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Le negoce de I'electricite, un risque pour
I'approvisionnement?
Le negoce des derives energetiques, en particulier celui de I'electricite, s'est fortement developpe ces dernieres annees. Cette activite

presente-t-elle un risque pour I'approvisionnement en electricite de la Suisse? Les autorites federates competentes etudient la question.

Les produits derives sont des contrats financiers

dont la valeur est «derivee» du prix
d'autre chose. Cette autre chose peut etre

un nouvel instrument financier mais aussi,

souvent, une matiere comme I'or, le cacao

ou, dans le domaine de I'energie, le petrole,
le gaz ou encore I'electricite. Ainsi, un pro-
duit derive de I'electricite peut par exemple
donner le droit ä un fournisseur de courant
d'acheter une quantite d'electricite sur une

periode donnee ä un prix fixe. Si le prix de

I'electricite monte, alors le droit d'acheter ä

un prix fixe devient financierement interessant.

Au contraire, si le prix baisse, le droit
d'acheter devient moins interessant. A I'ori-

gine, les produits derives dans le secteur de

I'energie ont ete developpes dans le but de

couvrir les fluctuations de l'offre et de la

demande tout en limitant les risques lies aux
variations de prix.

Le negoce des derives energetiques a gagne
en importance avec la liberalisation des

marches. Parallelement sont apparues des

derives dans lesquelles l'activite de negoce est

devenue un instrument de speculation, avec
les risques inherents. La faillite du negociant
americain en energie Enron en 2001 est e,n-

core dans toutes les memoires. En Suisse,

selon des informations publiees par I'heb-

Internet

Commission federale de I'electricite (ElCom):

www.elcom.admin.ch

Autorite federale de surveillance des marches

financiers (FINMA):

www.finma.ch

domadaire alemanique «Sonntagszeitung»
du 16 aoüt 2009, le volume des contrats
lies au negoce des derives energetiques est

de l'ordre de 100 milliards de francs. A quel

point cet engagement financier est-il risque

pour les entreprises suisses? Ce risque financier

peut-il se transformer en un risque pour
I'approvisionnement electrique? Suite ä la

crise financiere de 2008, la question est plus

que jamais d'actualite. Une motion a par
ailleurs ete deposee par I'ancien conseiller

national socialiste Rudolf Rechsteinerä la fin

septembre 2009.

80% de transactions de «gre ä gre»
Les autorites föderales competentes, ä sa-

voir l'Office föderal de I'energie (OFEN), la

Commission federale de I'electricite (ElCom)

et l'Autorite federale de surveillance des

marches financiers (FINMA), evaluent at-
tentivement la situation. «Nous procedons
ensemble ä une observation du marche,

confirme Stefan Renfer, avocat et membre
de la section Droit aupres du secretariat

technique de l'EICom. Cette observation
doit nous permettre d'elaborer les bases

servant ä une estimation des risques et des

possibilites de surveillance sur le marche du

negoce de I'electricite.»

De fait, la Finma exerce aujourd'hui dejä

un contröle sur les derives energetiques qui

sont negocies en Bourse. Toutefois, dans le

secteur de I'energie, la majorite des transactions

ont lieu directement entre le vendeur

et l'acheteur et sont dites «over the counter»

(OTC), ou de «gre ä gre». Ces transactions
bilaterales echappent ä toute reglementa-
tion et ne sont, par consequent, pas sur-

veillees. «Si les transactions sont effectuees

par des banques, des agents de change ou
ä la Bourse, alors les lois de surveillance

correspondantes des marches financiers,
notamment la loi sur les bourses, sont ap-
pliquees, explique Stefan Renfer. Or, dans le

secteur de I'electricite, il est admisque 80%
des transactions sont OTC.»

Menace d'illiquidite d'un exploitant
Pour Stefan Renfer, les risques energetiques
encourus sont de plusieurs types: «II y a en

premier la menace que represente I'illiqui-
dite d'un exploitant du reseau, qui est par-
fois egalement producteur d'electricite, sur

I'approvisionnement en electricite. II peut
egalement y avoir un risque de manipulation

des prix sur les marches de I'energie

par I'usage d'informations d'initie ou encore

l'emergence de bulles speculatives par des

transactions OTC opaques.» Les investigations

approfondies menees actuellement
dans le cadre de l'observation du marche

devraient permettre d'y voir plus clair pro-
chainement.
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