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A
umoment où circulent des
informations contradictoi-
res sur unepossible prolon-

gation, à 50ans, de la durée de vie
des réacteurs français – qui pour-
rait être annoncée par l’Etat lors
d’un conseil de politique nucléai-
re–, Pierre-Franck Chevet, prési-
dent de l’Autorité de sûreté
nucléaire(ASN),rappellequ’enter-
mesdesûreté,sadécision«s’impo-
sera» à l’Etat et à EDF. Selon nos
informations, le conseil de politi-
que nucléaire, prévu le 15novem-
bre, devrait être reporté.
L’Etat peut-il, de son propre

chef, autoriser le prolongement

de la durée de vie des réacteurs

nucléaires français au-delà de

40ans?

En termes de sûreté, onn’en est
pas là. Lapoursuitedufonctionne-
ment des réacteurs au-delà de
40ansn’estpasacquise.Noussom-
mesencoredansunephasededis-
cussion technique avec l’exploi-
tant, EDF, qui prendra quelques
années.L’ASNprendraunepremiè-
reposition sur ce sujet en 2015.Un
avis définitif demandera vraisem-
blablementdavantagede temps.
Un feu vert de l’Etat, lors d’un

prochain conseil de politique

nucléaire, est donc impossible?

Le rôle de l’Etat est de définir la
politique énergétique du pays. Le
mien est de garantir la sûreté
nucléaire. Entre une décision de
politique énergétique et une déci-
sion de sûreté, il doit y avoir indé-
pendance.
Votre décision primera-t-elle sur

celle de l’Etat?

Elle s’imposera, en tout cas.
Fin juin, l’ASN a jugé que la

démarcheproposée par EDF, qui

souhaite «étendre la durée de

fonctionnement de l’ensemble

des réacteurs significativement

au-delà de40ans», était «globa-

lement satisfaisante»…

Nous avons dit que, sur la
méthodedetravail,nousétionsen
phase avec EDF. Mais nous avons
aussi fixédesobjectifsd’améliora-
tionduniveaudesûretéet demaî-
trise du vieillissement des réac-
teurs auxquels EDF devra satisfai-
re. En gros, nous avons défini le
sommairedudossier deprolonga-
tion que devra présenter l’exploi-
tant. Nous attendons ce dossier et
nous jugerons sur pièces.
Lors de la conférence environne-

mentale de septembre, Jean-

MarcAyrault a annoncé que le

gouvernementmobilisera, au

profit de la transition énergéti-

que, «une partie des gains finan-

ciers perçus sur le parc nucléai-

re existant». Cela n’augure-t-il

pas d’une volonté de pousser les

centrales au-delà de 40 ans?

J’ai lu ce discours, je n’ai pas
d’élément de décryptage particu-
lier. Encore une fois, la prolonga-
tion des centrales après 40ans
n’estpasacquisepourcequi estde
la sûreté.
Aviez-vous été consulté avant

l’annonce deM.Ayrault?

Non.
Quelles seraient les conditions

d’une exploitation des réacteurs

au-delà de40 ans?

Nous avons dit, dès 2009, que
l’objectif, pour le «post-40ans»,
est de se rapprocherdes standards
applicables aux nouveaux réac-
teurs, avec une amélioration très
nettedelasûreté.C’estpourquoile
rendez-vous des 40ans est beau-
coup plus exigeant que les révi-
sions périodiques de la sûreté qui
ont lieu tous les dix ans.
Comment les réacteurs actuels

pourraient-ils atteindre les stan-

dards de sûreté du futur EPR de

troisièmegénération?N’est-ce

pas unemission impossible?

Ce que nous demandons à EDF,
c’estdeserapprocherlepluspossi-
ble des standardsmodernes. C’est
toutl’enjeududossierdeprolonga-
tion.SiEDFpeutatteindrecesstan-
dards, très bien. Sinon, nous
seronsamenésàporteruneappré-
ciation. Le fait de considérerque la

poursuite du fonctionnement
au-delà de 40 ans doit se faire au
regard desmeilleurs standards de
sûretén’estpasune approcheseu-
lement française, mais européen-
ne. Cette démarche prévaut aussi,
au niveau européen, pour les sites
industriels de type Seveso.
Vous avez récemment expliqué

que, compte tenude la standardi-

sation du parc nucléaire français

– en cas d’incident sérieux, plu-

sieurs réacteurs devraient être

arrêtés simultanément –, il fal-

lait anticiper le renouvellement

desmoyens de production

d’énergie. N’est-ce pas contra-

dictoire avec une prolongation

de la durée de vie des centrales?

Dans les années 1980 à 1990, la
France a mis en service jusqu’à
cinq à six réacteurs par an. Donc,
dans l’hypothèse où nous dirions
«non»à la demanded’EDFdepro-
longation au-delà de 40ans, ce
sontentre cinqet six réacteurspar
an qui, entre2020 et 2030, sorti-
raient du système de production
d’électricité.Quellesque soient les
solutions qui seraient choisies

pour faire face à ce déficit – écono-
mies d’énergie ou constructionde
nouveauxmoyens de production,
nucléaires ou non –, il faudra une
dizaine d’années pour les
déployer. Il estdoncextrêmement
urgentdeprendreposition.
Faut-il prendre cette décision

dans le cadre de la loi de transi-

tion énergétiquequi doit être dis-

cutée fin 2014?

Ce serait le bon timing.
Henri Proglio, le PDGd’EDF, chif-

fre à 55milliards d’euros le coût

de lamodernisation des 58réac-

teurs français. Ce chiffre vous

paraît-il réaliste?

C’est celui qu’annonce EDF
pour les travaux prévus dans son
plan actuel d’investissement. Cela
ne préjuge pas de l’instruction du
dossier de prolongation, qui pour-
rait poser des exigences aujour-
d’hui non prévues. Le dossier du
post-40ansn’en est qu’à son com-
mencement, il est donc impossi-
ble de donner un chiffrage défini-
tif, et EDFne peut pas certifier que
l’investissementqu’ilprévoitsuffi-
ra.
Prolonger les centrales n’est-il

pas contradictoire avec l’objec-

tif de FrançoisHollande de rédui-

re de 50% la consommation

d’énergie de la France en 2050?

C’estunevraiequestiondepoli-
tique énergétique, mais elle n’est
pasdemon ressort. p
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C
onnie Hedegaard, la com-
missaire européenne char-
gée du climat, va devoir

prendre son mal en patience: les
ministres de l’environnement des
Vingt-Huit ne sont pas parvenus,
lundi 14octobre, au Luxembourg,
à se mettre d’accord pour réduire
les émissions de gaz à effet de ser-
res des voituresparticulières.
L’Allemagne a rallié le Royau-

me-Unietlespaysd’Europecentra-
le, dont la Pologne, pour bloquer
unprojet de compromis pourtant
agrééavant l’étéavec leParlement
européen. Résultat : les discus-
sions risquent de s’enliser, contre
l’avis des pays du sud de l’Union,
Italieentête, etdesEtatsscandina-
ves. Ces derniers ont suggéré en
vain, lundi, d’organiser un vote
pour départager les deux camps

qui s’affrontent depuis des mois.
Une approche que la présidence
tournante des Vingt-Huit, assurée
par la Lituaniece semestre,n’apas
voulu suivre face au forcing
conjointdeBerlin et de Londres.
La controverse porte sur la

meilleurefaçonderéduirelesémis-
sionsdeCO2à95grammesparkilo-
mètre parcourupour les flottes de
chaque constructeur. Mme Hede-
gaard et ses alliés souhaitent, avec
le Parlement européen, atteindre
cet objectif d’ici à 2020, contre
130g/kmen2015, commeesquissé
en2008lorsdel’adoptiond’unvas-
tepaquetdeluttecontreleréchauf-
fement climatique.
L’Allemagne de la chancelière

Angela Merkel suggère plutôt de
reporter de quatre ans cette
échéance. Elle entend gagner du
temps pour permettre à ses
constructeurs de grosses cylin-
drées, BMW, Mercedes et Audi, de

faire les investissementsnécessai-
res. Une position partagée par les
pays où les grandesmarques alle-
mandesdisposentd’usines…

La position ambiguë deParis
Quantà la France, elle s’est faite

discrète lundi, en refusant de se
joindre aux rangs de ceux qui,
comme l’Italie, appelaient à un
votepour allerde l’avant. Philippe
Martin, leministre de l’écologie, a
quitté le Luxembourg sans faire le
moindre commentaire. La posi-
tion française est jugée d’autant
plus ambiguë que Peugeot, en
grande difficulté, et Renault, allié
deMercedes,soutiennentlesargu-
ments mis en avant par les
constructeursallemands.
Pour surmonter le blocage, les

Vingt-Huit ont convenu de négo-
cier des changements « limités»
au compromis déjà scellé avec les
eurodéputés. Pour MmeHede-

gaard, le report de quatre ans que
souhaiteBerlinn’acependantrien
de « limité». Peter Altmaier, le
ministre allemand (Union chré-
tienne-démocrate)del’environne-
ment, a assuré lundi qu’il espérait
toujours un vote du texte en pre-
mière lecture d’ici auxprochaines
élections européennes, en
mai2014. Fautedequoi, l’adoption
du règlement tant débattu serait
reportée d’un an au minimum.
Maispour lui,mieuxvautun«bon
compromis»qu’unemesurepréju-
diciable à la compétitivité des
constructeursallemands.
La présidence tournante des

Vingt-Huit et la Commission sont
désormais chargées de trouver un
nouveau terrain d’entente avec les
eurodéputés. « Les marges de
manœuvre sont limitées», a préve-
nuMmeHedegaard,sanstropsavoir
commentsortirde l’impasse.p
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L
es Américains Eugène Fama,
Lars Peter Hansen et Robert
Shilleront reçu, lundi 14octo-

bre, le prixNobel d’économiepour
leurstravauxsurlesmarchésfinan-
ciers. Le comité Nobel les récom-
pensepourleuranalyseempirique
des prix des actifs, a indiqué l’Aca-
démie royale suédoise des scien-
ces. Les trois chercheurs, qui n’ont
jamais travaillé ensemble, sont
récompenséspouravoirpermisde
mieux comprendre comment le
prix des actions et des obligations
fluctue.
EugèneFama, de l’universitéde

Chicago,lepèredelathéoriedel’ef-
ficience de marché, se voit ainsi
récompensé en même temps que
son principal détracteur : Robert
Shiller, de l’université Yale.
C’est la seconde fois, après Frie-

drich von Hayek et Gunnar Myr-
dal en 1974, que deux chercheurs
auxpointsdevueopposésseparta-
gent lemêmeprix.
M.Fama a montré que les prix

d’actifs sont extrêmement diffici-
les à prévoir à court terme car, sur
les marchés financiers, les nouvel-
les informations sont presque ins-
tantanément incorporées dans les
prix.Cettehypothèse,selonlaquel-
le lesmarchés financiers sont effi-
cients car les prix qui s’y forment
reflètent toute l’information dis-
ponible, était initialement formu-
lée parM.Fama avec l’idée que les
prixobservéssont toujours justes.
Les travaux de M.Fama à la fin

des années 1960 ont influencé des
générations d’économistes en
posant les fondations de la théorie
financièremoderne,maisaussitou-
te l’industrie financière et les régu-
lateurs.
Les théoriciens de la finance

dans les années1960 et 1970 s’ap-
puient sur l’hypothèse de l’effi-
ciencedesmarchés pourproposer
denombreuxoutilsdegestionqui
gagnent rapidement les salles de
marché.

Citons, outre la théorie de la
diversification et de la gestion de
portefeuille proposée par Harry
Markowitz, les modèles d’évalua-
tion des actifs de William Sharpe
et les modèles de valorisation des
options de Robert Black et Myron
Scholes,touslesquatredéjàrécom-
penséspar leNobel d’économie.
Les analyses des styles d’inves-

tissements des gérants de porte-
feuille, comme le développement
desfondsindicielscotés(ouETFen
anglais), sont directement liées
aux travauxdeM.Fama.
Les appels des régulateurs pen-

dant de nombreuses années à la
«transparence» et à la «moralisa-
tion» pour répondre auxdysfonc-
tionnementsde la finances’inscri-
vaient, eux aussi, dans le cadre
théoriquedemarchés efficients.
En effet, dès lors que les mar-

chés financiers sont efficients,
l’autorégulation du marché suffit
et toute intervention extérieure
d’un régulateur ne peut que per-
turber la formationdes prix.
M.Famareconnaissaitqu’ilpou-

vait y avoir des écarts à sa théorie
lorsde la formationdesbulles spé-
culativeset lorsdescrisesfinanciè-
res. Mais pour lui, il ne s’agissait
qued’anomalies et d’exceptions.
Après deuxdécennies d’instabi-

lité financière chronique et de cri-
ses financières, il devenait cepen-
dant délicat de récompenser le
pèrede lathéoriedel’efficiencedes
marchés. Sauf à partager le prix

avec le chercheurqui, au contraire,
a montré que les prix sont bien
tropvolatilspar rapportà leur sup-
posée justevaleur.
M.Shiller aainsimontréque les

coursboursiersfluctuentdavanta-
ge que les dividendes des sociétés
mêmesidanslelongterme–àl’ho-
rizon de plusieurs années –, les
cours boursiers finissent par
rejoindre les dividendes.
Ses travauxontmisenévidence

qu’il était impossible d’expliquer
les fluctuations des prix des actifs
demanière rationnelle, sauf à sup-
poser que l’attitude face au risque
des investisseursétait trèsvolatile.
M.Shiller était ainsi devenu

célèbre pour avoir prédit à deux
reprises, quelques années aupara-
vant, deux des plus importantes
crisesdel’histoirefinancière: lacri-
se boursière de 2000 et la crise
immobilièrede 2007.
La polémique sur l’attribution

du prix Nobel à deux chercheurs
auxpoints de vue opposés ne doit
paspourautant faireoublierHans
Peter Hansen. Ce chercheur de

l’université de Chicago a dévelop-
pédesmodèles statistiques (GMM
en anglais) devenus aujourd’hui
incontournables pour les cher-
cheurs qui étudient les fluctua-
tionsdesprixdesactifsenrelation
avec l’évolution des agrégats
macroéconomiques, tels que la
consommation, l’épargne et l’in-
vestissement.
Par leurscontributionsrespecti-

ves et antagonistes, les trois lau-
réats ont jeté les fondations des
modèles théoriques et empiriques
qui permettent aujourd’hui de
comprendre les fluctuations des
prixdes actifs.
Sur les marchés financiers, les

prixsontgouvernésparl’arrivéede
nouvelles informations et par les
fluctuations des attitudes face au
risque, qui ne sont pas toujours
rationnelles. La formationdes prix
sur les marchés financiers est le
résultat d’un mélange de calculs
rationnels et de comportements
humains. Les contributions des
trois lauréats ont ainsi permis de
définirunnouveauprogrammede
recherche: comprendre pourquoi
l’attitude vis-à-vis du risque des
ménages et des investisseurs est
aussiversatile.
Récompenser deux chercheurs

auxpointsdevuedivergentsquant
à l’efficience des marchés finan-
ciers illustre la quasi-révolution
scientifique qui s’est engagée chez
les économistes depuis quelques
décennies.
En effet, la finance comporte-

mentale,quisoutientquelesinves-
tisseursnesontpastoujoursration-
nels car ils présentent des ressour-
ces cognitives limitées, apparaît
très efficace pour critiquer la théo-
rie financière moderne et expli-
querses anomalies.
Mais elle peine encore à propo-

ser des modèles théoriques aussi
puissants que la théorie de l’effi-
cience et de nouveaux outils de
décisionpertinents.
L’économie reste ainsi toujours

laseuledisciplineoùdeuxperson-
nes peuvent partager le même
prix Nobel en racontant des cho-
ses complètementopposées. p
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«Entreunedécision
depolitique

énergétiqueetune
décisiondesûreté,
ildoityavoir
indépendance»

LesVingt-Huitn’arriventpasàs’entendre
pourréduirelesémissionspolluantesdesautomobiles
LesAllemandsveulentunreportà2024del’objectifde95grammesdeCo2parkilomètreparcouru

C’est laseconde
foisque

deuxchercheurs
auxpointsdevue

opposéssepartagent
lemêmeprix

Pierre-Franck Chevet est président de l’Autorité de sûreté nucléaire depuis novembre2012. GILLES ROLLE/REA

«Lapoursuitedufonctionnementdes
réacteursaprès40ansn’estpasacquise»
Pierre-FranckChevet,présidentde l’Autoritédesûreténucléaire (ASN), rappelleà l’Etat etàEDF
qu’aucunedécisionnepeutêtreprise sanssonaval. Riennesera tranchéavant2015, auplus tôt

Troishommes,deuxvisions
desmarchésfinanciers
pourleNobeld’économie
L’Académie suédoise adistinguéEugeneFama,
LarsPeterHansenetRobert Shiller
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