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La Cour des comptes juge severement

la renationalisation d’EDF

ENERGIE

Réalisée pour

9,7 milliards d’euros,
la sortie de Bourse
d’EDF n’a pas amélioré
significativement

la situation financiére
du groupe, déja sous
controle étatique.

Amélie Laurin

La Cour des comptes ne lache pas
EDE Dans un rapport publié mardi,
le quatriéme sur lentreprise publi-
que en moins d'un an et demi, les
magistrats financiers de la rue
Cambon dressent un bilan sévére
de la renationalisation 4 100 %
d'EDE Annoncéeenjuin 2022 parla
Fromidre ministre Elisabeth Borne
et réalisée onze mois plus tard pour
prés de 9.7 milliards dieuros, lopé-
ration de retrait de la cote sest avé-
rée « cofifeuse pour le budget de
["Etat =. A I'époque, les pouvoirs
publics l'estimaient entre 5 et 7 mil-
liards d'eures.

« La détention de la totaliteé di
capital d'EDF n'éail pas nécessaire
poter assurer la défense des intéréts
nationax etgarantir la souveraineté
et lindépendance énergdtigues de la
France =, jugent les sages, car = 'Efal
exergait défa un haut niveau de
contrale sur la société (83,7 % des
parts) =

Le rapport pointe une « décision
politigee, au-dela des justifications
rechniques d'une portée limitée »,
une «exécution rénssie » malgré des
retards « mais wn codit fmportant »,
etenfin «un effet modeste sur lagou-
vernance et le financement du
Sronpe =,

« Natis i partageons pas les dou-
tes sur les motivations de lopération,
Il s'agissair d'tn choix politigue fort

La centrale nucléaire de Penly
an Saina-Maritime.

dans la forlée du discotns de Belfort
[’ Emmanucl Macron en 2022,
NDLR] et de la relance du nucléaire
en France. Depuis, EDF s'est brillam-
ment redresse », a réagi le ministére
de NEconomie, qui estime l'investis-
SETNENT « FENsS] ».

« Investissements massifs
et de long terme »

La renationalisation & 100 % d'EDF
a éré décidée pris de quatre-vingts
ansaprés sa création, au sortirde la
Seconde Guerre mondiale. Elle est
intervenue moins de vingt ans
aprés I'introduction en Bourse
de 2005, justifiée par des besoins
massifs de financement et 1a libéra-
lisation du marché curopéen de
l'énergie. Avec toutefois, a ['époque,
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le maintien d'un contrdle fort des
powvairs publics, gravé dans la lod.

En 2022, la décision de sortir
l'entreprise de la cote montre que
I"Etat « a tiré les conséquences de
"échec de Nouverture partielle du
capital et de la cotarion en botirse
d'EDF », dont le cours a fondu. Elle
lustre une « perte de conflance pro-
gressive des marchés » financiers ¢t
les spenstons sirtcturelles » entre les
aexcigences de court tevme o des mar-
chés et les « investissernents massifs
et de long terme = dans la relance
mucléaine.

Le programme des six réacteurs
EPR2 est évalué i 72,8 milliards
d'euros (en euros de 2020, hors
colit de la dette. Et la totalité des
investissements du groupe a poten-

Les résultats d'EDF

En milliards deuros
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"Depasis |8 & juin 2023, MEtat détsent 100 % TEDF. Aprés avoir parcu 85 miliards deuros
de dividendes an neméraing Sur 20M-2015, NExat a retu MNensemble de son drvidenda
&n actions sur 2016=-2022. & Fexception d'un wersement de 0.3 milliard deuros en 2008
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tellement 460 milliards deuros,
d'ici 4 2040.

La décision du gouvernement
Borne intervient alors quelgues
muois seulement apres le début de la
crise énergétiqgue engendrée par la
guerre ¢n Ukraine et la découverte
de microfissures dans des tuyaute-
ries (corrosion sous contrainte) qui
va miettrea Farmét une partie du parc
nucléaire francais dEDE « La prise
decomtrile a 100% & EDF par UEtot ne
peut étre assimilée @ une opération
de sauvetage par 'Etat actionnaire
mais les tensions financiéres ont pu
coniribuer @ la fustifier », concédent
dailleurslessagesde lame Cambaon.

MNéanmoins, son colt aurait pu
étre optimisé. Lopération a ¢té pré-
cédée en mars 2022 par une aug-

mentation de capital de 3,2 mil-
liards dicuras, dont le surcodr pour
I'Etat est estimé a 454 millions
deuros.

v ajoute une prime « assez éle-
vée » de 3 milliards deuros, pour
emporter ladhésion des actionnai-
res minoritaires. « Un niveau de
prime de Uordre de 30 % et non de
45 % par rappor? au Cours moyen
pondéré de laction |...) aurait permis
d'économiser environ un milliard
d'ertros =, caleule la Cour.

Désaccord avec 'APE

Dans ces conditions, la renationali-
sation n'a « pas bénéficié a lemire-
prise maois aux aclionnaires minori-
taires », Elle n'a pas amélioré
significativement le profil financier

du groupe, qui reste endetté i hau-
tewr de 50 milliards d'euros. 5&F a
rehausse sa note de crédit 4 BEB +,
S0i0 un retoar au nivea... de 2021
Quanta la « dlarification des modali-
tés de financement d’EDF », ¢lle
o reste @ achever », malgré la notifi-
cation duschéma daides publiques
du programime EPRE a la Commis-
sion européenne, fin 2025,

La Cour des comptes
juge que la
renationalisation

na « pas bénéficié

a l'entreprise mais
aux actionnaires
minoritaires »,

De méme, « "Etar demedrre
confronté d des contradictions entre
ses riles d'actionnaire et de régula-
tenr, ce qui plaide pour une clarifica-
tion des attentes de UEtat vis-a-vis
d"EDF =, estime la Cour des comp-
tes. Linstitution réitére ainsi sa
recommandation de "antomne
dernier, & savoir une politique de
dividendes claire de la part de 'Etat
actionnaire. Autrement dit, un
pourcentage ou une fourchette de
prélévement sur le résultat d'EDF,
défini & l'avance,

L'Agence des participations
de I'Etat (APE) oppose une fin de
NON-recevoir a cette unique recom-
mandation du rapport. « L'Erat
actionnaire est agile et adape e prélé-
vernent de dividendes & la sanié finan-
ciére du groupe = et « il parail néces-
saire de conserver cette marge de
manoennvre =, écrit Alexis Zajdenwe-
ber, le patron de 'APE, dans sa
réponse a la Cour. Au sein du porte-
feuille dentreprises dont I'Etat est
actionnaire endirect, le poids A EDF
cst passéde 18 % en 2023 4 30 % lan
dernier. m



