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INTRODUCTION
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Un constat :

La problématique du risque sur la rentabilité des investissements en capacités a souvent été

absente dans les débats et les études européennes sur les questions d’architecture de marché

permettant d’assurer la sécurité d’approvisionnement.
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ANALYSE DU RISQUE
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Pourtant :

- Le risque financier sur la rentabilité est un paramètre crucial des décisions

d’investissement, d’autant plus dans un secteur à forte intensité capitalistique, dans lequel

les investissements ont des durées de vie longues et un caractère irréversible ;

- Cette notion de risque est un déterminant majeur de choix d’architecture de marché

dans d’autres domaines que celui de la sécurité d’approvisionnement (par exemple,

mécanismes de soutien pour les énergies renouvelables) ;

- La question du risque a par ailleurs été un point majeur des discussions entre les autorités

françaises et la Commission européenne, dans le cadre de l’enquête approfondie sur le

mécanisme de capacité français, qui a notamment débouché sur la mise en place d’un

dispositif de sécurisation des revenus capacitaires pour les nouvelles capacités.

Les décisions d’investissement dans des nouvelles capacités de production et

d’effacement se prennent en avenir incertain. La rentabilité de ces projets de nouvelles

capacités est soumis à différents aléas :

• Aléas de « court terme » : résultant notamment des aléas météorologiques (température,

hydraulicité, conditions de vent et d’ensoleillement) et des aléas sur la disponibilité de

l’ensemble des capacités de production et d’effacement.

• Aléas de « long terme » : résultant des incertitudes existant sur l’évolution de la demande, du

mix, de la pénétration des énergies renouvelables, des prix de combustibles, etc.



UNE ÉTUDE RÉALISÉE PAR RTE POUR AFFINER LA 
REPRÉSENTATION DU RISQUE
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RTE a mené une analyse d’impact du mécanisme de capacité, complétant les études

existantes, avec un point d’attention spécifique sur la modélisation de l’incertitude et de

l’effet du risque sur le coût du capital et sur les décisions d’investissements.

Notion d’arbre d’aléas

Mécanisme de capacité

Marché de l’énergie

Sans 

mécanisme de 

capacité

Avec mécanisme de 

capacité et plafond de 

prix à 60.000 €/MW

Plafond de prix à 3.000 €/MWh « EOM 3k » « EM 3k + CM 60k »

Plafond de prix élevé à 20.000 €/MWh « EOM 20k » « EM 20k + CM 60k »

Prise en compte de l’effet du risque sur 

les décisions et le coût du capital 

Diverses architectures de marché étudiées



IMPACTS DU MARKET DESIGN SUR LA 
RENTABILITÉ DES NOUVELLES CAPACITÉS
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Le risque financier sur la rentabilité de nouvelles capacités de production et d’effacement

dépend beaucoup de l’architecture de marché. Cela a un impact direct sur le coût de

financement de ces projets.

Le mécanisme de capacité permet de limiter le risque sur la rentabilité des capacités Le

rehaussement des plafonds de prix sur le marché de l’énergie tendrait au contraire à l’accroître.



IMPACTS ÉCONOMIQUES POUR LA COLLECTIVITÉ
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La prise en compte de l’effet du risque sur les décisions d’investissement et le coût du

capital est un élément déterminant pour étudier l’impact des architectures de marché.



CONCLUSIONS
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Le risque financier sur la rentabilité des investissements en capacités a des effets

importants sur les décisions d’investissements et sur les coûts d’accès au capital.

Une architecture de marché avec mécanisme de capacité permet de réduire le risque sur la

rentabilité des nouvelles capacités et donc leur accès au coût du capital.

Un réforme des marchés de l’énergie basée sur un rehaussement des plafonds de prix

aurait au contraire tendance à augmenter les coûts de financement des nouvelles

capacités.

Le coût du capital est un paramètre essentiel pour l’analyse et la comparaison des

architectures de marché envisageables pour le secteur électrique.

Les impacts de l’architecture de marché sur le coût du risque pour la collectivité se

chiffrent en dizaines, voire centaines de millions d’euros par an.
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Merci de votre attention

Pour plus de détails, publication sur l’analyse

d’impact du mécanisme de capacité à venir.


