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AVERTISSEMENT

Ce rapport & bénéficié des avis dun groupe de travail
comprenant des experts du GIP Transalpes, de la SNCF ainsi que des
professeurs indépendants, et ses principales orientations ont éié présentées
a4 un comité de suivi comprenant des élus et des hauts fonctionnaires
principalement de la région Rhdne-Alpes et de la Commission
Intergouvernementale.

Ce rapport refléte, en effet, la premiére partie des travaux en vue
d'élaborer une proposition de montage juridico-financier de la partie
francaise de la liaison ferroviaire Lyon-Turin. destinés 4 alimenter les
études et débats ulténeurs des élus et administrations concernés, amsi que
de la Commission Intergouvernementale responsable de la partie
internationale de cette liaison.




PLAN

INTRODUCTION :

Chapitre | : Comparaison des scenarii de traces

Chapitre 2 : Options préalables au choix d'un schema jundigue
Chapitre 3 @ Analyse des nsques

Chapitre 4 : Propasition d'un schéma juridico-financier
Chapitre 5 : Plan de financement et hypothéses

Chapitre 6 : Simulations financiéres du cas de base et des cas de sensibilité et commentaires

CONCLUSION




INTRODUCTION




Rapport de la [ére phase d'dtudes

INTRODUCTION

* Préambule

Ce rapport final est présenté & l'issue de I'étude commandée par le GIP Transalpes
concernant la liaison ferroviaire transalpine voyageurs et marchandises Lyon-Turin.

L'¢tude a éte realisée par Coopers & Lybrand Consultants en concertation, pour les
aspects juridiques, avec le cabinet d'avocats Coopers & Lybrand CLC Juridique et
Fiscal et supervisée par un groupe de travail réunissant des représentants du GIP
Transalpes et de la Direction grandes lignes de la SNCF,

Compte tenu de la complexité du champ de l'étude, des délais et des difficultés de
collecte de certaines informations, et des limites de temps de travail prévues par le
budget de I'étude, toutes les dimensions de ce projet n'ont pu étre traitées de fagon
aussi approfondie qu'on pourrait le souhaiter

L'objectif assigné a Coopers & Lybrand était principalement d'éclairer les Processus
de choix en étudiant différents scénarii juridico-financiers, en effectuant une analyse
des risques et en proposant un partage de ceux-ci e, enfin, en effectuant des
simulations financiéres afin de déterminer les conditions de faisabilité d'un
financement partiellement privé

En effet, les contraintes budgétaires et d'endettement excluent un financement
totalement public. De méme, la faible rentabilité et la grande complexité du projet
exciuent un financement totalement prive. Le financement mixte avec partage des
risques est donc apparu comme une nécessité absolue. 11 était donc utile que des
spécialistes du financement de projet interviennent avant APS pour pouvoir
intégrer ces considérations de financement el d'éventuelles exigences des
investisseurs privés et des préteurs a recours limité dans la définition du projet dés
la phase de I'APS.

Pour ce faire, nous avons procédé en différentes étapes et avons é1é conduits &
approfondir certains aspects qui n'étaient pas inclus au départ dans le cadre de
notre mission, notamment la comparaison des scénarii de tracés et au contraire a
traiter plus superficiellement les aspects juridiques, notamment l'analyse des
contraintes légales et réglementaires nationales et européennes ainsi que la
description des engagements des diverses parties. Lintervention du cabinet
d'avocats Coopers & Lybrand CLC Juridique et Fiscal a donc été limitée a des
interventions ponctuelles et non & une revue de l'ensemble du rapport

Ceci confirme bien la nature exploratoire de cette étude qui ne saurait conclure
definitivement en ['état actuel du projet.

L'objet de cette étude, qui est une premiére phase de réflexions, est dapporter un
cclairage sur les conditions financiéres et juridiques de réalisation du projet
transalpin. Elle doit & ce titre shoutir, sur la base d'un scénario de tracé, 4 la
presentation de quelques scénarios juridico-financiers  alternatifs pour la
construction et l'exploitation de la partie frangaise du projet transalpin.
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Dans un premier temps, I'“tude s'est attachée a définir et & analyser parmi de
nombreuses configurations d'infrastructures, considérées  comme les plus
représentatives, combinant fret et voyageurs, variantes de trace, itinéraires,
phasages, modes d'exploitation possibles, etc., celles qui apparaissent a la fois les
meilleures sur le plan fonctionnel et a priori les moins difficiles & financer, afin de
permettre de faire le choix d'un scénario de tracé & retenir pour I'étude, dans un
second temps, de montages financiers et jundiques.

Coapers & Lvbrand Consultants * GIP Transalpes
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* Organisation de notre étude

* Deux contraintes fortes ont guidé I'étude. La premiére a consisté 4 étudier
suffisamment de scenarii de tracés envisageés par les différentes parties impliquées
dans le projet pour apprécier et comparer au terme d'une premiére analyse rapide
les caractenstiques financiéres des différents scénarii de tracés, La seconde a
imposé au contraire de ne traiter en profondeur a ce stade qu'un scénario de trace
{avec un phasage et des délais de construction déterminés) pour des raisons
evidentes de délai et de codt dintervention. Ce scénario de base a fait par la suite
l'objet des différentes analyses techniques, économiques, juridiques et financiéres.

Le choix de ce scénario intégre donc des critéres de faisabilité financiére qui nous
ont conduits a eliminer certains scénarii sur base d'indicateurs de rentabilité et
d'acceptabilité des risques par les préteurs et les investisseurs

Aujourd'nui, en France et dans la plupart des pays ol des grands projets
d'infrastructure trés lourds sont étudiés le phasage est tout a fait essentiel pour
etaler la charge des investissements dans le temps. Il apparait donc, d'un point de
vue financier, pour la liaison Lyon-Turin, qu'il est nécessaire aujourd'bui tout en
ayant une vision globale de l'ensemble du projet de le scinder en plusieurs phases
étalées dans le temps.

De nombreuses simulations ont du éire effectuées et elles ont permis de choisir
provisoirement un scénario de base dit C0, classé en premiére position du point
de vue des critéres de prix au km/vovageur et 4 la tonne/voyageur, de la VAN et
du taux de rentabilité interne. Nous avons donc poursuivi notre étude sur ce
scénano apparemment le moins difficile a financer, sous réserve d'éventuelles
tudes ultérieures sur un scénario dit C1 de ligne spécialisée pour le fret & travers
les Bauges,

* Nous avons analysé dans un 2éme Chapitre les avantages et inconvénients de
différentes options préalables au choix d'un schéma juridique et compte tenu des
preférences probables d'investisseurs privés. Cette étude nous a conduit &
envisager une concession de travaux et services publics pour le transport de
voyageurs et de fret et 4 différer provisoirement les investissements massifs liés
au service de l'autoroute ferrovinire sur la partie francaise de la liaison
Lyon-Turin tout en réservant la possibilité ultérieure par des investissements
frinma

* L'analyse des risques et des modalités de partage constitue un élément clé de
notre étude. Elle permet diidentifier les risques et de les maitriser et donc de les
reduire en supposant que chacun des acteurs supporte la part de risque qu'il
comprend et maitrise le mieux, Elle porte exclusivement sur le scénario de base
quil a été convenu de retenir comme hypothése de travail Cette étape est
primordiale pour la suite de notre étude car les taux de rentabilité pour les
investisseurs et les ratios de sécurité pour les préteurs refléteront 'hypothése que
les risques du projet seront suffisamment partagés entre les différents acteurs. Si
une des parties venait a refuser les modalités de partage proposées, cela pOUTait
remettre en cause la faisabilité financiére du projet.

* La proposition d'un schéma juridico-financier découle des choix qui ont été
effectués dans les étapes préliminaires. 1l s'agit d'étudier les différents aspects
juridiques liés au choix du concessionnaire ainsi que les conditions du
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financement privé. Le schema jundique qui a éte propose est superficiellement
etudi¢ & ce stade. Il repose sur Fhypothése d'une société comportant des
investisseurs privés et publics, concessionnaire de l'infrastructure et la mettant 4
disposition de 'opérateur ferroviaire contre patement d'un peage,

® La derniére &ape a consisté 4 établir le plan de financement faisant intervenir;
* des investissenrs prives et piblics

¢ des priis dits & recours limité remboursables principalement par le cash
flow du projet dans lesqueels les bangues prennent une part des risques
¢ des préts d'institutions financiires infernationales
¢ des subvenfions ralionales ¢f régionales
* Nous avons mis au point un modéle adapté au projet et effectué des simulations

financiéres sur 3 variantes possibles du scénanio CO, vanantes définies en accord
avec le GIP : :

1. Variante | : Satolas-Lépin en 2005 sans réalisation du tunnel de base

2. Yarante 2 : Satolas-Lépin + tunnel sous Chartreuse en 2010 avec réalisation
du tunnel de base

3, Yarante 3 : ligne fret Ambérieu-Avressieux {(qui bénéficie des phases 1 et 2
précédentes).

Mows avons calculé une douzaine de cas de sensibilité effectués exclusivement sur
la Variante 2. Tous ces resultats feront 'objet de commentaires et le deétail des
calculs sera présenté en Annexes avec les hypothéses prises et les différents
tableaux de calculs.
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