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1. Stratégie 2009 :

Nous nous sommes accordés sur la reconduction du portefeuille 2008 en 2009, et le remplacement des clients perdus par de nouveaux clients d’un volume équivalent.

La situation à ce jour pour 2009 est décrite ci-dessous :

	Date courante
	29/07/2008
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Courbe de prix
	Courbe 29_7_2008_9h41
	 
	
	
	

	Base load
	83,15
	€/MWh
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	
	€/MWh
	Dernière mis à jour
	Taux de connaissance
	
	

	Plafond Glissant
	77,51
	28/07/2008
	48,80%
	Courbe 29_7_2008_9h41.xls

	Coût de sourcing
	63,83
	29/07/2008
	 
	
	

	Différence
	13,69
	 
	 
	
	

	
	
	
	
	
	

	Portefeuille TRTAM
	
	
	
	
	

	
	MWh
	MàJ
	ratio
	%
	Vérifs

	Volume prévisionnel
	5 486 946  
	29/07/2008
	1,04
	100,00%
	 

	Volume Signé
	3 948 837  
	29/07/2008
	 
	71,97%
	 

	Reste à signer
	1 538 109  
	 
	1,04
	 
	 

	Volume Sourcé
	3 350 482  
	29/07/2008
	1,06
	61,06%
	OK

	Reste à sourcer
	2 136 464  
	 
	1,01
	38,94%
	OK

	Scénarii avec le Plafond Marché calculé à partir de 
	
	

	la moyenne PNext + prix du marché
	
	
	
	

	
	Evolution du Baseload
	Plafond Marché estimé
	Coût Prod
	Coût de sourcing estimé
	Valorisation

	
	€/MWh
	€/MWh
	€/MWh
	€/MWh
	€

	Bas
	-5
	81,72
	82,34
	69,80
	65 377 814  

	Normal
	0
	84,60
	82,34
	71,77
	57 999 575  

	haut
	5
	87,48
	82,34
	73,75
	47 177 700  

	
	
	
	
	
	

	Scénarii avec le Plafond Marché calculé à partir 
	
	
	

	des 60 cotations PNext les plus hautes
	
	
	

	
	 
	Plafond Marché estimé
	Coût Prod
	Coût de sourcing estimé
	Valorisation

	
	 
	€/MWh
	€/MWh
	€/MWh
	€

	Bas
	 
	87,21
	82,34
	69,80
	68 821 450  

	Normal
	 
	87,21
	82,34
	71,77
	57 999 575  

	haut
	 
	93,61
	82,34
	73,75
	47 177 700  


Explications du tableau ci-dessus :

Dans tous les scénarios envisagés ci-dessus le plafond TRTAM est le coût de production, à l’exception du scénario bas dans le cas d’un plafond marché TRTAM « classique ».

Par ailleurs, dans le cas d’un plafond marché calculé à partir des 60 cotations Powernext les plus élevées, le plafond bas est égal au plafond moyen, calculé à partir des 60 cotations les plus élevées à ce jour (il ne peut pas y avoir d’hypothèse basse sur ce plafond). En revanche, le coût de sourcing du portefeuille est bien différent dans le cas d’une hypothèse de marché baissier ou constant. Le plafond haut tient compte des cotations supérieures à 80 €/MWh, soient 31 cotations à ce jour.

Le coût de production a été mis à jour le 30 juillet à partir des hypothèses du budget EON. Ce coût paraît sous évalué par rapport aux données marché actuelles notamment. En effet, le coût d’API2 retenu pour 2009 est de 98 €/tonne contre 110 €/tonne aujourd’hui.

Par ailleurs, il est envisageable que nos allocations CO2 diminuent de 20% en 2009. Le coût de production dans ce cas là, avec les hypothèses de budget EON, serait alors de 86,15 €/MWh.

Compte tenu des fortes incertitudes sur le coût de production, nous proposons de figer ce coût à une valeur de 85 €/MWh, qui nous paraît être moyenne.

Nous proposons d’augmenter le volume de notre portefeuille 2009 avec des prospects dont le coût de revient est inférieur au plafond TRTAM (minimum entre le plafond marché et le coût de production). Autrement dit, 

Valeur courbe prospect < Plafond TRTAM

Ou bien , Baseload x Ratio prospect < Plafond TRTAM

Donc, Baseload < Plafond TRTAM / Ratio prospect

Cette condition garantit l’augmentation de la surmarge TRTAM.

A titre d’exemple et en utilisant la valeur de coût de production de 85 €/MWh (qui est le plafond TRTAM), pour un prospect d’un ratio de 1,04, il faut que le Baseload 2009 du jour de décision soit inférieur à 85/1,04 = 81,70 €/MWh.

Le sourcing de ce nouveau client serait effectué de la manière suivante : sourcing le jour de l’engagement du client de X/12 (avec X = nombre de mois écoulés depuis le 1er janvier 2008) de sa courbe afin de se situer au niveau du sourcing idéal TRTAM du portefeuille. Le reste étant à sourcer en suivant le sourcing idéal TRTAM, comme le reste du portefeuille,  avec un changement de volume final du portefeuille.
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Si l’acquisition d’un nouveau client dégrade la surmarge TRTAM, demande de l’accord de L. STELLA, avec au préalable un calcul d’impact de l’intégration du client sur la surmarge TRTAM.

2. Stratégie 2010 :

Pour l’année 2010, la stratégie est différente : en effet, le TRTAM sera effectif jusqu’au 30/06/2010, soit sur 1 semestre, avec un système de compensation basé sur des références annuelles.

La situation à ce jour pour le 1er semestre 2010 est décrite ci-dessous ; ATTENTION : tous les volumes sont semestriels :

	Date courante
	29/07/2008
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Courbe de prix
	Courbe 29_7_2008_9h41
	 
	
	
	

	Base load
	81,50
	€/MWh
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	
	€/MWh
	Dernière mis à jour
	Taux de connaissance
	
	

	Plafond Glissant
	NA
	28/07/2008
	0,00%
	Courbe 29_7_2008_9h41.xls

	Coût de sourcing
	57,72
	29/07/2008
	 
	
	

	Différence
	NA
	 
	 
	
	

	
	
	
	
	
	

	Portefeuille TRTAM
	
	
	
	
	

	
	MWh
	MàJ
	ratio (2)
	%
	Vérifs

	Volume prévisionnel
	2 633 297  
	29/07/2008
	1,04
	100,00%
	 

	Volume Signé
	1 090 126  
	29/07/2008
	 
	41,40%
	 

	Reste à signer
	1 543 171  
	 
	1,03
	 
	 

	Volume Sourcé
	1 058 005  
	29/07/2008
	1,05
	40,18%
	OK

	Reste à sourcer
	1 575 292  
	 
	1,03
	59,82%
	OK

	
	
	
	
	
	

	Scénarii
	Evolution du Baseload
	Plafond Marché estimé

	
	€/MWh
	€/MWh

	Bas
	-5
	82,78

	Normal
	0
	88,35

	haut
	5
	93,93


A ce jour, nous disposons déjà d’un portefeuille 2010 sourcé en partie : 2,1 TWh annuel (soit 1,058 TWh sur le 1er semestre) sourcés à 57,72 €/MWh.

Comme décrit ci-dessus, le plafond marché estimé 2010 est de 88,35 €/MWh dans l’hypothèse moyenne, avec les données de marché actuelles. La surmarge TRTAM, par rapport au plafond marché, sur le volume déjà sourcé est donc de 

(88,35 – 57,72) x 1 058 = 32 400 K€. 

Nous proposons pour 2010 d’isoler cette surmarge et donc ce portefeuille déjà sourcé et de partir de 0 concernant les nouveaux contrats que nous allons signer. En effet, les compensations 2010 seront réalisées sur les données de l’année 2010 cotées en 2009. Nous sourcerons donc le nouveau portefeuille 2010 à partir du 01/01/2009.

Dans le reste du présent document, par portefeuille TRTAM 2010, il faut entendre le portefeuille des contrats que nous allons signer à partir de maintenant.

Nous identifions deux périodes : 

Période 1 : de maintenant jusqu’au 31/12/2008.

Période 2 : à partir du 01/01/2009

En période 1, nous pouvons signer n’importe quel contrat client mais aussi prospect dès lors que le ratio prospect (valeur courbe / Baseload 2010) est inférieur à 1,09.

En effet, nous ne commencerons à sourcer le portefeuille TRTAM 2010 qu’en 2009. Le jour de la signature d’un contrat 2010, nous sourcerons la partie non TRTAM comme expliqué en 2.1.

En fin de période 1, nous devons effectuer le même travail que celui nous avons effectué année après année concernant notre portefeuille TRTAM, c’est à dire, prévoir quel sera notre portefeuille final 2010 car nous commencerons à le sourcer dès début 2009.

Nous proposons comme portefeuille TRTAM 2010, le portefeuille des contrats 2010 signés à partir de maintenant jusqu’à fin 2008, et la reconduction des clients 2009 non encore reconduits en 2010.

Période 2 : reconduction des clients 2009 et étude d’impact pour les prospects 2010 comme pour l’année 2009.

Quel type d’offres proposer ?

En raison de la reconduction du TRTAM jusqu’au 30/06/2010 seulement, la constitution annuelle des offres a été réalisée en deux parties :

· une partie TRTAM sur le 1er semestre

· une partie marchée sur le 2nd semestre.

2.1 Offres 2010 proposées

2.1.1 Offre de prix ferme annuel :

Le prix du contrat est fixé de manière classique, en fonction de la valeur du marché 2010 le jour de la signature du client.  Le prix est un prix annuel.

· Sourcing associé : le portefeuille est séparé en 2 parties A et B. 

· Partie A : elle comporte le même volume que celui consommé pendant les 6 premiers mois de l’année. Ce volume est à sourcer strictement selon le TRTAM. 

· Partie B : Elle comporte le volume résiduel. Ce volume est à sourcer en intégralité le jour de la signature.  

· Découpage partie A /partie B : les parties A et B sont réparties sur toutes l’année. Elles sont attribuées selon les ratios  [image: image3.png]volume 4

volume total
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.

2.1.2 Offre en prix indexés annuels : 

Le principe est le même que pour le contrat prix ferme, sauf que le client peut se décider en plusieurs fois pour fixer le prix. Le sourcing de la partie B sera donc réalisé selon le nombre de décisions du client : à chaque fois que le client décidera de fixer une partie du prix, le volume correspondant sera acheté. 

2.1.3 Offre "TRTAM" complet :

-Il s’agit de proposer sur les 6 derniers mois de 2010 une indexation calquée sur le TRTAM. 

Le prix proposé au client serait de la forme P= a+b*BL+c*PL, avec BL (resp. PL) la moyenne des prix de Baseload (resp. Peakload) calculé selon le TRTAM soit : 85% calendaire, 5% trimestriel, 5% mensuel, 5% j+1. 

-Sourcing associé : sourcing TRTAM sur l’ensemble de l’année. Ainsi le coût de sourcing est directement lié au prix de vente du client.

Ce contrat présente un avantage par rapport aux 2 précédents : en cas d’une décision réglementaire de reconduction du TRTAM jusqu’à fin 2010, notre sourcing serait idéal. 

En revanche, ce contrat peut présenter un inconvénient pour les clients : au moment où ils consomment leur énergie, les clients ne savent pas exactement combien elle leur coûtera. Cette offre risque d’être donc difficile à vendre. On peut néanmoins leur proposer un service de suivi du plafond glissant, leur permettant de connaître en temps réel l’estimation du prix, sachant que 90% du prix sera déjà fixé le 31/12/2009.

2.2 Risques 2010

L’existence de 2 périodes distinctes, 

· le premier semestre 2010 soumis au règles du TRTAM

· le 2ème semestre traité de façon standard (vente aux prix de contrat SNET) 

présente des risques en cas d’application d’un sourcing annuel traditionnel (TRTAM ou standard).

Si l’on source la totalité du portefeuille 2010 selon la méthode TRTAM, c’est à dire par des achats progressifs respectant la constitution du plafond TRTAM, le coût de sourcing du 2ème semestre sera décorrélé du prix de vente du contrat. 

Au pire des cas, sur le 2ème semestre, le coût de sourcing annuel du portefeuille pourrait être supérieur au prix de vente moyen.

Inversement, si l’on source la totalité du portefeuille de façon standard, c'est-à-dire à la signature du client ou lors de ses fixations de prix pour les indexés, le coût de sourcing du 1er semestre sera décorrélé du plafond marché TRTAM. 

Dans l’hypothèse pessimiste, le coût de sourcing du 1er semestre risque alors de dépasser le plafond marché. Dans ce cas de figure, on se place en dehors des conditions de compensation TRTAM.

2.3 Levée des risques au moyen d’un sourcing adapté

2.3.1 Sourcing proposé : 

Afin de limiter les risques sur la période 2010, le portefeuille est séparé en 2 parties A et B. 

· Partie A : elle comporte le même volume que celui consommé pendant les 6 premiers mois de l’année. Ce volume est sourcé selon le TRTAM 

· Partie B : elle comporte le volume résiduel. Ce volume est à sourcer en intégralité le jour de la signature.  

Découpage partie A /partie B : les parties A et B sont réparties sur toutes l’année. Elles sont attribuées selon les ratios 
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Avec 

· VA, le volume consommé au 1er semestre
· VB, le volume consommé le 2nd semestre 

Exemple :
	Profil de consommation client
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	Sourcing associé
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Ratio A : 50 %

Ratio B : 50 %

2.3.2 Valorisation :

Le coût, P, du sourcing client est construit en deux parties :
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avec 

· PA, le coût de sourcing de la partie A

· PB, le coût de sourcing de la partie B

· VA, le volume consommé au 1er semestre

· VB, le volume consommé le 2nd semestre

Sur le premier semestre, la valorisation obtenue est de :
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Le terme SurmargeTartam est issu de la différence entre le ratio de la courbe des clients et le ratio de la courbe du plafond. Il correspond à un gain de 4€/MWh pour un Baseload de 80 €/MWh sur le volume vendu pendant le premier semestre. 

Sur le second semestre, 
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Le terme MargeCommerciale est notre marge commerciale, qui dépend des négociations entre les KAM et le client. Elle est généralement comprise entre 0.5% et 1.5%, ce qui correspond à un gain de 80 cents par MWh vendu pendant le second semestre.

A la fin de l’année, la valorisation C est la suivante :
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Soit, réécrit :
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La partie variable Cv de la valorisation C est donc égal à 
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Ou encore, 
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En simplifiant on obtient :
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Soit :
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Cv est donc nul et les risques sont inexistants.

2.4 Exemples 

Hypothèse 1 : coût sourcing standard < coût de sourcing TRTAM

· On signe un client le 1er septembre 2008 en contrat prix ferme annuel avec 1% de marge. Le prix de sourcing standard est de 82€/MWh. (=PB)
· Les compensations, à la fin de l’année 2010, sont soumises au plafond marché. Le plafond est de 92.23€/MWh. Le coût de sourcing TRTAM constaté est de 88 €/MWh. La surmarge Tartam est donc de 4.23€/MWh.

On source le client suivant le modèle retenu ci-dessus.

On obtient comme prix P de sourcing client :
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Durant le 1er trimestre, on est compensé de
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Durant le second trimestre, la valorisation est de :
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Le gain G obtenu est de :
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Hypothèse 2 :  coût de sourcing TRTAM < coût sourcing standard

· On signe un client le 1er septembre 2008 en contrat prix ferme annuel avec 1% de marge. Le prix de sourcing standard est de 90€/MWh.

· Les compensations, à la fin de l’année 2010, sont soumises au plafond marché. Le coût de sourcing TRTAM constaté est de 86 €/MWh.Le plafond marché est de 90.13€/MWh. La surmarge est donc de 4.13€/MWh.

On source le client suivant le modèle retenu ci-dessus.

On obtient comme prix P de sourcing client :
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Durant le 1er trimestre, on est compensé de :
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Durant le second trimestre, on gagne
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Le gain G obtenu est de :


[image: image43.wmf]€/MWh

03

.

5

13

.

4

90

.

0

)

4

4

(

=

+

+

+

-

=

G




2.5 Marge réalisée dans les 3 cas d’offres proposées :

Sur le 1er semestre : marge TRTAM liée à la différence de ratio entre le ratio du client et le ratio TRTAM .

A titre d’exemple, si nous prévoyons en 2010 de reconduire le portefeuille 2008, il nous reste à sourcer sur le 1er semestre 1,6 TWh avec un ratio de 1,04. La surmarge TRTAM réalisée est donc de 

(1,09-1,04) x Baseload x 1 600 000 
= 4 000 K€  pour un Baseload à 50 €/MWh 






= 6 400 K€  pour un Baseload à 80 €/MWh







= 8 000 K€  pour un Baseload à 100 €/MWh


Sur le 2ème semestre : marge réalisée = marge commerciale.

A titre d’exemple, si nous prévoyons en 2010 de reconduire le portefeuille 2008, il nous reste à sourcer sur le 2ème semestre 1,6 TWh. 

Avec une marge commerciale de 1% la marge réalisée est donc de 

1% x Baseload x 1,04 x 1 600 000 
= 832 K€  pour un Baseload à 50 €/MWh 






= 1 331 K€  pour un Baseload à 80 €/MWh







= 1 664 K€  pour un Baseload à 100 €/MWh

2.6 Risques : 

Les trois propositions ci-dessus présentent un risque au premier semestre 2010 : Que le coût de production soit inférieur au plafond marché. Le coût de production 2010 est aujourd’hui estimé à 83,71 €/MWh, avec les hypothèses du budget EON. La visibilité sur ces coûts est encore plus faible en 2010 que sur l’année 2009. Notamment, ces coûts n’incluent pas la prise en compte des CCGT et de leurs amortissements. 

Ce risque peut être géré par un pilotage combiné des ventes et du sourcing : 

C’est pour gérer ce risque que nous avons isolé, au début de l’étude 2010, le volume 2010 déjà sourcé à un prix « bas » par rapport au marché 2010 actuel. Ainsi, nous proposons d’utiliser, si besoin est, une partie de cette surmarge de 30 000 k€.

Si nous acceptons d’utiliser 20 000 k€ à cette fin, cela signifie que le coût de production peut-être inférieur de 12,5 €/MWh au plafond marché, ce qui est très confortable.

Afin de piloter cette démarche, il faut que le sourcing 2010 TRTAM soit en avance sur les ventes engagées par les KAMs afin de pouvoir éventuellement stopper les ventes dès lors que le plafond TRTAM deviendrait supérieur de 12,5 €/MWh au coût de production, quitte à reprendre les ventes plus tard en cas de baisse du marché.

3. CONCLUSION

Cette étude a eu pour objet d’identifier les risques liés au prolongement du TRTAM jusqu’au 30 juin 2010 et de proposer des solutions pour gérer et limiter ces risques tout en signant des contrats. Nous attendons ainsi une validation des propositions exprimées dans ce document, une solution pouvant être la fixation d’une marge à réaliser sur 2009 et sur 2010 et un pilotage du DC pour y parvenir.

Mise à jour le 04/08/2008





Partie variable Cv





Marge Tartam et Marge Commerciale >0





> 0


Surmarge Tartam liée à la différence de ratio entre notre portefeuille et la constitution du plafond marché 





= 0


Partie variable nulle : la perte du 2nd semestre est compensée par les gains du  1er. 





> 0


Marge commerciale 





> 0


Surmarge Tartam liée à la différence de ratio entre notre portefeuille et la constitution du plafond marché 





= 0


Partie variable nulle : la perte du 1er semestre est compensée par les gains du  2nd. 





> 0


marge commerciale 
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