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Résumé exécutif 

 
 
Les objectifs de l'étude confiée par le RTE au cabinet Microeconomix sont 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 l'électricité en France avec les 
pratiques dominantes observées dans cinq pays européens. 

Théorie de la régulation incitative   

[ŀ ǊŜǾǳŜ ŘŜ ƭŀ ƭƛǘǘŞǊŀǘǳǊŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ƳŜǘ Ŝƴ ŞǾƛŘŜƴŎŜ ǉǳŜ ƭΩƻǇǇƻǎƛǘƛƻƴ ŎƭŀǎǎƛǉǳŜ ŜƴǘǊŜ ƭŀ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ 
cost of service et la régulation price cap ƳŀǎǉǳŜ ǳƴ ŎƻƴǘƛƴǳǳƳ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘ ŀǳȄ 
ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ ŀǊōƛǘǊŀƎŜǎ ǇƻǎǎƛōƭŜǎ ŜƴǘǊŜ ƭΩƛƴtensité des incitations à la réduction des coûts et le niveau de 
ƭŀ ǊŜƴǘŜ ƭŀƛǎǎŞŜ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜΦ  
 
La régulation cost of service dont le principe est de rémunérer l'entreprise régulée sur la base de ses 
coûts observés ex post  ne lui laisse aucune rente mais ne lui donne aucune incitation à réduire ses 
coûts et améliorer son efficacité.  
 
La régulation price cap dont le principe est de fixer ex ante la rémunération de l'entreprise régulée lui 
donne le maximum d'incitations à la réduction de ses coûts mais lui laisse l'intégralité des bénéfices, 
donc de la rente.  
 
Entre ces deux cas extrêmes, les profit sharing contracts permettent de réaliser tous les arbitrages 
intermédiaires entre incitations et rente. En théorie, un menu de contrats peut être construit 
permettant de sélectionner le contrat réalisant l'arbitrage optimal en fonction des caractéristiques 
de l'entreprise régulée (i.e. entreprise plus ou moins performante). 

Un instrument central en pratique : le price cap périodique 

En pratique, la régulation est mise en place pour une durée finie et est périodiquement révisée. 
5ŝǎ ǉǳŜ ƭΩƻƴ ǎŜ ǇƭŀŎŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ǇŞǊƛƻŘŜǎ ŦƛƴƛŜǎ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ, la typologie des instruments est 
profondément modifiée. Ainsi, pour une période de régulation très courte, un price cap périodique 
est en fait similaire à une régulation cost of service : les révisions rapprochées du price cap diminuent 
la rente laissée à l'entreprise régulée mais également ses incitations à la réduction des coûts. La 
durée de la période de régulation du price cap périodique permet de réaliser les différents arbitrages 
possibles entre incitations et rente.  
 
Si, toutes choses égales par ailleurs, le caractère incitatif du price cap s'accroît avec la durée de la 
période de régulation, deux éléments jouent en sens inverse. D'une part les incertitudes et donc les 
risques d'erreur, s'accroissent avec la durée de la période de régulation. D'autre part, la crédibilité du 
régulateur diminue et le risque d'une révision anticipée s'accroît.  Au final, la durée de régulation 
optimale est supérieure à deux ans afin de fournir un niveau suffisant d'incitations à l'entreprise 
régulée, mais inférieure à cinq ans. 
 
Du point de vue théorique, le mécanisme incitatif doit couvrir l'ensemble des coûts sur lesquels 
l'entreprise régulée peut agir. Il convient donc d'exclure du price cap tous les coûts non contrôlables 
pour l'entreprise régulée. Puisque ces coûts ne sont pas connus ex ante au moment de la 
détermination du price cap, il convient de compenser ex post l'intégralité des écarts entre les 
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estimations et les coûts non contrôlables avérés, par des mécanismes d'ajustement précisément 
ŘŞŦƛƴƛǎ Ŝǘ Ŏƻƴƴǳǎ Ł ƭΩŀǾŀƴŎŜ ŘŜ ƭϥŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜΦ Lƭ ƴŜ Ŧŀǳǘ Ŝƴ ǊŜǾŀƴŎƘŜ ƛƴŎƭǳǊŜ ŀǳŎǳƴ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜ 
d'ajustement sur les coûts contrôlables, puisque le caractère incitatif de la régulation résulte 
justement de la possibilité pour l'entreprise régulée de conserver les gains liés aux écarts entre les 
coûts estimés et les coûts avérés.   
 
Nous voyons ainsi apparaître une deuxième élément lié au temps : la périodicité des ajustements aux 
facteurs externes. Il n'y a a priori aucune raison pour que les ajustements se fassent à la fin de la 
période de régulation incitative.  Ainsi, il est tout à fait envisageable de définir une période de 
régulation de quatre années et des ajustements annuels.   
 
Outre les coûts non contrôlables, il est difficile en pratique d'inclure tous les coûts contrôlables 
dans le mécanisme incitatif. C'est en particulier le cas des investissements qui, dans le transport de 
l'électricité, sont des actifs de longue vie, présentant une fois réalisés des caractéristiques de coûts 
échoués. Leur inclusion dans un mécanisme incitatif présente donc un risque de sous-investissement. 
C'est la raison principale pour laquelle les investissements sont généralement exclus du mécanisme 
incitatif.  
 
En pratique, le mécanisme incitatif couvre essentiellement les coûts d'exploitation de l'entreprise 
régulée. La régulation du transport de l'électricité peut ainsi s'articuler autour d'un mécanisme 
incitatif central couvrant les coûts d'exploitation accompagnés d'autres mécanismes, notamment 
pour réguler les investissements (par exemple en combinant une approche cost of service avec un 
outil de planification) mais aussi pour la qualité de service (par exemple par l'intermédiaire d'un 
mécanisme incitatif ciblé qui peut très bien être inclus dans un price cap).   
 
Outre les mécanismes d'ajustement aux facteurs externes sur lesquels l'entreprise régulée ne peut 
agir, il convient de définir des règles précises de révision du price cap à l'issue de la période de 
régulation.  En effet, dans le cas contraire, si l'entreprise régulée anticipe que la révision du price cap 
ne va lui laisser aucun bénéfice des efforts réalisés, elle ne sera pas incitée à en fournir en fin de 
période.  
 

A la lumière de ces enseignements, le caractère incitatif de TURP2 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 règles de révision du price cap ne sont pas précisément définis et connus de 
l'entreprise régulée.  

Les tendances et évolutions observées chez d'autres régulateurs  

Des cinq pays dont nous avons étudié la régulation du transport de l'électricité, deux pays, le 
Royaume-Uni et la Norvège, 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 d'un price cap conduisant à une régulation 
très complexe.  
 
Par ailleurs, l'analyse des dispositifs nationaux révèle le rôle crucial des préoccupations des 
régulateurs nationaux dans le design des mécanismes de régulation. Ainsi, l'objectif du régulateur 
norvégien était l'amélioration de l'efficacité des gestionnaires de réseau dans un contexte où le 
développement du réseau était très satisfaisant et la qualité de service excellente. C'est pourquoi la 
première période de régulation n'incluait pas de dispositif ciblé sur la qualité de service et incitant à 
l'investissement. A l'opposé, le design du dispositif italien a été affecté par le black out de 2003. La 



 

  P a g e | 4 

mise en place d'un taux bonifié rémunérant les nouveaux investissements est révélatrice de cette 
volonté d'inciter à l'investissement.  
 
Les principaux enseignements que nous retenons des pratiques observées chez certains régulateurs 
européens sont les suivants : 
 
Á La régulation incitative s'articule autour d'un price cap couvrant les coûts d'exploitation et 

intégrant des mécanismes incitatifs ciblés (sur la qualité de service notamment) et des 
mécanismes d'ajustement (à la demande d'électricité notamment). 
 

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

Á Le caractère incitatif du revenue cap peut être sévèrement réduit (i) par une durée trop 
courte de la période de régulation (i.e. inférieure à quatre années), (ii) par une règle 
imprécise du mode de révision du revenue cap entre deux périodes de régulation, ne 
permettant pas à l'entreprise régulée de connaître la part des gains de productivité qu'elle 
pourra conserver et (iii) par des ajustements partiels ou non précisés aux facteurs externes.   

 

Appliqués à la révision de TURP2, ces enseignements empiriques vont dans le même sens que les 
enseignements de la littérature économique. Outre sa durée très courte, TURP2 souffre de l'absence 
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 
coûts supportés par le gestionnaire de réseau, et donc inclure en particulier les coûts 
d'investissement. Cette prescription théorique est cependant difficilŜ Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ 
parce que les investissements dans le transport de l'électricité sont des actifs de longue vie. Cette 
caractéristique a plusieurs conséquences : elle rend l'investissement plus risqué pour le gestionnaire 
de réseau. Elle présente des caractéristiques de coûts échoués et elle rend difficile l'évaluation des 
investissements en terme de coûts et de bénéfices. Au final, il est probable que l'inclusion des 
investissements au sein d'un unique price cap couvrant l'ensemble des coûts supportés par le 
gestionnaire de réseau conduirait à un sous-investissement de la part des entreprises régulées. Afin 
de limiter ce risque de sous-investissement, les coûts d'investissement sont partiellement voire 
complètement exclus du mécanisme incitatif. Ils sont souvent régulés sur la base d'un cost of service. 
Cette régulation doit toutefois s'accompagner de dispositifs limitant l'incitation au surinvestissement. 
C'est pourquoi la régulation des dépenses d'investissement combine généralement une régulation du 
type cost of service et 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 Royaume-Uni et de l'Espagne, les plus éloignés dans leur 
approche.  
 
Au Royaume-Uni, le régulateur a mis en place un système consistant à définir ex ante un montant 
annuel d'investissements jugés 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 du gestionnaire de réseau, qui peut donc 
modifier son plan d'investissement en fonction d'éléments nouveaux portés à sa connaissance au 
cours de la période de régulation.  Plusieurs mécanismes d'ajustement viennent compléter la 
régulation des investissements. L'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 à de nouveaux besoins alors qu'ils n'étaient pas prévus 
initialement, 75% des investissements effectués alors qu'ils n'étaient pas prévus et qu'ils ne 
répondent pas à un nouveau besoin, 25% des investissements non faits, mais qui étaient initialement 
prévus à condition que le volume total investi reste supérieur à 80% du montant initialement prévu.  
 
En Espagne, la régulation des investissements suit un processus administratif long et complexe à 
l'issu duquel un nouvel investissement pourra être approuvé et inclus dans la base d'actifs régulée. 
Les investissŜƳŜƴǘǎ ǉǳŜ ǇŜǳǘ ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƭŜ ƎŜǎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ ŘŜ ǊŞǎŜŀǳ ǎƻƴǘ ŎŜǳȄ ǇǊŞŎƛǎŞƳŜƴǘ 
décrits dans le plan quadriennal d'expansion approuvé par le régulateur. La rémunération des 
investissements approuvés et réalisés se calcule sur la base de coûts unitaires standard 
périodiquement actualisés par le Ministère de l'industrie. Le gestionnaire de réseau supporte 
l'intégralité du risque lié à un écart entre le coût réel d'un investissement et son coût standard 
puisqu'il n'existe aucun mécanisme d'ajustement. Le dispositif fournit également une incitation 
ƳŀȄƛƳŀƭŜ Ł ǊŞŘǳƛǊŜ ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜ ŎƘŀǉǳŜ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇǳƛǎǉǳŜ ƭŜ ƎŜǎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ 
conserve l'intégralité de l'écart entre le coût réel et le coût standard de l'investissement.   
 

En conclusion, la spécificité des investissements dans le transport de l'électricité ne permet pas de les 
inclure directement au sein d'un price cap couvrant l'ensemble des coûts contrôlable du gestionnaire 
de réseau. A l'opposé, une régulation séparée des investissements sur la base d'un cost of service 
présente un risque de surinvestissement. La combinaison d'une telle régulation avec des mécanismes 
d'ajustement préalablement définis et une évaluation ex post des investissements initialement non 
prévus  sur la base d'une règle de raison nous semble réaliser un bon arbitrage permettant d'inciter 
ƭŜ ƎŜǎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƭŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŜŦŦƛŎŀŎŜǎ ƳşƳŜ ƭƻǊǎǉǳϥƛƭǎ ƴϥŞǘŀƛŜƴǘ Ǉŀǎ 
initialement prévus.  

 

Prolongements possibles 

Nous avons montré l'existence de plusieurs temporalités de régulation. La périodicité des 
ajustements aux facteurs externes non contrôlables par l'entreprise régulée n'a en effet aucune 
raison d'être identique à la durée de la période de régulation incitative. Il serait intéressant de 
creuser la question 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 Royaume-Uni et en Norvège 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 à investir et d'estimer les risques 
supportés par le gestionnaire de réseau selon les dispositifs de régulation des pays étudiés.   
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Introduction 

Depuis quelques décennies, la régulation des monopoles naturels intègre de plus en plus des 
mécanismes incitatifs. C'est en particulier le cas de la régulation dans le secteur de l'électricité : la 
régulation incitative est aujourd'hui lŀǊƎŜƳŜƴǘ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǇƻǳǊ ǊŞƎǳƭŜǊ ƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜ 
et, dans une moindre mesure, le transport de l'électricité.  
 
La théorie économique de la régulation incitative est à l'heure actuelle très avancée et propose des 
solutions optimales de régulation. Néanmoins, la mise en pratique de ces solutions théoriques se 
heurte à de nombreuses difficultés, ǎƛ ōƛŜƴ ǉǳŜ ƭŜǎ ǎƻƭǳǘƛƻƴǎ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǎϥŞŎŀǊǘŜƴǘ 
substantiellement des recommandations des théoriciens.   
 
L'objectif de ce rapport est double. D'une part, s'appuyer sur la littérature économique de la  
régulation incitative ("Performance-based regulation") pour apporter un éclairage nouveau sur 
¢¦wtнΦ 5ϥŀǳǘǊŜ ǇŀǊǘΣ ŎƻƳǇŀǊŜǊ ƭŀ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ Řǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŘŜ ƭΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ Ŝƴ CǊŀƴŎŜ ŀǾŜŎ ƭŜǎ ǇǊŀǘƛǉǳŜǎ 
dominaƴǘŜǎ ƻōǎŜǊǾŞŜǎ ŎƘŜȊ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊǎ ŜǳǊƻǇŞŜƴǎΦ  

 
La première section de ce rapport fait le point sur les enseignements de la littérature économique 
traitant de la régulation incitative.  
 
La deuxième section est un focus sur un instrument central de la régulation incitative, à savoir le 
Price Cap périodique. Nous concluons en positionnant TURP2 par rapport aux préconisations de la 
littérature économique.   
 
Enfin, la troisième section est consacrée à une analyse empirique de cinq dispositifs de régulation du 
ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŘŜ ƭϥŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ Ƴƛǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ en Europe. Nous présentons ainsi les dispositifs mis en place 
ou envisagés au Royaume-Uni, en Espagne, en Belgique, en Italie et en Norvège. 

1 Théorie de la régulation incitative 

La théorie ŘŜ ƭŀ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ ƛƴŎƛǘŀǘƛǾŜ ǎΩƛƴǎŎǊƛǘ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ƎŞƴŞǊŀƭ ŘŜ ƭŀ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ ŘŜs monopoles 
naturels. La littérature sur la régulation des monopoles naturels distingue deux problèmes auxquels 
est confronté le régulateur : (i) définir la structure des tarifs ("Optimal pricing") afin d'assurer 
l'équilibre budgétaire du monopole naturel, et (ii) limiter les effets de l'asymétrie d'information entre 
le régulateur et l'entreprise régulée.  
 
Le fait que les monopoles naturels se caractérisent par des fonctions coûts de production à 
rendements croissants est à l'origine du premier problème, celui de la tarification. En effet, la fixation 
du prix de vente au niveau du coût marginal de production, solution de premier rang du point de vue 
de l'efficacité (Dupuy (1849), Hotelling (1938) et Vickrey (1948)), ne permet pas de couvrir les coûts 
totaux du monopole naturel. Différentes solutions alternatives ont été proposées. Les solutions dites 
de second rang s'appuient sur la maximisation du bien-être social tout en respectant la contrainte 
d'équilibre budgétaire du monopole naturel (Ramsey (1927), Boiteux (1956)). Des tarifs non linéaires 
permettent également de résoudre efficacement cette question.  
 
La littérature sur la tarification optimale des monopoles naturels fait l'hypothèse d'un régulateur 
parfaitement informé. Autrement dit, le régulateur connaît parfaitement les coûts de l'entreprise 
régulée et la demande qui lui est adressée, ce qui lui permet de définir les tarifs optimaux. Or, dans la 
réalité, il est évident que le régulateur fait face à de fortes asymétries d'information dont l'entreprise 
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régulée peut tirer profit. Dans ces conditions, la règle de tarification doit donc être doublée d'un 
mécanisme incitatif affectant le niveau de rémunération de l'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 l'entreprise. Théoriquement, si la régulation du monopole est parfaite, on peut en 
effet laisser la fixation des tarifs au monopole qui le fera de manière optimale. Cependant, en 
pratique, le régulateur fixera d'abord le niveau de rémunération de l'entreprise régulée, puis définira 
une structure du tarif adéquate.  
 
La théorie de la régulation incitative (Laffont & Tirole (1993), Armstrong & Sappington (2003)) a pour 
objectif de définir des mécanismes incitant l'entreprise régulée à révéler une partie de l'information 
qu'elle détient. L'asymétrie contraignant l'information du régulateur pose en effet deux problèmes.  
 
D'une part, le régulateur ne connaît pas précisément les coûts de l'entreprise régulée. Or, puisque la 
régulation d'un monopole naturel doit lui permettre de couvrir ses coûts, l'entreprise régulée a 
intérêt à les surestimer et à se faire passer pour moins efficace qu'elle n'est afin d'extraire une rente 
du régulateur. En termes économiques, il s'agit d'un problème de sélection adverse. Le régulateur ne 
peut pas déterminer si l'entreprise a des coûts faibles ou élevés. L'entreprise a intérêt à annoncer 
qu'elle a des coûts élevés. Afin d'assurer la couverture de ces coûts élevés, le régulateur fixera alors 
une rémunération élevée. Cette rémunération trop élevée a deux conséquences : (i) une diminution 
de l'efficacité économique liée à des pertes sèches subies par les consommateurs qui ne 
consomment plus suffisamment le bien en raison de son prix trop élevé ; (ii) un transfert de surplus 
des consommateurs vers l'entreprise régulée. En résumé, le problème de la sélection adverse permet 
à l'entreprise régulée d'extraire une rente affectant l'efficacité allocative et engendrant une 
redistribution défavorable aux consommateurs.   
 
D'autre part, le régulateur ne connaît pas l'effort de gestion consenti par l'entreprise régulée. Du 
point de vue de l'efficacité économique, l'entreprise régulée doit fournir un certain niveau d'effort ς 
le niveau optimal ς mais comme l'effort est coûteux, elle est incitée à en fournir moins. En termes 
économiques, il ǎϥŀƎƛǘ Řϥǳƴ ǇǊƻōƭŝƳŜ ŘϥŀƭŞŀ ƳƻǊŀƭΦ  [Ŝ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ Ŝƴ ƳŜǎǳǊŜ ŘΩŀǇǇǊŞŎƛŜǊ ƭŜ 
bien-ŦƻƴŘŞ ƻǳ ŘΩƻōserver les efforts de gestion et ƭŀ ǇŜǊǘƛƴŜƴŎŜ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎΦ [ΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ 
régulée peut par exemple être teƴǘŞŜ ŘŜ ƳŜƴŜǊ ǳƴŜ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘΩinvestissements très ambitieuse et 
de masquer la modestie de ses efforts de gestion pour être plus efficace. Ce type de comportement 
peut aboutir à une allocation de ressources inefficacesΦ [Ŝ ǇǊƻōƭŝƳŜ ŘŜ ƭΩŀƭŞŀ ƳƻǊal est donc 
directement lié à ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ǇǊƻŘǳŎǘƛǾŜ1. 
 
En présence d'asymétries d'information, un régulateur cherchant la maximisation du bien-être 
collectif doit réaliser un arbitrage entre le coût social de la sélection adverse et celui de l'aléa moral, 
tout en respectant la contrainte budgétaire de l'entreprise régulée.  
 
Face à ces deux problèmes, différents instruments (ou mécanismes) de régulation ont été proposés 
par la théorie (Laffont & Tirole (1993), Joskow (2006)). Pour simplifier, nous considérerons le cas de 
la régulation théorique d'un monopole produisant un seul bien ou service.  
 
 
 
 

                                                           
1 L'efficacité productive renvoie à la question suivante : "l'entreprise produit-elle au moindre coût ?". L'efficacité allocative renvoie à la 
question suivante : "toutes les ressources sont-elles aux mains de ceux qui les valorisent le plus ?". Cependant, ces deux notions 
interagissent : ainsi, des coûts élevés de production se traduiront dans des tarifs élevés pour les consommateurs, ce qui aura des effets sur 
ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŀƭƭƻŎŀǘƛǾŜ ό.ŜǎƭŜȅ ϧLittlechild (1989)). 
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1.1 La régulation traditionnelle cost of service, cost+ ou rate of return 

 
Ce premier instrument repose sur le principe simple de compensation des coûts : l'entreprise régulée 
est rémunérée à hauteur de ses coûts.  
 
Avec cet instrument, le problème de la sélection adverse est totalement réglé puisque l'entreprise 
régulée ne peut plus tirer de rente informationnelle : ses coûts sont observés ex post et compensés. 
Evidemment, cela suppose  que l'engagement du régulateur soit crédible et ne permette pas de 
renégociation ex post ; de plus, l'audit des coûts supportés par l'entreprise doit être juste.   
 
En revanche, le problème d'aléa moral est maximum : l'entreprise régulée n'a aucune incitation à 
faire des efforts pour réduire ses coûts puisqu'elle n'en tirerait aucun bénéfice.   
 
Une régulation cost + résout le problème de sélection adverse mais implique le coût social maximal 
de l'aléa moral.  

1.2 Le price cap infini 

Le principe de ce deuxième instrument est la fixation du niveau de revenu accordé à l'entreprise 
régulée, une seule fois pour toutes.  
 
Puisque le niveau de ǊŜǾŜƴǳ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ƴŜ varie plus comme les coûts réalisés ou les efforts de 
ƎŜǎǘƛƻƴΣ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǇŜǳǘ ŎƻƴǎŜǊǾŜǊ ƭϥƛƴǘŞƎǊalité des  gains de productivité réalisés par ses efforts de 
ƎŜǎǘƛƻƴ Ŝǘ ǎŜǎ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘΦ [Ŝ price cap infini est l'instrument donnant les plus fortes 
incitations à déployer le niveau optimal d'efforts. Le problème d'aléa moral est réglé. 
 
En revanche, le problème de sélection adverse reste entier. Le régulateur doit définir le niveau de 
revenu ex ante ǎŀƴǎ ŎƻƴƴŀƞǘǊŜ ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜΦ Lƭ Řƻƛǘ ŀƛƴǎƛ ŦƛȄŜǊ ǳƴ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ǊŜǾŜƴǳ 
ǎǳŦŦƛǎŀƳƳŜƴǘ ŞƭŜǾŞ ǇƻǳǊ ǎΩŀǎǎǳǊŜǊ ǉǳŜ ƳşƳŜ ǳƴŜ ŜƴǘǊŜǇrise avec des caractéristiques 
technologiques de coût élevé puisse couvrir l'ensemble de ses coûts. L'entreprise régulée extrait 
donc le maximum de rente informationnelle.      
 
Un price cap infini résout le problème d'aléa moral mais implique le coût social maximal de la 
sélection adverse 

1.3 Entre ces deux cas polaires, les profit sharing contracts 

Les deux premiers instruments cost + et price cap sont les deux cas polaires dans l'arbitrage réalisé 
par le régulateur entre le coût social de l'aléa moral et le coût social de la sélection adverse. 
L'instrument cost + permet d'extraire la rente informationnelle de la firme régulée mais engendre 
des inefficacités liées au problème d'aléa moral et conduit à un niveau non optimal d'efforts. 
L'instrument price cap fournit de bonnes incitations à la réduction des coûts mais ne permet pas 
d'extraire les bénéfices de l'amélioration de l'efficacité pour les transmettre aux consommateurs.   
 
Le mécanisme de régulation optimal se situe alors entre ces deux extrêmes. Le principe des profit 
sharing contracts est de rémunérer l'entreprise régulée en se fondant pour partie sur les coûts 
observés ex post, pour partie en référence à un niveau fixé ex ante. Avec cet instrument, il est 
possible de réaliser toutes les variantes d'arbitrage entre le coût social de l'aléa moral et celui de la 
sélection adverse.  
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Par exemple, pour réguler une entreprise ayant de grandes possibilités d'améliorer son efficacité, il 
est préférable de lui proposer un contrat plus incitatif, c'est-à-dire une rémunération 
majoritairement fixe lui permettant ainsi de conserver les gains de ses efforts.  
 
Le problème auquel se heurte le régulateur est maintenant de sélectionner le bon contrat, 
particulièrement adapté aux caractéristiques de la firme qu'il régule. En effet, les asymétries 
d'information à l'origine des problèmes de sélection adverse et d'aléa moral empêchent également 
de sélectionner le contrat optimal pour une entreprise donnée. 

1.4 L'instrument théorique optimal : le menu de contrats 

Le principe de ce dernier instrument est de proposer à l'entreprise régulée plusieurs profit sharing 
contracts et de la laisser choisir celui qu'elle préfère (Laffont & Tirole (1993)). L'idée est que si le 
menu de contrats est correctement construit, ƭΩentreprise régulée choisira le contrat socialement 
ƻǇǘƛƳŀƭΦ 9ƴ ǘŜǊƳŜǎ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜǎΣ ǳƴ ƳŜƴǳ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŎƻǊǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ŎƻƴǎǘǊǳƛǘ ŎƻƴŘǳƛǘ ƭΩŜƴtreprise à 
ǎΩŀǳǘƻ-sélectionner en révélant ainsi son type. 
 
[ΩŜƴƧŜǳ ǇƻǳǊ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ Ŝǎǘ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳƛǊŜ ŎƻǊǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ce menu de contrats. Il doit se fonder sur 
des probabilités subjectives concernant les types possibles ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ Ŝǘ ŎƻƴǎǘǊǳƛǊŜ ƭŜǎ 
contrats de telle sorte que chaque type ait intérêt à choisir le contrat construit pour lui. En 
choisissant son ŎƻƴǘǊŀǘΣ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ ǊŞǾŝƭŜ ŘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ses caractéristiques (i.e. son 
type). Ainsi, une entreprise peu efficace disposant de moyens peu coûteux pour améliorer son 
ŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ŎƘƻƛǎƛǊŀ ǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ Ǉƭǳǎ ƛƴŎƛǘŀǘƛŦΣ ǎŜ ǊŀǇǇǊƻŎƘŀƴǘ ŘΩǳƴ price cap afin de conserver la plus 
grande partie  des gains de ses efforts. En revanche, une entreprise ne disposant pas de moyen 
ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ǎƻƴ ŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ ƻǇǘŜǊŀ ǇƻǳǊ ǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ ƭǳƛ ŀǎǎǳǊŀƴǘ ƭŀ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŘŜ ǎŜǎ ŎƻǶǘǎΣ ǎŜ 
ǊŀǇǇǊƻŎƘŀƴǘ ŘΩǳƴ cost of service.  
  
Pour une pondération donnée des types d'entreprises (i.e. des probabilités d'occurrence que le 
régulateur peut estimer), il est théoriquement possible de construire un menu de contrats qui soit un 
instrument de régulation optimal (c'est-à-dire réalisant le meilleur arbitrage possible entre le coût 
social lié au problème de sélection adverse et le coût social lié au problème ŘΩŀƭŞŀ ƳƻǊŀƭύΦ Un tel 
menu doit permettre  ŘΩƛƴŎƛǘŜǊ Ł ƭΩŜŦŦƻǊǘ ƭŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ŀȅŀƴǘ ƭŀ ǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŞ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŜǳǊ ŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ 
à faible coût Ŝǘ ŘΩŀǎǎǳǊŜǊ ƭŀ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŘŜǎ ŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ƴΩŜƴ ŀȅŀƴǘ Ǉŀǎ ƭŀ ǇƻǎǎƛōƛƭƛǘŞΦ 

1.5 Les instruments de la régulation non-bayésienne 

Tous les instruments de régulation présentés précédemment appartiennent à la famille des 
instruments de régulation dite bayéǎƛŜƴƴŜΦ tƻǳǊ ƭŜǎ ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΣ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ Řƻƛǘ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ 
ǇƻǳǾƻƛǊ ǊŜŎŜƴǎŜǊ ƭŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ ǘȅǇŜǎ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ǇƻǎǎƛōƭŜǎ Ŝǘ ŀŦŦŜŎǘŜǊ Ł ŎƘŀǉǳŜ ǘȅǇŜ ǳƴŜ 
ǇǊƻōŀōƛƭƛǘŞ ŘΩƻŎŎǳǊǊŜƴŎŜΦ {ƛ ŎŜƭŀ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ ƴŜ ǇƻǳǊǊŀ Ǉŀǎ ŎƻƴǎǘǊǳƛǊŜ ƭŜ ƳŜƴǳ Ře 
contrats optimal.  
 
La littérature économique consacrée à la régulation non-bayésienne (Volgeslang (2006)ύ ǎΩƛƴǘŞǊŜǎǎŜ 
ŀǳȄ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴǎ Řŀƴǎ ƭŜǎǉǳŜƭƭŜǎ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ ǎǳōƛǘ ǳƴŜ ǘŜƭƭŜ ŀǎȅƳŞǘǊƛŜ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǉǳΩƛƭ ƴΩŜǎǘ même 
Ǉŀǎ ŎŀǇŀōƭŜ ŘŜ ǊŜŎŜƴǎŜǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ǘȅǇŜǎ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ǇƻǎǎƛōƭŜǎ, ni de leur affecter une 
probabilité d'occurrence.   
 
Le but des mécanismes de la régulation non-bayésienne Ŝǎǘ ŘΩŀƭƛƎƴŜǊ ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ ŘŜ ƳŀȄƛƳƛǎŀǘƛƻƴ Řu 
profit de la firme régulée avec celui de maximisation du surplus social du régulateur. Le cas extrême 
consiste simplement à donner au monopole lΩƛƴǘŞƎǊŀƭƛǘŞ Řu surplus du consommateur (Loeb & Magat 
(1979)), ce qui aligne de facto ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ ŘŜ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ŀǾŜŎ ŎŜƭǳƛ Řǳ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊΦ Lƭ Ŝǎǘ cependant 
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ŞǾƛŘŜƴǘ ǉǳŜ ƭŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ŘƛǎǘǊƛōǳǘƛŦǎ ŘΩǳƴ ǘŜƭ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ǇŜǳǾŜƴǘ ǇƻǎŜǊ ǇǊƻōƭŝƳŜΦ 5ΩŀǳǘǊŜǎ ǎƻƭǳǘƛƻƴǎ 
consistent à partager le surplus du consommateur de manière incrémentale (Finsinger & Vogelsang 
(1982) ou Sappington & Sibley (1988)). 
 
Un principe commun des instruments de la régulation non-bayésienne est de procéder 
dynamiquement par des ajustements successifs. La théorie de concurrence par comparaison 
(yardstick competition, Shleifer (1985)) peut, dans une certaine mesure, être apparentée à un 
instrument non-bayésien de régulation.   

2 Focus sur un instrument central en pratique : le price cap périodique 

5ŀƴǎ ƭŀ ǇǊŀǘƛǉǳŜΣ ƛƭ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŜƴǾƛǎŀƎŜŀōƭŜ ǉǳŜ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ ŘŞŦƛƴƛǎǎŜ ǳƴŜ Ŧƻƛǎ ǇƻǳǊ ǘƻǳǘŜs un 
instrument de régulation. En premier lieu, une inŎƻƳǇƭŞǘǳŘŜ ŘŜ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǉǳƛ ƛƳǇƻǎŜ ŘŜ ǊŞǾƛǎŜǊ 
périodiquement la régulation, se superpose aux asymétries d'information. En second lieu, ƛƭ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ 
crédible que le régulateur prenne un engagement infini. Il y a donc une différence fondamentale 
entre les instruments théoriques bayésiens et leur mise en pratique car celle-ci doit emprunter aux 
instruments non-bayéǎƛŜƴǎ ƭŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ŘΩŀƧǳǎǘŜƳŜƴǘǎ ŘȅƴŀƳƛǉǳŜǎ Ŝǘ ƛǘŞǊŀǘƛŦǎΦ En pratique, la 
régulation est donc nécessairement périodique.  
 
Cette nécessaire périodicité des mécanismes incitatifs appliqués conduit les régulateurs à s'éloigner 
des instruments théoriques purs. La régulation combine systématiquement différents instruments 
dont les propriétés théoriques interagissent (Joskow (2006)). Les détails de la construction des 
ƳŞŎŀƴƛǎƳŜǎ ƛƴŎƛǘŀǘƛŦǎ ǇƻǳǊ ƭŀ ŘƛǎǘǊƛōǳǘƛƻƴ Ŝǘ ƭŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ ǎƻƴǘ ŘƻƴŎ  ōŜŀǳŎƻǳǇ Ǉƭǳǎ 
complexes que les descriptions théoriques simples2. Cependant, un seul instrument de régulation se 
ŘŞƎŀƎŜ ŎƻƳƳŜ ƭŜ ŎǆǳǊ ŘŜǎ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜǎ ƛƴŎƛǘŀǘifs appliqués sur la distribution et le transport 
ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ : il s'agit du price cap périodique. Cet instrument est le mécanisme incitatif le plus 
répandu en pratique. Lƭ Ŝǎǘ ϦǊŜƭŀǘƛǾŜƳŜƴǘϦ ǎƛƳǇƭŜ Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΣ Řǳ Ƴƻƛƴǎ ǎƛ ƻƴ ƭŜ ŎƻƳǇŀǊŜ Ł ƭŀ 
solution théoriquement optimale du menu de contrats (Beesley & Littlechild (1989)), et permet de 
faire un arbitrage enǘǊŜ ƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴǎ Ł ƭΩŜŦŦƻǊǘ Ŝǘ rente informationnelle (Joskow (2006)). 
 
Dans ce contexte, la typologie présentée précédemment est profondément modifiée, et, en 
particulier, le price cap périodique ne se situe plus forcément à l'une des extrémités des arbitrages 
possibles entre la minimisation de la rente laissée à l'entreprise et la maximisation des incitations à 
l'efficacité.   
 
Il existe différentes versions du price cap périodique. La version la plus simple consiste à fixer le prix 
du bien produit par l'entreprise régulée selon le principe suivant (voir également la figure 1) : 
 
Á Au début de la période de régulation (en t=0), le régulateur fixe un prix initial ὖὕ et un 

coefficient de gain d'efficacité noté ὢ. ὖὕ est calculé sur la base des coûts historiques de 
l'entreprise régulée ou sur des prévisions de coûts futurs. 
 

Á Le prix de l'année t est ajusté chaque année selon la formule suivante :  
ὖὸ= ὖὸ1 (z1 + ὙὖὍ ὢ)  

où ὙὖὍ est un indice d'évolution des prix à la consommation (inflation). 
 

                                                           
2 Par exemple, au Royaume-Uni, la régulation du transport et de la distribution d'électricité combine autour d'un revenue cap, des 
mécanismes incitatifs ciblés, des mécanismes de répartition du profit et des menus de contrats. 
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Á La formule précédente reste valable sur une période de durée préétablie. A l'issue de la 
première période de régulation, de nouvelles valeurs de ὖὕ et de ὢ sont déterminées. Ce 
mécanisme de révision est une composante essentielle d'une régulation price cap périodique 
(Josckow (2006))3. 

  
Figure 1. Price cap périodique sur deux périodes 

 
 
 
 

 
 
 
  
 
 
 
 
{ƛ ƭΩentreprise produit plusieurs biens ou services, le price cap peut prendre la forme ŘΩǳƴ ǇǊƛȄ ƳƻȅŜƴ 
maximal sur la base de prix pour chacun des biens pondérés par le volume estimé de sa 
consommation (average price cap). 5ΩŀǳǘǊŜǎ ǾŜǊǎƛƻƴǎ Ře ce mécanisme ne fixent pas de plafond aux 
prix, mais un revenu maximal autorisé sur une période de régulation. Il s'agit des revenue caps. 
 
[ƻǊǎǉǳΩƛƭ ƴΩȅ ŀ ŀǳŎǳƴŜ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜ ǎǳǊ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜΣ ǳƴ price cap ou un revenue cap sont strictement 
équivalents.  Lorsque la demande n'est pas parfaitement connue à l'avance, la différence essentielle 
entre  un price cap et un revenue cap provient de la façon dont ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ Ŝǎǘ ŀŦŦŜŎǘŞŜ ǇŀǊ 
l'écart entre la demande estimée initialement et la demande effectivement réalisée. Avec un price 
cap, l'entreprise régulée supporte le risque de ne pas couvrir la totalité de ses coûts (en cas de 
demande plus faible qu'initialement prévu) et peut, à l'inverse, bénéficier d'un revenu supérieur à 
ses coûts si la demande s'avère plus élevée qu'initialement prévu. Ce n'est pas le cas avec un revenue 
cap qui fixe le montant maximal des recettes autorisées et assure donc à l'entreprise la couverture 
de ses coûts.  hǊ Řŀƴǎ ƭŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŘŜ ƭΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞΣ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ ǾŀǊƛŜ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ŘŜǎ Ǌŀƛǎƻƴǎ 
indépendantes du gestionnaire de réseau, tandis que les coûts sont principalement fixes. C'est la 
raison pour laquelle la régulation du transport de l'électricité se fonde principalement sur des 
revenue caps périodiques. 
 
Le price cap périodique se distingue donc de l'instrument théorique price cap infini. En raison de la 
révision périodique du cap (P0) et de sa règle d'évolution au cours de la période (X), le price cap 
périodique fonctionne dynamiquement comme un profit sharing contract. En effet, à l'issue de 
chaque période de régulation, la révision du price cap induit un partage de la rente (Joskow 2006). 
Par ailleurs, le caractère périodique de l'instrument se rapproche d'un processus itératif hérité des 
mécanismes non-bayésiens permettant d'approcher progressivement la solution optimale.  
 
Afin d'ŜƴǘǊŜǊ Ǉƭǳǎ ŀǾŀƴǘ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŘŞǘŀƛƭǎ ǇǊŀǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜǎ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜǎΣ ƭes trois 
prochaines sections précisent la littérature économique du design des price cap sur les trois points 
suivants : 

                                                           
3 Un instrument de régulation cost + ne nécessite pas a priori la définition d'une période de régulation mais définit une périodicité 
d'observation des coûts (typiquement chaque année). Il a été appliqué aux Etats-Unis une régulation cost + dont la période de révision 
ƴΩŞǘŀƛǘ Ǉŀǎ ŜȄplicitement définie créant ainsi un regulatory lag (Schmalensee (1989)).  La révision de prix ne se déclenchait en effet que sur 
demande de l'entreprise régulée ou des utilisateurs du réseau, et non à échéances fixées ex ante.  

ὖ0 (z1 + ὙὖὍ ὢ) 

Période  1 Période  2 

ὖὕ ὴéὶὭέὨὩ 2 

ὖὕ ὴéὶὭέὨὩ 1 
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Á La durée souhaitable de la période de régulation ; 
Á Le périmètre des charges couvertes par le price cap ; 
Á Les mécanismes d'ajustement aux facteurs externes et le risque sur le volume des soutirages 

et des injections sur le réseau. 

2.1 La période de régulation 

2.1.1 Durée de la période de régulation et incitations 

Le price cap périodique semble n'être qu'une version particulière de l'instrument théorique price cap 
infini. En fait,  la durée de la période de régulation modifie profondément l'arbitrage réalisé par 
l'instrument entre les incitations à l'amélioration de l'efficacité et la rente laissée à l'entreprise 
régulée. Nous avons vu que le price cap infini était un cas polaire de cet arbitrage donnant le 
maximum d'incitations à l'entreprise régulée pour améliorer son efficacité, mais lui laissant une rente 
maximale. Dès que l'on considère un price cap périodique, l'arbitrage est complètement modifié.  
 
Bien entendu, plus la période de régulation est longue, plus le price cap périodique a des propriétés 
se rapprochant du price cap infini (i.e. fournissant de fortes incitations à l'amélioration de l'efficacité, 
rente maximale laissée à l'entreprise). A l'opposé, plus la durée de la période de régulation est courte 
et plus le price cap périodique aura des propriétés se rapprochant du cost of service. Entre ces deux 
extrêmes, jouer sur la durée de la période de régulation permet de réaliser différents arbitrages 
entre incitation à l'efficacité et rente laissée à l'entreprise : ŎƻƳƳŜ ƴƻǳǎ ƭΩŀǾƻƴǎ ŘŞƧŁ ƳŜƴǘƛƻƴƴŞ, le 
price cap périodique et son mécanisme de révision sont ainsi assimilables à un profit sharing 
contract. 
 

En résumé, par rapport à un price cap infini, le price cap périodique fournit moins d'incitations à 
l'amélioration de l'efficacité. L'entreprise régulée ne bénéficie plus de ses efforts sur une durée 
infinie mais uniquement sur la période de régulation. A titre d'exemple, Williamson (1997, 2001) 
calcule que si la période de régulation est de cinq années, l'entreprise régulée ne bénéficie que de 
29% des gains dont elle aurait bénéficié sur une durée infinie.   

 
Bien entendu, le processus de révision lui-même et notamment la fixation du nouveau  ὖὕ jouent un 
rôle crucial sur ces incitations. Si le nouveau ὖὕ est fixé au niveau effectivement atteint par 
l'entreprise régulée, celle-ci perd tous les bénéfices de ses efforts à l'issue de la période de 
régulation. Si le nouveau ὖὕ est fixé au niveau de la valeur du price cap atteinte en fin de période, 
l'entreprise régulée garde tous les bénéfices de ses efforts sur la période suivante. Entre ces deux 
cas, tous les partages sont possibles (figure 2). 
 

Figure 2. Révision du price cap et partage des gains d'efficacité 
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Deux éléments sont donc à prendre en compte : d'une part la durée de la période de régulation, 
d'autre part la règle de détermination du nouveau ὖὕ. La littérature économique semble ne s'être 
intéressée qu'au premier élément, en considérant sans doute que le nouveau ὖὕ était fixé de sorte à 
ne laisser aucune rente à l'entreprise régulée pour la période suivante.  
 
Dans ce cadre, plusieurs modèles mathématiques ont été développés pour calculer la durée optimale 
de la période de régulation en fonction de certains paramètres (Armstrong, Cowan & Vickers (1995), 
Gomez & Lima (2003) et Cooco & DeVicenti (2005)4). Par exemple, Gomez & Lima (2003) étudient un 
modèle dynamique basé sur Schmalensee (1989) pour déterminer la durée optimale de la période de 
régulation. Ils réalisent des simulations numériques pour comparer un price cap avec un rolling price 
cap selon différentes combinaisons de paramètres de coûts et de demande. Le principe du rolling 
price cap est de permettre à l'entreprise régulée de conserver certains bénéfices de ses efforts d'une 
période à l'autre. Leur résultat est qu'une période de régulation d'une durée de deux ans serait 
optimale quel que soit l'instrument considéré et que le rolling price cap serait préférable à un simple 
price cap.  
 
Le rolling price cap permet d'atténuer des effets de bord. En effet, avec un simple price cap, 
l'entreprise régulée est doublement incitée à 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'autre part, anticipant une 
révision du ὖὕ fondée sur l'observation des coûts, elle a intérêt à les augmenter juste avant la 
révision du price cap (Domah-Pollit (2001), Ofgem (2004), Gomez-Lima (2003), Joskow (2006), 
Jamasb et al. (2003)). Le rolling price cap consiste à permettre à l'entreprise régulée de conserver les 
bénéfices de ses efforts durant une durée fixée, indépendamment du moment où est réalisé l'effort, 
ce qui règle le problème des effets de bord.  
 

En conclusion, le caractère périodique de la régulation modifie fondamentalement la typologie 
théorique présentée à la section précédente. En particulier, le price cap périodique ne se situe plus 
forcément à l'une des extrémités des arbitrages possibles entre minimisation de la rente laissée à 
l'entreprise et maximisation des incitations à l'efficacité. La durée de la période de régulation et la 
règle de révision du price cap entre les différentes périodes de régulation ont un impact direct sur le 
caractère incitatif du dispositif.  

 
Si les incitations à l'amélioration de la productivité grandissent avec la durée de la période 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 risque de révision anticipée s'accroît avec la durée de la période de régulation. 

2.1.2 Durée de la période de régulation et incertitudes 

Une des justifications avancées pour expliquer le caractère périodique de la régulation est que 
l'information est incomplète en plus d'être asymétrique. Cela signifie qu'au moment où le price cap 
est fixé, le régulateur ne dispose pas de toutes les informations et qu'il en reçoit de nouvelles au 
cours de la période de régulation. Il est intuitif que plus la période de régulation est longue, plus il y a 
d'incertitudes ex ante et donc de risques d'erreurs (Brunekreeft-McDaniel (2005)). Les incertitudes 
au moment de la fixation du price cap conduisent à des erreurs dans la prévision de la demande ou 

                                                           
4 Il existe toute une littérature technique ǉǳƛ ƳƻŘŞƭƛǎŜ ƭΩƛƴǘŜǊŀŎǘƛƻƴ Řȅƴamique de la régulation, considérant comme paramètre soit la 
ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴΣ ǎƻƛǘ ƭŜ ƴƛǾŜŀǳ ŘΩƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜΦ Voir par exemple Schmalensee (1989), Gomez & Lima (2003), Armstrong, Cowan & 
Vickers (1995), Baumol & Klevorick (1970), Klevorick (1973), Joskow (1974), Weitzman (1980), Laffont & Tirole (1988) et Laffont &Tirole 
(1990). 
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de la localisation de cette demande. L'incertitude est également à l'origine du risque de laisser trop 
de rente à l'entreprise régulée.  
 

En conclusion, pƭǳǎ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ƭƻƴƎǳŜΣ Ǉƭǳǎ ƛƭ ȅ ŀ ŘΩƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜǎ  Ŝǘ ŘƻƴŎ Ǉƭǳǎ ƎǊŀƴŘ 
Ŝǎǘ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩŜǊǊŜǳǊ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘ Řǳ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊΣ ŎŜ ǉǳƛ ŘƛƳƛƴǳŜ ƭΩŀǘǘǊŀƛǘ ŘΩǳƴ price cap périodique par 
rapport à un mécanisme cost of service  (Schmalensee5 (1989)). 

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 révise le price cap en 
cours de période, en particulier si le niveau des recettes initialement autorisées laisse à l'entreprise 
régulée une rente importante (Laffont-Tirole (1986), Baron-Besanko (1987), Gilbert-Newbery (1994), 
Brunekreeft-McDaniel (2005)). 
 
Le problème lié à la crédibilité du régulateur affecte donc directement les incitations fournies à 
l'entreprise régulée. Si elle n'est pas certaine de pouvoir conserver les bénéfices de ses efforts, 
l'entreprise régulée sera moins incitée à faire ces efforts.  
 
La crédibilité du régulateur est une question particulièrement importante pour les investissements. 
En effet, l'investissement dans le transport de l'électricité présente des caractéristiques particulières 
du fait de leur durée de vie très longue. Une fois l'investissement réalisé, la valeur de l'actif pour des 
utilisations alternatives est faible voire nulle. L'économiste parle ici de coûts échoués (sunk costs). 
Face à un régulateur peu crédible, l'entreprise régulée aura tendance à moins investir afin de limiter 
le risque de hold-up de la part du régulateur (Vogelsang, 2004). Elle pourra également privilégier une 
technologie avec peu de coûts échoués, même si celle-ci est moins efficace qu'une autre technologie 
avec des coûts échoués élevés.  
 

En conclusion, plus la plus la période de régulation est longue, moins le régulateur est crédible (i.e. 
Ǉƭǳǎ ƛƭ Ŝǎǘ ǾǊŀƛǎŜƳōƭŀōƭŜ ǉǳΩƛƭ ȅ ŀǳǊŀ ǳƴŜ ǊŜƴŞƎƻŎƛŀǘƛƻƴ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ). Plus la période de 
régulation est longue, plus ƛƭ ȅ ŀ ǳƴ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩƻǇǇƻǊǘǳƴƛǎƳŜ Řǳ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ Ǿƛǎ-à-vis des investissements 
de long terme. 

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

Le tableau 1 récapitule les effets de la durée de la période de régulation suivant les trois éléments 
que nous venons de développer. 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
5 Schmalensee (1989) ŞǘǳŘƛŜ ƭΩƛƴŦƭǳŜƴŎŜ ŘŜ ƭΩƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜ ǎǳǊ ƭŜǎ ƳŞŎŀƴismes de régulation tels que le price cap et le cost of service. Il arrive à 
ƭŀ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ǉǳŜ Ǉƭǳǎ ƭΩƛƴŎŜǊtitude est grande, plus le mécanisme cost of service est supérieur au mécanisme de price cap en termes de 
surplus des consommateurs. 
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Tableau 1. Synthèse sur la durée de la période de régulation 

  
 Période courte Période longue 

Incitation à l'amélioration de 
l'efficacité 

Faibles Fortes 

Incertitudes liées à l'évolution des 
caractéristiques technologiques et de 
la demande 

 
Faibles incertitudes 

 
Fortes incertitudes 

 
Crédibilité du régulateur 

 
Régulateur crédible 

Régulateur peu crédible (risque élevé 
d'une révision au cours de la période 
de régulation) 

 
Un arbitrage est donc nécessaire entre des durées suffisamment longues pour générer des incitations 
suffisantes à l'amélioration de l'efficacité et des durées trop longues conduisant à des risques 
d'erreur élevés ainsi qu'à une faible crédibilité du régulateur.  
 
Trois paramètres doivent être pris en compte : 

Á Une période plus longue  accroîǘ ƭŜǎ ƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴǎ Ł ƭΩŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ 
Á Une période plus longue ŀŎŎǊƻƞǘ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩŜǊǊŜǳǊǎ ƭƛŞ aux incertitudes  
Á Une période plus longue diminue la crédibilité du régulateur et accroît le risque 
ŘΩǳƴŜ ǊŜƴŞƎƻŎƛŀǘƛƻƴ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ 

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

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

Pays Durée de la période de régulation 

 Royaume-Uni (NGET) 5ans (la dernière  période de régulation a été prolongée de 2 ans) 

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

 Italie (TERNA) 4 ans 

 Belgique (ELIA) 4 ans (à partir de 2008, actuellement 1 an) 

 Norvège (STATNETT) 5 ans 

 France (RTE) 2 ans 

 
 

En pratique, on considère ainsi qu'une période d'une durée inférieure à une année est équivalente à 
une régulation cost + et n'est pas incitative du tout. Une période de régulation supérieure à cinq ans 
rend le régulateur peu crédible.  

2.2 Le périmètre des charges couvertes par le price cap 

Du point de vue théorique, le mécanisme incitatif devrait couvrir l'intégralité des coûts supportés par 
le gestionnaire de réseau, i.e. les coûts d'exploitation, les coûts d'investissement et les coûts liés à la 
qualité de service (Joskow (2006), Stoft (2006)). La justification de cette recommandation est simple : 
lorsque le mécanisme incitatif couvre tous ses coûts, l'entreprise régulée peut réaliser l'arbitrage 
optimal entre les différents types de coûts et les moyens de les réduire. Par exemple, pour réduire la 
congestion de son réseau, l'entreprise régulée peut choisir d'investir dans de nouvelles capacités de 
transport, ou modifier la gestion du réseau.  
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Notons toutefois que seuls les coûts contrôlables doivent être couverts par le mécanisme incitatif. 
Les coûts sur lesquels l'entreprise régulée n'a aucune emprise doivent en être exclus et être 
compensés en cost + (on parle aussi de coûts en pass through, c'est-à-dire directement répercutables 
aux consommateurs). 
 
En pratique, les investissements sont généralement exclus du price cap qui ne couvre que les coûts 
d'exploitation. Plusieurs raisons expliquent que les investissements ne puissent pas être inclus dans 
le price cap au même titre que les dépenses d'exploitation. 
 
Une raison évidente réside dans le fait que les investissements dans le transport de l'électricité sont 
des actifs de longue vie. Cette caractéristique a plusieurs conséquences. D'abord, elle rend 
l'investissement plus risqué pour le gestionnaire de réseau : risque lié à l'évolution de la demande, 
risque lié à des modifications de la régulation, risque lié à l'opportunisme du régulateur, etc.  De plus, 
les bénéfices des investissements sont généralement perçus longtemps après les dépenses 
d'investissement, bien au-delà des quelques années de la période de régulation. Une fois 
l'investissement effectué, il présente des caractéristiques de coût échoué (sunk cost) 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 l'évaluation en termes de coûts et de 
bénéfices est très compliquée et incertaine (Brunekreeft & Mc Daniel (2005), Stoft (2006)). Au final, il 
est probable que l'inclusion des investissements au sein du price cap dans le transport de l'électricité 
conduirait à un sous-investissement de la part des entreprises régulées (Rees & Vicker (1995))6.  
 

Afin de limiter ce risque de sous-investissement, les coûts d'investissement sont partiellement voire 
complètement exclus du mécanisme incitatif. Ils sont souvent régulés sur la base d'un cost +.  

 
Cette régulation doit toutefois s'accompagner de dispositifs limitant l'incitation au surinvestissement. 
En effet, si les investissements étaient rémunérées sur la base d'un pur cost + et que les décisions 
d'investissement étaient entièrement laissées à l'entreprise régulée,  celle-ci serait incitée à accroître 
ses dépenses d'investissement, voire à faire passer certaines dépenses d'exploitation en dépenses 
d'investissement. En pratique, la régulation des dépenses d'investissement combine donc une 
régulation de type cost + et une certaine planification des investissements, c'est-à-dire que les 
décisions d'investissement font l'objet d'une concertation entre l'entreprise régulée et le régulateur. 
Celui-ci approuve ex ante un certain nombre ou volume d'investissements et peut fixer les règles 
concernant des investissements non prévus initialement, par exemple, selon une used and useful 
rule7. L'objectif d'une telle règle est très simple : il s'agit de disposer d'un moyen d'examiner ex post 
les investissements réalisés mais non  approuvés ex ante, et de rémunérer l'entreprise régulée 
uniquement pour les investissements efficaces, c'est-à-dire ceux qui répondaient à un réel besoin. 
 
Outre les dépenses d'investissements, les dépenses liées à la qualité de service ne peuvent pas non 
plus être directement incluses dans le price cap. En effet, tout mécanisme de régulation fournissant 
des incitations à la réduction des coûts crée des incitations à la diminution de la qualité de service 
dès lors que l'accroissement de la qualité de service est coûteux pour l'entreprise régulée. C'est 
pourquoi un mécanisme incitant à la réduction des coûts doit être accompagné d'un mécanisme 

                                                           
6 Notons également qu'il est très difficile de mettre en place des indices mesurant une baisse de la fiabilité du réseau liée à un sous-
investissement : les réseaux de transport sont conçus pour fournir une qualité ou fiabilité très élevée (par exemple, seulement quelques 
minutes de coupures par an). Si la qualité de service est en partie lié à un niveau d'investissement adéquat, il est très compliqué de mettre 
en place des mécanismes incitatifs ciblés sur la qualité, ce qui permettrait une plus grande liberté dans lΩincitation sur les coûts 
dΩinvestissements.  
7 "Long periods mark the limits of regulatory commitment and are 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 criterion" (Vogelsang (2004))  
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assurant un niveau minimal de qualité. Ce mécanisme peut prendre différentes formes : obligation 
légale dans le cadre de l'autorisation d'exploitation, standard imposant un niveau minimal de qualité, 
pénalités en deçà d'un certain seuil ou récompense au-delà, etc.   

2.3 Les mécanismes de rattrapage8  

La mise en place d'un price ou revenue cap demande un certain nombre d'estimations ex ante afin de 
déterminer le cap et son évolution au cours de la période de régulation. Les facteurs d'ajustement 
(error correction ou K factors) sont mis en place pour gérer les écarts entre les valeurs estimées ex 
ante et les valeurs effectivement observées. Evidemment, le revenu du gestionnaire de réseau ne 
doit pas être intégralement corrigé. Par exemple, ajuster le revenu du gestionnaire de réseau  en 
fonction  de ses coûts contrôlables observés revient à ôter au price cap tout effet incitatif et à le 
transformer en un simple cost +.  
 

Le principe des mécanismes d'ajustement est la correction ex post du revenu du gestionnaire de 
réseau pour les écarts entre les valeurs estimées ex ante et les valeurs observées ex post de 
paramètres sur lesquels le gestionnaire de réseau n'a aucun pouvoir.  

 
C'est, par exemple, le cas des coûts non contrôlables : nous avons évoqué le fait que ces coûts ne 
devaient pas être inclus dans le mécanisme incitant à la réduction des coûts, car le gestionnaire de 
réseau n'a aucun pouvoir à cet égard. Au moment de la fixation du maximum des recettes autorisées, 
le régulateur doit estimer ces coûts non contrôlables. Ex post, l'écart constaté entre les coûts estimés 
et les coûts avérés doit être compensé. Il s'agit notamment des coûts des pertes qui dépendent 
fondamentalement du prix de l'électricité, difficilement prévisible ex ante. De même, il convient 
d'ajuster le montant des recettes autorisées des écarts entre les recettes estimées et les recettes 
effectives, comme, par exemple, celles provenant des allocations des interconnexions.  
 
L'ajustement peut être fait chaque année au cours de la période de régulation. Dans ce cas, le lien 
entre le maximum des recettes autorisées Ὑὸ+ 1 de l'année t+1 et le maximum des recettes autorisées 
Ὑὸ de l'année t est donné par une équation du type : 
 

Ὑὸ+ 1 = Ὑὸz 1 + ὙὖὍ ὢ + / ὑὸ 
 
 où ὑὸ est le facteur d'ajustement qui vient s'ajouter ou se retrancher au maximum des recettes 
autorisées.  
 
Au sein des mécanismes d'ajustement, le rattrapage lié à la demande est particulièrement important 
lorsque l'entreprise régulée est soumise à un revenue cap. Contrairement au price cap qui engendre 
un revenu variant en fonction de la demande, le revenue cap exige d'estimer ex ante la demande à 
laquelle fera face le gestionnaire de réseau, et donc d'inclure un terme correctif permettant d'ajuster 
le revenu de l'entreprise régulée en fonction de l'écart entre la demande estimée et la demande 
réalisée.  
 
La manière dont est défini ce mécanisme d'ajustement détermine l'allocation du risque de la 
demande variable. Avec un price cap, c'est le gestionnaire de réseau qui supporte l'intégralité du 
risque de la demande variable. Or, dans le transport de l'électricité, la demande est assez inélastique 
au prix, mais difficilement prévisible car fortement liée aux conditions météorologiques. Puisque les 
coûts supportés par le gestionnaire de réseau sont majoritairement fixes, le price cap conduit à un 
revenu du gestionnaire de réseau volatile (Littlechild (2003)). Avec un revenue cap, l'entreprise 

                                                           
8 Nous utilisons de façon interchangeable les termes "mécanismes d'ajustement" et "mécanismes de rattrapage" 
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régulée s'affranchit de cette volatilité. C'est maintenant le consommateur qui la subit, puisque qu'en 
cas de faible demande, le prix devra être plus élevé. Si l'ajustement entre la demande estimée et la 
demande effective ne compense pas totalement le gestionnaire de réseau, le risque est en partie 
supporté par le gestionnaire de réseau. 
 
Notons que la périodicité des ajustements n'est a priori pas liée à la durée de la période de 
régulation. Il est tout à fait possible de fixer une durée de régulation de quatre années avec un 
ajustement annuel. En revanche, la périodicité des ajustements détermine celle  des modifications de 
tarifs. Si les ajustements se font chaque année, les tarifs devront être modifiés annuellement. La 
littérature économique ne semble pas avoir traité la question de la périodicité optimale des 
ajustements.  

2.4 Conclusion sur les instruments théoriques de régulation et leur mise en pratique 

[ΩƻǇǇƻǎƛǘƛƻƴ ŎƭŀǎǎƛǉǳŜ entre la régulation cost + et la régulation price cap masque un continuum 
ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘ ŀǳȄ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ ŀǊōƛǘǊŀƎŜǎ ǇƻǎǎƛōƭŜǎ ŜƴǘǊŜ ƭΩƛƴǘŜƴǎƛǘŞ ŘŜǎ ƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴǎ Ł ƭŀ 
ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ Ŝǘ ƭŜ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ƭŀ ǊŜƴǘŜ ƭŀƛǎǎŞŜ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ. 
 
5ŝǎ ǉǳŜ ƭΩƻƴ ǎŜ ǇƭŀŎŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ǇŞǊƛƻŘŜǎ ŦƛƴƛŜs de régulation, la durée de la période de 
régulation est un paramètre clef de cet arbitrage : 

Á Pour une période de régulation très courte, un price cap périodique est en fait 
similaire à une régulation cost + ; 

Á tƭǳǎ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ƭƻƴƎǳŜΣ Ǉƭǳǎ ƭΩƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴ Ł ƭŀ ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ Ŝǎǘ 
ŦƻǊǘŜ Ŝǘ Ǉƭǳǎ ƭŀ ǊŜƴǘŜ ƭŀƛǎǎŞŜ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ Ŝǎǘ ƎǊŀƴŘŜΦ  

 
Toutes choses égales par ailleurs, le caractère incitatif du revenue cap s'accroît avec la durée de la 
période de régulation.  Mais deux éléments jouent ici en sens inverse : d'une part les incertitudes, et 
donc les risques d'erreur,  s'accroissent avec la durée de la période de régulation ; d'autre part, la 
crédibilité du régulateur diminue et le risque d'une révision anticipée augmente.  
 
Même si la théorie suggère qu'un unique mécanisme incitatif devrait incorporer l'ensemble des 
coûts, cette préconisation ne peut être mise en pratique. La régulation du transport de l'électricité 
doit s'articuler autour d'un mécanisme incitatif central, accompagnés d'autres mécanismes, 
notamment pour réguler les investissements (par exemple, en combinant une approche cost + avec 
un outil de planification) mais aussi pour la qualité de service (par exemple, par l'intermédiaire d'un 
mécanisme incitatif ciblé qui peut très bien être inclus dans un revenue cap).   
 
Enfin, des dispositifs d'ajustement précis et définis ex ante doivent s'ajouter au dispositif de 
régulation afin d'exclure du mécanisme incitatif les coûts et les recettes non contrôlables et pour 
centrer les incitations sur les coûts et les recettes contrôlables.  
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3 La régulation en Pratique 

Joskow (1999) présente les quatre objectifs qui doivent guider la conception d'un mécanisme incitatif 
de régulation : 

1) Inciter ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ Ł ǇǊƻŘǳƛǊŜ ŘŜǎ ōƛŜƴǎ Ŝǘ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘŜ ƳŀƴƛŝǊŜ ŜŦŦƛŎŀŎŜ Ŝƴ ǇǊŜƴŀƴǘ 
en compte les dimensions de coût et de qualité (the supply-side efficiency goal) 

2) Fournir les incitations financières nécessaires pour attirer des capitaux supplémentaires dans 
le ǎŜŎǘŜǳǊΣ ŀŦƛƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǊ ŜŦŦƛŎŀŎŜƳŜƴǘ Řŀƴǎ ƭϥŀŎŎǊƻƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ŎŀǇŀŎƛǘŞ Ŝǘ Řŀƴǎ ƭŜ 
renouvellement du capital existant (the capital attraction goal) 

3) Faire bénéficier les consommateurs des gains d'efficacité réalisés par l'entreprise régulée, 
sous la forme d'une baisse des tarifs (the rent extraction goal) 

4) Fournir aux agents économiques (côté offre et côté demande) les incitations (niveau et 
structure) à l'utilisation efficace du réseau (the utilization efficiency goal).  

 
Joskow (2006) fait un point sur les mécanismes incitatifs appliqǳŞǎ Řŀƴǎ ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ŞƭŜŎǘǊƛǉǳŜ et ceux 
proposées par la théorie (surtout en Angleterre et aux Etats-Unis). Sa conclusion principale est que 
dans la pratique les mécanisƳŜǎ ŘΩƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴǎ ŀǇǇƭƛǉǳŞǎ diffèrent substantiellement des descriptions 
théoriques pures et correspondent en fait à une combinaison de  différents instruments. Il remarque 
que les détails de la construction des mécanismes incitatifs pour la distribution et le transport 
ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ ǎƻƴǘ ōŜaucoup plus complexes que les descriptions théoriques. 
 
¦ƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ ǎŜ ŘŞƎŀƎŜ ŎƻƳƳŜ ƭŜ ŎǆǳǊ ŘŜǎ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜǎ ƛƴŎƛǘŀǘƛŦǎ ŀǇǇƭƛǉǳŞǎ ǎǳǊ ƭŀ 
distribution et le ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ : le price cap périodique. Ce mécanisme central, parfois 
appliqué seulement à ǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ όƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴύ n'est souvent qu'un  
ŞƭŞƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ŜƴǎŜƳōƭŜ articulant plusieurs mécanismes incitatifs complémentaires9. Ainsi, en 
parallèle d'un price cap sur les coûts d'exploitation, on peut trouver des éléments cost of service 
appliqués par exemple aux investissements, et des mécanismes incitatifs ciblés notamment pour la 
qualité  de service. On y trouve également des éléments de yardstick competition ou benchmarking 
qui sont utilisés pour diƳƛƴǳŜǊ ƭΩŀǎȅƳŞǘǊƛŜ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ŜƴǘǊŜ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ Ŝǘ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ 
(estimation de coûts historiques pour la fixation du P0, estimation des possibilités d'accroissement de 
la productivité pour la fixation du facteur X, etc.). 
 
Différents mécanismes de régulation peuvent être appliqués sur les différentes fonctions de 
ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜΦ Les fonctions de propriétaire du réseau (transmission owner) Ŝǘ ŘΩƻǇŞrateur du 
système (system operator) sont souvent régulées par des mécanismes différents. Enfin, la 
construction même du revenue cap est généralement une somme de différents postes de coûts (ou 
items) pouvant être régulés par des mécanismes ciblés différents.   
 
Le revenue cap est couramment appliqué aux coûts ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴΦ Le coût de capital est établi 
suivant des méthodes plus traditionnelles (planning et cost +). Joskow (2006) souligne ƭΩƛmportance 
ŘΩǳƴ ǎȅǎǘŝƳŜ ŎƻƳǇǘŀōƭŜ fiable permettant de faire correctement la séparation entre les coûts de 
capital (actifs régulés + investissements) et les ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ. 
 
Les mécanismes incitatifs tels que le price cap ou le revenue cap incitent l'entreprise régulée à faire 
des économies. Ces dernières peuvent être le résultat d'une efficacité accrue mais également d'une 

                                                           
9
 En pratique, on observe une faible application de la solution théorique optimale des menus de contrats. Joskow (2006) 

estime cependant que le processus de négociations entre le régulateur et l'entreprise régulée pour converger vers un 
contrat peut être assimilé à la sélection du contrat optimal au sein d'un menu de contrats. "This process may have 
ǎƛƳƛƭŀǊƛǘƛŜǎ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜƎǳƭŀǘƻǊΩǎ ƻŦŦŜǊ ƻŦ ŀ ƳŜƴǳ ƻŦ ŎƻƴǘǊŀŎǘǎ ƛƴ ǘƘŜ ǎŜƴǎŜ ǘƘŀǘ ǘƘŜ ǇŀǊǘƛŜǎ ƴŜƎƻǘƛŀǘŜ ƻǾŜǊ ǘƘŜ ŀǘǘǊƛōǳǘŜǎ ƻŦ ǘhe 
incentive mechanism. We see only the final outcome of these negotiations" (Joskow (2006)). 
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réduction de la qualité de service (Banerjee (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 à l'entreprise régulée (via par exemple l'autorisation d'exploitation qui lui est 
délivrée) ou par la définition de standards de qualité accompagnés de mécanismes de pénalités 
lorsque ces standards ne sont pas atteints ou de mécanismes de récompense (reward) lorsqu'ils sont 
atteints.  
 
Du point de vue théorique, il n'est pas nécessaire que le régulateur définisse la structure des tarifs en 
plus de la fixation du revenue cap : ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ correctement incitée par le revenue cap 
construira une structure de tarifs adéquate. Néanmoins, en pratique, Joskow (2006) souligne que les 
entreprises régulées (surtout celles de distribution) ne possèdent pas la capacité de fixer les tarifs 
optimaux (optimal pricing), ce qui conduit le régulateur à fixer d'abord le niveau de revenus adéquat 
puis à déterminer la structure des tarifs. 
 
Les sections suivantes présentent des éléments empiriques sur la régulation du transport de 
l'électricité au Royaume-Uni, en Espagne, en Italie, en Belgique et en Norvège. Nous y abordons plus 
particulièrement les points suivants : 
 
Á La détermination de l'objectif d'évolution des charges couvertes par les tarifs ; 

 
Á Les modalités de prise en compte des dépenses d'investissements dans la base d'actifs 

régulée et la prise en compte des nouveaux investissements ; 
 

Á La rémunération des capitaux ; 
 

Á L'existence de mécanismes incitatifs ciblés et de mécanismes d'ajustement ; 
 

Á La gestion des recettes d'enchères sur les interconnexions. 
 
Notre analyse se fonde sur les documents officiels publiés par les régulateurs nationaux et sur les 
réponses que des experts nationaux ont apportées à nos questions.    
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3.1 La régulation du transport de l'électricité au Royaume-Uni 

 
Notre  analyse se concentre sur la régulation du gestionnaire de réseau en Angleterre nommé NGET 
pour National Grid Electricity Transmission Limited, précédemment connu sous le nom de NGC 
(National Grid Company). 
 
Le tableau 3 présente une brève synthèse des éléments principaux de la régulation du gestionnaire 
de réseau en tant que propriétaire du réseau de transport et en tant qu'opérateur du système. 
 

Tableau 3. La régulation du gestionnaire du réseau de transport de l'électricité au Royaume-Uni 
 

Fonction 
Période de 
régulation 

Périmètre de charges Type du mécanisme de régulation 

Propriétaire du réseau 
de transport 

5 ans 
10

 

Coûts d'exploitation 
Rémunération du 

capital 
Dépréciation 

Impôts 

Revenue cap sur les coûts d'exploitation 
Revenue cap sur les coûts d'investissement 

couplé à un mécanisme de cadrage 
Mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de service 

Opérateur du système 1 an 
Equilibrage du système 

et pertes 
Menu de Profit sharing contracts

11
 

 

3.1.1 Principe général de détermination du Revenue Cap 

La méthode retenue par l'OFGEM pour déterminer le montant des recettes autorisées suit la logique 
suivante : 

1. Détermination de la base d'actifs régulée (BAR) au début et à la fin de chaque année de la 
période de régulation (BAR initiale + Capex ς dépréciation = BAR finale). 

2. Calcul de la variation actualisée de la BAR ("movement in RAV") comme la différence entre la 
valeur actualisée de la BAR à la fin de la période de régulation et de sa valeur initiale. 

3. Détermination des recettes totales autorisées ("Total of allowed items") comme somme des 
OPEX, des CAPEX, des retraites et des impôts. 

4. Le revenu total autorisé sur la période de régulation est 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 cinq années de la période de régulation afin 
d'obtenir un revenu annuel autorisé (Base Price Control Revenue) suivant une évolution en 
RPI-X sur les cinq années de la période de régulation.  Dans le cas d'espèce, le facteur X12 est 
égal à -2%, si bien que le revenu annuel autorisé s'accroît de 2% par an.   

 

                                                           
10 La durée de la dernière période de régulation a été prolongée. Pour NGET qui était régulé sur cinq ans à partir d'avril 2001, la période a 
été prolongée d'une année (jusqu'en avril 2007). Pour les gestionnaires des réseaux écossais (SP Transmission et SHETL) dont la période de 
régulation était historiquement alignée avec celle des distributeurs d'électricité (i.e. 2000-2005), la prolongation a été de deux années.  
11 En ce qui concerne l'année 2006/2007, OFGEM a offert en février 2006 un menu de deux options. NGET n'en a accepté aucune. Ce 
différend aurait pu être tranché par la Competition Commission, mais OFGEM n'a pas cherché à trancher et c'est la régulation par défaut 
(essentiellement un cost pass through) qui s'est appliquée. Pour l'année 2007/2008, OFGEM n'a proposé qu'une seule option qui a été 
acceptée par NGET. Dans ses dernières propositions, OFGEM a annoncé que ce système annuel pourrait être remplacé par un contrôle 
pluriannuel à partir de 2008. 
12 Attention ce facteur X est différent de celui venant du gain de ǇǊƻŘǳŎǘƛǾƛǘŞ ǇŀǊ ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ όŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ ǇǊŞǾǳŜ ŘŜ 
3%). 
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La figure 3 trace l'évolution du revenu total autorisé pour NGET sur la période 2007-2012 comme 
somme des allowed items. La figure 4 trace l'évolution du revenu annuel autorisé après lissage sur la 
période de régulation.  
 

Figure 3. Evolution des allowed items en millions de £ pour NGET sur la période 2007-2012 
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Source : OFGEM (2006), p92. 

 
 
 

Figure 4. Détermination du Base Price Control Revenue une fois le calcul des allowed items effectué 
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Source : OFGEM (2006), p92. 

 
L'évolution des allowed items n'est pas linéaire sur la période. Elle est lissée sur la période de 
régulation afin d'obtenir un Base Price Control Revenue qui croît de 2% par an. L'intérêt de lisser ainsi 



 

  P a g e | 26 

le Base Price Control Revenue est d'éviter des variations annuelles importantes des tarifs. Il est 
important de remarquer que ces deux flux financiers ont la même valeur actualisée. 
 
En prenant une situation simplifiée caractérisée par une période de régulation d'une seule année, et 
en faisant abstraction des impôts13, la formule utilisée par l'OFGEM pour calculer le revenu maximal 
autorisé serait donnée par l'équation suivante : 
 

Ὑ=
ὕὖὉὢ

Ѝ1 + ὶ
+
ὅὃὖὉὢ (zЍ1 + ὶ 1)

1 + ὶ
+
ὶz ὄὃὙ0

1 + ὶ
+
Ὀ

1 + ὶ
          (Ὡή.1)

 
 
où R est le revenu maximal autorisé sur la période, OPEX sont les charges d'exploitation, CAPEX sont 
les investissements, BAR0 est la base d'actifs régulée en début de période, D est la dépréciation et r 
est le coût moyen pondéré du capital.  
 
Le premier terme correspond aux dépenses d'exploitation actualisées. L'hypothèse retenue est que 
ces dépenses sont effectuées chaque milieu d'année, d'où le facteur d'actualisation en racine de 1+r. 
 
Le deuxième terme correspond à la rémunération des nouveaux investissements. Ces dépenses 
d'investissement sont supposées être effectuées en milieu d'année et donnent donc lieu à une 
rémunération sur 6 mois.  Soit r' le coût moyen pondéré du capital sur 6 mois, nous avons donc 

(1 + ὶᴂ)2 = 1 + ὶ soit  ὶᴂ= Ѝ1 + ὶ 1. La rémunération sur six mois des nouveaux investissements 

est donc égale à ὅὃὖὉὢ (zЍ1 + ὶ 1), que l'on actualise ensuite. 
 
Le troisième terme correspond à la rémunération de la base d'actifs régulée sur la période et le 
quatrième terme vient compenser la dépréciation des actifs régulés sur la période.  
 
Cette équation est exprimée sous une forme différente mais strictement équivalente par l'OFGEM 
qui calcule le revenu maximal autorisé de la façon suivante :  
 

Ὑ=
ὕὖὉὢ+ ὅὃὖὉὢ

Ѝ1 + ὶ
+ ὄὃὙ0

ὄὃὙ1

1 + ὶ
           (Ὡή.2) 

 
Puisque  ὄὃὙ1 = ὄὃὙ0 + ὅὃὖὉὢ Ὀ, cette équation est exactement équivalente à l'équation 1. 
Ainsi, même si la formule retenue par l'OFGEM semble mélanger des investissements qui sont des 
ŞƭŞƳŜƴǘǎ Řǳ ōƛƭŀƴ Ŝǘ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ όǘŜƭƭŜǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ht9· ƻǳ ƭΩƛƳǇƾǘύ ǉǳƛ ǎƻƴǘ ŘŜǎ éléments du compte 
de résultat, la formule utilisée par l'OFGEM pour déterminer le maximum des recettes autorisées 
correspond en fait à la méthode classique de détermination du Revenue Cap comme somme des 
OPEX, de la rémunération de la BAR et de la dépréciation.  

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

Parmi les OPEX, l'OFGEM distingue les OPEX dits "contrôlables" des OPEX sur lesquels le gestionnaire 
du réseau n'a aucun contrôle. Les OPEX contrôlables correspondent aux "running costs of business" 
et incluent : les charges salariales, les coûts des matériaux et des sous-traitants, les dépenses 
d'études, les coûts de calcul, les frais de communication, les frais d'assurance ainsi qu'une allocation 
des frais généraux. (OFGEM (2000)). 

                                                           
13 La question du traitement des impôts est directement liée au choix du coût moyen pondéré du capital. Ce sujet est abordé à la section 
4.1.4. 
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Figure 5. OPEX de NGET (millions de £) 
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Source : OFGEM (2006), p15. 

  
Pour déterminer le montant alloué pour couvrir les OPEX contrôlables, l'OFGEM se fonde sur des 
comparaisons avec d'autres entreprises.  L'OFGEM n'a pas utilisé de comparaisons globales de niveau 
de coûts ou de coûts unitaires avec d'autres gestionnaires de réseaux. Elle estime pour le moment 
que les réseaux et la façon dont sont mesurés les coûts sont trop différents pour obtenir des 
comparaisons fiables, même entre l'Angleterre et l'Ecosse. L'OFGEM n'utilise ce genre de 
comparaisons que pour les réseaux de distribution d'électricité et de gaz, et uniquement entre 
entreprises britanniques.     
 
Les consultants mandatés par l'OFGEM fondent leur analyse sur une approche bottom-up. Celle-ci 
consiste en une décomposition du coût total en postes (items) différents conduisant à une évaluation 
poste par poste de l'évolution des charges contrôlables. Ils ont certainement utilisé des 
comparaisons avec d'autres entreprises - et peut-être d'autres gestionnaires de réseaux - pour 
estimer les coûts au niveau de chaque poste (par exemple les coûts d'un département administratif 
ou les coûts unitaires d'un type d'investissement particulier). Les détails de ces comparaisons ne sont 
pas publiés par l'OFGEM.  
 
Le facteur X  définissant l'objectif de gains de productivité pour les OPEX est déterminé par l'OFGEM 
sans justification précise. Il y a probablement eu des discussions entre l'OFGEM et les gestionnaires 
de réseau ainsi que 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 revenu total autorisé et 
que l'impact d'une variation de quelques pourcents du X a relativement peu d'importance financière.  
 
Il est probable que l'OFGEM ait aussi tenu compte d'études sur les taux d'évolution des OPEX dans 
d'autres industries régulées, telles que la distribution d'électricité ou les services14. Ces études 

                                                           
14 Voir notamment le rapport final de l'Office of Gas and Electricity Markets intitulé Productivity improvements in distribution network 
operators rédigé par Cambridge Economic Policy Associates Ltd (2003), disponible à l'adresse 
http://www.ofgem.gov.uk/Networks/ElecDist/PriceCntrls/DPCR4/Documents1/5304-15603.pdf  

http://www.ofgem.gov.uk/Networks/ElecDist/PriceCntrls/DPCR4/Documents1/5304-15603.pdf
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combinent l'utilisation de données macroéconomiques sur l'accroissement de productivité et sur 
l'évolution historique des coûts des infrastructures régulées, principalement au Royaume-Uni. 
Le paragraphe 7.54 des propositions finales de l'OFGEM (2006) fait référence au contrôle des 
recettes des entreprises de distribution d'électricité pour justifier l'hypothèse selon laquelle les gains 
d'efficacité des OPEX contrôlables conduisent à une diminution de 1,5% par an à partir de 
2007/2008.  Selon les consultants mandatés par l'OFGEM, NGET pourrait réduire ses OPEX 
significativement au-delà de ces 1,5%. Le paragraphe 3.20 indique que la valeur du X retenue par 
l'OFGEM est de 3% annuels, mais cette valeur n'est pas précisément justifiée.  
 
Le partage des réductions des OPEX au-delà du facteur X 
 
L'OFGEM n'a pas mis en place de dispositif spécifiant une répartition des gains d'efficacité réalisés 
au-delà de ceux qu'elle a intégrés dans la trajectoire tarifaire (i.e. -3%). La proposition finale de 
l'OFGEM (2006) semble ne pas aborder du tout cette question.  
 
La mise en place d'un tel mécanisme sous la forme d'un opex rolling incentive a cependant déjà été 
envisagée par l'OFGEM, notamment dans ses propositions initiales concernant la régulation de la 
distribution de gaz15. Le principe du mécanisme est de laisser à l'entreprise régulée le bénéfice de ses 
efforts d'amélioration de l'efficacité au-delà de ceux initialement prévus pour une période de durée 
limitée mais fixée à l'avance et indépendante de la date de réalisation des gains d'efficacité. L'objectif 
est ainsi de faire en sorte que les incitations à l'amélioration de l'efficacité ne diminuent pas au fur et 
à mesure que l'on se rapproche de la fin de la période de régulation.  L'OFGEM estime cependant que 
les bénéfices d'un tel système (en termes de meilleures incitations à l'efficacité) sont contrebalancés 
par plusieurs inconvénients tels que l'incitation à la capitalisation des OPEX16. L'OFGEM s'est donc 
prononcé contre la mise en place d'opex rolling incentive et indique par ailleurs que la méthode 
d'estimation des OPEX à la période suivante permet à l'entreprise régulée de conserver une partie 
des gains d'efficacité réalisés au-delà de ceux initialement prévus.   
 
En l'absence d'un système de partage des gains d'efficacité, une réduction durable du niveau des 
coûts d'exploitation rapporte beaucoup plus au gestionnaire de réseau si elle a lieu au début de la 
période de régulation. En 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 et ne le sera qu'à la fin de la 
période de régulation, au moment de la fixation des recettes autorisées pour la période suivante (i.e. 
2012).  
 
NGET conserve le bénéfice total d'une réduction de coût exceptionnelle au cours de la période de 
régulation, sauf si cette réduction a lieu dans l'année de référence servant à définir le montant des 
recettes pour la période suivante (probablement 2010/2011) et que NGET ne parvient pas à 
convaincre l'OFGEM du caractère exceptionnel de la réduction de coût en question.    
 
Les coûts et revenus exclus 
 
Certains coûts et revenus sont exclus du système de contrôle des recettes bien qu'ils fassent partie 
des activités et des comptes de NGET (excluded services). Il s'agit en particulier de coûts de certaines 

                                                           
15 OFGEM (2007). Gas Distribution Price Control Review - Initial Proposals Document, 29 mai 2007, disponible à l'adresse suivante 
http://go.reckon.co.uk/s58776  
16 Voir op. cit. §6.23 : " In particular, opex rolling incentives may encourage GDNs to capitalise opex costs. The opex rolling incentives 
strengthen the incentives to make efficiency savings, particularly in the middle of the price control when incentives are otherwise lower. In 
comparison the incentives to make capex savings tend to be lower than for opex savings. Where the boundaries between opex and capex 
costs are blurred companies may be able to report opex costs as capex to maximise opex savings. Where there are genuine trade offs 
between opex and capex, companies are more likely to choose to incur capex costs because of the strength of the opex incentives."  

 

http://go.reckon.co.uk/s58776
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installations de connexion lorsqu'elles sont complètement spécifiques à un seul utilisateur (shallow 
connections) et des revenus du réseau de fibres optiques que NGET met à disposition de la société 
Cable & Wireless17. 
 
Le paragraphe 7.43 des propositions finales de l'OFGEM (2006) explique qu'en l'absence 
d'informations fiables sur les coûts et revenus des activités exclues, le calcul des recettes autorisées 
se base sur les coûts totaux diminués des revenus anticipés des activités exclues. Ce dispositif est 
similaire à la caisse unique (i.e. single till) utilisée pour les revenus commerciaux de certains 
aéroports et réseaux ferroviaires régulés.  

3.1.3 Les modalités de prise en compte des dépenses d'investissement dans la base d'actifs 
régulée 

La distinction entre les dépenses d'investissement load related et non-load related 
 
Historiquement, l'OFGEM fait la distinction entre les "non-load related capital expenditures" et les 
"load-related capital expenditures".  
 
Les investissements load related18 sont attribuables à des changements dans la demande de 
transport d'électricité. Ils incluent bien entendu la croissance de la charge totale du système (d'où la 
dénomination load related), mais également l'évolution de la localisation des générateurs et des 
consommateurs, en particulier le développement de l'énergie éolienne. Il faut distinguer les 
investissements de connexion spécifiques à un nouveau client (qui sont exclus du contrôle des 
recettes) des investissements de renforcement (infrastructure schemes) qui peuvent servir plusieurs 
clients. Certains investissement ne sont pas absolument nécessaires au fonctionnement du système, 
mais sont engagés pour réduire le coût de congestion qui serait la conséquence de changements de 
l'offre ou de la demande (TSS schemes). 
 
Les investissements non-load related19 n'ont rien à voir avec un quelconque changement dans la 
demande de transport d'électricité. Ils peuvent être causés par des pannes ou des renouvellements 
préventifs d'équipements existants, ou par des changements externes au système électrique comme 
par exemple l'expiration d'un droit de passage au-dessus 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'estimer la dépense totale 
d'investissement. Il est important de souligner toutefois que ce montant global inclut des dépenses 
ne faisant pas partie du périmètre des dépenses régulées. Des contributions externes doivent être 
déduites20 de ces deux types de dépenses d'investissements afin de déterminer le montant à prendre 
en compte dans le calcul des recettes autorisées. La déduction principale concerne les dépenses 

                                                           
17 Cable & Wireless a racheté Energis, filiale télécommunication de NGET. 
18 "Load Related Expenditure (LRE) is associated with the connection (or disconnection) of generation plant and customers directly 
connected to the transmission system, reinforcements to the existing system to accommodate revised connections and also general load 
growth", OFGEM (2005), page 2. 
19 "Non-[ƻŀŘ wŜƭŀǘŜŘ 9ȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ όb[w9ύ ǊŜƭŀǘŜǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭƭȅ ǘƻ ǘƘŜ ǊŜǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ƻŦ ΨƭƛŦŜ ŜȄǇƛǊŜŘΩ ŀǎǎŜǘǎΣ ŜȄǇŜƴŘƛǘǳǊŜ ƻƴ ƴŜǘǿƻǊƪ ŎƻƴǘǊol and 
information gathering facilities, diversions, expenditure related to the environment and measures to enhance network performance", 
OFGEM (2005), page 2. 
20 "The LRE and NLRE may be combined to obtain the gross expenditure requirements. Part of this expenditure does however presently not 
form part of NGC's regulated capital expenditure allowances. 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 generator or a demand 
customer is connected to the network or wishes to 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 contributions", OFGEM (2005), page 3. 
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d'investissement load related, à savoir les contributions financières apportées par un générateur ou 
un client dans le cadre d'une nouvelle connexion (capital contribution ou annual connection charge). 
Certaines déductions peuvent toutefois concerner les dépenses d'investissements non-load related, 
comme par exemple la contribution financière d'un propriétaire terrien en échange d'une réduction 
de la nuisance causée par une ligne. 
 
Le taux d'inflation sur les investissements 
 
L'OFGEM prend en compte les estimations des gestionnaires de réseau et de ses consultants sur 
l'évolution future des coûts unitaires, y compris les salaires et les prix des services de construction ou 
d'ingénierie. Les détails de ces estimations sont rarement divulgués. Le paragraphe 3.1.3 des 
propositions finales de l'OFGEM (2006) témoigne des négociations entre le gestionnaire de réseau et 
l'OFGEM sur cette question.  
 
L'OFGEM n'utilise pas de mécanisme automatique d'ajustement des recettes ou de la base d'actifs 
régulée en cas de choc affectant le niveau des coûts unitaires. Le régulateur des services des eaux 
(OFWAT) a dans le passé eu recours à un tel mécanisme d'ajustement fondé sur un indice des coûts 
de construction mais il a été abandonné depuis et n'a pas été repris par l'OFGEM. 
 
Le concept britannique de la base d'actifs régulée 
 
Les termes anglais regulatory asset base, regulatory asset value et regulatory capital value sont en 
pratique interchangeables. Cette base d'actifs régulée est un nombre qui n'est utilisé que 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 base d'actifs régulée n'est jamais un investissement 
particulier et précisément identifié, mais 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 par l'OFGEM lors de la détermination des recettes autorisées, sans référence à ce 
qui a été effectivement investi.  
 
L'OFGEM établit le montant des investissements qui seront ajoutés dans la BAR par le biais de 
consultations. NGET fournit des éléments en répondant à des questionnaires établis par l'OFGEM ou 
par PB Power cabinet de conseil et en participant à des réunions. Les informations communiquées 
par NGET concernent le programme d'investissements prévu et les coûts unitaires associés.  Les 
consultants de PB Power discutent d'une part les investissements présentés par NGET, d'autre part 
comparent les coûts unitaires retenus par NGET à différents benchmarks. Au final, l'OFGEM retient 
finalement un montant global en £ pour les "non-load related capital expenditures" et pour les "load-
related capital expenditures".  
 
Ainsi la détermination du CAPEX sur la période de régulation repose sur 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 très bien par la suite ne pas réaliser certains investissements et en réaliser d'autres. Il n'est 
contraint que par un montant global d'investissements à réaliser, et non par une liste précise et 
détaillée d'investissements individuellement identifiés à réaliser.  
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Ce dispositif offre ainsi une grande flexibilité dans les choix d'investissement du gestionnaire de 
réseau, qui peut donc modifier son plan d'investissement en fonction d'éléments nouveaux portés à 
sa connaissance au cours de la période de régulation.  

 
Outre l'addition annuelle des investissements prévus et la déduction des amortissements (également 
calculés sur la base de montants globaux définis ex ante et sans référence précise aux 
investissements physiques), la base d'actifs régulée peut subir certains ajustements à la fin de la 
période de régulation. Le principe de base de ces ajustements est de remplacer le montant 
initialement prévu des investissements ayant servi à faire évoluer la BAR au cours de la période par le 
montant effectivement investi par le gestionnaire de réseau. Cet ajustement s'accompagne 
également d'ajustements peu transparents concernant l'amortissement.   
 
Les mécanismes d'ajustement automatique  
 
Le mécanisme d'ajustement automatique principal pour couvrir des besoins inattendus (i.e. non 
prévus initialement) est un calcul fondé sur les nouvelles capacités connectées au réseau selon 
différentes zones géographiques. Les paragraphes 9.17 et 9.18 et le tableau 9.2 page 64 de la 
proposition finale de l'OFGEM (2006) spécifient 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 
quantité d'investissements qui s'ajoute aux recettes autorisées après 2012 (i.e. pour la période de 
régulation suivante) au travers du terme  ὅὼὍὲὧὙὃὸ. 
 
Une complication supplémentaire provient de la coexistence de plusieurs bases d'actifs régulées 
dans le calcul des recettes autorisées. Ainsi, en plus de la base d'actif régulée "normale", il y existe un 
terme  ὝὍὙὋὸ rémunérant en sus du contrôle des recettes certains investissements de connexion de 
générateurs d'énergie renouvelable.  Pour les propriétaires des réseaux de transport en Ecosse, il y a 
également une base revenue driver (RDRAV) similaire au ὝὍὙὋὸ mais s'appliquant à toutes les 
nouvelles connexions et non plus seulement les connexions des générateurs d'énergie renouvelable.  
 
Pour ces deux bases particulières d'actifs régulées, la méthode de calcul des recettes additionnelles 
se fonde sur un taux de rémunération des capitaux avant impôts, 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 déduction fiscale des intérêts de la dette, ou des différences entre 
l'amortissement fiscal et l'amortissement sur une période arbitraire de 20 ans retenue pour calculer 
les recettes supplémentaires autorisées par ces mécanismes.  
 
La façon dont ces différents systèmes de contrôle des recettes autorisées sont censés coexister et 
interagir à long terme ne nous semble pas claire. 
 
Les mécanismes d'ajustement ex post 
 
Le terme ὅὼὍὲὧὙὃὸ inclut également un ajustement lié à un écart entre les dépenses 
d'investissement effectivement réalisées et celle qui était initialement prévue. Cet ajustement 
repose sur le principe suivant : si NGET a investi plus que prévu, 25% des dépenses de CAPEX 
supplémentaires restent à sa charge ; si NGET a moins investi que prévu, 25% des dépenses non 
effectuées sont incluses dans la BAR. Cet ajustement se fera en une fois à l'issue de la période de 
régulation (i.e. le 1er avril 2012). Le choix de ce facteur de 25% est expliqué aux paragraphes 7.4 à 
7.12 des propositions finales de l'OFGEM (2006).  
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Ce partage 25/75 des écarts entre les dépenses d'investissement initialement prévues et 
effectivement réalisées est modifié lorsque le mécanisme de safety net21 s'applique, c'est-à-dire 
lorsque NGET investit moins que 80% du montant initialement prévu (après 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 peut conduire à une réduction des investissements 
prévus et des recettes autorisées. 
 
Le mécanisme de safety net est complètement asymétrique : il protège l'OFGEM contre le risque 
d'avoir surestimé les besoins d'investissement, mais ne protège pas le gestionnaire de réseau contre 
le risque de les avoir sous-estimés. Le paragraphe 7.19 des propositions finales (OFGEM 2006) 
explique brièvement pourquoi l'OFGEM considère que cette asymétrie est nécessaire. L'OFGEM 
estime en effet qu'une safety net  s'appliquant lorsque les dépenses d'investissement effectives 
excèdent de beaucoup le montant initialement prévu fournit des incitations perverses au 
surinvestissement et diminue les propriétés incitatives du revenue cap.  
 
Résumé des mécanismes d'ajustement pour les investissements 
 
L'effet désiré total des mécanismes d'ajustement pour les investissements est d'assurer la 
rémunération de NGET : 
Á 100% des investissements prévus et réalisés ; 
Á 100% des investissements non prévus, mais réalisés pour des nouveaux besoins pris en 

compte par les mécanismes ὝὍὙὋὸ ; 
Á 75% des investissements réalisés mais ni prévus ni pris en compte par les mécanismes 

d'ajustement automatiques, qu'ils soient liés à l'inefficacité de NGET ou non ;  
Á 25% des investissements non réalisés mais prévus ou pris en compte par les mécanismes 

d'ajustement, que ce soit grâce à une façon plus efficace de subvenir aux besoins des 
utilisateurs ou non, sauf si le montant dépasse le seuil d'application du mécanisme safety 
net, auquel cas NGET ne conserve probablement plus de rémunération sur les 
investissements non effectués.    

 
Les investissements effectivement réalisés et inclus dans le CAPEX initialement validé par l'OFGEM 
sont automatiquement ajoutés dans la BAR à la fin de chaque année de la période de régulation. Ces 
investissements sont inclus à hauteur de montants sur lesquels ont convergé les propositions initiales 
du gestionnaire de réseau et les analyses des consultants de l'OFGEM (PB Power). 
 
Pour les investissements au-delà de ceux initialement prévus, l'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 à un accroissement de la demande, il existe des 
mécanismes corrigeant automatiquement le CAPEX initialement prévu afin de les inclure. Pour les 
autres investissements, leur addition à la BAR (avec les ajustements pour les charges financières et 
amortissements adéquats) peut se faire si certains critères d'efficacité sont respectés. L'un des 
critères retenus pour les load related expenditure est ƭΩŜȄƛǎǘŜƴŎŜ ŘΩǳƴ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ ŘŜǎ 
utilisateurs du réseau dans l'investissement considéré.  
 
L'OFGEM se réserve ainsi le droit d'exclure ex post certains investissements réalisés qui seraient jugés 
inefficaces. En pratique, il semble que l'OFGEM n'a eu recours à cette possibilité qu'une seule fois, 
lorsque les distributeurs de gaz avaient dépassé le CAPEX prévu de 70%.  
 
 

                                                           
21 L'objectif du mécanisme de safety net est de limiter le risque de sous-investissement. 
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Les incitations à investir 
 
Notons que ce dispositif ne permet pas à l'OFGEM de faire la distinction entre une baisse des 
ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘϥƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƭƛŞŜ Ł ǳƴ ŀŎŎǊƻƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭϥŜŦŦƛŎŀŎƛǘŞ Řŀƴǎ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜǎ 
investissements prévus et une baisse des dépenses d'investissement liée à la non réalisation de 
certains investissements. Le gestionnaire de réseau n'a donc pas d'incitations particulières à diminuer 
ƭŜ ŎƻǶǘ ŘŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜ ǎŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎΣ Ƴŀƛǎ ǳƴƛǉǳŜƳŜƴǘ ǳƴŜ ƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴ Ł ŘƛƳƛƴǳŜǊ ƭŜ 
montant global d'investissements.  
 
 Nous voyons cependant trois arguments limitant le risque de sous-investissement du gestionnaire 
de réseau : 

1. Il y a un risque de déclenchement de la safety net si l'OFGEM observe que les dépenses 
d'investissements effectivement réalisées sont inférieures à 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 caractère de jeu répété et le risque que l'OFGEM diminue le CAPEX pour la période 
de régulation suivante si le gestionnaire de réseau réalise beaucoup moins 
d'investissements qu'initialement prévu limitent l'incitation au sous-investissement. 

 
En pratique, le dispositif britannique ne semble pas être à l'origine d'un problème de sous-
investissement. Sur la période 2001-2005 par exemple, NGET a investi plus que le CAPEX initialement 
fixé.   
 
Les autorisations d'exploitation (licences) et la loi sur l'électricité (Electricity Act 1991 modifiée en 
particulier par l'Energy Act 2004) spécifient des obligations d'entretien et de développement du 
réseau qui s'imposent aux gestionnaires de réseau. Ces obligations sont le déterminant principal des 
investissements qui doivent être réalisés, qu'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 driver) et pour les différences de niveau d'investissements ne fournissent probablement 
que des incitations 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 à un investissement de grande ampleur 
répondant à un besoin inattendu. Lorsqu'un tel besoin s'est manifesté il y a quelques années, la 
réponse de l'OFGEM a été de modifier le montant des recettes autorisées en ajoutant un mécanisme 
d'ajustement supplémentaire (ὝὍὙὋὸ).  
 

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 financières 
de changements inattendus à hauteur des 25% prévus par le mécanisme d'ajustement ex post. Il 
supporte également les conséquences financières de manquements à la qualité de service. Mais en 
pratique, un choc inattendu de grande ampleur conduit à une révision anticipée du système de 
régulation qui protège le gestionnaire de réseau de l'application complète des principes de 
régulation incitative, et qui revient de fait à soumettre le gestionnaire de réseau à une régulation 
plus détaillée de ses investissements que les principes et les documents de l'OFGEM pourraient 
laisser croire. 



 

  P a g e | 34 

3.1.4 La rémunération des capitaux 

Le coût moyen pondéré du capital d'une entreprise est le taux de rentabilité exigé par un investisseur 
pour financer les projets de l'entreprise. En considérant que l'entreprise dispose de deux possibilités 
de se financer, soit par l'emprunt, soit par des capitaux propres, le coût moyen pondéré du capital 
(CMPC) se calcule à partir du coût des fonds propres et du taux d'intérêt de la dette.  
 
Appliqué à la régulation du transport de l'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 après impôts un rendement raisonnable des actifs régulés et couvre l'impôt 
sur les sociétés dû par l'entreprise régulée.  
 
Le CMPC peut être calculé après ou avant impôts. Le CMPC avant impôts est bien évidemment 
supérieur au CPMC après impôts puisque le CMPC avant impôts doit permettre à l'entreprise de 
rémunérer ses actifs et de couvrir l'impôt22. Avec la première approche, la couverture de l'impôt dû 
par l'entreprise doit être ajoutée en tant que bloc séparé dans la détermination du Revenue Cap. 
 

Figure 6. Composition du Revenue Cap avec un CMPC après impôts 

 
  +              +             +               =  
 
 

ὅὓὖὅὥὴὶèί Ὥάὴôὸί= ὯὩ1 ὒ+ ὯὨὒ 

   
où ὯὩ est le coût des fonds propres (i.e. la rentabilité exigée par les actionnaires), ὯὨ est le taux 
d'intérêt de la dette, ὒ est le taux d'endettement (gearing level). En notant Ὁ les fonds propres et Ὀ 

la dette, nous avons : ὒ=
Ὀ

Ὀ+Ὁ
.  

 
Avec la seconde approche, la couverture de l'impôt dû par l'entreprise  est incluse dans le CMPC. Le 
CMPC avant impôts se dérive donc du CMPC après impôts23 de façon à ce que le rendement du 
capital couvre à la fois les intérêts de la dette, la rentabilité des actionnaires et l'impôt dû par 
l'entreprise, qui n'apparaît donc plus comme un bloc séparé dans la détermination du Revenue Cap. 
 

Figure 7. Composition du Revenue Cap avec un CMPC avant impôts 

 
  +              +           =  
 
 
La formule la plus simple pour dériver le CMPC avant impôts du CMPC après impôts consiste 
simplement à diviser le CMPC après impôts par 1 Ὕὧ : 

                                                           
22 Par exemple, si nous supposons que la BAR de l'entreprise régulée s'élève à 1000, que la rentabilité exigée par les actionnaires est de 7%, 
que l'entreprise n'a pas de dettes et que le taux d'impôts sur les sociétés est de 30%, le CMPC avant impôts sera égal à 10%, ce qui 
conduira l'entreprise à recevoir 100 lui permettant de verser 70 aux actionnaires et 30 pour le paiement de l'impôt dû.  Si l'entreprise est 
endettée à hauteur de 25%, avec un coût de la dette de 5%, le CMPC avant impôts sera de 9,28%, ce qui conduira l'entreprise à recevoir 
92,8 lui permettant de verser 52,5 aux actionnaires (75%*1000*7%), 12,5 pour les intérêts de la dette (25%*1000*5%) et 27,8 pour les 
impôts (30%*92,8). Notons que pour le moment, nous n'avons pas inclus les effets de la déduction fiscale des intérêts de la dette.  
23 La dénomination "CMPC avant impôts" et "CMPC" après impôts" nous semble ambiguë. Il serait plus clair de parler de rémunération des 
actifs régulés au CMPC incluant la couverture des impôts et de rémunération des actifs régulés au CMPC n'incluant pas la couverture des 
impôts et donc nécessitant un bloc spécifique dans la détermination du Revenue Cap couvrant les impôts. Nous retenons néanmoins cette 
dénomination car c'est celle qui est couramment utilisée (pre-tax WACC et post-tax WACC).  

OPEX BAR * CMPCaprès impôts Dépréciation Impôts
s 

Revenue Cap 

OPEX BAR * CMPCavant impôts Dépréciation Revenue Cap 
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ὅὓὖὅὥὺὥὲὸ Ὥάὴôὸί=
ὯὩ1 ὒ+ ὯὨὒ

1 Ὕὧ
 

   
où ὯὩ est le coût des fonds propres, ὯὨ est le taux d'intérêt de la dette, Ὕὧ est le taux d'imposition sur 
les sociétés et ὒ est le taux d'endettement (gearing level). 
 
En théorie, ces deux approches sont équivalentes à condition que le calcul de l'impôt soit cohérent 
avec la définition du CMPC et que le taux d'imposition utilisé pour dériver le CMPC avant impôts du 
CMPC après impôts corresponde bien au taux d'imposition effectif de l'entreprise.  
 
Telles que nous les avons jusqu'ici présentées, ces deux approches ne tiennent pas compte de la 
déductibilité fiscale des intérêts de la dette ou du versement de dividendes. La logique de ces 
dispositifs est d'éviter une double imposition des intérêts de la dette (la première via l'impôt sur les 
bénéfices de l'emprunteur, la seconde via l'impôt sur les bénéfices du prêteur) ou des dividendes (la 
première via l'impôt sur les bénéfices de l'entreprise, la seconde via l'impôt payé par les 
actionnaires). En France, les intérêts de la dette sont déductibles des bénéfices de l'emprunteur 
tandis que la logique est inversée pour le versement des dividendes qui donnent droit aux 
actionnaires à un abattement de 50%24.  
 
De la même façon que l'on peut calculer le CMPC avant ou après impôts, il est possible d'inclure ou 
d'exclure la déduction fiscale des intérêts de la dette du CMPC. Le recours à un CMPC ne tenant pas 
compte de la déduction fiscale des intérêts de la dette revient à allouer à l'entreprise plus de 
ressources que nécessaires à la couverture de la rémunération des actifs et de l'impôt.   
 
Le CMPC après impôts incluant la déduction fiscale des intérêts de la dette se calcule à partir de la 
formule suivante : 

ὅὓὖὅὥὴὶèί Ὥάὴôὸί= ὯὩ1 ὒ+ 1 Ὕὧ ὯzὨὒ 

 
tandis que le CMPC avant impôts incluant la déduction fiscale des intérêts de la dette s'écrit :  
 

ὅὓὖὅὥὺὥὲὸ Ὥάὴôὸί=
ὯὩ1 ὒ

1 Ὕὧ
+ ὯὨὒ 

 
Nous remarquons donc que tant le CMPC après impôts que le CMPC avant impôts incluent 
maintenant tout deux un terme relatif à la fiscalité. Avec un tel CMPC avant impôts, la rémunération 
des actifs inclut la rémunération des actionnaires, le paiement des intérêts de la dette et les impôts 
nets de la déduction fiscale des intérêts de la dette. Avec un CMPC après impôts, la rémunération 
des actifs inclut la rémunération des actionnaires mais qu'une couverture partielle du paiement des 
intérêts de la dette. Dans ce cas, le bloc "impôts" inclut dans la détermination du Revenue Cap 
correspond à l'impôt qui aurait été dû en l'absence de la déduction fiscale de la dette. Le bloc 
"impôts" est donc supérieur à l'impôt réellement payé et couvre en partie le paiement des intérêts 
de la dette. Cela revient à couvrir les intérêts de la dette de l'entreprise régulée d'une part à travers 
le bloc "CMPC*BAR", d'autre part à travers le bloc "Impôts". 
 
 Si, du point de vue théorique, ces différentes approches sont équivalentes, leur mise en pratique se 
heure à des problèmes différents.  
 

                                                           
24 Cet abattement a remplacé le dispositif de l'avoir fiscal en vigueur jusqu'en 2004 
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Officer (2005) estime qu'il est préférable d'utiliser le CMPC après impôts. Le principal argument est 
que le taux d'imposition effectif a des chances de varier au cours du temps. Dans ces conditions, 
l'utilisation d'un CMPC avant impôts oblige à recourir à un taux d'imposition moyen sur la durée de 
vie de l'actif, si l'on ne souhaite pas devoir le modifier chaque année. En ce sens, l'utilisation d'un 
CMPC après impôts est plus simple puisque l'allocation de revenu couvrant les impôts est séparée de 
l'allocation de revenu couvrant la rémunération des actifs.  
 
Lorsque l'on tient compte de la déduction fiscale des intérêts de la dette, cet avantage du CMPC 
après impôts disparaît puisque nous avons vu que les deux approches nécessitaient une estimation 
du taux d'imposition. C'est la raison pour laquelle Officer (2005) estime que le CMPC vanilla est 
préférable. L'expression de ce CMPC est très simple25 puisqu'elle se résume à : 
  

ὅὓὖὅὺὥὲὭὰὰὥ = ὯὩ1 ὒ+ ὯὨὒ 
 
Le CMPC vanilla peut donc être calculé sans aucune référence au taux d'imposition. En utilisant le 
CMPC vanilla pour calculer le revenu alloué à la rémunération des actifs, on exclut toute couverture 
des impôts. Il convient alors d'ajouter un bloc "impôts" dans la détermination du Revenue Cap d'un 
montant égal à l'impôt effectivement payé par l'entreprise régulée (déduction faite des intérêts de la 
dette). La couverture de la rémunération des actifs et celle des impôts sont donc totalement 
séparées.  
 
En résumé, avec un CMPC avant impôts, le revenu alloué par le bloc "BAR*CMPC" couvre la 
rémunération des actifs régulés et les impôts (figure 8). 
 

Figure 8. Couverture des charges de capital et des impôts avec un CPMC avant impôts 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Avec un CMPC après impôts, le revenu alloué par le bloc "BAR*CMPC" ne couvre pas la totalité de la 
rémunération des actifs régulés et le revenu alloué par le bloc "impôts" couvre les impôts plus une 
partie des intérêts de la dette (figure 9). 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
25 Si l'expression du CMPC vanilla est simple, son utilisation n'est pas plus simple qu'un CMPC avant impôts. En effet, le recours à un CMPC 
vanilla rend le modèle financier utilisé pour calculer les recettes autorisées beaucoup plus compliqué. Il faut en particulier y ajouter un 
système pour calculer les déductions fiscales d'amortissement qui, au Royaume-Uni, n'ont pas grand-chose à voir ni avec le calcul 
comptable des amortissements ni avec le calcul de dépréciation utilisé pour mettre à jour la base d'actifs régulée.  

BAR*CMPCavant impôts 

Intérêts 
de la dette 

Rémunération des 
actionnaires 

Impôts 
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Figure 9. Couverture des charges de capital et des impôts avec un CMPC après impôts 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Enfin, avec un CMPC vanilla, le bloc "BAR*CMPC" couvre exactement la rémunération des actifs 
régulés et le bloc "impôts" couvre exactement l'impôt dû (figure 10). 
 

Figure 10. Couverture des charges de capital et des impôts avec un CMPC vanilla 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Raisons de l'utilisation du CMPC vanilla 
 
L'utilisation du taux vanilla Ŝǎǘ ǎƛƳǇƭŜƳŜƴǘ ƭŀ Ŧŀœƻƴ Řƻƴǘ ƭϥhCD9a ƳŜǘ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƭŜ ǇǊƛƴŎƛǇŜ Řϥǳƴ 
calcul des recettes autorisées fondé sur un taux après impôts pour la rémunération du capital. En 
effet, la méthode basée sur un coût moyen pondéré après impôts et incluant un terme pour les 
impôts qui seraient dus sans tenir compte de la déductibilité des intérêts de la dette (tel que 
présenté par la figure 7) ne peut pas être utilisée directement dans le cas d'un coût du capital fixé en 
termes réels (net du taux d'inflation) parce qu'elle ne tient pas compte de la partie des intérêts de la 
dette qui correspond à l'inflation plutôt qu'au coût réel de la dette. La méthode du taux vanilla a 
d'abord été utilisée par l'OFWAT à partir de 1994. Elle était donc le choix naturel pour l'OFGEM 
lorsqu'elle a décidé de passer à un système de taux après impôts de rémunération des capitaux en 
2004, pour le transport et la distribution d'électricité.  
 
Il n'en reste pas moins vrai que le calcul des recettes autorisées est nettement plus compliqué dans 
un système vanilla ou après impôts que dans un système avec un taux de rémunération avant 
impôts. Le calcul devient en effet lourd, compliqué et difficile à vérifier, et exige des informations 
détaillées.  
 
Par ailleurs, cette modification de la manière de rémunérer les capitaux pose un problème transitoire 
de double rémunération. Le risque de double rémunération posé par l'utilisation d'un taux avant 
impôts jusqu'en 2007 et d'un calcul après impôts à partir de 2007 est évoqué au paragraphe 8.27 des 
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propositions mises à jour26. La réponse de l'OFGEM au paragraphe suivant rejette tout ajustement lié 
à ce problème et n'en tient pas compte.   
 
Différences entre les approches avant et après impôts 
 
En principe, la différence principale entre les méthodes avant et après impôts est dans le profil 
temporel des revenus. La méthode avant impôts donne un profil régulier des bénéfices avant impôts, 
ce qui implique beaucoup de profits après impôts sur les actifs les plus récents qui bénéficient 
ŘΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘǎ ŘŞƎǊŝǾŜƳŜƴǘǎ ŘΩŀƳƻǊǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŦƛǎŎŀƭΦ La méthode après impôts privilégie la régularité 
des bénéfices après impôts et donc, dans une certaine mesure, des dividendes. Les besoins de 
stabilité financière peuvent suffire à justifier une approche après impôts, malgré les difficultés 
ǇǊŀǘƛǉǳŜǎ ŘΩǳƴ ŎŀƭŎǳƭ ex ante ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘΩƛƳǇƾǘǎ ǇŀǊ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊΦ 
 
L'utilisation d'un taux après impôts pour la communication auprès des investisseurs 
 
L'OFGEM (et l'OFWAT) utilisent un CMPC après impôts calculé par la formule traditionnelle (sans 
ǘŜƴƛǊ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜǎ ŜŦŦŜǘǎ ŘŜ ƭΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴύ ŎƻƳƳŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŘŜ ŎƻƳƳǳƴƛŎŀǘƛƻƴ : par exemple, les 
ǇǊƻǇƻǎƛǘƛƻƴǎ ŦƛƴŀƭŜǎ ŘΩhFGEM indiquent le taux de 4,4% réels après impôts sur la première page.  Ce 
ŎƘƛŦŦǊŜ ƴΩŜǎǘ Ŝƴ Ŧŀƛǘ Ǉŀǎ ǳǘƛƭƛǎŞ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀƭŎǳƭ ŘŜǎ ǊŜŎŜǘǘŜǎ ŀǳǘƻǊƛǎŞŜǎΣ Ƴŀƛǎ ƛƭ Ŝǎǘ mentionné comme un 
résumé pratique et reconnaissable par la plupart des analystes financiers des éléments de 
rémunération des capitaux qui ont été utilisés.  Le taux vanilla ƴΩƛƴǘŞǊŜǎǎŜ ǉǳŜ ǉǳŜƭǉǳŜǎ ǎǇŞŎƛŀƭƛǎǘŜǎ 
de la régulation. Ce choix de méthode de communications est probablement dû à des facteurs 
historiques. 
 
L'estimation du coût de la dette 
 
Le coût estimé de la dette est déterminé par l'OFGEM, qui ne donne pas d'information précise sur les 
sources réellement utilisées.  Le nombre choisi était plus élevé que le vrai coût de la dette sur les 
marchés au moment de la décision, mais plus bas que les nombres utilisés dans le passé.  La raison 
ŘŜ ŎŜ ŎƻƳǇǊƻƳƛǎ Ŝǎǘ ǉǳŜ ƭϥhCD9a ŎƻƴǎƛŘŝǊŜ ǉǳŜ ƭŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ǊŞŜƭǎ ƻƴǘ ōŀƛǎǎŞ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜǎ 
années 1990, mais que le taux observé dans les années menant à la décision était peut-être 
anormalement bas et devait être relevé pour couvrir les risques (considérés comme asymétriques) 
de la future évolution des taux. 
 
[ŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ǊŞŜƭǎ ōŀǎ ǇŜǊŘǳǊŜ ŜƴŎƻǊŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴǘΣ Ŝǘ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊǎ, y 
compris l'OFGEM, ont annoncé27 ǉǳΩƛƭǎ ŎƘŜǊŎƘŜǊƻƴǘ Ł ŞǘŀōƭƛǊ ŘŜǎ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜǎ ŀǳǘƻƳŀǘƛǉǳŜs 
ŘΩŀƧǳǎǘŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǊŜŎŜǘǘŜǎ ŀǳǘƻǊƛǎŞŜǎ ǇƻǳǊ ǘŜƴƛǊ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ Řǳ ŎƻǶǘ ŘŜ ƭŀ ŘŜǘǘŜ ǎǳǊ ƭŜǎ 
ƳŀǊŎƘŞǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴΦ  wƛŜƴ ŘŜ ǇǊŞŎƛǎ ƴΩŀ ŞǘŞ ǇǳōƭƛŞ Ł ŎŜ ƧƻǳǊ ǇŀǊ ŀǳŎǳƴ ŘŜǎ 
régulateurs. 
 
Les mécanismes d'ajustement pour le coût des impôts 
 
Le mécanisme d'ajustement ex post ǇƻǳǊ ǘŜƴƛǊ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜ ŘƛŦŦŞǊŜƴŎŜǎ ŜƴǘǊŜ ƭŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŘΩƛƳǇƾǘǎ 
initialement prévus dans les recettes autorisées et les impôts effectivement payés est brièvement 
décrit dans les propositions finales (Appendix 2, paragraphe 8.20, pages 104 et 105). 
 

                                                           
26 Document de l'OFGEM du 25 septembre 2006 et intitulé "Transmission Price Control Review: updated proposals". Ce document est 
disponible à l'adresse suivante : http://go.reckon.co.uk/s68317  
27 http://www.reckon.co.uk/item/c5020b12  

http://go.reckon.co.uk/s68317
http://www.reckon.co.uk/item/c5020b12
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/ΩŜǎǘ ǳƴ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜ ǉǳƛ ƴŜ ǎΩŀǇǇƭƛǉǳŜ ǉǳŜ Řŀƴǎ ƭŜ Ŏŀǎ ƻǴ ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ŀ ƴŜǘǘŜƳŜƴǘ ŀǳƎƳŜƴǘŞ ǎƻƴ 
endettement.  Il consiste en une nouvelle ŜǎǘƛƳŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ōŀǎŞŜ ǎǳǊ ƭŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 
capitalistique réelle de chaquŜ ŎƻƳǇŀƎƴƛŜΣ ǎƛ ŜƭƭŜ ƳŝƴŜ Ł ŘŜǎ ŘŞǇŜƴǎŜǎ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ Ǉƭǳǎ ŞƭŜǾŞŜǎ ǉǳŜ ƭŀ 
structure de référence avec un taux d'endettement de 60%. 
 
[ΩŜŦŦŜǘ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ƳŞǘƘƻŘŜ Ŝǎǘ ŘŜ ǇŞƴŀƭƛǎŜǊ ƭŜǎ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜǎ ŀǾŜŎ ōŜŀǳŎƻǳǇ ŘŜ ŘŜǘǘŜǎ Υ celles-ci perdent 
leurs avantages fiscaux ŀǳ ǘǊŀǾŜǊǎ Řǳ ƳŞŎŀƴƛǎƳŜ ŘΩŀƧǳǎǘŜƳŜƴǘΣ ǎŀƴǎ şǘǊŜ ŎƻƳǇŜƴǎŞŜǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ 
risques supplémentaires pris par certains investisseurs.  Cet effet est intentionnel et sert à 
ŘŞŎƻǳǊŀƎŜǊ ƭŜǎ ƴƛǾŜŀǳȄ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ǘǊŝǎ ŞƭŜǾŞǎ ǉǳƛ ƻƴǘ ǇŀǊ ƭŜ ǇŀǎǎŞ ƛƴǉǳƛŞǘŞ ƭŜǎ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊs 
britanniques.  

 

Tableau 4. Comparaison d'un CMPC après et avant impôts 
 

 CMPC après impôts CMPC avant impôts 

 
Avantages 

 
Ne nécessite pas d'hypothèse sur le 
taux d'imposition 
 
Allocation transparente des revenus 
couvrant les impôts et la rémunération 
des actifs 
 
Approche cohérente avec les pratiques 
des marchés 
 

 
Calcul simple 
 
Convient bien aux entreprises 
publiques puisque les taxes et les 
dividendes sont payés à la même 
entité, i.e. l'Etat 
 

 
Inconvénients 
 

 
Nécessité d'un ajustement ex post 
entre le revenu alloué pour le montant 
d'impôts estimé ex ante et l'impôt 
effectif  
 

 
La valeur du CMPC avant impôts 
dépend des hypothèses de conversion 
et de niveau d'imposition 
 
Pas directement comparable avec les 
pratiques du marché 
 
Risque que le revenu alloué ne couvre 
pas l'impôt effectivement dû 
 
 

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

Tableau 5. Comparaison d'un CMPC réel et nominal 
 

 CMPC réel CMPC nominal 

 
Avantages 

 
Cohérent avec les habitudes des 
régulateurs 
 
Facile à appliquer à la base réelle des 
actifs régulés (lorsque les revenus sont 
liés à l'inflation,  le CMPC réel importe 
plus que le taux de rendement 
nominal 
 

 
Cohérent avec les pratiques des 
marchés 

 
Inconvénients 

 
Pas cohérent avec les pratiques des 
marchés 
 

 
Soumet l'entreprise régulée à un 
risque lié à un écart entre l'inflation 
initialement prévue et l'inflation 
effective au cours de la période de 
régulation 
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Nécessité de déflater la base d'actifs 
régulée 
 

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

Tableau 6. Comparaison de l'utilisation d'un taux d'imposition effective et ex ante 
 

 Taux d'imposition effectif Taux d'imposition ex ante 

 
Avantages 

 
Plus cohérent avec les pratiques des 
marchés 
 

 
Simple à appliquer 
 

 
Inconvénients 

 
Nécessite plus d'informations et 
accroît la complexité de modélisation 
 
Il serait très coûteux de calculer 
chaque année le taux d'imposition 
effectif pour chaque entreprise 
régulée 
 
Nécessité d'un ajustement ex post 
entre le revenu alloué pour le montant 
d'impôts estimé ex ante et l'impôt 
effectif 
 

 
S'il est supérieur au taux d'imposition 
effectif, l'entreprise régulée accroît sa 
rentabilité au détriment des 
consommateurs 
 
S'il est inférieur au taux d'imposition 
effectif, l'entreprise régulée ne reçoit 
pas un revenu lui permettant de 
couvrir l'intégralité des impôts dus 

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

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

Cette section récapitule l'ensemble des mécanismes d'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 la special condition D2  de l'autorisation d'exploitation de NGET28 : 
 

Ὕὕὸ= ὖὙὸ+ ὝὍὙὋὸ+ ὖὝὸ+ Ὅὖὸ+ ὅὼὍὲὧὙὃὸ+ ὍὉὸ+ ὈὍὛὸ+ ὉὙὸ+ ὒὅὸ+ ὝὛὸ ὑὸ 
 
Á Ὕὕὸ est le montant des recettes autorisées pour l'année t. 

 
Á ὖὙὸ est le terme principal calculé sur la base des besoins estimés de dépenses courantes, un 

amortissement de la base d'actifs régulée, la rémunération de la base d'actifs régulée et les 
impôts. Il est soumis à un ajustement annuel de RPI+2 (RPI étant un indice des prix à la 
consommation). 

 
Á ὝὍὙὋὸ est le montant des recettes autorisées au titre des investissements financés par le 

mécanisme transmission investment for renewable generation.29 
 

Á ὖὝὸ (pass through item) est un ajustement pour des éléments du compte de résultat qui ne 
sont pas soumis à un régime d'incitation. Il s'agit des paiements qui financent l'OFGEM, des 
impôts fonciers, des coûts qui pourraient résulter d'une participation de NGET à un système 

                                                           
28 Disponible à l'adresse suivante : http://www.reckon.co.uk/item/10bdd895  
29 Voit description en page 33 et la special condition D3 de l'autorisation d'exploitation de NGET. 

http://www.reckon.co.uk/item/10bdd895
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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 auprès des entreprises de 
télécommunications pour l'utilisation de pylônes pour la téléphonie mobile. En ce qui 
concerne les coûts, l'ajustement est calculé comme la différence entre la valeur réelle et 
l'estimation qui avait été prise en compte lors du calcul du ὖὙὸ (voir la special condition D4 
pour plus de détails). 

 
Á Ὅὖὸ est un ajustement pour les mécanismes d'incitation ciblés, défini par la special condition 

D5. Il comprend :  
 

Á 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 à cause d'une panne de transmission (avec quelques 
exclusions compliquées et pas tout à fait claires). Cet ajustement est 
complémentaire aux incitations données au travers du marché de gros de 
l'électricité via un mécanisme d'ajustement pour équilibrer le système et qui 
a comme effet d'encourager NGET à ne pas interrompre l'accès au réseau 
des générateurs.  
 

Á Un ajustement innovation funding incentive, qui est une sorte de 
passthrough de 80% de certaines dépenses de R&D approuvées par l'OFGEM 
et dans la limite d'à peu près 0,5% des recettes. 

 
Á Un ajustement d'incitation à réduire les fuites de SF6, calculé comme une 

addition de 0,2% aux recettes autorisées lorsque l'objectif de réduction du 
niveau des fuites est atteinte. Ce terme est conditionné au développement 
par NGET d'une méthode pour mesurer ces fuites. 

 
Á ὅὼὍὲὧὙὃὸ (capital expenditure incentive revenue adjustement), qui est égal à zéro jusqu'en 

2012, sera un ajustement (défini par la special condition D9) pour donner effet aux trois 
mécanismes suivants : 
 

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

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

 
Á Il existe un mécanisme d'ajustement automatique des recettes autorisées en 

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

  
Á ὍὉὸ est un ajustement pour les coûts de mobilisation de nouveaux fonds propres. Il est fixé à 

zéro pour NGET car les projections financières n'indiquaient pas de besoin pour une telle 
mobilisation d'ici 2012. 

 
Á ὈὍὛὸ est un ajustement pour des charges générées entre les différents propriétaires de 

réseaux de transmission. Il est similaire à ὖὝὸ. 
 

Á ὉὙὸ est une somme d'environ 700 000 £ à ajouter aux recettes autorisées pour 2007/2008 
seulement, apparemment un ajustement pour des recettes passées. 
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Á ὒὅὸ qui est égal à zéro jusqu'en 2012, sera un ajustement pour traiter certains 

investissements comme des éléments passthrough. Il s'agit uniquement de coûts 
(investissement et opérations) concernant des tunnels pour câbles et la mise à jour des 
systèmes de télécommunications liée à la migration du réseau commuté BT actuellement 
utilisé vers une architecture IP. 
 

Á ὝὛὸ est un ajustement concernant le remboursement de certaines contributions en capital 
qui avaient été faites par des générateurs en Ecosse avant l'unification des tarifs d'accès aux 
réseaux entre l'Angleterre et l'Ecosse. 

 
Á ὑὸ est un ajustement qui compense chaque année la différence entre les recettes autorisées 

et les recettes effectives de l'année précédente. Etant donné que la plupart des termes 
servant au calcul des recettes autorisées ne sont pas connus avant la fin de l'exercice 
financier, et que les revenus peuvent dépendre des décisions des opérateurs sur le marché, 
la différence peut être assez importante. Le taux d'intérêt appliqué au calcul de ὑὸ, et les 
obligations de la special condition D6 incitent NGET à recouvrer un montant aussi proche que 
possible des recettes autorisées.   

 
Le mécanisme d'incitation pour les pertes électriques sur le réseau de transport fait partie du 
contrôle à court terme des recettes de l'activité d'opérateur du système et non pas du contrôle 
quinquennal de l'activité de propriétaire de l'infrastructure. Le principe général repose sur un objectif 
de volume des pertes (5,95 TWh) et la fixation  d'un prix de l'électricité dissipée (29£/MWh) fixé à 
l'avance par l'OFGEM sur proposition de NGET30. 

3.1.6 La gestion des recettes d'enchères sur les interconnexions  

L'autorisation d'exploitation de NGET lui interdit toute activité d'interconnexion. Les parties 
britanniques de l'interconnexion France-Angleterre et du projet BritNed d'interconnexion avec les 
Pays-Bas sont gérées par une autre entreprise au sein du groupe National Grid. La filiale 
interconnexions de National Grid, National Grid Interconnectors Limited, est complètement 
indépendante de NGET d'un point de vue légal et comptable. 
 
L'interconnexion France-Angleterre n'est pas nouvelle au sens de l'article 7 de la régulation 
1228/2003, et l'article 6(6) concernant l'utilisation des recettes des enchères sur les interconnexions 
s'applique de plein droit. Cet article est repris dans l'autorisation d'exploitation de National Grid 
Interconnectors Limited. L'entreprise doit soumettre un rapport annuel sur l'application de ces règles. 
Cette régulation sur les interconnexions est une nouveauté au Royaume-Uni et le premier rapport 
annuel n'a pas encore été publié.  
 
L'OFGEM est en faveur d'une exemption de ces règles en ce qui concerne l'interconnexion proposée 
BritNed31, et ne semble pas avoir fait beaucoup d'efforts pour s'assurer de l'application de l'article 
6(6) à l'interconnexion France-Angleterre.  

                                                           
30 Voir le document de l'OFGEM intitulé "National Grid Electricity Transmission System Operator Incentives from 1 April 2007" du 27 février 
2007 et disponible à l'adresse suivante : http://www.reckon.co.uk/item/565ec430  
31 Voir http://www.reckon.co.uk/item/7079617e  

http://www.reckon.co.uk/item/565ec430
http://www.reckon.co.uk/item/7079617e


 

  P a g e | 43 

3.1.7 Tableau de synthèse sur la régulation du transport de l'électricité au Royaume-Uni 
(2007-2011) 

 
Durée de la période de 
régulation 

5 ans 

Périmètre des charges du 
revenue cap 

OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux, impôts 

Risque lié à la demande 
s'adressant au GRT 

Supporté par les utilisateurs du réseau via un mécanisme d'ajustement automatique des 
recettes autorisées en fonction de la demande par zone géographique 

Qualité de service Obligation liée à l'autorisation d'exploitation  
Mécanisme incitatif ciblé inclus comme composante du revenue cap 

Investissements - Montant global approuvé par l'OFGEM 
- NGE conserve 25% des économies  et supporte 25% des surcoûts en cas d'écart 

entre les dépenses effectives et le montant approuvé 
- Safety net se déclenchant si les dépenses effectives sont inférieures à 80% du 

montant prévu 
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3.2 La régulation du transport de l'électricité en Espagne  

 
Le décret royal 2819/199832 établit les conditions de régulation pour le transport et la distribution 
ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ Ŝƴ 9ǎǇŀƎƴŜΦ  
 
Selon ce décret, le réseau de transport est constitué : 

Á des lignes de tension égale ou supérieure à 220 kV ; 
Á des ƭƛƎƴŜǎ ŘΩƛƴǘŜǊŎƻƴƴŜȄƛƻƴ ƛƴǘŜǊƴŀǘƛƻƴŀƭŜ όƛƴŘŞǇŜƴŘŀƳƳŜƴǘ ŘŜ ƭa tension) ; 
Á des postes de tension égale ou supérieure à 220 kV ; 
Á des transformateurs 400 kV/220 kV. 

 
Red eléctrica de España (REE) est la compagnie responsable des actifs de transport ainsi que de 
ƭΩƻǇŞǊŀǘƛƻƴ Řǳ ǎȅǎǘŝƳŜΦ 9ƭƭŜ Ŝǎǘ ǊŞƎǳƭŞŜ ǎŞǇŀǊŞƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ŎŜǎ ŘŜǳȄ ŦƻƴŎǘƛƻƴǎΦ bƻǳǎ ƴƻǳǎ ŎƻƴŎŜƴǘǊƻƴǎ 
sur la régulation des actifs de transport. 
 
Aǳ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ introduite par le décret 2819 de 1998, REE n'était 
propriétaire que d'environ 60 % des actifs de transport, les 40% restant appartenant  aux compagnies 
électriques qui étaient verticalement intégrées. Aujourd'hui, REE possède presque la totalité des 
actifs de transport.  

3.2.1 Principe général de la régulation 

La régulation du transport en Espagne est considérée comme une régulation de type cost of service. 
Cependant, nous montrons que le dispositif présente certaines caractéristiques qui le rapprochent 
d'une régulation incitative de type revenue cap.   
 
Le système de régulation repose en effet sur la définition des coûts unitaires standard, tant pour les 
investissements que ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ. Ces coûts standard sont définis par le régulateur 
(ou le ministre) et sont actualisés annuellement, selon une formule définie ex ante. Les recettes 
autorisées de REE sont calculées à partir de ces coûts standard et ne sont pas ajustées ex post en 
fonction des coûts effectifs. En ce sens, le dispositif incite à la réduction des coûts, puisque REE 
conserve la différence entre ses coûts effectifs et les coûts standard.   

3.2.2 Détermination des recettes autorisées  

La rémunération annuelle de REE est calculée selon la formule suivante : 
 

ὝὙὲ= ὝὙ1998ὲ+ ὍὍὔὝὲ+ ὍὈὲ 
 
où  
Á ὝὙὲ est le total des recettes autorisées de ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ pour  ƭΩŀƴƴŞŜ ƴ Τ 
Á ὝὙ1998ὲ est le revenu actualisé provenant des infrastructures mises en service avant 1998 ; 
Á ὍὍὔὝὲ est le revenu provenant des infrastructures mises en service entre 1998 et la fin de 
ƭΩŀƴƴŞŜ ƴ-1 ; 

                                                           
32 άReal Decreto 2819/1998 de 23 diciembre, por el que se regulan las actividades de transporte y distribución de la energía eléctrica.έ (BOE 
nº 312, 30-Dic-1998) disponible à l'adresse suivante : http://www.boe.es/boe/dias/1998/12/30/pdfs/A44089-44096.pdf  

http://www.boe.es/boe/dias/1998/12/30/pdfs/A44089-44096.pdf
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Á ὍὈὲ est un revenu correspondant à un mécanisme incitatif ciblé sur la disponibilité des 
infrastructures de transport33. 

 
Le terme correspondant aux infrastructures mises en services avant 1998 est dérivé de la formule 
suivante : 

ὝὙ1998ὲ= ὝὙ1998ᶻ 1 +
ὍὖὅὮ ὢὮ

100

ὲ

Ὦ= 1999

 

où : 
Á ὝὙ1998 est le coût provenant des infrastructures mises en service avant 1998 ; 
Á ὍὖὅὮ est l'indice des prix à la consommation pour l'année j ; 

Á ὢὮ est un facteur d'amélioration de l'efficacité34. 

 
Le terme correspondant aux infrastructures mises en service entre мффу Ŝǘ ƭΩŀƴƴŞŜ ƴ-1, ὍὍὔὝὲ, est 
dérivé de la formule suivante : 

ὍὍὔὝὲ= ὭὭὲὨὲ+ ὍὍὔὈὲ 1ᶻ1 +
Ὅὖὅὲ ὣὲ

100
 

où 
Á ὭὭὲὨὲ est le revenu pour les infrastructures mises en service au cours de ƭΩŀƴƴŞŜ ƴ-1 ; 
Á ὍὍὔὈὲ 1 est le revenu pour les infrastructures mises en service entre 1998 et l'année n-2 ; 
Á Ὅὖὅὲ est la valeur estimée de ƭΩƛƴŘƛŎŜ ŘŜs prix à la consommation pour l'année n ; 
Á ὣὲ est un facteur d'amélioration de l'efficacité35. 

 
La rémunération correspondant à chaque installation de transport est fixée à partir de coûts unitaires 
standard d'investissement et d'exploitation/de maintenance. Ainsi, le terme correspondant aux 
infrastructures ajoutées annuellement est dérivé de la formule suivante : 
 

ὭὭὲὨὲ= ὅὍὝὲ+ ὅὉὝὲ 
 
où 
Á ὅὍὝὲ correspond aux coûts ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ de l'année n, en incluant la dépréciation des 

actifs et la rémunération des capitaux.  
Á ὅὉὝὲ correspond aux coûts d'exploitation de l'année n.  

3.2.3 Les investissements 

Présentation générale 
 
REE doit périodiquement mettre au point un Ǉƭŀƴ ŘΩŜȄǇŀƴǎƛƻƴ Řǳ ǊŞǎŜŀǳΦ /ƘŀǉǳŜ investissement 
inclus dans ce plan suit un processus administratif long et complexe afin d'être approuvé et inclus 
dans la base d'actifs régulée.    
 
[Ŝ Ǉƭŀƴ ŘΩŜȄǇŀƴǎƛƻƴ du réseau établi par REE est examiné par le régulateur (Comisiòn Nacional de 
Energìa, CNE) qui l'évalue et transmet un rapport au Ministre de l'industrie. Tous les quatre ans, le 
Gouvernement présente ce plan au Parlement. Une fois que le plan a été approuvé, le Ministre a la 

                                                           
33 Nous considérons seulement les infrastructures qui sont réalisées de manière directe par REE. Les infrastructures construites par la 
méthode « concurrentielle η όŀǇǇŜƭ ŘΩƻŦŦǊŜύ ǎƻƴǘ considérées de manière différente dans la rémunération (voir décret 2819/1998). 
34 Nous n'avons trouvé aucune information plus précise sur ce facteur. 
35 Nous n'avons trouvé aucune information plus précise sur ce facteur. 
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ƭƛōŜǊǘŞ ŘΩŀǳǘƻǊƛǎŜǊ ŎƘŀǉǳŜ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƛƴŎƭǳǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǇƭŀƴΦ Chaque investissement est précisément 
décrit dans le plan.   
 
[Ŝǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ǉǳŜ ǇŜǳǘ ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ w99 ŘƻƛǾŜƴǘ ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘǊŜ Ł ŎŜǳȄ ǇǊŞŎƛǎŞƳŜƴǘ ŘŞŎǊƛǘǎ 
dans le plan d'expansion. Il existe cependant une possibilité 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 prévisible de certains facteurs (par exemple, une croissance plus forte que 
prévue de la demande)  
 
Une fois qu'un investissement a été approuvé et réalisé, sa rémunération se calcule à partir de coûts 
unitaires standard. Il existe un barème fixant les coûts standard selon le type d'investissement 
concerné. Ce barème est actualisé et publié chaque année par le Ministère de l'industrie afin de 
refléter le coût réel de l'investissement. Les recettes autorisées pour chaque investissement sont 
calculées comme la somme des coûts de construction, des coûts d'exploitation et des coûts de 
maintenance, auxquels s'ajoute ǳƴ ǊŜǘƻǳǊ ǎǳǊ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŀǇǇǊƻǇǊƛŞΦ  
 
REE conserve la différence entre les recettes autorisées calculées à partir des coûts standard et ses 
coûts réels d'investissement et d'exploitation. Le dispositif génère donc des incitations à la réduction 
ŘŜǎ ŎƻǶǘǎΣ ǘŀƴǘ ŀǳ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ǇǊƻƎǊŀƳƳŞǎ ǉǳϥŀǳ ƴƛǾŜŀǳ 
des coûts d'exploitation.  
 
Coûts unitaires de référence pour les investissements 
 
Les valeurs unitaires de référence pour les investissements ont été fixées en 1998 par le Ministre de 
ƭΩƛƴŘǳǎǘǊƛŜ ǎŜƭƻƴ ƭŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜ (Marco Legal Estable) ŘŜ ƭΩŀƴŎƛŜƴ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ et avec l'aide de 
consultants.  Ces valeurs  sont actualisées annuellement en fonction de l'indice des prix à la 
consommation.  
 
A titre d'exemple, nous reproduisons ci-dessous les barèmes relatifs aux investissements dans les 
lignes aériennes et souterraines, ainsi que dans les postes de transformation. 
 
Pour l'investissement dans les lignes aériennes, les valeurs unitaires fixées en 1998 sont définies dans 
le tableau 7.  
 

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

 Tension de fonctionnement 
 400 kV 220 kV 

Ligne à un circuit 150 kϵ κ ƪƳ фл ƪϵ κ ƪƳ 
Ligne à deux circuits нор ƪϵ κ ƪƳ моф Yϵ κ ƪƳ 
Ligne à plus de deux circuits нфм ƪϵ κ ƪƳ мтм ƪϵ κ ƪƳ 

 
Source : DR 2819/98Σ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ м ǇŜǎŜǘŀǎ Ґ лΣллрф ϵ όwww.xe.com)   

 
 
Ce barème de base est corrigé selon différents facteurs : 
  

a) Un facteur de correction selon la capacité des lignes  
 
 
 

http://www.xe.com/
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Tableau 8. Facteurs de correction selon la capacité théorique j du transport correspondant à la 
composition du conducteur pour une température de 10°  

 
Lignes de 220 kV Lignes de 400 kV 

▓= ,  si ▒< 100 ὓὠὃ Ὧ= 0,9 si Ὦ< 1000 ὓὠὃ 

▓= + , ᶻ
▒

 si ▒> 100 ὓὠὃ Ὧ= 1 + 0,1ᶻ
Ὦ 1350

300
 si Ὦ> 1000 ὓὠὃ 

 
Source : DR 2819/98 

 
b) Un facteur de correction pour des lignes de circuit simple montées sur des supports préparés 

pour double circuit. Ce facteur est égal à 1,201 pour les lignes de tension 220 kV et 400 kV. 
 

c) Un facteur de correction pour le second circuit pour les lignes montées sur des supports 
préparés pour double circuit. Ce facteur à est égal à 0,525 pour les lignes de tension 220 kV 
et 400 kV. 
 

d) Un facteur de correction pour les lignes de courte longueur. Le facteur à appliquer aux lignes 
de 220 kV et 400 kV est défini selon la longueur de la ligne en km : 
Á Pour 0 < L < 1, le facteur est égal à 1,5 ; 

Á Pour 1 < L < 15, le facteur est défini par l'équation suivante : Ὧ= 1 +
15 ὒ

28
  ; 

Á Pour L > 15, le facteur est égal à 1. 
 
Concernant les investissements dans les lignes souterraines, les valeurs unitaires fixées en 1998 sont 
données dans le tableau 9.  
 

Tableau 9.   Valeurs unitaires des investissements dans les lignes souterraines 
 

 Tension de fonctionnement 
 220 kV 

Ligne à un circuit 2,3 Mϵ κ ƪƳ 
Ligne à deux circuits 3,9 Mϵ κ ƪƳ 

 
Source : DR 2819/98Σ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ м ǇŜǎŜǘŀǎ Ґ лΣллрф ϵ όwww.xe.com)   

 
 
Le tableau 10 présente le barème relatif aux investissements dans les postes de transformation 
 

Tableau 10.   Valeurs unitaires pour l'investissement dans les postes de transformation 
 

 Tension de fonctionnement 
 400 kV 220 kV 

Technologie conventionnelle  1,6 Mϵ κ ƪƳ 0,8 Mϵ κ ƪƳ 
Technologie blindée 2 Mϵ κ ƪƳ 1,4 Mϵ κ ƪƳ 

 
{ƻǳǊŎŜ Υ 5w нумфκфуΣ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ м ǇŜǎŜǘŀǎ Ґ лΣллрф ϵ όwww.xe.com)   

 
 
Ces barèmes de coûts unitaires standard sont actualisés chaque année en fonction de l'évolution de 
l'indice des prix à la consommation.  
 
 
 
 

http://www.xe.com/
http://www.xe.com/
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Rémunération annuelle des investissements 
 
La rémunération annuelle des investissements est la somme de la dépréciation ὃὲ et de la 
rémunération financière Ὑὲ selon la formule suivante : 
 

ὅὍὝὲ= ὃὲ+ Ὑὲ 
 
 
La dépréciation ὃὲ est calculée selon la formule suivante : 
 

ὃὲ=
ὠὃὍὲ
ὠό

 

où 
Á ὠὃὍὲ Ŝǎǘ ƭŜ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ƴ όŎŀƭŎǳƭŞ à partir des valeurs unitaires 

standard décrites dans la section précédente) ; 
Á ὠό  est la durée de vie des installations (fixée à 40 ans pour les lignes, sous-stations et 

machines de puissance, et à 14 ans pour les centres de contrôle). 
 
La rémunération Ὑὲ  des investissements est calculée selon la formule suivante : 
 

Ὑὲ= ὠὃὍὲ Ὕzὶὲ 
 
où  Ὕὶὲ est le taux de rémunération de la BAR pour ƭΩŀƴƴŞŜ ƴΦ /Ŝ ǘŀǳȄ Ŝǎǘ ŦƛȄŞ ǇŀǊ ƭŀ ŘƛǊŜŎǘƛƻƴ 
ƎŞƴŞǊŀƭŜ ŘŜ ƭΩŞƴŜǊƎƛŜ ǇƻǳǊ ŘŜǎ ǇŞǊƛƻŘŜǎ ŘΩǳƴ Ƴŀximum de 4 ans. Le taux appliqué entre 1998 et 2001 
a été fixé à ƭŀ ƳƻȅŜƴƴŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜ Řǳ ǘŀǳȄ aL.hw Ł ǘǊƻƛǎ Ƴƻƛǎ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜ augmenté de 1%. 

3.2.4 wŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŀƴƴǳŜƭƭŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ 

La rémunération annuelle couvrant les ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻn des infrastructures qui sont entrées en 
ǎŜǊǾƛŎŜ Řŀƴǎ ƭΩŀƴƴŞŜ ƴ-1 peut être dérivée de la formule suivante : 
 

ὅὉὝὲ= ὅέάὝὲ+ ὅὩὥὝὲ 
 
où 

Á ὅέάὝὲ Ŝǎǘ ƭŜ ŎƻǶǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴŎŜ 
Á ὅὩὥὝὲ est le coût de structure   

 
Les coûts d'exploitation et de maintenance sont divisés en coûts d'exploitation et de maintenance 
pour les lignes et en coûts d'exploitation et de maintenance des sous-stations. 
 
Comme les coûts d'investissement, les coûts d'exploitation et de maintenance sont calculés sur la 
base d'un barème de coûts unitaires standard qui est présenté dans le tableau 11. 
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Tableau 11.   Coûts unitaires standard pour calculer les coûts d'exploitation et de maintenance 
 

Ligne 220 kV мтсл ϵ κ ƪƳ 

Ligne 400 kV олпу ϵ κ ƪƳ 

Poste de transformation 220 kV пм рту ϵ / installation 

Poste de transformation 400 kV ту нфл ϵ κ ƛƴǎǘŀƭƭŀǘƛƻƴ 

 
{ƻǳǊŎŜ Υ 5w нумфκфуΣ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ м ǇŜǎŜǘŀǎ Ґ лΣллрф ϵ όwww.xe.com)   

 
La valeur des coûts unitaires standard est actualisée annuellement en fonction de l'indice des prix à 
la consommation et d'un facteur d'amélioration de la productivité36.  
 
Les coûts de structure sont calculés à partir de l'équation suivante : 
 

ὅὩὥὝὲ= ὥὝὲ ὅzέάὝὲ 
 
où  ὥὝὲ est un facteur, fixé à 0,07 permettant d'allouer les coûts de structure à chaque poste de 
coûts 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 recettes autorisées (terme ὍὈὲ). Ce terme est défini par l'équation 
suivante : 

ὍὈὲ= Ὠὲ (zὝὙ1998ὲ+ ὍὍὔὝὲ) 
 

où Ὠὲ est un indice de disponibilité défini par : Ὠὲ= Ὧz
Ὠὶὲ

Ὠέὲ
1 , comme un pourcentage Ὧ de la 

différence entre le rapport de la disponibilité réelle de l'infrastructure Ὠὶὲ sur une disponibilité fixée 
comme objectif par la Direction Générale de l'Energie Ὠέὲ et l'unité.  

3.2.6 L'absence de mécanismes d'ajustement 

Il n'y a aucun mécanisme d'ajustement prévu par la régulation espagnole. Tous les coûts sont estimés 
ex ante sur la base des barèmes de coûts standard et ne sont pas révisés ex post en fonction des 
coûts effectifs. REE conserve donc l'intégralité des écarts entre les coûts standard et les coûts réels. Il 
n'existe même pas de mécanisme d'ajustement de l'écart entre l'inflation estimée utilisée pour 
actualiser les coûts standard et l'inflation effective.  

3.2.7 Les recettes des enchères dΩƛƴǘŜǊŎƻƴƴŜȄƛƻƴ 

Jusqu'à présent, ces recettes étaient si faibles que leur utilisation n'était pas précisément définie. 
Cependant, le régulateur espagnol commence à s'y intéresser et met en place un dispositif cohérent 
avec les règles européennes applicables en la matière. Il semble que le régulateur ait choisi de faire 

                                                           
36 Nous ne disposons pas d'informations plus précises sur ce facteur. 

http://www.xe.com/
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bénéficier les utilisateurs du réseau du montant des recettes, qui viendrait donc se retrancher aux 
recettes autorisées du gestionnaire de réseau.  

3.2.8 Tableau de synthèse sur la régulation du transport de l'électricité en Espagne 

Durée de la période de 
régulation 

1 an (investissements planifiés sur 4 ans) 

Périmètre des charges des 
recettes autorisées 

OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux 

Risque lié à la demande 
s'adressant au GRT 

Supporté par le gestionnaire de réseau : aucun mécanisme d'ajustement entre la 
demande estimée et la demande effectivement réalisée. 
Risque limité à une année (durée de la période de régulation) 

Qualité de service Mécanisme incitatif ciblé sur la disponibilité du réseau 

Investissements - Plan établi par le gestionnaire de réseau et approuvé par le Ministre avec 
consultation de la CNE 

- Investissements inclus dans la BAR sur la base de coûts unitaire standard 
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3.3 La régulation du transport de l'électricité en Belgique 

En Belgique, ELIA assure la gestion Řǳ ǊŞǎŜŀǳ ŘŜ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŘΩŞƭŜŎǘǊƛŎƛǘŞ et détient un monopole légal 
pour cette activité. Jusqu'à présent, ELIA est soumise à une régulation de type cost+. Les tarifs sont 
fixés annuellement en fonction des coûts et incluent une marge bénéficiaire raisonnable en 
rémunération du capital investi. La CREG peut rejeter des coûts qu'elle juge déraisonnables et qui 
sont alors exclus du revenu autorisé. 
 
Il est prévu qu'une nouvelle régulation s'applique dès 2008. Le conseil des Ministres du 1er juin 2007 
a ainsi approuvé l'arrêté royal instaurant des tarifs pluriannuels à partir du 1er janvier 2008. L'Arrêté 
royal doit encore être signé par le Roi et publié au Moniteur belge. Cette publication est attendue 
dans les prochaines semaines37. Nous ne disposons donc pas de l'arrêté royal et fondons notre 
présentation sur un premier projet de ce texte ainsi que sur les informations du communiqué de 
presse publié par ELIA.   

3.3.1 Le projet d'arrêté royal 

Le projet d'arrêté royal modifie radicalement la régulation du transport de l'électricité en Belgique. 
Deux faits majeurs méritent d'être soulignés : 

1. La période de régulation passe d'une année à quatre années ; 
2. La régulation s'écarte d'une régulation cost+ en instaurant le concept de coûts maîtrisables 

et en les régulant en RPI-X. 
 
 
Les coûts et les revenus 
 
Le projet d'arrêté royal38 indique le revenu total du gestionnaire du réseau et comprend notamment 
les coûts suivants : 
Á OPEX  

Á Les coûts des services auxiliaires, le cas échéant diminué par les amendes infligées 
aux fournisseurs pour le non-accomplissement de leurs obligations en la matière ; 

Á Les coûts d'utilisation de l'infrastructure de tiers ; 
Á Les coûts d'achats d'autres biens et services ; 
Á Les coûts des rémunérations, des charges sociales et de toutes les charges payées 

dans le cadre des assurances groupes ; 
Á Les coûts des pensions et rémunérations analogues payées directement aux 

collaborateurs non-actifs ou à leurs bénéficiaires ; 
Á Dépréciation des actifs 

Á Les dépréciations enregistrées ; 
Á Rémunération du capital 

Á Les charges financières ; 
Á Impôts  

Á L'impôt sur les sociétés effectivement dû ; 
Á Le précompte immobilier dû et les taxes, prélèvements et rétributions locaux ; 

                                                           
37 Communiqué de presse d'ELIA du 7 juin 2007 sur les tarifs de transport pluriannuels à partir du 1er janvier 2008, disponible à l'adresse : 
http://www.elia.be/newsdetails.aspx?Param=4be70adf-b8eb-44a3-af35-90378617b5d7  
38 Royaume de Belgique, projet d'arrêté royal relatif aux règles en matière de fixation et de contrôle du revenu total et de la marge 
bénéficiaire équitable, de la structure tarifaire générale, du solde entre les coûts et les recettes et des principes de base et procédures en 
matière de proposition et d'approbation des tarifs, du rapport et de la maîtrise des coûts par le gestionnaire du réseau national de 
transport d'électricité. 

http://www.elia.be/newsdetails.aspx?Param=4be70adf-b8eb-44a3-af35-90378617b5d7
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Les recettes suivantes sont déduites : 
Á Les réductions de coûts consécutives à des opérations d'interconnexions 

Á Le solde des recettes et des coûts à payer qui découlent de l'application d'un 
mécanisme de compensation pour le transport transfrontalier ; 

Á Le solde des recettes et des coûts à payer qui découlent des mécanismes implicites 
de vente aux enchères résultant de l'achat et de la vente d'énergie dans le cadre du 
couplage des marchés ; 

Á Les recettes de la vente aux enchères de capacités sur la frontière Nord ;  
Á Les recettes de la vente aux enchères de capacités et de congestion sur la frontière 

Sud ; 
Á Le solde des recettes et des coûts à payer qui résultent d'opérations avec des 

gestionnaires de réseau étrangers 
Á Les réductions de coûts qui résultent de diverses opérations régulées 

Á Les recettes issues de la location des pylônes ; 
Á Les recettes issues de la location du réseau de fibres optiques ; 
Á Les recettes issues d'autres activités régulées ; 
Á Les plus-values sur la réalisation d'actifs ; 
Á Les recettes issues de prestations de support aux filiales. 

 
L'arrêté royal instaure une série de mesure sde maîtrise des coûts. Les coûts sont subdivisés en coûts 
maîtrisables et non maîtrisables.  
 
Pour les coûts maîtrisables, un facteur X (reflétant une augmentation réaliste de la productivité et de 
l'efficacité) est imposé à ELIA. Les différences entre les coûts maîtrisables effectifs et les coûts 
estimés feront désormais partie du résultat net d'ELIA.  La valeur du facteur X doit encore être 
définie par le conseil des ministres fédéral dans un arrêté royal séparé et sur la base d'une 
proposition du régulateur. Cet arrêté est attendu au deuxième semestre de 2007. C'est là que se 
situerait le principal caractère incitatif de la régulation en Belgique.  
 
Les coûts non-maîtrisables restent régulés en cost+. Leur caractère raisonnable peut être examiné ex 
ante et ex post par le régulateur. 
 
Soldes entre les coûts et les recettes 
 
Deux soldes sont calculés chaque année : un premier solde se rapportant aux coûts réels non 
gérables enregistrés supportés annuellement par le gestionnaire de réseau et aux coûts non gérables 
prévisionnels repris par le budget et un second solde se rapportant à 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 à 
l'égard des clients dans leur ensemble et sont transférés aux comptes de régularisation du bilan du 
gestionnaire de réseau. Cette créance/dette peut être imputée via une correction sur les tarifs 
ultérieurs, sans que le solde restant ne perde son caractère de créance /dette. 
 
En ce qui concerne les coûts sur lesquels le gestionnaire exerce un contrôle direct, la différence 
annuelle entre les coûts réels gérables, supportés par le gestionnaire de réseau et les coûts gérables 
estimés portant sur la deuxième, troisième et quatrième année de la période de régulation - 
toutefois calculés sur la base de la valeur réelle de la formule d'indexation objective - fait partie du 
résultat comptable du gestionnaire de réseau.  
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La rémunération de la 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, après application de l'impôt des 
sociétés mais avant application du précompte mobilier sur 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 laquelle s'applique le pourcentage de rendement (rémunération du capital) est calculée 
chaque année en ajoutant à la valeur initiale de l'actif régulé  
Á tous les nouveaux investissements de l'année précédente (tant les investissements 

d'extension que les investissements de remplacement), 
Á moins la valeur comptable nette des mises hors service et les amortissements budgétés des 

immobilisations corporelles régulées.  
 
Les investissements ajoutés à la BAR sont ceux figurant dans le plan de développement ou les plans 
d'adaptation approuvés, complétés par les investissements de remplacement, pour nouveaux 
raccordements et modifications d'infrastructure existante, jugés raisonnables par la commission.  
 
Le tableau 12 indique les taux annuels retenus pour différents actifs. 
 

Tableau 12.  Taux annuelS d'amortissement des actifs 
 

Actifs Taux annuel d'amortissement 
(durée d'amortissement) 

Bâtiments industriels 3% (33 ans) 
Bâtiments administratifs 2% (50 ans) 
Câbles 2% (50 ans) 
Lignes 2% (50 ans) 
Postes d'équipement basse ou haute tension  3% (33 ans) 
Raccordements :  

- transformations 3% (33 ans) 
- lignes et câbles 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'arrêté royal 

 
Le taux de rendement appliqué à l'actif régulé 
 
Le taux de rendement est la somme d'un intérêt sans risque et d'une prime de risque du marché 
pondérée par le facteur Beta. Le taux d'intérêt sans risque 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 obligations durant les quatre années qui précèdent la période de régulation.  
 
La prime de risque du gestionnaire du réseau est calculée en pondérant par un facteur Beta la prime 
de risque du marché. La commission a retenu une prime de risque de 3,5% (contre 2,54% jusqu'à 
présent).  
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Le facteur beta reflète la sensibilité du rendement du placement en actions du gestionnaire du 
réseau aux fluctuations du marché? et correspond à la covariance du rendement de l'action du 
gestionnaire de réseau avec le rendement sur le marché, divisée par la variance de ce marché. A 
l'issue de chaque année de la période de régulation, la commission recalcule les paramètres selon les 
valeurs applicables à l'année concernée. Le gestionnaire de réseau et la commission tiennent compte 
de ces paramètres 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 bêta est défini par le bêta de marché d'ELIA mesuré sur une base journalière, 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 bêta de marché d'Electrabel, jusqu'à ce que 
les cotations du cours d'ELIA durant sept ans soient disponibles.  

3.3.2 La planification des investissements 

Jusqu'à présent, ELIA a présenté deux plans de développement du réseau (y compris des 
interconnexions) : 2003-2010 et 2005-2012. Conformément à la loi, ces plans sont élaborés par ELIA 
en concertation avec la CREG (pour les interconnexions et le réseau de transport 380/220/150 kV, 
qui entrent dans le champ de compétence de la CREG).  
 
Le projet final établi par ELIA est soumis à l'approbation du Ministre. Les critères appliqués par celui-
ci ne sont à notre connaissance pas clairement définis. Jusqu'à présent, le Ministre a 
systématiquement demandé son avis à la CREG, qui a formulé des remarques chaque fois que le 
projet final d'ELIA ne prenait pas en compte des éléments mis en avant par la CREG au cours de la 
ŎƻƴŎŜǊǘŀǘƛƻƴΦ 9[L! Ŝǎǘ ǘŜƴǳ ŘŜ ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƭŜ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŘϥƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘs tel qu'il a été 
approuvé.  Il est à noter qu'ELIA doit également rédiger des plans de développement pour les 
réseaux de 30 à 70 kV, qui sont soumis à l'approbation de chaque région compétente.  
 
La nouvelle loi prévoit qu'ELIA réalise les prochains plans de développement du réseau de transport 
en collaboration avec l'Administration de l'énergie et le Bureau du plan. Le plan couvrira dix ans, sera 
soumis pour avis à la CREG et devra finalement être approuvé par le Ministre de l'énergie. 

3.3.3 Tableau de synthèse sur la régulation du transport de l'électricité en Belgique (2008-
2011) 

Durée de la période de 
régulation 

4 ans 

Périmètre des charges du 
revenue cap 

OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux, impôts 

Risque lié à la demande 
s'adressant au GRT 

Supporté par les utilisateurs du réseau via un solde se rapportant à la différence entre 
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 consultation 
de la CREG 
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3.4 La régulation du transport de l'électricité en Norvège 

3.4.1 Eléments de contexte 

La structure du réseau de transport de l'électricité en Norvège est la suivante : 
Á Réseau très haute tension (132-420 kV) : Statnett est l'opérateur du système et est 

propriétaire de 90% du réseau. 
Á Réseau régional (33-132 kV) : 90 entreprises qui sont souvent également propriétaires de 

réseaux de distribution 
Á Réseau de distribution (< 22 kV) : 150 entreprises 

 
Le tableau 13 dresse un rapide historique de l'évolution de la régulation du transport de l'électricité 
en  Norvège. 
 

Tableau 13.   Bref historique de la régulation en Norvège 
 

1991 ς Energy Act Séparation comptable des activités de génération, de transport et de vente d'électricité 

1993 Introduction d'une régulation rate-of-return 

1997 Introduction d'une régulation revenue cap 

1998 Introduction d'objectifs individuels d'efficacité fondés sur un benchmarking 

2001 Introduction d'incitations à la qualité de service dans le revenue cap 

2002 Première révision du revenue cap accompagnée de changements mineurs 

2007 Deuxième révision du revenue cap accompagnée de changements importants 

Source : NVE (2007) 

 
La régulation du transport de l'électricité en Norvège était basée sur une régulation rate-of-return 
durant la période 1993-1997. Le taux de retour applicable sur l'ensemble des capitaux engagés a été 
fixé au taux d'intérêt 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 1993, 1994, 1995  et 
1996. Les tarifs étaient révisés chaque année, à la hausse si les revenus de l'année précédente n'avait 
pas assuré un rendement suffisant des fonds engagés, à la baisse dans le cas contraire.  
 
Les inconvénients d'une telle régulation, notamment en raison de l'absence d'incitations à 
l'amélioration de l'efficacité et à la restructuration des entreprises régulées ainsi qu'une incitation au 
surinvestissement  ƻƴǘ ŎƻƴŘǳƛǘ ƭŜ ǊŞƎǳƭŀǘŜǳǊ ƴƻǊǾŞƎƛŜƴ Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ Řŝǎ мффт ǳƴŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ 
incitative fondé sur un revenue cap. Ce revenue cap couvre la totalité des coûts du gestionnaire de 
réseau : les coûts d'exploitation, les coûts du capital (dépréciation et rémunération du capital 
investi), les coûts des pertes du réseau et l'impôt sur les société au taux de 28%. La rémunération des 
capitaux se fait au taux d'intérêt de court terme des obligations du gouvernement augmenté d'une 
prime de risque de 2%, soit 8,3% en 1997. La durée de la période de régulation est de cinq années. 

3.4.2 La régulation incitative de 1997-2001 

Afin de définir le revenue cap en 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 l'année 1997 a été calculé selon la formule suivante : 
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ὍὝ97 = 1 ὉὊὑ

ᶻ
Ὀὠ94ᶻ

ὑὖὍ97
ὑὖὍ94

+ Ὀὠ95ᶻ
ὑὖὍ97
ὑὖὍ95

2
+ ὃὠὛ95ᶻ

ὑὖὍ97

ὑὖὍ95
+ ὄὊὑ31.12.95 ὶzᶻ

ὑὖὍ97

ὑὖὍ95

+
ὔὍ94
ὯύὬ+ ὔὍ95

ὯύὬ

2
ὖz97  

Source : NVE (non daté) 

Où : 
Á ὍὝ97 est le montant des recettes autorisées en 1997 ; 
Á ὉὊὑ est l'objectif d'amélioration de la productivité pour 1997 (fixé à 2%) ; 
Á Ὀὠ est le coût d'exploitation ; 
Á ὑὖὍ est un indice des prix à la consommation ; 
Á ὃὠὛ est la dépréciation linéaire calculée sur la base des coûts historiques ; 
Á ὄὊὑ est la base d'actifs régulée ; 
Á ὶ est le taux de rémunération des capitaux (8,3%) ; 

Á ὔὍὯύὬ est le volume des pertes du réseau ; 
Á ὖ97 est le prix futur de l'électricité sur le pool. 

 
Chaque année, le montant des recettes autorisées est mis à jour en tenant compte de l'inflation 
anticipée, de l'objectif d'amélioration de la productivité et de la variation du volume d'électricité 
transporté. Mathématiquement, la formule permettant de calculer le maximum des recettes 
autorisées d'une année à l'autre est la suivante : 

ὍὝὲ+ 1 = ὍὝὲᶻ
ὑὖὍὲ+ 1

ὑὖὍὲ
ᶻ1 ὉὊὑὲ+ 1 ᶻ 1 +

ЎὒὉὥὲ+ 1

2
 

Où :  
Á ὍὝὲ+ 1 est le maximum des recettes autorisées pour l'année n+1 ; 
Á ὍὝὲ est le maximum des recettes autorisées pour l'année n ; 
Á ὑὖὍὲ+ 1 est l'indice des prix à la consommation pour l'année n+1 ; 
Á ὑὖὍὲ est l'indice des prix à la consommation pour l'année n ; 
Á ὉὊὑὲ+ 1 est l'objectif d'amélioration de la productivité pour l'année n+1 ; 
Á ЎὒὉὥὲ+ 1

 représente le pourcentage annuel de variation du volume d'électricité transporté. 

 
Le terme ЎὒὉὥὲ+ 1

 permet de compenser le gestionnaire de réseau pour le coût des nouveaux 

investissements, tout 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'électricité transporté augmente 
de 10%, le revenu autorisé n'augmentera que de 5%. NVE suppose en effet l'existence d'économies 
d'échelle, de sorte qu'un nouvel investissement à la marge n'engendre pas le même pourcentage 
d'augmentation des coûts. C'est avec cet ajustement que NVE a traité le problème lié aux nouveaux 
investissements. Afin d'éviter le surinvestissement, NVE ne souhaitait pas mettre en place un 
système assurant la rentabilité de tous les investissements de l'entreprise régulée. Une solution 
aurait été de traiter les investissements séparément selon une procédure d'agrément de chaque 
investissement.  Cependant, compte tenu du très grand nombre d'entreprises régulées, une telle 
procédure aurait été extrêmement coûteuse en temps et en personnel. L'idée de l'ajustement 
introduit par le terme ЎὒὉὥὲ+ 1

 est de compenser un nouvel investissement par rapport à 

l'accroissement du volume d'électricité transporté qu'il permet. La principale crainte du régulateur 
norvégien était le surinvestissement. Etant donné que le mécanisme d'ajustement récompense 
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également l'amélioration de l'efficacité du réseau existant, NVE a estimé qu'un tel mécanisme ne 
devrait pas conduire à un surinvestissement.  
 
Puisque le maximum des recettes autorisées d'une année est calculé en tenant compte de 
l'accroissement estimé de la quantité d'électricité transportée, un mécanisme d'ajustement permet 
de vérifier, à l'issue des cinq années de la période de régulation, si l'accroissement effectif 
correspond à ce qui avait été estimé. L'ajustement est effectué par une formule mathématique de 
sorte que le gestionnaire de réseau n'a aucun intérêt à surestimer volontairement l'accroissement 
prévu de la quantité d'électricité transportée.  
 
Chaque année, si le montant des recettes avéré est supérieur au montant des recettes autorisées, 
l'écart (windfall profit) est redistribué aux consommateurs sous la forme d'une baisse des tarifs pour 
l'année suivante. Inversement, lorsque le montant des recettes avéré est inférieur aux recettes 
autorisées (windfall loss), le tarif est augmenté l'année suivante.  
 
Le revenue cap est 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 profit des entreprises régulées, d'autre part de garantir un rendement minimum afin 
d'assurer leur viabilité. Ceci est justifié par le fait que le revenue cap de 1997 avait été fixé pour 
chaque entreprise en se fondant sur ses coûts observés en 1994 et 1995 accordant aux entreprises 
très inefficaces des profits très élevés. C'est le principe même 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 du taux de rémunération du capital était un arbitrage satisfaisant entre les 
incitations à l'amélioration de l'efficacité et un profit non excessif laissé aux entreprises régulées. En 
1997, la rentabilité maximale autorisée était de 15,3% (égale au taux de rémunération 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 mécanisme incitatif ciblé sur la 
qualité de service, car il estimait que la qualité de service était très élevée et n'anticipait pas un 
risque de détérioration. Une réflexion a été cependant lancée sur les quatre solutions alternatives 
suivantes : 

 
Á Définir des standards sur les différents aspects de la qualité de service ; 

 
Á Assurer un suivi des défaillances du réseau ; 

 
Á Mettre en place d'une pénalité financière liée au volume d'électricité qui n'a pas pu être 

transporté ; 
 

Á Encourager les gestionnaires de réseau à établir des contrats avec leurs clients, incluant une 
pénalité financière pour le volume d'électricité non livré.  

3.4.3 Le revenue cap sur la période 2002-2006 

La figure 11 récapitule le principe général de la régulation sur la période 2002-2006. 
 
 
 



 

  P a g e | 58 

Figure 11. Principe général de la régulation 2002-2006 

 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Source : NVE (2007b) 

 
La logique générale du revenue cap sur la période 2002-2006 reste la même que sur la période 
précédente. Le montant des recettes autorisées pour la première année (2002) a été fixé à partir des 
coûts moyens observés sur la période 1996-1999, diminué d'un certain pourcentage d'amélioration 
de l'efficacité. Ainsi, à l'issue de la première période de régulation (1997-2001), le nouveau P0 a été 
fixé en se basant sur les coûts historiques moyens observés entre 1996 et 1999 (figure 12). Avec 
cette référence, l'entreprise régulée conserve en seconde période tous les bénéfices des efforts 
consentis durant les deux dernières années de la période de régulation précédente, ce qui permet 
d'éviter une désincitation à l'effort à la fin de la période de régulation.  
 

Figure 12. Fixation du P0 à l'issue de la première période de régulation 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Sur la période 2001-2006, l'objectif d'amélioration de l'efficacité (i.e. le "X") est composant d'un 
objectif de base égal à 1,5% par an augmenté d'un objectif spécifique à chaque entreprise régulée 
variant de 0 à 5,2% annuels (NVE 2006b). NVE ne fournit pas d'informations sur la façon dont 
l'objectif individuel est déterminé. 
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Un mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de service : CENS 
 
La différence principale avec la période précédente réside dans l'introduction en 2001 d'un 
mécanisme incitatif ciblé sur la qualité de service (CENS : Cost of Energy Not Supplied). Le principe est 
le suivant : une valeur estimée du volume d'énergie - qui aurait été transmis si le service n'avait subi 
aucune interruption - est calculée à partir d'une moyenne historique combinée à une estimation 
délivrée par un modèle. Le volume effectivement réalisé est alors comparé au volume estimé, et la 
différence vient augmenter ou diminuer le montant des recettes autorisées (figure 13). 
 

Figure 13. Coûts d'interruption et effets sur le montant des recettes autorisées 

 
 
 
 
 
   
 
 
 
 
 

Source : NVE (2007b) 

 
Le coût 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.   Coût du kWh non fourni à la suite d'une interruption de service (barème de 2005) 

 
Catégories de clients Interruption prévue (annoncée) Interruption non-prévue 

Industrie сΣлм ϵ уΣсу ϵ 
Tertiaire уΣсп ϵ мнΣфм ϵ 
Agriculture мΣор ϵ мΣфп ϵ 
Résidentiel лΣфс ϵ мΣмл ϵ 
Secteur public мΣнс ϵ мΣсу ϵ 
Industrie du bois et industries intensives en énergie мΣоф ϵ мΣтп ϵ 

 
Source : NVE (2007b) 

 
A titre indicatif, le coût total des interruptions de service s'est élevé, en 2002, à environ 200 millions 
d'euros (Sans & al., non daté). 

3.4.4 Le nouveau revenue cap en 2007 

Modification de la formule du revenue cap 
 
Pour la période 2007-2011, la régulation a subi de profondes modifications. La formule de base pour 
calculer le montant des recettes est la suivante : 
 

ὝὍὸ= (1 ”) ᶻὅὸ2 + Ὢz ήὸ2 + ”ὅὸ
ᶻ+ ὃὖὭὲὺ ὸ2 Ὢz ήὸ 
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interruptions de 
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Coût avéré des 
interruptions de 
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Où : 
Á ὝὍὸ est le montant des recettes autorisées pour l'année t ; 
Á ” est un paramètre définissant le poids relatif des coûts historiques de l'entreprise et des 

coûts standard pris en compte. ”= 0,6. 
Á ὅὸ2 correspond aux coûts de l'entreprise régulée pour l'année t-2 ; 
Á Ὢ est le coût unitaire d'interruption de service ; 
Á ήὸ2 est la quantité d'énergie non transmise à cause des interruptions de service pour 

l'année t-2 ; 
Á ὅὸ

ᶻ est un coût standard (benchmark) ; 
Á ὃὖὭὲὺ ὸ2 est un paramètre d'ajustement pour les investissements effectués à l'année t-2. 

 
Un changement essentiel est que le montant des recettes autorisées est maintenant calculé en se 
fondant, pour partie seulement, sur les coûts passés et inclut un coût standard. Ce coût standard est 
défini de la façon suivante : 
 

ὅὸ= ὕὓὸ2ᶻ
ὅὖὍὸ
ὅὖὍὸ2

+ ὈὉὖὸ2 + Ὑὃὄὸ2 Ὥz+ ὒὸ2 ὖzὸ 

Où : 
Á ὕὓὸ2 sont les coûts d'exploitation ; 
Á ὅὖὍὸ est l'indice des prix à la consommation ; 
Á ὈὉὖὸ2 est la dépréciation ; 
Á Ὑὃὄὸ2 est la base d'actifs régulée ; 
Á Ὥ est un coût de référence du capital ; 
Á ὒὸ2 ὖzὸ est la valeur des pertes du réseau. 

 
Ainsi, après deux périodes de régulation pour lesquelles les coûts pris en compte dans la 
détermination du revenue cap étaient les coûts historiques des entreprises régulées (les coûts de 
1994 pour la période 1997-2001, la moyenne des coûts sur 1996-1999 pour la période 2002-2006), la 
troisième période de régulation se singularise par l'introduction de coûts standard (benchmark) sur 
lesquels repose en partie l'évaluation du revenue cap (à 60% pour 2007-2011, 40% reposant encore 
sur les coûts historiques de l'année 2005).  
 
Il semble y avoir eu également une modification dans la manière de prendre en compte les 
investissements. A partir de 2007, Statnett devait soumettre à NVE un plan général d'investissements 
révisé chaque année. Nous ne disposons cependant pas d'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 règle instaurant un paiement direct aux consommateurs ayant subi 
l'interruption de service. Ce dédommagement s'applique aux interruptions de service d'une durée 
supérieure à 12 heures, selon le barème indiqué dans le tableau 15. 
 

Tableau 15. Barème pour les interruptions longues  
 

Durée de l'interruption Dédommagement 

Entre 12 et 24h тр ϵ 
Entre 24 et 48h мтр ϵ 
Entre 48 et 72h ооу ϵ 
Par tranche de 24h additionnelle мсо ϵ 

Source : NVE (2007b) 
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Le coût des capitaux 
 
Pour la période 2007-2011, la rémunération des capitaux se fait au CMPC défini par la formule 
suivante : 
 

ὅὓὖὅ= 0,4ᶻὙὪ 1 ὸ+ ‍Ὡz ὓὖ + 0,6ᶻὙὪ+ ὖὨ (z1 ὸ) 

 
Où :  
Á ὙὪ est le taux nominal sans risque (taux moyen des obligations du trésor) ; 

Á ὸ est le taux d'imposition (28%); 
Á ὓὖ est un market premium de 4% ; 
Á ‍Ὡ : asset beta = 0,35, equity beta = 0,875 ; 
Á Répartition dette/equity : 60%/40% 
Á ὖὨ : dette premium de 0,75% 

 

3.4.5 Tableau de synthèse de la régulation du transport de l'électricité en Norvège (2007-
2010) 

Durée de la période de régulation 4 ans 

Périmètre  des charges du revenue cap OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux, impôts 

Risque lié à la demande s'adressant au 
GRT 

Risque partagé entre les utilisateurs du réseau et le gestionnaire (?)  

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

Investissements A partir de 2007, plan soumis à approbation de NVE 
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3.5 La régulation du transport de l'électricité en Italie 

La régulation du transport dΩélectricité en Italie est réglementée par le delibera n°05/0439. La période 
de régulation est actuellement de 4 ans. 
 
JusquΩen novembre 2005, les activités du propriétaire du réseau (Transmission Operator) et celles de 
lΩexploitation du réseau (System Operator) étaient gérées de manière séparée par deux entreprises 
différentes, respectivement TERNA et GRTN. TERNA était régulé par un revenue cap, tandis que GRTN 
était régulé par un cost of service.   
 
A partir de novembre 2005, les activités de GRTN ont été incluses dans celles gérées par TERNA. 
Cette fusion n'a cependant pas affecté les régulations applicables aux fonctions TO et SO. Nous nous 
limitons à la présentation de la régulation applicable à TERNA en tant que propriétaire du réseau de 
transport.   
 
TERNA possède environ 97% du réseau de transport italien. Ce réseau de transport inclut toutes les 
lignes et infrastructures électriques fonctionnant à une tension égale ou supérieure à 220 kV, ainsi 
qu'une  partie des infrastructures fonctionnant à des tensions de 132-150 kV. 

3.5.1 Principe général de la régulation 

Pour la deuxième période de régulation (2004-2007), TERNA est régulé par un revenue cap sur ses 
coûts d'exploitation, tandis que les investissements sont régulés sous la forme d'un cost of service. Il 
s'agit d'un changement majeur par rapport à la période précédente (2000-2003) au cours de laquelle 
les coûts d'investissement étaient inclus dans le revenue cap.   
 
Le revenue cap couvre les coûts d'exploitation, la dépréciation des actifs et une juste rémunération 
des capitaux. Le montant alloué pour couvrir les coûts d'exploitation a été fixé pour 2004 à partir des 
coûts observés en 2001, diminués de la moitié des gains de productivité réalisés sur la période 
précédente.  La loi spécifie en effet que la révision du revenue cap au début d'une nouvelle période 
de régulation doit laisser un minimum de 50% des gains de productivité réalisés par TERNA au-delà 
de l'objectif initial όŎŜŎƛ ƴŜ ŎƻƴŎŜǊƴŜ ǉǳŜ ƭŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴύ. En pratique, le régulateur a laissé 
exactement 50% des gains lors de la révision du revenue cap en 2004. 
 
Le revenue cap est ajusté annuellement. Les coûts d'exploitation et la dépréciation des actifs sont 
soumis à un objectif de productivité de 2,5% par an40. La fixation de l'objectif de production se fait 
sur la base "d'un jugement informé" du régulateur qui n'indique aucune méthode formelle ou 
benchmarking appuyant son choix.  
 
La rémunération des capitaux est ajustée en fonction de l'évolution de la base d'actifs régulée en 
tenant compte des nouveaux investissements réalisés.  
 

                                                           
39 ά¢Ŝǎǘƻ ƛƴǘŜƎǊŀǘƻ ŘŜƭƭŜ ŘƛǎǇƻǎƛȊƛƻƴƛ ŘŜƭƭΩ!ǳǘƻǊƛǘŁ ǇŜǊ ƭΩŜƴŜǊƎƛŀ ŜƭŜǘǘǊƛŎŀ Ŝ ƛƭ Ǝŀǎ ǇŜǊ ƭΩŜǊƻƎŀȊƛƻƴŜ ŘŜƛ ǎŜǊǾƛȊƛ Řƛ ǘǊŀǎƳƛǎǎƛƻne, distribuzione, 
misura e vendita ŘŜƭƭΩŜƴŜǊƎƛŀ ŜƭŜǘǘǊƛŎŀ ǇŜǊ ƛƭ ǇŜǊƛƻŘƻ Řƛ ǊŜƎƻƭŀȊƛƻƴŜ нллп-2007 e disposizioni in materia di contributi di allacciamento e diritti 
Ŧƛǎǎƛέ (voir www.autorita.energia.it) 
40 Rapport annuel d'activité 2004, Summary edition, page 47, disponible à l'adresse suivante : 
http://www.autorita.energia.it/inglese/annual_report/04_1.pdf  

http://www.autorita.energia.it/
http://www.autorita.energia.it/inglese/annual_report/04_1.pdf
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3.5.2 La détermination du revenue cap 

La formule utilisée pour le calcul des recettes autorisées pour couvrir les coûts d'exploitation est la 
suivante : 

ὅὕὙ04 = ὅὕὙ01ᶻ 1 + ὙὖὍὮ ὢ ᶻ1 + ὙὖὍ04 ὢ + ὓὙὖὛ01 ὗz04

03

Ὦ= 02

 

 
où : 
Á ὅὕὙ04 est le revenu autorisé pour couvrir les coûts d'exploitation de l'année 2004 (année de 

base de la deuxième période de régulation) ; 
Á ὅὕὙ01 est le coût d'exploitation effectif (observé) de l'année 2001 ; 
Á ὙὖὍὮ est le taux annuel d'inflation de l'année j ; 

Á ὢ est l'objectif annuel de productivité pour la première période de régulation (2000-2003). Il 
a été fixé à 4% ; 

Á ὢ est l'objectif annuel de productivité pour la deuxième période de régulation (2004-2007). Il 
a été fixé à 2,5% ; 

Á ὓὙὖὛ01 est le terme correspondant au partage du gain de productivité valorisé à l'année 
2001 et corrigé pour l'année 2004 via des facteurs d'échelle (ὗ04). 

 
Le partage du gain de productivité est calculé comme suit : 

ὓὙὖὛ01 = άὥὼ
ὅὕὙ01 ὅὕὉ01

2 ὗz01
; 0  

où : 
Á ὅὕὙ01 est le revenu autorisé pour l'année 2001 ; 
Á ὗ01 est un facteur d'échelle appliqué à l'année 2001. 

3.5.3 Les investissements 

Les nouveaux investissements sont proposés par TERNA et doivent être approuvés par le Ministère 
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 également ajustée en fonction de l'inflation et de 
l'estimation de la demande future, et inclut un mécanisme incitatif particulier concernant les 
nouveaux investissements réalisés (et autorisés par le Ministre). Ces nouveaux investissements 
bénéficient d'un taux de rémunération supérieur de 2% au taux appliqué à la base d'actifs régulée. A 
lΩheure actuelle, la durée d'application de ce taux premium sur les nouveaux investissements n'est 
pas clairement spécifiée. Il semble que TERNA s'attend à ce que le taux premium s'applique durant 
toute la durée de vie de l'investissement, mais cela n'a pas été confirmé par le régulateur.  
LΩalternative serait que le taux premium ne sΩapplique que sur une seule période de régulation (i.e. 4 
ans), ce qui diminuerait bien évidemment son caractère incitatif.  
 
Ce taux premium est également utilisé pour générer une incitation à la réalisation rapide des 
investissements prévus. En effet, il s'applique dès l'année n+1 pour les nouveaux investissements de 
l'année n mis en service avant le 30 juin de l'année n. En revanche, il ne s'applique que l'année n+2 
pour les nouveaux investissements mis en service après le 30 juin de l'année n.  
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Les nouveaux investissements sont ajoutés annuellement à la base dΩactifs régulé (BAR) selon les 
coûts observés (ex post). Le taux de rémunération de la BAR a été fixé au taux réel à 6,7% avant 
impôts. Les nouveaux investissements sont donc rémunérés à un taux de 8,7%.  
 
L'introduction de ce taux premium est perçue par certains experts comme une réaction à chaud du 
régulateur italien à la suite du blackout de septembre 2003. L'idée était de mettre en place un 
mécanisme promouvant rapidement le développement du réseau de transport.  
 
Tous les investissements préalablement autorisés sont automatiquement ajoutés à la BAR. Il se 
semble pas y avoir de dispositions précises concernant l'ajout à la BAR d'investissements non prévus 
initialement (ou non autorisés par le Ministre).  

3.5.4 La rémunération du capital 

Le taux de rémunération du capital pour la deuxième période a été fixé en accord avec celui retenu 
pour la première période. Il est défini comme le coût moyen pondéré du capital suivant : 
 

ὅὓὖὅὶéὩὰ ὥὺὥὲὸ Ὥάὴôὸί=
1 +

ὑὩ
1 Ὕ ᶻ

Ὁ
Ὁ+ Ὀ+ ὑὨᶻ

1 ὸὧ
1 Ὕᶻ

Ὀ
Ὁ+ Ὀ

1 + ὙὖὍ
1 

 
où : 
Á ὑὩ est le coût nominal des fonds propres ; 
Á Ὁ correspond aux fonds propres ; 
Á Ὀ correspond à la dette ; 
Á ὑὨ est le coût nominal de la dette ; 
Á ὸὧ est un terme fiscal ("aliquota") lié au bouclier fiscal ; 
Á Ὕ correspond au taux d'imposition sur les sociétés ; 
Á ὙὖὍ est le taux d'inflation. 

 
Le coût nominal des fonds propres est dérivé de la formule suivante : 

ὑὩ= ὶὪ+ ‍ ὴzὶ 

 
où ὶὪ est le taux de rendement sans risque, ὴὶ une prime de risque du marché et ‍ une mesure du 

risque systémique de l'activité. Le taux de rendement sans risque est calculé comme une moyenne 
sur douze mois (année 2003) du rendement du BTP decennale benchmark de la Banca d'Italia.  
 
Le tableau 16 récapitule les valeurs retenues pour ces différents paramètres. 
 

Tableau 16.  Valeur des paramètres pour calcule les CMPC  
 

Paramètre Valeur 

►█ 4,25% 

♫ 0,55 
▬► 4% 
╚▀ 4,33% 
╣ 40% 
◄╬ 33% 
╡╟╘ 1,7% 
╒╜╟╒ 6,7% 

Source : delibera n°05/04  
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3.5.5 Les mécanismes d'ajustement  

Différents mécanismes d'ajustement semblent exist2 mais ils ne sont pas précisément explicités. Le 
régulateur italien indique simplement que le revenue cap est ajusté annuellement en tenant compte 
de l'objectif de productivité et de tout changement important sur les recettes de TERNA, notamment 
à la suite d'une variation de la demande. De même, il existe une possibilité d'ajustement des recettes 
autorisées en cas de changement non prévu affectant les coûts, mais les conditions de cet 
ajustement ne sont pas clairement définies.  

3.5.6 La gestion des recettes des enchères dΩƛƴǘŜǊŎƻƴƴŜȄƛƻƴ 

Les recettes générées par la vente des capacités dΩinterconnexion sont utilisées pour diminuer les 
coûts dΩutilisation du réseau payés par les consommateurs.  
 
Depuis cette année, avec lΩapplication de « Congestion Management Guidelines », des droits 
physiques de capacité de transport entre les pays όάŘƛǊƛǘǘƛ Řƛ ǳǘƛƭƛȊȊƻ ŘŜƭƭŀ ŎŀǇŀŎità di tranǎǇƻǊǘƻέ ς 
DCT) sont alloués par le biais des enchères. LΩallocation est réalisée de manière conjointe avec les 
autres gestionnaires de réseau concernés pour les capacités disponibles avec la France, lΩ!ǳǘǊƛŎƘŜ et 
la Grèce. TERNA alloue seulement 50% de la capacité disponible avec la Suisse et la Slovénie.   
 
Les recettes générées par ces enchères sont redistribuées à tous les utilisateurs du réseau, 
proportionnellement à la puissance moyenne spécifiée dans leur contrat dΩaccès au réseau. 

3.5.7 Tableau de synthèse de la régulation du transport de l'électricité en Italie (2004-
2007) 

Durée de la période de régulation 4 ans 

Périmètre 
 des charges du revenue cap 

OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux 

Risque lié à la demande s'adressant au 
GRT 

Mécanisme d'ajustement ex post 

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

Investissements Proposés par TERNA, approuvés par le Ministre 
Application d'un taux bonifié sur les nouveaux investissements 
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3.6 Synthèse de TURP2 et lecture critique 

Cette synthèse repose sur notre lecture de l'exposé des motifs41 publié le 6 octobre 2005 par la 
Commission de Régulation de l'Energie et plus particulièrement des pages 3 à 12 traitant du niveau 
des tarifs. Cette proposition établie par la CRE a été conçue pour une durée de deux ans (2006-2007). 

3.6.1 La couverture des coûts supportés par le RTE 

De façon tout à fait classique, les coûts à couvrir par les tarifs incluent : 
Á Les charges de capital incluant la rémunération financière de la base d'actifs régulée et les 

amortissements ; 
Á Les charges d'exploitation incluant le coût de l'énergie de compensation des pertes, les coûts 

des services système, les impôts et les taxes, les coûts de gestion des contrats, les coûts du 
dispositif de Responsable d'Equilibre, les coûts du dispositif de profilage, les coûts de 
congestions, la contribution au mécanisme européen de compensation pour les transits. 

 
Pour estimer les charges à couvrir en 2006 et en 2007, la CRE fait l'hypothèse d'un taux de croissance 
annuel des soutirages des utilisateurs du réseau de transport de 1,5%. La CRE indique que ce chiffre a 
été estimé "sur la base des taux de croissance constatés 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 productivité du travail sont prévus comme une réduction globale des charges 
ǇǊŞǾƛǎƛƻƴƴŜƭƭŜǎ ǇǊƻǇƻǎŞŜǎ ǇŀǊ ƭŜǎ ƎŜǎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ Řǳ ǊŞǎŜŀǳΦ [ΩŀǎǎƛŜǘǘŜ ŘŜ ŎƻǶǘǎ ǎǳǊ ƭŀǉǳŜƭƭŜ Ŝǎǘ 
calculée cette réduction globale est définie comme la somme des charges de personnel et des 
consommations externes. Le taux de réduction globale appliqué sur cette assiette est de 3% en euros 
courants. 
 
Malgré certaines caractéristiques proches d'un revenue cap périodique (notamment l'objectif 
d'accroissement de la productivité du travail de 3%), TURP2 est en réalité très proche d'une 
régulation cost of service pour les raisons suivantes : 
Á La période de régulation n'est que de deux ans, si bien que les incitations à la réduction des 

coûts sont très faibles ; 
Á Le montant des charges à couvrir utilisé pour définir le montant des recettes autorisé se 

fonde sur des prévisions d'évolution pour les années 2006-2007 ; 
Á Il n'est pas explicitement indiqué que le RTE conserverait les bénéfices des gains de 

productivité du travail au-delà des 3%. 

3.6.2 La rémunération financière de la BAR  

La base d'actifs régulée correspond à la valeur nette comptable des actifs de RTE. La CRE évalue son 
Ƴƻƴǘŀƴǘ Ł мл тфф aϵ ŀǳ мer janvier 2006. La CRE précise que des montants d'investissement de 915 
aϵ ǇƻǳǊ нллс Ŝǘ ŘŜ упр ϵ ǇƻǳǊ нллт ǎƻƴǘ ƛƴŎƻǊǇƻrés à la BAR, ce qui la conduit à estimer une valeur 
moyenne de la BAR sur 2006-нллт ŞƎŀƭŜ Ł мм лтр aϵΦ 
 

                                                           
41 Disponible à l'adresse suivante : http://www.cre.fr/fr/content/download/168/3911/file/1128620643062.pdf  

http://www.cre.fr/fr/content/download/168/3911/file/1128620643062.pdf
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La rémunération de la BAR se fait à un taux moyen pondéré du capital exprimé par la CRE en valeur 
nominale avant impôts et égal à 7,25%. Cette valeur résulte d'un calcul effectué par la CRE à partir 
des valeurs suivantes :  
Á Taux sans risque nominal : 3,55% 
Á Spread sur la dette : 0,35 
Á Beta des actifs : 0,45 
Á Prime de marché : 4,5% 
Á Taux d'impôts sur les sociétés : 34,93% 
Á Taux d'endettement : 50% 

 
La CRE ne précise pas l'origine de ces données.  

3.6.3 La prise en compte des nouveaux investissements 

La CRE inclut dans la BAR lŜǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ǇǊŞǾǳǎ όфмр aϵ Ŝƴ нллс Ŝǘ упр Mϵ Ŝƴ нллтύΦ 
[ŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴƴŞŜ ŀǳȄ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ 
applicables au RTE qui comprennent l'approbation des programmes annuels par la CRE.  
 
Le compte de régulation des charges et des produits (voir ci-dessous) inclut la possibilité d'un 
ajustement lié à des investissements "réalisés en application des procédures d'investissement et de la 
réglementation applicables aux réseaux publics de transport" pour leur part "non prévue par la CRE 
dans les amortissements et la rémunération de la base d'actifs régulés" (page 11). On pourrait 
interpréter cette disposition comme le  "used and useful criterion" de Vogelsang (2004) mais aucun 
détail n'est cependant donné sur les conditions d'incorporation à la BAR d'investissements réalisés 
par le RTE alors qu'ils n'étaient pas inclus dans le plan approuvé par la CRE.  

3.6.4 Les mécanismes d'ajustement 

La CRE a mis en place plusieurs mécanismes d'ajustement à travers le compte de régulation des 
charges et des produits. L'objectif est d'abord de mesurer les écarts entre les coûts et les recettes 
effectives et les coûts et les recettes estimées pour un certains nombre de postes préalablement 
identifiés, susceptibles d'évoluer "sous l'influence de facteurs externes dont les gestionnaires de 
réseaux public pourraient ne pas pouvoir [sic] maîtriser complètement les effets" (page 10).  
 
Le Compte de régulation des charges et des produits est un compte fiduciaire extra comptable où 
seront placés "tout ou partie des trop-perçus et, le cas échéant, tout ou partie des manques à gagner 
ŘΩǳƴ ƎŜǎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ Řǳ ǊŞǎŜŀǳ ǇǳōƭƛŎϦ (page 10, souligné par nous). Selon le solde, positif ou négatif, 
son apurŜƳŜƴǘ ǎΩŜŦŦŜŎǘǳŜ ǇŀǊ ŘŜǎ ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴǎ ƻǳ ŘŜǎ ŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴǎ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ Ł ǊŜŎƻǳǾǊŜǊ ǇŀǊ ƭŜǎ 
ǘŀǊƛŦǎ ŘΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǊŞǎŜŀǳȄ ǇǳōƭƛŎǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜǎ ŀƴƴŞŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘŜǎΦ 
 
Les postes identifiés explicitement faisant partie de ce mécanisme de rattrapage sont les charges et 
produits spécifiques catégorisés comme difficilement prévisibles ou maîtrisables. Ces postes sont les 
coûts des pertes du réseau, les recettes de congestions aux interconnexions ainsi que certaines 
recettes issues des prestations complémentaires telles que la mise en service d'un branchement ou 
le relevé spécial de compteur à la demande d'un client.  
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Ce mécanisme d'ajustement reste cependant très elliptique. Nous avons expliqué l'importance d'une 
définition très précise et connue ex ante des mécanismes d'ajustement liés à des facteurs externes. 
Dans le cas de TURP2, l'imprécision du mécanisme d'ajustement envisagé est telle que l'objectif 
même d'un mécanisme d'ajustement - à savoir compenser le gestionnaire de réseau des écarts sur 
des coûts et des recettes non contrôlables -  ne peut être 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 l'exposé des motifs n'indique pas de dispositif particulier 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 part via une incitation à ce que le gestionnaire de réseau réalise 
effectivement les investissements prévus dans les programmes d'investissement, d'autre par via un 
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 synthèse de la régulation du transport de l'électricité en France 

Durée de la période de régulation 2 ans 

Périmètre 
 des charges du revenue cap 

OPEX, dépréciation des actifs, rémunération des capitaux 

Risque lié à la demande s'adressant au 
GRT 

Mécanisme imprécis d'ajustement ex post. Risque en partie supporté par le 
GRT. 

Qualité de service Mécanisme à l'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 l'électricité en France avec les pratiques dominantes observées au 
Royaume-Uni, en Espagne, en Belgique, en Norvège et en Italie.  

Conclusion sur les tendances et évolutions poussées par la théorie économique  

La revue de la littérature économique a mis en évidence que lΩƻǇǇƻǎƛǘƛƻƴ ŎƭŀǎǎƛǉǳŜ entre la 
régulation cost of service et la régulation price cap ƳŀǎǉǳŜ ǳƴ ŎƻƴǘƛƴǳǳƳ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ 
ŎƻǊǊŜǎǇƻƴŘŀƴǘ ŀǳȄ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ ŀǊōƛǘǊŀƎŜǎ ǇƻǎǎƛōƭŜǎ ŜƴǘǊŜ ƭΩƛƴǘŜƴǎƛǘŞ ŘŜǎ ƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴǎ Ł ƭŀ ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ 
coûts et le niveau de la rente laiǎǎŞŜ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ. 5ŝǎ ǉǳŜ ƭΩƻƴ ǎŜ ǇƭŀŎŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ 
périodes finies de régulation, la durée de la période de régulation est un paramètre clef de cet 
arbitrage : 

Á Pour une période de régulation très courte, un price cap périodique est en fait 
similaire à une régulation cost of service ; 

Á tƭǳǎ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ǊŞƎǳƭŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ƭƻƴƎǳŜΣ Ǉƭǳǎ ƭΩƛƴŎƛǘŀǘƛƻƴ Ł ƭŀ ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ Ŝǎǘ 
ŦƻǊǘŜ Ŝǘ Ǉƭǳǎ ƭŀ ǊŜƴǘŜ ƭŀƛǎǎŞŜ Ł ƭΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ ǊŞƎǳƭŞŜ Ŝǎǘ ƎǊŀƴŘŜΦ  

 
Toutes choses égales par ailleurs, le caractère incitatif du revenue cap s'accroît avec la durée de la 
période de régulation.  Deux éléments jouent ici en sens inverse : d'une part les incertitudes, et donc 
les risques d'erreur, s'accroissent avec la durée de la période de régulation ; d'autre part, la 
crédibilité du régulateur diminue et le risque d'une révision anticipée s'accroît.  
 
Même si la théorie suggère qu'un unique mécanisme incitatif devrait incorporer l'ensemble des 
coûts, cette préconisation ne peut être mise en pratique. La régulation du transport de l'électricité 
doit s'articuler autour d'un mécanisme incitatif central, accompagnés d'autres mécanismes, 
notamment pour réguler les investissements (par exemple en combinant une approche cost of 
service avec un outil de planification) mais aussi pour la qualité de service (par exemple par 
l'intermédiaire d'un mécanisme incitatif ciblé qui peut très bien être inclus dans un revenue cap).   
 
Enfin, des dispositifs d'ajustement précis et définis ex ante doivent s'ajouter au dispositif de 
régulation afin d'exclure du mécanisme incitatif les coûts et les recettes non contrôlables et pour 
centrer les incitations sur les coûts et les recettes contrôlables.  
 

En conclusion, TURP2 ne fournit certainement pas d'incitations à la réduction des coûts. Voici 
quelques pistes permettant de le rendre plus incitatif. 
 
L'allongement de la durée de la période de régulation : même si TURP2 était un pur revenue cap, la 
période actuelle de régulation de deux années est certainement trop courte pour fournir des 
incitations suffisantes au gestionnaire de réseau. 
 
Cependant l'allongement de la période de régulation ne suffit pas à rendre TURP2 incitatif.  
 
Le caractère incitatif d'un revenue cap dépend notamment  de l'existence d'une règle précise sur la 
procédure de révision du revenue cap entre les périodes de régulation, et de la mise en place d'un 
mécanisme d'ajustement aux facteurs externes qui soit précis et connu ex ante par le gestionnaire de 
réseau.  
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Conclusion sur les tendances et évolutions observées chez d'autres régulateurs  

Des cinq pays dont nous avons étudié la régulation du transport de l'électricité, deux pays, le 
Royaume-Uni et la Norvège se distinguent par leur plus grande expérience de mise en application de 
mécanismes de régulation incitative. La tendance observée est une multiplication des instruments de 
régulation ciblés s'articulant autour d'un revenue cap conduisant à une régulation très complexe.  
 
Par ailleurs, l'analyse des dispositifs nationaux révèle le rôle crucial des préoccupations des 
régulateurs nationaux dans le design des mécanismes de régulation. Ainsi, l'objectif du régulateur 
norvégien était l'amélioration de l'efficacité des gestionnaires de réseau dans un contexte où le 
développement du réseau était très satisfaisant et la qualité de service excellente. C'est pourquoi la 
première période de régulation n'incluait pas de dispositif ciblé sur la qualité de service et n'incitait 
pas spécialement à l'investissement. A l'opposé, le design du dispositif italien a été affecté par le 
black out de 2003. La mise en place d'un taux bonifié rémunérant les nouveaux investissements est 
révélatrice de cette volonté d'inciter à l'investissement.  
 
Les principaux enseignements que nous retenons des pratiques observés chez certains régulateurs 
européens sont les suivants : 
Á La régulation incitative s'articule autour d'un revenue cap couvrant les coûts d'exploitation et 

intégrant des mécanismes incitatifs ciblés (sur la qualité de service notamment) et des 
mécanismes d'ajustement (à la demande notamment) ; 

Á Les investissements font l'objet d'une approbation ex ante de la part du régulateur. Cette 
approbation peut néanmoins ne concerner qu'un volume global d'investissement et non un 
nombre précis d'investissements clairement identifiés.   

Á Le caractère incitatif du revenue cap peut être sévèrement réduit (i) par une durée trop 
courte de la période de régulation (i.e. inférieure à quatre années), (ii) par une règle 
imprécise du mode de révision du revenue cap entre deux périodes de régulation, ne 
permettant pas à l'entreprise régulée de connaître la part des gains de productivité qu'elle 
pourra conserver et (iii) par des ajustements partiels ou non précisés aux facteurs externes.   

 

Appliqués à la révision de TURP2, ces enseignements empiriques vont dans le même sens que les 
enseignements de la littérature économique. Outre sa durée très courte, TURP2 souffre de l'absence 
de définition claire et précise du fonctionnement des mécanismes d'ajustement.  
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