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Scénarios « Futurs énergétiques 2050 » RTE (Oct 21)
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Importance des coûts systèmes:

Différence N2 vs M23 de 10Mds€/an

Sensibilité au coût du capital:

Variante 7% vs. 4%



1.
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Les enjeux du financement du nucléaire



1. Les enjeux: un projet nucléaire présente une forte intensité capitalistique
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Risque marché : 

Les revenus (prix, volume) permettront-ils 

de rémunérer le capital investi?

• Risque sur le facteur de charge

• Risque sur la forte volatilité du prix des 

marchés de gros

Coûts de production (OCDE 2015)



1. Les enjeux: un projet nucléaire est spécifique par sa taille
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Coût du programme 6 EPR 2: 51,7 Mds €

➔ Aucun énergéticien européen n’est à 

même de porter un tel projet sur son bilan



1. Les enjeux: un projet nucléaire est spécifique dans sa durée
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Risque Politique 

(Cas extrême : Autriche)

Risque Technique 

(les leviers existent : cf. programme 

industriel, Excell)
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Les différents schémas de financement 

développés en Europe



Coopérative d’ électro-intensifs : le modèle « Mankala » - Olkiluoto 3
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“Finland is perhaps the most cooperative country in the world” (Source: Pellervo – Confederation of 

Finnish cooperatives)

• Modèle coopératif d’investissement dans le secteur électrique

Quasi-hégémonique en Finlande : 

2/5 de l’électricité totale et 2/3 de l’électricité d’origine nucléaire

Electricité à prix coûtant pour les investisseurs

• EPR d’Olkiluoto 3 financé selon le principe Mankala

75 % d’emprunts émis par TVO

25 % de capitaux propres des actionnaires

➔ Coût du capital estimé à 5 % (dépassements inclus)



Royaume-Uni

Modèle de financement ‘Regulated Asset Base’ (RAB) – Sizewell C
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Modèle utilisé au RU pour revenus autorisés du secteur privé dans des 

investissements hors du marché concurrentiel

1. Garantie de revenus pour l’investisseur pendant la construction 

(régulateur indépendant)

➔ - de frais financiers (intercalaires)

2. Risque de construction partagé entre les acteurs

En deçà du plafond: entre les consommateurs et les investisseurs

Au-delà du plafond: prise en charge par l’Etat

+  Prise de participation de l’Etat britannique: 700M£ (20% du capital)

➔ Coût de production entre 40 et 60 £2012/MWh
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Les solutions existantes



3. Les solutions: comment maîtriser les coûts du financement?
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Les leviers d’ordre politique:

- Assurer la continuité sur le temps long

- Pérenniser la place du nucléaire dans la 

taxonomie européenne

Les leviers régulatoires:

- Contrats aux différences (‘hedging’) 

- Participations d’industriels et 

d’énergéticiens

Intervention de l’Etat:

- Etat investisseur/prêteur

- Partage du risque de construction



Merci !
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