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EXECUTIVE SUMMARY

La COMMISSION DE REGULATION DE L’ELECTRICITE ET DU GAZ (CREG) examine ci-
dessous, en vertu de larticle 4.4 du reglement (UE) 2015/1222 de la Commission du
24 juillet 2015 établissant une ligne directrice relative a I'allocation de la capacité et a la gestion
de la congestion (ci- apres : CACM GL), la demande de désignation de Belpex SA/NV (ci-

apres : Belpex) en qualité de gestionnaire nommeé du marché de I'électricité (ci-aprés : NEMO).

Belpex a soumis la demande de désignation en qualité de NEMO susmentionnée a la Ministre
de I'Energie, de I'Environnement et du Développement durable (ci-aprés : la ministre) le
18 novembre 2015 en anglais, avec quatre annexes, a savoir un extrait du guichet
d’entreprises, une copie du rapport annuel 2014, un extrait des codes pour le calcul des codts
APX/Belpex et un extrait détaillé des colts de Belpex. Simultanément, la CREG a recgu le
17 novembre 2015 une copie de la lettre susmentionnée en méme temps que le dossier de
candidature.

Le 27 novembre 2015, Belpex a soumis a la ministre la demande de désignation en qualité de
NEMO en francais, avec les mémes annexes que celles mentionnées dans la lettre du

18 novembre 2015. La CREG a regu copie du dossier par e-mail du 27 novembre 2015.

Par lettre du 2 décembre 2015, regue le 7 décembre 2015, la ministre a demandé a la CREG
d’émettre un avis en application de l'article 23 de la loi du 29 avril 1999 relative a I'organisation
du marché de [lélectricité. Par lettre du lundi 14 décembre 2015, recue le mercredi
16 décembre 2015, la ministre a demandé a la CREG d’émettre un avis en application de

l'article 23 de la loi du 29 avril 1999 relative a I'organisation du marché de I'électricité.

L’avis ci-dessous est subdivisée en quatre parties. La premiéere partie porte sur le cadre Iégal.
La deuxiéme partie expose les antécédents de la présente décision. La troisieme partie
examine si la demande de désignation de Belpex en qualité de NEMO respecte les

prescriptions du CACM GL. La quatrieme partie, enfin, contient la conclusion.

Le présent avis a été approuvé par le Comité de direction de la CREG lors de sa réunion du
14 janvier 2016.

NHNNN
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. CADRE LEGAL

.1  Le reglement (UE) 2015/1222 de la Commission du
24 juillet 2015 éetablissant une ligne directrice relative
a l'allocation de la capacité et a la gestion de la
congestion

.1.1  Procédure de désignation

1. Le présent avis tient compte du CACM GL qui est entré en vigueur le 14 aolt 2015

conformément a I'article 84.

Le CACM GL a été adopté sous la forme d'un réglement. Les reglements ont toujours un effet
direct et ne doivent donc pas étre transposés dans la Iégislation nationale. Un reglement est
en effet une mesure de portée générale, contraignante en tous points, et directement

applicable dans chaque Etat membre.

2. Le CACM GL vise a mettre sur pied un « couplage day-ahead » (journalier) et/ou
« intraday » (infrajournalier) unique. Ce but ne peut étre réalisé sans fixer une série de régles
harmonisées pour le calcul de capacité, la gestion de la congestion et les échanges
d’électricité. Ce reglement contient donc des lignes directrices détaillées concernant
I'attribution de capacité et la gestion de congestion trans-zones sur les marchés « day-ahead »
et/ou « intraday », y compris des conditions relatives a la fixation de méthodologies communes
pour la définition des volumes de capacité qui sont disponibles simultanément dans plusieurs
zones d’offre, de critéres pour I'évaluation de I'efficience et d’'un processus de révision pour la

fixation de configurations de zones d’offre.

Les bourses de I'électricité rassemblent les offres a diverses échéances. Celles-ci constituent
les inputs indispensables pour le calcul de capacité dans un « processus de couplage

intraday » et/ou « de couplage day-ahead ».

Les regles fixées par le CACM GL pour les échanges d’électricité demandent également un
cadre institutionnel pour les bourses de I'électricité. Ainsi, le CACM GL formule des conditions
communes pour la désignation des NEMO et I'exercice de leurs fonctions dans la
concrétisation des objectifs du reglement (CE) n° 714/2009 du Parlement européen et du

Conseil du 13 juillet 2009 sur les conditions d’acces au réseau pour les échanges
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transfrontaliers d’électricité abrogeant le réglement (CE) n° 1228/2003 (ci-apres : reglement
714/2009/UE).

3. Chaque Etat membre dont le réseau électrique est raccordé a une zone d’offre d’'un
autre Etat membre veille & ce que, quatre mois au maximum aprés I'entrée en vigueur du
CACM GL, un ou plusieurs NEMO soient désignés afin de pouvoir exécuter le « couplage day-
ahead » et/ou « couplage intraday » unique (article 4.1 du CACM GL).

4. Concrétement, ceci implique que tout Etat membre doit désigner un NEMO pour le
14 décembre 2015 au plus tard.

5. Un NEMO est une entité désignée par l'autorité compétente pour s’acquitter des
missions liées au « couplage day-ahead » et/ou « couplage intraday » unique (article 2.23° du
CACM GL).

6. Sauf disposition contraire, les instances régulatrices sont les autorités investies du
pouvoir de désignation qui désignent le NEMO et contrélent le respect des critéres de
désignation (article 4.3 du CACM GL).

Pour la Belgique, la ministre est l'autorité investie du pouvoir de désignation en vertu de
l'article 3 de l'arrété royal du 20 octobre 2005 relatif & la création et a I'organisation d’'un
marché belge d’échange de blocs d’énergie (ci-aprés arrété royal du 20 octobre 2005)*. Cette
disposition n’est pas en contradiction avec l'article 4.3 du CACM GL et peut par conséquent

s’appliquer.

7. Le CACM précise en outre que si l'autorité régulatrice n’est pas I'autorité investie du
pouvoir de désignation, I'autorité régulatrice doit émettre un avis quant a la mesure dans
laquelle le candidat NEMO répond ou non aux critéeres de désignation de I'article 6 du CACM
GL (article 4.4 du CACM GL).

L’article 4.4 du CACM constitue la base légale en vertu de laquelle la CREG est compétente

pour émettre le présent avis.

8. L’échéance pour que la Belgigue désigne en principe un NEMO est le
14 décembre 2015.

1 Moniteur belge : 26 octobre 2005
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Belpex est la seule entreprise a qui la ministre ait jusqu’a présent accordé une autorisation de
gestionnaire de marché?. L’arrété royal du 20 octobre 2005 n’exclut toutefois pas la possibilité
qgue d’autres entreprises puissent créer une bourse de I'énergie pour les échanges d’électricité
en tant que commodity.

Ceci signifie qu’en vertu de l'arrété royal du 20 octobre 2005, aucun monopole national Iégal
n’est en vigueur sur les services commerciaux et, par conséquent, que I'article 5 du CACM GL
n’est pas d’application.

9. La question qui peut étre posée consiste a savoir si l'autorisation dont dispose Belpex
est une désignation juridiguement valable conformément au CACM GL.

L’article 4(1) du CACM GL impose explicitement une échéance a chaque Etat membre pour
désigner un ou plusieurs NEMO. Autrement dit, chaque Etat membre a la mission inhérente
de désigner au moins un NEMO dans les gquatre mois suivant I'entrée en vigueur du CACM
GL.

Le fait de faillir & désigner un NEMO avant I'échéance du 14 décembre 2015 n’entraine
toutefois pas automatiquement la perte de l'autorisation de Belpex d’agir en tant que
gestionnaire du marché. En effet, dans la pratique, le marché doit continuer a étre géré tant
gue la Belgique n’a pas désigné d’entité en qualité de NEMO. Toutefois, dans cette situation,

le marché est géré en négligeant le droit de I'Union.

Le fait gqu’'une autorisation ne vienne pas automatiquement a échéance est aussi en ligne avec
l'article 3, paragraphe 5, de I'arrété royal du 20 octobre 2005. Seule la ministre dispose de la
compétence de retirer 'autorisation, soit & la demande du gestionnaire de marché concerné,
soit a sa propre initiative si le gestionnaire de marché ne répond plus aux conditions

d’autorisation énumérées a l'article 4, paragraphe 1.

Cette disposition n’est pas non plus en contradiction avec le CACM GL étant donné qu’en
application de l'article 4.8 du CACM GL, l'autorité investie du pouvoir de désignation a le droit
de révoquer la désignation pour non-respect des criteres de désignation dans le chef du
NEMO. D’autre part, une autorité investie du pouvoir de désignation peut aussi suspendre les
« services commerciaux day-ahead » et/ou « intraday » d’'un NEMO actif dans le pays de
lautorité investie du pouvoir de désignation, mais qui n'a pas été désignée par l'autorité
investie du pouvoir de désignation. La suspension des « services commerciaux day-ahead »

et/ou « intraday » est possible pour non-respect des critéres de désignation visés a I'article 6.

2 Arrété ministériel du 11 janvier 2006.
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10. L’autorité investie du pouvoir de désignation informe 'ACER de la désignation
(article 4.10 du CACM GL).

I.1.2 Criteres de désignation

11. Les criteres de désignation sont énumeérés a l'article 6 du CACM GL.

by

12. Ces criteres sont cumulatifs. Conformément a larticle 4.4 du CACM GL, les
désignations de NEMO ne peuvent étre refusées que lorsque les criteres de désignation de
l'article 6 ne sont pas satisfaits. Ceci signifie aussi que si I'arrété royal du 20 octobre 2005
reprend d’autres critéres pour I'obtention d’'un permis par la ministre et que ces critéres ne sont
pas remplis, cette situation ne forme pas une base sur laquelle I'autorité investie du pouvoir

de désignation peut refuser la désignation.

Bien entendu, ce principe ne s’appligue gu’aux « services commerciaux transfrontaliers day-
ahead » et/ou «intraday ». Si le demandeur ne souhaite pas fournir en complément des
« services commerciaux day-ahead » et/ou « intraday » transfrontaliers, comme dans le cadre

des réserves stratégiques, I'arrété royal du 20 octobre 2005 sera d’application.

13. Le NEMO doit respecter les criteres de désignation en permanence. A cette fin,
l'autorité investie du pouvoir de désignation contrblera le respect des critéres de désignation
par le NEMO.

L’autorité investie du pouvoir de désignation doit non seulement contrbler le NEMO
gu’elle a désigné, mais aussi les NEMO qui sont actifs dans le pays mais n’ont pas été
désignés par l'autorité investie du pouvoir de désignation (articles 4.8 et 4.9 du CACM
GL).

.2 Droitinterne belge :

[.2.1  Procédure de désignation
14. La CREG renvoie ici aux paragraphes 1 a 10 inclus du présent avis.

15. On peut également invoquer l'article 23, paragraphe 2 de la loi du 29 avril 1999

relative a I'organisation du marché de I'électricité (ci-apres : la loi électricité) qui stipule que la
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CREG transmet ses avis a la ministre dans les quarante jours calendrier aprés réception de la

demande.

Par lettre du 2 décembre 2015 recue le 7 décembre 2015, la ministre invite la CREG a émettre
un avis en application de l'article 23 de la loi électricité.

Le délai de quarante jours calendrier débute le 8 décembre 2015 pour se terminer le
16 janvier 2016. Sachant que le 16 janvier 2016 est un samedi, le jour limite pour que la CREG

communique l'avis a la ministre est le 15 janvier 2016.

16. L’article 3, paragraphe 2 de I'arrété royal du 20 octobre 2005 prévoit que la ministre
dispose de 60 jours a dater de la réception du dossier pour accorder ou refuser I'autorisation.

La ministre a recu la demande en francais le 27 novembre 2015. Concréetement, cela signifie
gue la ministre doit prendre, le 26 janvier 2016 au plus tard, la décision de désigner ou non
Belpex en qualité de NEMO.

1.2.2  Critéres de désignation

17. La CREG renvoie ici aux paragraphes 11 a 13 du présent avis.

18. En vertu de larticle 4 de l'arrété royal du 20 octobre 2005, une entreprise doit

répondre aux critéres suivants pour obtenir une autorisation de gestionnaire du marché :

elle doit avoir été constituée en forme de société commerciale, a I'exception de la
société de personnes a responsabilité limitée a associé unique, et disposer de la

personnalité juridique ;

- son siége social et son administration centrale doivent étre établis dans un Etat

membre de 'Espace économique européen ;
- elle ne peut étre ni producteur, ni intermédiaire, ni fournisseur ;

- son objet social doit autoriser toutes les activités relatives a I'organisation, a la

gestion et au développement du marché ;

- elle doit disposer de ressources financiéres suffisantes pour I'organisation et le
fonctionnement du marché et, dans tous les cas, d’un capital social d’au moins
1 500 000 EUR ;

- les personnes physiques ou morales qui, sous la forme d’une participation directe

ou indirecte, détiennent plus de 10 pour cent du capital ou des droits de vote, ne
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peuvent étre ni producteur, ni intermédiaire, ni fournisseur, et doivent disposer des

qualités requises pour garantir une gestion saine et prudente de I'entreprise ;
- elle doit étre administrée par au moins trois personnes physiques;

- les administrateurs doivent disposer de la fiabilité professionnelle requise pour
'exercice de leur fonction ainsi que de I'expérience adéquate dans le secteur
énergétique ou financier. Les administrateurs ne peuvent avoir exercé ou exercer,
durant les vingt-quatre mois précédant leur entrée en fonction et durant I'exercice
de leur fonction pour le gestionnaire de marché, aucune autre fonction ou activité,

rémunérée ou non, pour un producteur, fournisseur ou intermédiaire ;

- elle doit disposer d’'une structure de gestion, d’'une organisation administrative et
comptable ainsi que dun contrdle interne permettant de garantir le bon
fonctionnement, lintégrité et la transparence du marché et doit étre soumise

annuellement a un audit externe de ses activités ;

- elle doit avoir prévu un systeme de compensation et de réglement, éventuellement
en collaboration avec une autre entreprise, offrant suffisamment de garanties
guant a la protection des intéréts des participants et au bon fonctionnement du

marché.

La CREG n’émettra d’avis que concernant le respect par le demandeur des critéres de

désignation énumérés dans le CACM GL.
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II. ANTECEDENTS

19. Dans sa lettre du 18 et 27 novembre 2015, Belpex a soumis a la ministre sa demande

de désignation en qualité de NEMO.

20. A cette lettre était joint le dossier constitué de la demande proprement dite, d’un extrait
du guichet d’entreprises, d’'une copie du rapport annuel 2014 en néerlandais, des codes pour le

calcul des colts APX/Belpex en anglais et d’'un extrait détaillé des colts de Belpex.

21. Par lettre du 2 décembre 2015 regue le 7 décembre 2015 et du 14 décembre 2015 regue
le 16 décembre, la ministre invite la CREG a émettre un avis en application de l'article 23 de la loi
électricité.

22. L’article 23 de la loi électricité prévoit que la CREG doit remettre ses avis a la ministre
dans les 40 jours calendrier suivant réception de la demande.

Le délai de quarante jours calendrier débute le 8 décembre 2015 pour se terminer le
16 janvier 2016. Sachant que le 16 janvier 2016 est un samedi, le jour limite pour que la CREG

communique l'avis a la ministre est le 15 janvier 2016.
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Ill. EXAMEN DE LA DEMANDE

1.1 Préambule
23. La CREG examine ci-apres la demande de Belpex d’étre désigné en qualité de NEMO.

24, L’absence de remarques concernant la demande introduite par Belpex, ou le caractére
estimé acceptable de cette derniere, ou I'absence d’'informations requises, ne présume en rien de
la mission générale de surveillance et de contrble de la CREG quant au respect de la Iégislation

nationale et européenne.

25. Une étude des pays voisins permet a la CREG de constater qu’Ofgem pour la Grande-
Bretagne®, 'ACM pour les Pays-Bas* et la CRE pour la France®, mais aussi d’autres autorités
régulatrices, ont précisé les criteres de désignation de I'article du CACM GL a l'occasion de la
publication du marché public pour la désignation d’'un NEMO. Autrement dit, les autorités investies
du pouvoir de désignation ont défini clairement quelles informations le candidat demandeur doit

fournir pour démontrer qu’il répond ou non aux criteres de désignation.

26. La CREG constate que lors de la publication du marché public, la ministre en tant

gu’autorité investie du pouvoir de désignation s’en est abstenu.

Le marché public publié sur le site Internet du Service public fédéral économie, PME, classes

moyennes et énergie précise :

Chaque Etat membre de I'UE doit nommer avant le 15 décembre 2015 un ou plusieurs
« opérateurs  désignés du marché de [électricité » (NEMO) (réglement

3
https://www.ofgem.gov.uk/sites/default/files/docs/decisions/decisiononnemoconsultationandinvitationforap
plications.pdf

4
https://www.google.be/url?sa=t&rct=j&g=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwjL|Yn7yszJAhWBW
RoKHRBUAFcQFggbMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.acm.nl%2Fnl%2Fdownload%2Fpublicatie%2F%3
Fid%3D14562&usg=AFQ|CNE3Nkami41jSEgo9l3bwpfg5P0SgQ&bvm=bv.109332125.d.d2s

5

http://www.google.be/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEw|Ep-
CQy8zJAhWJthoKHYCPDIIQFggbMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.cre.fr%2Fcontent%2Fdownload%2F 1
3577%2F163567%2Fversion%2F1%2Ffile%2F150728-
NEMO.pdf&usg=AFQ]CNGR5HApPYgUem70cHJcoG5E8iiGcg&bvm=bv.109332125,d.d2s
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https://www.google.be/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwjLjYn7yszJAhWBWRoKHRBuAFcQFggbMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.acm.nl%2Fnl%2Fdownload%2Fpublicatie%2F%3Fid%3D14562&usg=AFQjCNE3Nkami41jSEgo9l3bwpfg5P0SqQ&bvm=bv.109332125,d.d2s
http://www.google.be/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjEp-CQy8zJAhWJthoKHYCPDIIQFggbMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.cre.fr%2Fcontent%2Fdownload%2F13577%2F163567%2Fversion%2F1%2Ffile%2F150728-NEMO.pdf&usg=AFQjCNGR5HApPYqUem70cHJcoG5E8iiGcg&bvm=bv.109332125,d.d2s
http://www.google.be/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjEp-CQy8zJAhWJthoKHYCPDIIQFggbMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.cre.fr%2Fcontent%2Fdownload%2F13577%2F163567%2Fversion%2F1%2Ffile%2F150728-NEMO.pdf&usg=AFQjCNGR5HApPYqUem70cHJcoG5E8iiGcg&bvm=bv.109332125,d.d2s
http://www.google.be/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjEp-CQy8zJAhWJthoKHYCPDIIQFggbMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.cre.fr%2Fcontent%2Fdownload%2F13577%2F163567%2Fversion%2F1%2Ffile%2F150728-NEMO.pdf&usg=AFQjCNGR5HApPYqUem70cHJcoG5E8iiGcg&bvm=bv.109332125,d.d2s
http://www.google.be/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjEp-CQy8zJAhWJthoKHYCPDIIQFggbMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.cre.fr%2Fcontent%2Fdownload%2F13577%2F163567%2Fversion%2F1%2Ffile%2F150728-NEMO.pdf&usg=AFQjCNGR5HApPYqUem70cHJcoG5E8iiGcg&bvm=bv.109332125,d.d2s

européen 2015/1222 de la Commission du 24 juillet 2015 établissant une ligne directrice

relative a l'allocation de la capacité et a la gestion de la congestion).

Cette entité sera désignée par la ministre de I'Energie, comme prévu dans l'arrété royal
de 20 octobre 2005 relatif & la création et a l'organisation d’'un marché belge d’échange de
blocs d*€nergie.

L’entité doit pouvoir s‘acquitter de missions liées au couplage unique journalier ou

infrajournalier.

Les sociétés qui souhaitent obtenir une autorisation doivent envoyer une demande a la
ministre, avec copie (sous forme papier et électronique sur une clé USB), a la Direction
générale de I'Energie et a la Commission de régulation de |'€lectricité et du gaz (CREG).

La demande devra contenir les éléments nécessaires pour que les différentes instances
puissent évaluer les criteres prévus a larticle 6 du réglement. L’arrété royal de

20 octobre 2005 permettra d’interpréter ces critéres. »

Pour l'interprétation des criteres de désignation de I'article 6, la ministre en tant qu’autorité investie
du pouvoir de désignation renvoie a I'arrété royal du 20 octobre 2005. Toutefois, la CREG estime
gu’il est indiqué, pour la réalisation et I'évaluation des critéres de désignation du CACM GL, de se
baser sur la maniere dont les autorités investies du pouvoir de désignation des pays entourant la

Belgique réalisent et évaluent les critéres de I'article 6 du CACM GL.

1.2 Présentation de Belpex

27. Dans les pages 7 a 13 de sa demande, Belpex se présente ainsi que ses activités (Belpex
DAM, Belpex CIM, Belpex SRM). Elle donne également une description de I'intégration a venir
d’APX et EPEX Spot.

La décision d’'intégration d’APX et EPEX Spot avait déja été prise en mai 2015. Cette décision a

donné naissance a 'actionnariat suivant :

Version non-confidentielle 12/37



EEX Group HGRT
eeX .© el P

APX Grou D EPEX o

SCHWEIZ AG
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Source : site web EPEX SPOT

EEX Group (51 %) et HGRT (41 %) sont actionnaires d’Epex Spot. L'EEX Group est une
plateforme centrale pour I'énergie dont font partie Powernext, Epexspot, Pegas, EEX, ECC, CLTX
et GasPointNordic. La HGRT (Holding de gestionnaires de réseaux de transport) est une holding
composée des GRT suivants : Amprion GmbH, APG, RTE, Elia, TenneT et Swissgrid Ltd.

Un des piliers du projet d’'intégration concerne le transfert des activités de compensation en 2016
a ECCS.

28. La CREG estime que la réalisation de ce projet d’intégration devra faire I'objet d’'un suivi
attentif de la part de la ministre en tant qu’autorité investie du pouvoir de désignation, dans le
cadre du contrdle exercé par la ministre en matiere de respect des critéres de désignation de

Belpex en qualité de NEMO.

Dans son avis, la CREG ne peut se prononcer qu’au sujet de la situation actuelle. La CREG ne
peut évaluer la situation a venir et, par conséquent, si Belpex ne répondait plus aux criteres de
l'article 6 du CACM GL, la ministre devrait intervenir pour révoquer la désignation si Belpex ne
s’avérait pas en mesure de répondre aux critéres dans une période de six mois. A ce sujet, la

CREG recommande a la ministre que Belpex lui communique régulierement les modifications

5 European Commodity Clearing
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pertinentes au niveau de la situation de I'entreprise et du respect des critéres de désignation dans

le cadre de la fusion avec Epex Spot.

1.3 Discussion des critéres de désignation

Il [le demandeur] a acquis ou acquiert contractuellement les ressources adéquates pour la gestion
commune, coordonnée et conforme du couplage unique journalier et/ou infrajournalier, y compris
les ressources nécessaires pour exercer les fonctions de NEMO, des ressources financieres, les
technologies de linformation, les infrastructures techniques et les procédures opérationnelles
nécessaires, ou il apporte la preuve qu’l est en mesure de disposer de ces ressources dans un

délai de préparation raisonnable avant de prendre ses fonctions en application de l’article 7 ;

a) les ressources financiéres requises

29. La demande contient un extrait du Guichet d’entreprises ne datant pas de plus de deux

mois et daté du 13 novembre 2015.

30. La demande de Belpex n’inclut ni de comptes annuels récents contrblés par un réviseur
d’entreprise, ni une analyse des ratios et le rapport commercial. Belpex fournit uniquement une
copie du rapport annuel 2014. Le point 11 de ce rapport annuel renvoie a des comptes annuels
en annexe, bien que ni ceux-ci, ni le rapport du réviseur d’entreprises par

PricewaterhouseCoopers ne soient fournis.

Les comptes annuels déposés a la Banque Nationale concernant I'exercice 2014 démontrent que
le ratio de solvabilité au 31 décembre 2014 s’établit a 73,81 % contre 73,87 % fin 2013. Ces
chiffres signifient que Belpex est en mesure de répondre a toutes ses obligations en matiére de

paiement et d’'amortissement, a court et a long terme.

Le ratio de liquidité se chiffre & 3,75 en 2014 contre 3,69 en 2013. Autrement dit, les créances de
Belpex sont trois fois supérieures a ses dettes. Le seul risque de liquidité d’aprés les comptes
annuels concerne le préfinancement de la TVA sur les transactions de rachat en bourse. Il est fait
appel a des lignes de crédit pour éviter ces déficits provisoires. Belpex couvre les risques de
défaut de paiement dans les contrats standard au moyen des sdretés requises. En paralléle, les
comptes annuels déposés a la Banque Nationale précisent que Belpex est détentrice de garanties

bancaires. Belpex ne fournit pas d’autres informations concernant les lignes de crédit et les
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garanties bancaires, pas plus qu’'au sujet des éventuelles garanties de la société mére APX et

Epex Spot.

31. Des prévisions financiéres pour 'année 2015 et 2016 auraient permis d’évaluer si Belpex
dispose toujours de la solvabilité requise et, par conséquent, des ressources financiéres
suffisantes pour s’acquitter correctement des missions de NEMO (couplage day-ahead et/ou
intraday), des missions de MCO et des autres activités. Une analyse de risque et de sensibilité

démontrerait que 'adéquation financiére actuelle peut étre maintenue.

Les comptes annuels déposés a la Banque Nationale révelent qu’au niveau des prévisions 2015,
le couplage du marché CWE « flow based » aura un impact sur les prix et les flux dans la région
CWE et, par conséquent, sur les prix et volumes du Belpex DAM. La demande de Belpex d’étre
désignée en qualité de NEMO a été adressée a la ministre le 18 novembre 2015. Les premiers
résultats de I'impact du couplage du marché CWE « flow based » sur les prix n‘ont pas été

communigqués.

Selon le rapport annuel, I'extension du couplage du marché intraday est également considérée
comme un risque, tout comme l'entrée en vigueur du CACM GL qui entrainera une révision du
modeéle économique par rapport aux services de couplage du marché. Une analyse financiére

plus détaillée a ce sujet est absente de la demande.

32. La CREG estime qu’a la date de la demande, Belpex dispose des ressources financieres

requises pour pouvoir étre désigné en qualité de NEMO.

Compte tenu du fait que dans le trés proche avenir, APX, société mere de Belpex, pourrait étre
fusionnée dans EpexSpot, la CREG préconise que Belpex communique toutes les informations
utiles et nécessaires quant a sa situation financiere 2015-2016 a la ministre, qui pourra des lors
contréler, dans le cadre de sa mission de contrble, si Belpex respecte en permanence les critéres
d’attribution de l'article 6, a) du CACM GL.

Un NEMO ne peut assumer les missions visées a l'article 7 du CACM GL qu’aprés avoir démontré,

dans un délai raisonnable, qu’il est en mesure d’exécuter ces missions de maniéere correcte.

Les informations & communiquer ne se limitent pas a des comptes annuels déposés a la Banque
Nationale, mais sont également étoffés par une analyse des ratios, le rapport commercial, les

lignes de crédit disponibles, des garanties bancaires, des garanties propres ou de la société mere
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APX, les assurances adéquates et tous les autres audits financiers utiles apportant la preuve que
Belpex continuera a disposer de toutes les ressources financiéres indispensables tant avant
gu’apreés l'intégration d’APX dans EpexSpot pour étre en mesure de s’acquitter correctement des
missions énuméreées a l'article 7 du CACM GL.

b) Technologie de linformation et infrastructure technigue requises

33. La demande détaille les activités pour lesquelles Belpex souhaite étre désignée en
qualité de NEMO.

La CREG estime que les activités pour lesquelles Belpex souhaite étre désignée en qualité de
NEMO sont décrites a suffisance dans les pages 8 a 13 de la demande. Ces activités sont les
suivantes :

- Belpex DAM (Day-ahead Market) : propose des produits standardisés (instruments par
heure) aux producteurs, aux fournisseurs, aux grands utilisateurs et aux traders pour
vendre et acheter de I'électricité pouvant étre livrée par Elia le lendemain.

- Belpex CIM (Continuous Intraday Market): propose des produits standardisés
(instruments par heure et multi-heures) aux producteurs, aux fournisseurs, aux grands
utilisateurs et aux traders pour vendre et acheter de I'électricité sur base continue jusqu’a

5 minutes avant livraison par Elia.

34. Compte tenu de l'intégration d’APX dans EpexSpot, 'examen devra aussi se pencher sur
la maniere dont ces activités sont organisées en pratique a la date de la demande ainsi qu’a
avenir. Combien de personnes sont actives dans ces domaines ou fonctions ? Les travailleurs
de Belpex travaillent-ils dans d’autres sociétés, par exemple APX ? Belpex partage-t-elle des
locaux et des moyens techniques avec des tiers et, le cas échéant, comment les questions de
confidentialité qui en résultent sont-elles traitées ? Quels sont les points forts et les faiblesses du
département IT, entre autres ? Fournir des éclaircissements sur la planification du risque, les
tests, le contrble, le reporting et les plans catastrophe qui garantissent les performances
techniques du systeme. Quelles sont les mesures qui sont mises en place pour éviter la fraude ?
Quelles sont les mesures qui ont été prises ou le seront pour assurer le fonctionnement correct
des méthodes de couplage « day-ahead et intraday », y compris I'algorithme, en collaboration

avec d’autres NEMO ?

35. La demande de Belpex esquisse un tableau de la maniere dont les activités Belpex DAM

et Belpex CIM sont actuellement organisées.
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[CONFIDENTIEL].

Les services de compensation et de reglement proprement dits sont assurés par APX Clearing
B.V., qui est tout comme APX une filiale d’APX Holding.

La responsabilité de I'équipe couvre 'ensemble des aspects opérationnels, en ce compris :

- I’assistance aux membres pour la prise en main de la plateforme de négociation ;

- la gestion opérationnelle du Belpex DAM et du Belpex CIM en conformité avec I’obligation
d’offrir aux membres un marché équitable, ordonné et transparent ;

- la gestion opérationnelle du couplage des marchés journalier et infrajournalier en

- conformité avec les procédures opérationnelles applicables ;

- la communication de données sur le marché aux membres et aux principales parties

prenantes et la publication des résultats sur le site Internet accessible au public.

L’équipe est aussi chargée des nominations locales pour Elia ainsi que des nominations pour les
GRT concernés pour les transactions transfrontalieres. Il est important de signaler ici que dans sa
demande, Belpex signale qu’a I'avenir, cette mission sera déléguée a ECC. La CREG renvoie en
'espéce a l'article 81 du CACM GL qui prévoit que dans le cadre ce réglement, un NEMO peut
déléguer tout ou partie des missions qui lui sont attribuées a une ou plusieurs parties a condition
gue ces tierces parties exercent les missions en question de maniére au moins aussi efficace que
'entité qui délégue. L'entité qui délégue reste responsable des garanties du respect des
engagements découlant de ce réglement, y compris la garantie d’accés aux informations requises

pour le contrdle par l'instance régulatrice.

La CREG attire donc l'attention de la ministre sur le fait que, dans le cadre de sa mission de
surveillance, il faudra suivre attentivement le projet d’intégration d’APX dans EpexSpot, et que
Belpex devra informer a temps la ministre des accords contractuels et/ou relevant du droit des

sociétés sur la base desquels la mission de nomination sera déléguée a ECC.

Une des autres missions de I'équipe [CONFIDENTIEL] (il y en a donc encore d’autres) est qu’elle

assiste les participants au marché 24 heures sur 24 et 7 jours sur 7 en cas de problémes
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opérationnels et de conditions de marché exceptionnelles.

[CONFIDENTIEL] Il n’est pas davantage démontré, au moyen d’'une analyse de risque, quels sont
les points forts et faibles du département IT. Les mesures visant a éviter la fraude ne sont pas
décrites. Le rapport annuel déposé a la Banque Nationale signale en revanche que Belpex
effectue les contréles requis pour se protéger contre les risques de fraude. Belpex applique-t-elle
un code de bonne conduite/réglement de sonnette d’alarme pour le comportement professionnel ?
Comment Belpex traite-t-elle les questions de confidentialité ? Le personnel suit-il des formations
sur la maniére dont Belpex traite les questions de confidentialité ? Les membres du personnel de
Belpex et d’APX gu’elles mettent a disposition sont-ils ou non liés par une clause de confidentialité

éventuellement assortie d’'une clause d’amende ?

36. En page 16 de la demande, Belpex signale que depuis I'intégration avec APX, EuroLight’

est utilisé pour les activités Belpex DAM et Belpex CIM.

[CONFIDENTIEL]

Aucun des accords précités n’a été communiqué.

Dans le cadre de l'intégration d’APX et Epex Spot, Belpex prévoit d'utiliser a I'avenir le systeme
de négociation Epex Trading System pour le Belpex DAM et de passer au systeme M7 pour le
Belpex CIM. Les deux systemes sont décrits dans la demande (page 17 de la demande).

La CREG recommande a la ministre de continuer a suivre cet élément de prés dans le cadre de

sa mission de contrdle.

37. Par ailleurs, Belpex définit dans sa demande les informations que les participants au

marché peuvent trouver sur le site Internet de Belpex (pages 17-18 de la demande).

" EuroLight est une plateforme de négociation développée par la société néerlandaise SOOPS B.V. Elle est
utilisée pour les négociations, le réglement et la nomination.
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38. [CONFIDENTIEL]

39. La CREG constate gu’aucune analyse de risque concernant les systemes IT utilisés n’est
jointe a la demande. Aucune description des principaux risques pour le Belpex DAM et le Belpex

CIM n'est fournie. Par exemple, aucun flowchart du processus de couplage n’est présent.

40. Il aurait également été souhaitable de fournir plus d’informations concernant la ou les
personnes, y compris leur fonction dans I'organisation, qui soient spécialistes internes/ait été
désignées comme fonctionnaires chargés du contréle du cadre réglementaire concernant les
missions NEMO.

41. [CONFIDENTIEL]

42. La CREG estime qu’a la date de la demande, Belpex dispose de la technologie de
linformation et de linfrastructure technique requises. Pour des raisons de transparence et
d’apport de preuve de ce qui est décrit dans la demande, la CREG estime néanmoins que les
documents sur lesquels la demande s’appuie et auxquels elle renvoie devraient étre

communiqués.

Par conséquent, la CREG recommande instamment a la ministre de demander les informations
complémentaires susmentionnées a Belpex dans le cadre de sa mission de contréle. Un NEMO
ne peut assumer les missions visées a l'article 7 du CACM GL qu’aprés avoir démontré, dans un

délai raisonnable, qu’il est en mesure d’exécuter ces missions de maniére correcte.
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C) Procédures opérationnelles

43. Il n’existe pour la CREG aucun doute que Belpex dispose des connaissances suffisantes
concernant la législation belge et européenne d’application. Belpex a déja modifié le réeglement
du marché a plusieurs reprises apres avis de la CREG et avec I'approbation de la ministre. Les
participants au marché concluent avec Belpex une convention de participant afin de pouvoir
obtenir un accés au marché. Les procédures menant a la conclusion de ce contrat, la définition
de la contribution pour 'accés au marché et les rémunérations et frais pour le fonctionnement du

marché ainsi que leur paiement sont décrites par Belpex dans les procédures de marché.

44, [CONFIDENTIEL]

45, Les procédures opérationnelles d’EpexSpot/APX/Belpex sont décrites plus en détall
dans le point 3.3 de la demande. Une description est donnée du couplage journalier du marché
via MRC (Multi Regional Coupling) qui est géré par un « Accord d’exploitation du couplage
journalier multirégional (DAOA MRC) ». La copie de cet accord n’est pas jointe a la demande. La

demande revient plus en détail sur ce point en page 26 de la demande de Belpex.

46. Belpex donne aussi une description du Couplage des prix des régions (Marché PCR).
PCR est une initiative de sept bourses de I'électricité européennes, qui offre une solution en
couplant le prix utilisé pour le calcul des prix et I'attribution de capacité transfrontaliére dans toute
I'Europe. PCR est basé sur trois principes : un algorithme unique, une gestion robuste et une
responsabilité individuelle des bourses de I'électricité dans leurs zones de marché. PCR est géré
par un « manuel opérationnel » qui décrit les procédures relatives a la gestion du couplage du
marché PCR. En paralléle, des procédures locales spécifiques s’appliquent également. Le Manuel

opérationnel n’est pas joint a la demande.

En page 24 de la demande, Belpex décrit plus en détail les procédures opérationnelles relatives
au couplage du marché des prix (PCR). Les documents sous-jacents sont manquants.

Pour les procédures opérationnelles relatives au couplage multirégional (MRC), la demande
signale en page 25 que c’est I'algorithme Euphemia qui est utilisé. Euphemia est 'acronyme de :
EU + Pan-Europese Hybrid Electricity Market Integration Algorithm. Il calcule simultanément les
prix du marché, les positions nettes et les flux des interconnexions entre les zones d’offre, en se
basant sur des enchéres implicites obtenues via PCR.
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47. Les documents qu’évoque Belpex dans sa demande et qui ont trait aux procédures
opérationnelles n’ont pas été communiqués. Pour autant, la CREG ne doute pas qu’a la date de
sa demande, Belpex dispose des procédures opérationnelles requises. Toutefois, pour des
raisons de transparence et d’apport de preuve de ce qui est décrit dans la demande, la CREG
estime que les documents sur lesquels la demande s’appuie et auxquels elle renvoie devraient

étre communiqués.

Sur la base des informations disponibles actuellement, la CREG estime que la ministre peut
désigner Belpex comme NEMO ; la CREG recommande néanmoins a la ministre, dans I'exercice
de sa mission de contréle du respect permanent des critéres de désignation, de demander a
Belpex de lui communiquer au plus vite les informations manquantes. Un NEMO ne peut assumer
les missions visées a l'article 7 du CACM GL qu’aprés avoir démontré, dans un délai raisonnable,

gu’il est en mesure d’exécuter ces missions de maniére correcte.
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b) il [le demandeur] est en mesure dassurer l'accés des acteurs du marché a linformation
concernant les missions du NEMO visées a larticle 7 ;

48. La demande doit au moins inclure la preuve que Belpex est en mesure de faire en sorte
gue les participants au marché disposent d’'un accés ouvert a toutes les informations dont ils ont
besoin sur la base du CACM GL.

49, La page 30 de la demande mentionne les informations que Belpex met a la disposition

des participants au marché sur son site Internet accessible au public.

Les informations s’appliquant spécifiquement aux membres sont mises a disposition sur le site
Internet back office. Ce site Internet est supporté par le systéeme de négociation d’EuroLight.
[CONFIDENTIEL]. Les membres ont également acces a toutes les informations nécessaires pour
la négociation, les factures, I'historique de leurs commandes, les contrats et les réglements.

L'interface de programmation pour la capture des données relatives aux commandes et aux
transactions est collectée le serveur d’APX.

L’historique des résultats du Belpex DAM y est disponible [CONFIDENTIEL].

50. On peut déduire de ce qui précede qu’afin d’assurer 'accés ouvert des participants au
marché aux informations relatives aux missions NEMO, Belpex [CONFIDENTIEL], qui dispose de
plusieurs canaux pour mettre a disposition divers types d’informations touchant aux activités de

couplage du marché actuel de Belpex.

51. On peut par conséquent conclure de ce qui précéde qu’a la date de la demande, Belpex

répond aux conditions prévues a l'article 6, paragraphe b) du CACM GL.

La CREG recommande néanmoins a la ministre, dans le cadre de sa mission de contrble, de
suivre de prés le respect de cette condition compte tenu de l'intégration d’APX dans EpexSPot.
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c) il [le demandeur] assure un bon rapport codt-efficacité en ce qui concerne le couplage unique
journalier et infrajournalier et tient, dans sa comptabilité interne, des comptes séparés pour les
fonctions d'OCM et les autres activités, afin d’empécher les subventions croisées ;

52. Dans sa demande, Belpex renvoie sur ce point aux annexes 3 et 4, ce qui devrait fournir
la preuve [CONFIDENTIEL] de tenir des comptes distincts pour des projets et activités
spécifiques. Toutefois, aucune précision n’est fournie quant a un contrdle effectué par un réviseur
sur un de ces projets et permettant de constater la séparation des co(ts. Ainsi, la déclaration de

[CONFIDENTIEL]. gu’évoque Belpex en page 33 de la demande n’est pas communiquée.

Belpex déclare par ailleurs qu’elle sera en mesure de tenir des comptes séparés et, par
conséquent, une comptabilité distincte, dans ses systémes pour les fonctions MCO et autres
activités.

Belpex déclare également qu’une fois qu’elle sera désignée comme NEMO, elle mettra tout en
ceuvre pour répondre aux exigences du titre 11l Colts du CACM GL.

Pour y répondre, Belpex devra donner une description effective, y compris un rendu schématique
des comptes du grand livre, les clés de répartition et la maniére dont Belpex a l'intention de
rapporter séparément ses codts pour les fonctions de NEMO et de MCO comme décrit dans les
articles 7.1 et 7.2 du CACM GL afin d’éviter les subventions croisées. Ainsi, Belpex devra
également mentionner comment elle a l'intention de faire la différence entre d’une part une activité
soumise a la concurrence et d’autre part d’éventuelles recettes résultant d’'un monopole légal.
Dans ce cadre, Belpex devra aussi démontrer qu’elle est efficace en termes de codts sur le plan
du couplage day-ahead et intraday unique.

53. Compte tenu de la déclaration du commissaire de 'assemblée générale des actionnaires
de Belpex attachée aux comptes annuels 2014 déposés par Belpex a la Banque Nationale, la
CREG constate qu’a la date de la demande, Belpex satisfait aux exigences prévues a l'article 6,
paragraphe c) du CACM GL. Le Commissaire déclare en effet que les résultats de I'exercice 2014

sont en conformité avec le systéme de référence comptable d’application en Belgique.

La CREG recommande néanmoins a la ministre, dans le cadre de sa mission de controle, de
suivre de pres le respect de cette condition compte tenu de I'intégration d’APX dans EpexSPot.
De plus, un NEMO ne peut assumer les missions visées par I'article 7 du CACM GL qu’aprés
avoir démontré, dans un délai raisonnable, qu’il est en mesure d’exécuter ces missions de
maniéere correcte.
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d) il [le demandeur] présente un niveau adéquat de séparation de ses activités avec celles des
autres acteurs du marché ;

54. Pour 'examen des criteres de désignation de l'article 6, paragraphe d) du CACM GL, la
CREG examine la structure propriétaire de Belpex, autrement dit I'identité des actionnaires, les
participations, les sociétés meres et les filiales du demandeur. En parallele, elle vérifie également
si d’autres personnes morales apparentées (par exemple, des sociétés méres ou des filiales) sont
des participants au marché, et si la demande fournit une description de la maniére dont Belpex a

organisé la séparation avec ces participants au marché.

55. Belpex est une filiale a 100 % d’APX Holding. APX Holding est & son tour une filiale a
100 % d’Epex Spot.

La demande de Belpex précise que les administrateurs de Belpex sont : MM. Jean-Francgois Conil-
Lacoste, Nicolas Pierreux et Jeroen van den Heuvel.

56. Sur la foi d’'informations publiquement accessibles, la CREG constate que les principaux
actionnaires d’APX Holding sont : le gestionnaire de réseau néerlandais TenneT, avec une
participation de 70,84 % et Elia, gestionnaire du réseau électrique belge, avec une participation
de 29,16 %. APX opére a partir de trois bureaux. Le siege d’APX se trouve a Amsterdam. APX
possede également des bureaux a Bruxelles et a Londres. APX a scindé ses activités en plusieurs

éléments :

- Belpex S.A., la bourse belge de I'énergie ;

- APX Power UK., la société commerciale d’APX (électricité et & gaz UK) ;
- APX Power NL, la société commerciale d’APX (électricité et & gaz NL) ;
- OTC Bilateral, la société de produits dérivés d’APX.

APX Endex Holding B.V. dispose a la fois d’'un conseil d’administration (management board) et
d’un conseil des commissaires (ci-aprés : CdC). Le CdC et ses membres individuels sont désignés
par les actionnaires. Le CdC nomme a son tour les membres du conseil d’administration®.

Monsieur Jean-Francois Conil-Lacoste est nommé commissaire.

57. Les actionnaires d’Epex Spot sont : HGRT (49 %), EEX (10,7 %) et Powernext (40,3 %).

Concernant les actionnaires de HGRT, la CREG renvoie au paragraphe 27 du présent avis.

8 http://managementscope.nl/bedrijf/apx-group
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L’actionnaire principal d’EEX® est, comme le précise la note de bas de page 9, Eurex Zirich AG
CH1° (62,82 %). Hormis Alpiq AG et E.ON Global Commodities SE, les autres actionnaires qui
sont des participants directs ou indirects au marché, disposent de moins de 1 %.

Les actionnaires de Powernext sont d’'une part EEX (78,29 %) et Shareholders Energy Industry
(21,71 %). Selon des informations publiquement disponibles, en plus des GRT, des sociétés de
services aux collectivités tels que RTE, GRTgaz, EDF, GDF Suez, Total et autres détiennent une
participation dans Powernext. La CREG n’est cependant pas certaine que ces informations
refletent la situation actuelle.

58. Depuis le 1° octobre 2015, Epex Spot et APX ont fusionné leur structure. En
conséquence, MM. René Kerkmeester, CEO d’APX, et James Matthys-Donnadieu, CEO de
Belpex et Chief Operating Officer d’APX, ont démissionné. La structure d’administration paralléle
d’APX et Epex Spot a cédé la place a un seul conseil d’administration Epex Spot.
[CONFIDENTIEL]

59. Le nouveau conseil d’'administration (management board) (ci-aprés : CA) d’Epex Spot se
compose de trois membres. Outre Jean-Frangois Conil-Lacoste, président, et Thierry Morello,
Chief Operating Officer et vice-président du conseil, Jeroen van den Heuvel a rejoint le Conseil
d’administration en tant que Chief Financial Officer. En page 37 de sa demande, Belpex déclare
que la fonction des membres du CA est une fonction a plein temps et qu’ils ne peuvent exercer
de fonction dans une entreprise active en tant que producteur, négociant ou GRT. Tout accord
conclu entre Epex Spot et une de ses filiales ou un de ses actionnaires, ou toute autre entreprise
dans laquelle un membre du CA exerce une fonction, est soumis a une procédure spécifique afin
d’éviter les conflits d’intéréts. Le conseil des commissaires (ci-aprés : CdC) doit également donner
son accord. Il aurait été souhaitable que Belpex communique, dans sa demande, le document

décrivant cette procédure.

9 50Hertz Transmission GmbH D 8.66%; Alpiq AG CH; 4.50% DB Energie GmbH D 0.50%; e&t Energie
Handelsgesellschaft m.b.H. A 0,50% ; E.ON Global Commodities SE D 3,48% ; EDF Electricité de France
F 0,67%; Edison S.p.A. 1 0,76%; EnBW Energie Baden-Wurttemberg AG D 3,30%; Eurex Zirich AG CH
62,82%; Freistaat Sachsen D 4,51% ; Iberdrola Generacion Espafia, S.A.U. E 0,50%; LVV Leipziger
Versorgungs- und Verkehrsgesellschaft mbH D 7,38%; Morgan Stanley Capital Group Inc. UK 0,50%; MVV
Energie AG D 0,99%; Stadt Leipzig D 0,01%; SWU Energie GmbH D 0,25%; VERBUND Trading GmbH A
0,67%;

10 Est une bourse de titres sur laquelle des produits dérivés financiers tels qu’options et futures peuvent étre
négociés.
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Comme pour APX, les actionnaires d’Epex Spot ont également nommé les membres du CdC,
composé d’acteurs du secteur européen de I'énergie (voir page 38 de la demande). La CREG
constate que trois membres du CdC ont des liens directs ou indirects avec la production et/ou la
livraison d’électricité. Le CdC choisit les membres du CA et approuve la stratégie ainsi que le
budget de I'entreprise. Il contrdle également les actions du management. Le CdC peut entre
autres faire procéder a des audits. Le CdC a également constitué divers comités, a savoir un
comité d’audit, un comité stratégique et un comité des nominations. Il serait souhaitable que
Belpex fournisse plus d’explications au sujet des résultats des activités du CdC, ainsi que de la
composition et des travaux des comités.

La CREG recommande a la ministre de recueillir davantage d’informations a ce sujet dans le
cadre de sa mission de controle.

En page 39 de sa demande, Belpex signale que les membres du CdC agissent de maniére
autonome et qu’ils ne peuvent recevoir aucune instruction. En cas de conflit d’intéréts, il est
renvoyé aux statuts d’Epex Spot. Les statuts d’Epex Spot n’ont pas été communiqués.

60. Le conseil d’échange (Exchange Council) d’Epex Spot est un organe officiel de la bourse.
Les 22 membres et 4 invités permanents représentent la diversité du monde économique et des
affaires composés parmi les membres de la bourse des secteurs suivants : traders, GRT,
fournisseurs, courtiers et prestataires de services financiers, mais aussi consommateurs
commerciaux et universitaires. Pour sa composition, nous renvoyons au lien mentionné dans la
note de bas de page 12!!. La CREG constate que le conseil d’échange inclut des représentants

qui ont des liens directs ou indirects avec des producteurs et/ou fournisseurs.

La mission du conseil d’échange inclut notamment la fixation des regles du marché et du code de
bonne conduite d’Epex Spot ainsi que leurs modifications. Le conseil d’échange approuve les
nouveaux systémes d’échange ainsi que les contrats ou zones de marché et valide la nomination
du directeur du Market Surveillance Office. lls se rencontrent une fois par trimestre.

61. Sur la foi de ce qui précede, la CREG peut conclure qu’a la date de la demande de
désignation en qualité de NEMO, Belpex répond aux exigences prévues a l'article 6, paragraphe
d) du CACM GL.

11 http://www.epexspot.com/en/company-info/exchange council
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62. Toutefois, dans le cadre du projet d’intégration de Belpex avec Epex Spot et compte tenu
du fait que le CdC, qui nomme les membres du CA et contrble leurs activités, ainsi que le conseil
d’échange, inclut des membres ayant des liens directs ou indirects avec des entreprises exercant
une fonction de production et/ou livraison, la CREG recommande & la ministre, avant que Belpex
n’assume les missions prévues a l'article 7 du CACM GL en qualité de NEMO, de démontrer dans
un délai raisonnable qu’il existe une séparation adéquate des activités commerciales avec les
participants au marché, d’'une part, et comment sont gérés les conflits d’intéréts entre Belpex et
ses propriétaires APX et Epex Spot ainsi que les conflits d’intéréts entre la poursuite d’'une fonction
de MCO efficace et les autres opérations.

La CREG recommande également a la ministre, dans le cadre de sa mission de contrble, de
suivre de prés le respect de cette condition compte tenu de I'intégration de Belpex, APX avec

EpexSpot.
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e) sil [le demandeur] est désigné en qualité de monopole national Iégal pour les services
d’échanges journaliers et infrajournaliers dans un Etat membre, il nutilise pas les redevances
prévues a larticle 5, paragraphe 1, pour financer ses activités journaliéres ou infrajournalieres
dans un Etat membre autre que celui ol ces redevances sont percues ;

63. L’arrété royal du 20 octobre 2005 ne prévoit pas de monopole Iégal. Conformément a
l'article 3 de l'arrété royal du 20 octobre 2005, toute entreprise souhaitant organiser un ou deux

marchés en Belgique doit obtenir I'autorisation de la ministre.

64. D’autre part, en page 40 de sa demande, Belpex signale que ni APX ni Epex Spot ne

jouissent d’un bénéfice légal dans un autre Etat membre comme prévu dans le CACM GL.

65. Sur la base de cette déclaration, la CREG constate que Belpex n’est pas utilisée comme
monopole légal national pour les services d’échange day-ahead et intraday dans un autre Etat
membre, et qu’elle répond de ce fait a la condition prévue a l'article 6, paragraphe e) du CACM
GL.
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f) il [le demandeur] est en mesure de traiter tous les acteurs du marché d’'une maniére non
discriminatoire ;

66. Pour les participants au marché qui souhaitent avoir acces au Belpex DAM et au Belpex
CIM, le reglement du marché tel qu'approuvé par la ministre aprés avis de la CREG et les
procédures du marché sont d’application. En paralléle, chaque participant au marché conclut une
convention de participant avec Belpex. L’ensemble de ces documents doit avoir pour but que tous

les participants au marché soient traités sur pied d’égalité et de maniére non discriminatoire.

67. Dans le cadre de son analyse des derniéres modifications du reglement du marché de
Belpex!?, la CREG a certes posé quelques points d’interrogation concernant les conditions
d’adhésion, telles que les rémunérations, les garanties bancaires etc., qui pourraient donner
naissance a des seuils d’'adhésion discriminatoires. Par ailleurs, il est de fait que Belpex a déclaré
gu’elle allait transférer ses activités de compensation & ECC. Compte tenu de cet élément, ainsi
gue du fait que Belpex et APX pourraient étre fusionnés dans Epex Spot dans le proche avenir, il

convient de suivre cette donnée de pres.

68. Outre les documents susmentionnés, la CREG estime également qu’il importe que
Belpex dispose d’un code de bonne conduite public disponible sur son site Internet, qui régisse la
maniere d’agir de tous les collaborateurs exécutant les services commerciaux Belpex DAM et
Belpex CIM, et précisant que tous les participants au marché doivent étre traités de maniére non
discriminatoire. Ce point est lié a la demande de réglement de sonnette d’alarme et a la

désignation d’un fonctionnaire chargé du contrdle (paragraphe 35 du présent avis).

69. Sur la base du réglement de marché actuellement en vigueur, des procédures de marché
et des contrats que les participants concluent avec Belpex, la CREG décide qu’a la date de la

demande, Belpex répond a la condition prévue a l'article 6, paragraphe f) du CACM GL.

Toutefois, dans le cadre du projet d’'intégration de Belpex avec Epex Spot et considérant I'avis de
la CREG du 7 janvier 2016*3, la CREG recommande a la ministre qu’avant que Belpex n’assume

les missions visées a l'article 7 du CACM GL, elle démontre dans un délai raisonnable de quelle

2 Avis CREG 1502 relatif a la demande d’approbation de la proposition de modification du réglement de
marché de Belpex

13 Voir note de bas de page 12
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maniere elle adaptera les regles du marché et quel objectif sera ainsi atteint, quel code de bonne

conduite sera appliqué et qui sera désigné en tant que fonctionnaire chargé du contréle.

La CREG recommande a la ministre, dans le cadre de sa mission de contrdle, de suivre de prés
le respect de cette condition compte tenu de l'intégration de Belpex et APX avec EpexSpot.
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) il [le demandeur] met en place des modalités appropriées de surveillance du marché ;

70. En matiére de formations et de procédures pour I'identification et le reporting d’éventuels
problemes liés aux réglementations relatives a la surveillance du marché, par exemple les
exigences du reglement (UE) n° 1227/2011 du Parlement européen et du Conseil du 25 octobre
2011 concernant lintégrité et la transparence du marché de gros de I'électricité (ci-apres: le
réglement REMIT), Belpex évoque en page 43 de sa demande le code de bonne conduite d’APX

qui s'appliqgue également pour Belpex.

Ce code de bonne conduite n’a pas été communiqué ni mis a la disposition du public sur le site
Internet de Belpex.

71. De plus, la demande expose en page 43 a 48 le fonctionnement des marchés en vue de
détecter un abus de marché. Belpex déclare que I'équipe opérationnelle dispose des ressources
et des rapports permettant d’intercepter toute transaction suspecte. Toute transaction suspecte

est signalée au

[CONFIDENTIEL]

72. Le réglement du marché de Belpex prévoit également diverses sanctions que Belpex

peut imposer aux participants au marché page 46 de la demande).
73. Enfin, Belpex signale que

[CONFIDENTIEL]

74. Sur la base de la description fournie dans la demande de Belpex, la CREG décide qu’a
la date de la demande, Belpex répond a la condition prévue a l'article 6, paragraphe g) du CACM
GL.
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Toutefois, dans le cadre du projet d’'intégration de Belpex avec Epex Spot, la CREG recommande
a la ministre gu’avant d’assumer les missions visées a larticle 7 du CACM GL, Belpex
communique le code de bonne conduite d’APX et le publie sur son site Internet dans un délai
raisonnable.

La CREG recommande a la ministre, dans le cadre de sa mission de contrdle, de suivre de pres
le respect de cette condition compte tenu de l'intégration de Belpex et APX avec EpexSpot.
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h) il [le demandeur] met en place des accords appropriés de transparence et de confidentialité

avec les acteurs du marché et les GRT ;

75. Belpex évoque ici le reglement du marché (et plus spécifiguement I'article 25), les
procédures de marché et les dispositions contractuelles passées avec les participants au marché,
les GRT et les autres bourses de I'électricité (DAOA MRC et PCR) concernant les accords de

transparence et de confidentialité applicables.

Comme mentionné dans les paragraphes 45 et 46 du présent avis, il est souhaitable que Belpex
communique ces accords passés avec les GRT et les autres bourses de I'électricité.

76. Belpex déclare par ailleurs que dans le cadre du CACM GL, ces accords doivent étre
adaptés.
77. Enfin, Belpex déclare répondre aux conditions applicables en matiére de transparence

et de confidentialité prévues dans le réglement Remit!4.

78. Sur la base de la description fournie dans la demande de Belpex, la CREG décide qu’au
moment de la demande, Belpex répond a la condition prévue a I'article 6, paragraphe g) du CACM
GL.

79. Toutefois, la CREG recommande a la ministre, dans le cadre de sa mission de controéle,
de suivre de prés le respect de cette condition compte tenu de I'intégration de Belpex et APX avec
EpexSpot.

14 Reglement (UE) N° 1227/2011 du Parlement et du Conseil Européen du 25 octobre 2011 concernant
lintégrité et la transparence du marché de gros de I'énergie
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i) il [le demandeur] est en mesure de fournir les services nécessaires de compensation et de
réglement ;

80. En page 51 de sa demande, Belpex déclare faire appel, pour ses services de
compensation et de réglement, a APX Clearing B.V., qui assure également les services de
compensation et de reglement pour APX. APX Clearing B.V. et APX sont toutes deux des filiales
d’APX Holding.

81. Belpex signale qu’en 2016, les activités d’APX Clearing B.V. seront transférées a ECC.

La CREG renvoie a ce sujet au paragraphe 35 du présent avis.

Dans ce cadre, Belpex signale également en page 52 de la demande qu’elle [CONFIDENTIEL].
Belpex devra en informer la ministre en temps utile et fournir les informations requises a ce sujet.

82. Concernant les processus de réglement des transactions, la garantie de I'anonymat des
transactions financiéres et le contréle, les risques financiers de Belpex et & présent aussi d’APX
Clearing B.V., la CREG renvoie a I'exposé du présent avis concernant les critéres de désignation
de l'article 6, a) du CACM GL.

83. Sur la base des informations disponibles, la CREG décide qu’a la date de la demande,
Belpex répond a la condition prévue a l'article 6, paragraphe i) du CACM GL.

La CREG recommande aussi a la ministre, dans le cadre de sa mission de controle, de suivre de
prés le respect de cette condition ; de surcroit, Belpex devra pouvoir démontrer, pour le couplage
day-ahead et/ou intraday, qu’elle disposera des conventions opérationnelles et contractuelles
permettant de faire exécuter plus d’'un couplage NEMO day-ahead et/ou intraday comme requis
en vertu des articles 45 et 57 du CACM GL.
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j) il [le demandeur] est en mesure de mettre en place les systemes de communication et les
procédures automatiques nécessaires pour la coordination avec les GRT de | Etat membre.

84. En matiére de systéemes ICT et de DAOA MRC, la CREG renvoie aux paragraphes 45 et

suivants du présent avis.

85. La CREG ne doute pas de I'existence des systémes IT et routines requis entre Elia et
Belpex, mais il serait indiqué que, dans le cadre de sa mission de contréle, la ministre en obtienne
une confirmation écrite et qu’elle suive ce point de prés dans le cadre de l'intégration d’APX avec

Epex Spot.

86. Sur la base des informations disponibles, la CREG décide qu’a la date de la demande,

Belpex répond a la condition prévue a l'article 6, paragraphe j) du CACM GL.
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IV. CONCLUSION

La CREG estime qu’a la date de la demande de désignation en qualité de NEMO, et adressée a
la ministre le 18 novembre 2015, Belpex démontre gu’elle répond aux criteres de désignation de
l'article 6 du reglement (UE) 2015/1222 de la Commission du 24 juillet 2015 établissant une ligne

directrice relative a 'allocation de la capacité et a la gestion de la congestion.

Par conséquent, la CREG estime qu’en application de l'article 4.4 du réglement (UE) 2015/1222
de la Commission du 24 juillet 2015 établissant une ligne directrice relative a I'allocation de la
capacité et a la gestion de la congestion, la ministre peut désigner Belpex comme NEMO pour
I'exécution du couplage day-ahead et intraday, et ce pour une durée initiale de quatre ans.

Dans le cadre du contrdle prévu a I'article 4.3 du reglement (UE) 2015/1222 de la Commission du
24 juillet 2015 établissant une ligne directrice relative a I'allocation de la capacité et a la gestion
de la congestion, et au plus tard avant que Belpex n’assume les missions visées a l'article 7 du
reglement (UE) 2015/1222 de la Commission du 24 juillet 2015 établissant une ligne directrice
relative a l'allocation de la capacité et a la gestion de la congestion, la CREG recommande a la
ministre d'inviter Belpex a donner suite aux questions posées dans le présent avis et a

communiquer les informations et documents évoqués dans le présent avis.
NANNN

Pour la Commission de régulation de I'électricité et du gaz :

s

Andreas TIREZ Marie-Pierre FAUCONNIER
Directeur Voorzitster van het Directiecomité
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ANNEXE 1

DEMANDE DE BELPEX NV/SA D’ETRE DESIGNE
EN QUALITE DE GESTIONNAIRE DU MARCHE
DE L’ELECTRICITE(NEMO)

[CONFIDENTIEL]
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