DOCUMENTO DE REFERENCIA

Energia Nuclear em Portugal

Custos, SMRs, financiamento, caminho de entrada e localizacao

Diogo Valada - Engenheiro Fisico (Instituto Superior Técnico)

VERSAO ULTIMA ATUALIZACAO VERSAO MAIS RECENTE LICENCA
1.0 23 de outubro de 2026 nuclear-em-portugal.vercel.app CCBY 4.0

Documento vivo. E revisto & medida que surgem dados novos; a versio mais recente esta sempre em nuclear-em-
portugal.vercel.app.

Este documento trata sobretudo dos custos, do financiamento e dos passos para introduzir o nuclear em
Portugal. Outros temas frequentes no debate, como os residuos, a seguranca, a disponibilidade de uréanio e
tério ou a descentralizacio da rede, séo tratados no «Rescaldo do evento “Nuclear: Um Debate Necessario”»
(2024). Recomenda-se também o livro gratuito «Nuclear: posologia para combater a desinformacao», de
Bruno Soares Gongcalves (Instituto de Plasmas e Fus@o Nuclear, Técnico), que responde de forma acessivel
aos mitos mais comuns sobre seguranca, radiacgéo, residuos e risco sismico.

Sumario executivo

1. O importante é o custo total do sistema elétrico, ndo o de cada central. Guardar em baterias o equiva-
lente a um sé dia de consumo nacional custaria ~16-28 mil milhdes €, um valor comparavel ao de dois
grandes reatores ao custo europeu. Portugal tem eletricidade relativamente barata, em parte gracas a
hidrica, que varia muito entre anos secos e hiumidos e tem pouca margem para crescer.

2. Onuclear ficou caro no Ocidente sobretudo por falhas de execucio, nao por causa da tecnologia. As
causas sdo a perda de experiéncia, a construcéo iniciada com o projeto incompleto, as primeiras unida-
des de cada modelo, o capital caro e os atrasos. O mesmo padrio afeta outras grandes obras, como o
HS2, Stuttgart 21 ou a Linha Circular do Metro de Lisboa.

3. Onde se constroi em série, com o projeto fechado, o nuclear é muito mais barato e rapido. Segundo
projecoes da IEA/NEA, o custo de construgdo overnight (sem juros) ronda os 1,9 mil milhdes €/GW na
Coreia e 0s 2,2 na China. O tempo mediano de construcido no mundo foi de 6,3 anos (reatores conclui-
dos até 2023), e no Japédo a média fica abaixo de 5.

4. Os SMRs ainda nao provaram que produzem eletricidade mais barata. Por GW, as primeiras unidades
custam mais do que um grande reator bem executado: Darlington, no Canada, tem um orcamento de
~11 mil milhdes €/GW com juros, muito acima de Barakah, nos Emirados (~4). A vantagem real dos
SMRs sdo investimentos menores e mais faseados. O que baixa os custos é a modularidade e a constru-
¢éo em série, ndo o tamanho do reator.

5. O custo do capital é a variavel que mais pesa. Com uma taxa real de 7%, o financiamento representa
quase 60% do custo da eletricidade nuclear; a 3%, cerca de 30%. Para um investimento de 4,5 mil mi-
Ihoes €/GW, baixar a taxa de 10% para 3% faz o custo descer de ~97 para ~43 €/MWh.

6. Ha hoje mais formas de financiar o nuclear do que ha cinco anos. A taxonomia da UE ja o inclui, o BEI
financia-o e, em 2025, o Banco Mundial levantou a proibicdo de o financiar. Para Portugal, o crédito a
exportacdo do pais fornecedor parece a via mais promissora para baixar o juro, com o BEI como com-
plemento. A receita pode ser garantida por contratos de longo prazo com grandes consumidores (como
os data centers de Sines), pelo modelo Mankala ou por um contrato por diferenca (CfD) com o Estado.

7. A IAEA estima 10-15 anos até a primeira central. Muitas das tarefas preparatodrias séo baratas e “sem
arrependimento”, e podem comecar ja, em paralelo com o estudo de Custos Totais do Sistema da DGEG.
Isso poupara varios anos se a deciséo for positiva.
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8. Onde construir? Os antigos locais de centrais térmicas ja tém rede, acessos e tradi¢do industrial, e séo
bons candidatos a partida. E o caso do Pego, no interior, com rede e ferrovia (a principal incégnita é o
caudal do Tejo em anos secos), e de Sines, com agua do mar, rede, porto e grande consumo proximo.
Também nds de 400 kV como Lavos (Figueira da Foz) merecem estudo. A escolha final deve resultar de
um levantamento nacional de locais segundo os critérios da IAEA.

1 Porqué considerar o nuclear? Custos de sistema e seguranca de
abastecimento

MENSAGEM PRINCIPAL

O que conta para o consumidor é o custo total do sistema, nédo o custo isolado de cada central. As
renovaveis variaveis tém LCOE baixo, mas esta métrica externaliza varios custos necessarios para
ter uma rede estavel que funcione 24/7, como custos de rede, armazenamento, reserva e
estabilidade.

0O que o LCOE mede e o que deixa de fora

e OLCOE é o preco médio a que a energia de uma central tem de ser vendida para cobrir os seus custos.
Nio diz quando a energia é produzida, qual o seu valor de mercado nesse momento, nem quanto cus-
tam a reserva, o armazenamento, o reforco da rede e os servicos de estabilidade.

® Os custos de sistema sobem muito com a quota de renovaveis intermitentes (solar e edlica), porque exi-
gem mais armazenamento, reserva e servicos de estabilidade. Segundo a OCDE-NEA, os custos de sis-
tema adicionais sobem de ~8 USD com 10% de renovaveis variaveis para ~50 USD com 75%, por MWh
produzido por essas renovaveis. Nesse cenario, o custo total passa de ~65 para ~130 USD/MWh [1].

e Os custos de rede néo sio triviais: em 2025, as redes custaram ~45 €/MWh na fatura doméstica e ~21
€/MWh na indtstria em média tensio, contra ~70 €/ MWh no mercado diario (valores em € de setembro
de 2026) [2. 3. 41,

e Os geradores sincronos (nuclear, hidrica, gas) ddo inércia a rede de forma natural. Um sistema domi-
nado por inversores precisa de equipamento extra para a garantir, e a proposta de caderno de encargos
do estudo da DGEG prevé contabilizar esses custos [°J.

e O apagdo de 28 de abril de 2025 tem os seus prejuizos estimados em mais de 2 mil milhdes € s para as
empresas portuguesas, segundo um inquérito da AIP [¢], o que realca a importincia de um sistema
estavel.
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Quanto custaria guardar 1 dia de consumo em baterias?

e Portugal continental consome 53 TWh por ano da rede publica = 53 000 000 000 kWh [7], Por dia:
53 000 000 000 + 365 =~ 145 000 000 kWh.

e Custo completo de uma bateria 4 escala da rede, por kWh que consegue guardar: ~150 €. E o valor
de referéncia fixado em 2026 pelo regulador italiano para os leildes de baterias e inclui a obra toda
(baterias, conversores e transformador, engenharia e construcao, ligacdo a rede, terreno e licen-
¢as), mas néo os juros [8l, Estimativas recentes védo de ~110 € (125 USD) [97 a ~190 € por KWh, este tl-
timo ja com juros e com capacidade extra para compensar o desgaste [8], Sdo valores para baterias
de 4 horas; com mais horas, o custo por kWh desce um pouco.

e Guardar 1 dia: 145 000 000 kWh x ~150 € # 22 mil milhoes € (16 a 28 mil milhGes €, consoante o
preco). Para comparar, 2 grandes reatores (~2,4 GW) custariam ~8-11 mil milhdes € ao preco da pro-
posta preliminar da CNNC (Tabela 4), ou ~24-31 mil milhdes € ao custo europeu de Dukovany II (Ta-
bela 3).

e A diferenca é que as baterias apenas deslocam energia no tempo. Uma central produz energia.

e E as baterias duram 15 a 20 anos [1° 111, Um grande reator novo é projetado para 60 anos, e nos
EUA ja ha 25 reatores, licenciados inicialmente por 40 anos, autorizados a funcionar até aos 80 [12].
Em 2026, o regulador norte-americano propos uma regra que poderia levar algumas centrais aos
100 anos; ainda néo foi aprovada [13],

e Ao longo de 60 anos, as baterias teriam de ser trocadas 2 ou 3 vezes, a ~16 mil milhdes € cada a pre-
cos de hoje (cerca de 3/4 do investimento inicial, estimativa do autor; menos, se os precos desce-
rem) [8]. O nuclear também tem investimentos a meio da vida, mas muito menores: em Franca, ~1,8
mil milhGes € por reator entre 2014 e 2035, jA com a manutencéo corrente [14].

e Eum dia pode ndo chegar: nos mercados europeus analisados pela Wood Mackenzie, 41% dos epi-
sodios de “Dunkelflaute” (pouco vento e pouco sol) duram mais de 3 dias. O risco concentra-se no
Norte da Europa: a Bélgica regista 3 episédios por ano e Portugal nenhum, gracas ao sol de inverno
[15], Em Portugal, o que pode exigir varios dias de reserva é um ano seco com varios dias seguidos
de pouco vento (ver abaixo).

Entao porque é que a eletricidade em Portugal ainda é relativamente barata?
e Em boa parte, porque a hidrica, com 8,4 GW dos quais 3,6 GW de bombagem, ja est4 construida e serve
de “armazenamento” barato do sistema [7],

e Mas a hidrica varia muito de ano para ano (Figura 1). Em 2022, um ano seco, produziu 6,4 TWh e o gas
16,4 TWh. Em 2024-2025, anos huiimidos, a hidrica produziu ~14,5 TWh e o gas 4,9-7,6 TWh [16. 17, 7],

e Os aproveitamentos hidricos mais favoraveis ja estdo feitos. Se a producéo renovavel variavel crescer
muito, a capacidade da hidrica para equilibrar oferta e procura ao longo do tempo satura.

e A procura esta a crescer. Em 2025 o consumo bateu o recorde, com 53,0 TWh [71. A EDP prevé que a pro-

cura cresca 4,5% ao ano entre 2026 e 2035 [18], O campus de data centers de Sines prevé 1,2 GW [197 o
que daria até ~10 TWh/ano a plena utilizacgéo, ~20% do consumo atual.
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Figura 1 — Producdo hidrica e a gas natural em Portugal, 2021-2025. O indice de produtibilidade hidroelétrica vale 1 num ano médio. Fonte:
REN, Dados Técnicos [16+ 17, 7],
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risco esta nos anos extremos, nao no ano médio

Para Portugal, o cenario a temer é a combinacéo de ano seco, varios dias seguidos de pouco vento e in-
terligacio fraca.

Na Alemanha, em novembro e dezembro de 2024, houve episédios de Dunkelflaute com precos acima
de 300 €/ MWh e picos acima de 900 €/ MWh. Foi usado quase todo o parque controlavel [2°] e as impor-
tacGes chegaram a uma média de 10,5 GW durante trés dias [*5].

A Peninsula Ibérica tem apenas ~2-3% de capacidade de interligacio com o resto da Europa, longe da
meta da UE de 15% para 2030. A nova ligagéo do Golfo da Biscaia (+2,2 GW) s6 chega em 2028 [21. 221,

A edlica esta a envelhecer. A 17 vaga de parques, ligada sobretudo entre 2005 e 2010, chega ao fim da
vida util de projeto (20-25 anos) entre ~2025 e 2035. No fim de 2010 estavam em servico ~4 GW, cerca de
3/4 da poténcia edlica hoje ligada & rede publica [23. 24, 25, 7] K possivel renovar os parques (repowe-
ring), mas a decisdo sobre o que construir tem de ser tomada agora.

0 estudo de Custos Totais do Sistema (DGEG) é a peca central

A proposta de caderno de encargos (abril de 2026, em discussdo publica até 5 de maio) prevé cenarios
para 2035 e 2050, comparando o nuclear, o gas, a edlica offshore e uma interligagdo a Marrocos. Inclui
custos de rede, armazenamento, reservas e inércia. O estudo serd encomendado através da REN, apds
consulta a pelo menos 3 entidades, e ndo deve durar mais de 180 dias, seguindo-se > 30 dias de debate
publico. Até ao inicio de outubro de 2026, a DGEG n#o tinha anunciado a adjudicagdo nem resultados
[5, 26, 27].

Os dados do sistema elétrico nacional podem ser explorados de forma simples em portugal-electricity-
mix.vercel.app, ferramenta desenvolvida pelo autor com dados da ENTSO-E e mais facil de usar do que
o Data Hub da REN (28],

2 Porque é que o nuclear tem sido caro no Ocidente?

MENSAGEM PRINCIPAL

O problema néo esta na fisica do reator, mas na execucio de megaprojetos de engenharia civil, na
qual o Ocidente tem recentemente tido um pior desempenho. Os custos dispararam onde se cons-
truiu pouco, com o projeto incompleto e com capital caro.
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Principais causas

e Perda de experiéncia técnica e de gestdao. Os EUA e a Franca passaram décadas sem construir reatores
e perderam equipas e cadeias de fornecimento. Os custos elevados e as derrapagens nédo sdo uma carac-
teristica inerente da tecnologia nuclear. Resultam de cadeias de fornecimento fracas e de pouca experi-
éncia recente de construcéo [291, Paises como a Coreia do Sul, China, entre outros, tém demonstrado
mais consistentemente bom desempenho na execucao de projetos nucleares.

e Construcio iniciada com o projeto incompleto, o que obriga a refazer trabalho.

o Vogtle 3/4 (EUA, AP1000). O custo passou de ~14 para mais de 30 mil milhdes USD, com varios anos
de atraso. O Departamento de Energia dos EUA (DOE) aponta como causas o projeto incompleto, a
fraca garantia de qualidade, a falta de m&o-de-obra experiente e a COVID-19 [30. 311,

o Hinkley Point C (Reino Unido, EPR). Segundo a EDF, o projeto exigiu ~7 000 alteracdes face ao EPR
francés, com +35% de aco e +25% de betdo [32], O regulador britdnico contesta que as suas exigéncias
tenham sido a causa principal [33], O custo subiu de £18 para £35 mil milhdes, a precos de 2015 (~£48
mil milhGes a pregos de 2026), e a 12 unidade esté agora prevista para 2030 [34, 35, 361,

o Flamanville 3 (Franca, EPR). O orcamento inicial era de 3,3 mil milhoes €; o Tribunal de Contas
francés calcula agora 23,7 mil milhdes €, incluindo o financiamento. O reator foi ligado a rede em de-
zembro de 2024, com 12 anos de atraso, e s atingiu a plena poténcia em dezembro de 2025. A 26 de
setembro de 2026 entrou na primeira inspecdo completa obrigatéria, prevista para ~350 dias. Nela
serd substituida a tampa da cuba, uma exigéncia do regulador devido a uma anomalia no aco reve-
lada em 2015 [37. 381,

o Olkiluoto 3 (Finlandia, EPR). O contrato chave-na-mao era de ~3 mil milhdes € e previa arranque em
2009. O reator foi ligado a rede em 2022, com custo > 11 mil milhes € [391.

* Um modelo muito complexo: o EPR. Na Europa Ocidental, os inicos grandes reatores comecados a
construir desde 2005 sdo EPR: Olkiluoto 3, Flamanville 3 e os dois de Hinkley Point C; Sizewell C, apro-
vada em 2025, também tera dois [“°: 411, O EPR nasceu de um projeto franco-aleméo (Framatome e Sie-
mens) que juntou engenharias diferentes e exigéncias de seguranca nem sempre convergentes, uma
das causas das dificuldades de construcdo, segundo o Tribunal de Contas francés [“2], Face ao anteces-
sor francés, o N4, leva quase o dobro do betdo, 3,5 vezes o aco e 1,7 vezes a tubagem, para s6 ~9% mais
poténcia [42. 48], Na China, o mesmo modelo foi mais rapido: os dois EPR de Taishan foram os primeiros
do mundo a funcionar, ~9 anos apds o primeiro betéo, contra ~17-18 em Olkiluoto 3 e Flamanville 3, em-
bora com ~5 anos de atraso e ~60% acima do orgcamento [49. 431,

e Primeiras unidades de cada modelo (first-of-a-kind, FOAK). Todos estes casos foram a primeira unidade
do seu modelo no pais, e a curva de aprendizagem é real: segundo o DOE, Vogtle 4 custou ~30% menos
do que Vogtle 3 [44].

e Capital caro. Os juros, na obra e na operacgao, representam ~31% do custo nivelado (LCOE) a uma taxa
real de 3%, ~58% a 7% e ~70% a 10% (Figura 2).

e Qs atrasos multiplicam o custo: cada ano a mais de obra mantém o estaleiro a custar dinheiro e,
quando hi divida, os juros acumulam-se até a entrada em servico. Em Hinkley Point C, a EDF estima
que mais 12 meses de atraso custariam ~£1 mil milhdes, a precos de 2015 [35],

e COVID-19 e cadeias de fornecimento. A pandemia afetou praticamente todas as obras em curso, in-
cluindo Vogtle e Hinkley Point C [30, 451,

Energia Nuclear em Portugal - versdo 1.0 - 23 out. 2026 - nuclear-em-portugal.vercel.app 5



Taxade3% 590z I - 43 €/MWh
Estado ou crédito a exportagao financiamento: 31%
CfD ou RAB financiamento: 58%
Privado sem garantias financiamento: 70%

0 20 40 60 80 100
Custo nivelado da eletricidade (E/MWh)

Overnight [l Jurosnaobra [ Juros naoperacio O&M e combustivel

Figura 2 — Decomposicao do custo nivelado (LCOE) de uma central nuclear para trés taxas de desconto reais, uma por modelo de financia-
mento (ver Figura 4). Calculo préprio com os pressupostos da Figura 4: 4,5 mil milhoes €/GW (overnight), construcao em 6 anos, vida util de
60 anos, fator de carga de 90% e O&M e combustivel a 20 €/MWHh.

Nao é um problema exclusivo do nuclear: é um problema de megaprojetos no Ocidente

Tabela 1 - Derrapagens de custo e prazo em grandes obras recentes fora do nuclear.

Inicio da
Obra obra Abertura: prevista = atual Custo: previsto - atual
HS2, 1.2 fase (Reino Unido, alta velocidade) 2020 2029-2033 - 2036-2039 35-45 - 71-82 mil ME
[46, 47, 48]
Stuttgart 21 (Alemanha, né ferroviario) 2010 2019 —» 2031 4,5 - 14,5 mil ME
[49, 50, 51]
Crossrail (Reino Unido, ferrovia urbana) 2009 2017 - 2022 15,9 » ~19 mil M£
[52, 53, 54]
Site C (Canada, barragem) [55: 56, 57] 2015 2024 - 2025 8,8 > 16 mil M CAD
Linha Circular do Metro de Lisboa 2021 2023 - 2027 210 - 379 M€

[58, 59, 60, 61, 62]

Previsto: na decisao de construir. Valores nominais, que incluem a inflacao, exceto no HS2 (precos de 2019). No HS2, o custo é o de todaa 1.2
fase e o prazo é o do troco Old Oak Common-Birmingham; no Crossrail, o custo exclui os comboios.

Tal como no nuclear, as causas mais apontadas sdo projetos pouco maduros e trabalho subestimado, a que
se juntam a integracdo de sistemas e surpresas geoldgicas [48: 51. 54, 61],
A maior parte do custo é construcao civil, nao o reator

Os equipamentos da ilha nuclear (reator e sistemas associados) representam apenas 10-22% do custo de
construcdo overnight (sem juros). O estaleiro, o arrefecimento e a instalacéio, ou seja, sobretudo engenharia
civil e montagem, pesam 46-50% (Tabela 2) [¢3], Por isso, o desafio é sobretudo de gestdo de obra.

Tabela 2 — Reparticao do custo de construcao overnight (sem juros) de reatores de agua leve, em % do total te3l,

AP1000 EUA, histérico EUA, histdrico APR1400
Componente genérico (mediana) (melhor caso) (Coreia) EPR
Equipamento da ilha nuclear 12,6 9,9 16,5 21,9 18,0
Equipamento do turbogerador 4,9 7,0 11,9 5,6 6,3
Estaleiro, arrefecimento e instalacao 47,5 46,3 49,3 45,5 49,7
Engenharia, aprovisionamento e construgao 15,9 17,6 7,7 20,0 15,3
Custos do dono da obra 19,1 19,2 14,6 7,0 10,7

Como baixar o custo

1. Ter o projeto 100% concluido antes do primeiro betéo e escolher um modelo com unidades de refe-
réncia ja construidas.
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2. Construir em série: varias unidades iguais, idealmente no mesmo local.

3. Contratar uma gestio de obra experiente, com historial recente de entregas, e repartir o risco contra-
tualmente, para que as derrapagens causadas pelo construtor fiquem a cargo dele: por exemplo, con-
tratos chave-na-mao ou a preco fixo, como em OlKkiluoto 3, Barakah ou Dukovany II. S6 protege o pro-
motor se o fornecedor aguentar as perdas: a Westinghouse entrou em insolvéncia em 2017 por causa
dos contratos a precgo fixo de Vogtle e V. C. Summer [64].

4. Garantir financiamento barato (seccéo 5).

5. Manter uma regulacio estavel e previsivel.

w

Custo e prazo nao sao iguais em todo o lado

MENSAGEM PRINCIPAL

Onde ha construcéo continua, um reator constrdi-se em 5-6 anos e por uma fragéo do custo das
obras ocidentais recentes. Um orcamento realista para Portugal fica entre estes dois extremos.

Prazos de construcao (do primeiro betdao a operacao comercial)

e Mundo (reatores concluidos até marco de 2023): mediana de 6,3 anos e média de 7,5 anos. Nos reatores
iniciados depois de 1990, a mediana desce para 5,7 anos (Figura 3) [65],

e Por pais: no Japao a média é inferior a 5 anos; na Coreia do Sul e na China, inferior a 6 anos. Franca,
EUA e Reino Unido levaram alguns anos mais [°°],

e O caso mais rapido de um grande reator moderno é Kashiwazaki-Kariwa 6 (Japdao, ABWR, 1 356 MWe).
Foi ligado a rede apenas 3 anos e 3 meses apds o primeiro betéo, e a operacdo comercial comecou ao
fim de ~4 anos [¢¢], A TEPCO atribui o prazo curto a construgéo em grandes blocos modulares e a méto-
dos que permitem construir com qualquer meteorologia [¢77,

e Na China, Fuging 5 (Hualong One/HPR1000) levou 5 anos e 9 meses do primeiro betdo a operacio co-
mercial, mesmo sendo o primeiro do seu modelo [68],

How long does it take to build a nuclear reactor?

Construction time of nuclear reactors that were operable by March 2023. This includes reactors still in operation, plus those that had
been shut down or decommissioned.

Share of nuclear reactors taking less than x years to build

Nuclear reactors have a long tail - a small percentage take decades to build
100%

Watts bar (Unit 2) in the USA took 43 years, ”

[ but had a long pause so this was not continuous construction
+95% took less L

than 15 years

* 83% took less
than 10 years to build

80%

" Two-thirds (68%) took less

60% than 8 years

40%

o,
20% . One-in-five (21%) reactors
took less than 5 years to build

0%

Qvyears S5years t 10 years 15 years 20 years 25 years 30 years 35 years 40 years
Median construction time Mean construction time
was 6.3 years was 7.5 years

Construction time (years)

Note: Construction time is measured from the first day that building begins (not the first day of planning) and ends when commercial production begins.
Data source: IAEA Power Reactor Information System (PRIS) and Wikipedia. Author: Hannah Ritchie.

Figura 3 — Percentagem de reatores construidos em menos de x anos. Reatores concluidos até marco de 2023. Fonte: H. Ritchie [6%], com
dados da IAEA (PRIS).
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Custos de investimento: ordens de grandeza

Tabela 3 — Custos de investimento indicativos, em mil milhdes €/GW.

Projeto / pais

Mil milhoes €/GW

Base

Coreia do Sul (APR1400)

China (reator de agua leve)

Franca (EPR) e EUA, unidades em série

HPR1000 em Portugal (2 unidades)

Barakah (Emirados, KEPCO, 4 x APR1400, 5,3 GW)

EPR2 (Franga, 6 reatores, ~10 GW)

Dukovany II (Chéquia, KHNP, 2 unidades, até 976
MWe cada)

Polénia (3 x AP1000, 3,75 GW)

Vogtle 3/4 (EUA, primeiros AP1000 do pais)

Sizewell C (Reino Unido, EPR, 3,2 GW)

Flamanville 3 (Franga, primeiro EPR do pais)

~3,5-3,8

~3,5-4,4; obra de 66-72
meses

~4,0

~8,4 (contrato); ~10-13 (custo
overnight total)

~11,2

~11,5-14

~13,9 (alvo da empresa); ~14,8

(estimativa mediana)

~14,5

overnight, projecao IEA/NEA (2 160 USD/kW)
[69]

overnight, projecao IEA/NEA (2 500 USD/kW)
[69]

overnight, projecao IEA/NEA (4 000-4 250
USD/kw) [69]

proposta preliminar da CNNC (4 000-5 000
USD/kW; ver Tabela 4) [7€]

orcamento de 2016: financiamento de 24,4
mil milhdes USD, com juros da obra e primeiro
combustivel [71, 40]

orcamento da EDF de dez. 2025: 72,8 mil mi-
lhoes € a precos de 2020, overnight, sem ju-
ros; em 2022 eram 51,7 mil milhdes (~5,2 por
GW). Sem decisao final de investimento em
out. 2026 [72, 43]

contrato EPC de 2025 (407 mil milhdes de co-
roas checas), inclui combustivel para ~10
anos [73]; custo total: estimativa das autori-
dades checas com contrato EPC, combustivel,
custos do dono da obra e contingéncias, sem
financiamento [74]

investimento de ~42 mil milhdes € a pregos
correntes (a Comissao Europeia nao indica se
inclui os juros da obra); aprovagao da Comis-
s30 de dez. 2025 [75]

custo final com financiamento: mais de
13 000 USD/kW [397; ~35 mil milhdes USD de
2023, segundo o MIT [76]

£38,2 mil milhdes (alvo da empresa, exclui al-
guns custos) e £40,5 mil milhdes (limiar regu-
latorio perto da mediana das previsdes), a

precos reais de 2024-25, sem financiamento
[41, 771

total com financiamento (23,7 mil milhdes €)
[37]

As bases nao sdo iguais em todas as linhas (ver coluna “Base”). Valores noutras moedas convertidos pelo autor a taxa média de 2025 do

BCE, sem correcdo da inflacdo [781.

Tabela 4 — Proposta preliminar da CNNC para Portugal (jan. 2025).

Custo de investimento

(mil ME/GW)
Tempo de constru-

Tecnologia Poténcia por unidade ¢ao (meses) 1 unidade 2 unidades
HPR1000 (Hualong One) ~1200 MWe 66-72 4,0-4,9 3,5-4,4
AHPR1000 (sucessor do HPR1000, em >1230 MWe 66-72 3,5-4,4 3,1-4,0
desenvolvimento)

ACP100 (Linglong One, SMR) ~125 MWe 48-54 7,1-8,8 5,3-7,1
HTR-PM (alta temperatura) 210 MWe por modulo  48-54 5,3-6,2 4,4-5,3

Que o autor saiba, é até agora a Unica estimativa de custo feita especificamente para Portugal por um fornecedor. O custo inclui engenharia,
primeiro combustivel e contingéncias; o tempo de construcao vai do primeiro betdo a operacao comercial. Estimativas obtidas pelo Eng. Pe-
dro Sampaio Nunes nos seus contactos com a CNNC Overseas (CNOS). Valores convertidos de USD/kW pelo autor, a taxa média de 2025 do

BCE [78, 78] Documento original (PDF).
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e Asdiferencas explicam-se pela construcio continua, por cadeias de fornecimento maduras, por equi-
pas experientes, por modelos estandardizados, pelo capital barato e pelos custos de mao-de-obra.

e A gestdo cadtica de alguns projetos ocidentais (EPR, AP1000) ndo é uma fatalidade. Ainda assim, Por-
tugal terd de importar o know-how, pelo que o historial recente de entregas do fornecedor deve ser um
critério central de escolha.

Que fornecedores poderiam construir em Portugal? (avaliacao do autor)
Avaliados pelo historial recente de entregas, estes sdo hoje os principais candidatos:

e KHNP/KEPCO (Coreia do Sul). Construiu os 4 reatores de Barakah (Emirados), em grande parte a preco
fixo. Entraram em operacgdo em 2021-2024, ~4 anos depois do previsto, em boa parte por atrasos no ar-
ranque e na preparacio do operador 7). Ganhou o concurso de Dukovany II (Chéquia) em 2024. Mas,
segundo a imprensa coreana, o acordo de 2025 com a Westinghouse impede-a de concorrer na UE fora
da Chéquia; se assim for, ndo pode concorrer em Portugal [8°],

e CNNC (China). Tem 7 Hualong One em operacao comercial (5 na China e 2 no Paquistdo); os mais recen-
tes levaram ~5-5,5 anos do primeiro betdo a operacio [4°. 811, E o inico fornecedor com uma proposta
conhecida para Portugal (Tabela 4). Mas ha risco politico: até hoje nenhum pais ocidental avancou com
um reator chinés. O Reino Unido pagou em 2022 a saida da CGN, outra empresa estatal chinesa, de Si-
zewell C, e a Roménia rompeu com ela em 2020 [82. 81],

e AtkinsRéalis (Canada, reatores CANDU). A AECL, a quem comprou a diviséo CANDU em 2011, cons-
truiu Qinshan III (China, 1998-2003) antes do prazo e 10,6% abaixo do orcamento [4°. 83, 841 Com a Ae-
con, renovou os 4 reatores CANDU de Darlington (2016-2026) 4 meses antes do prazo e abaixo do orga-
mento (8], Usa urdnio natural, sem enriquecimento. Mas a ultima obra nova é de 2007 (o reator 2 de
Cernavoddi, Roménia), e o novo modelo, o Monark, ainda néo foi construido [40. 841,

e Westinghouse (EUA), a médio prazo. O AP1000 ja ndo é uma primeira unidade: tem 6 reatores a funcio-
nar desde 2018 (4 na China e 2 nos EUA). Todos chegaram com anos de atraso e Vogtle custou mais do
dobro do previsto (seccdo 2) 49, 811, Segundo o MIT, as proximas unidades podem custar até 40% menos
(761, Foi escolhido pela Polénia e pela Bulgaria [8¢: 871, Fica como opcéo se essa descida de custo se
confirmar.

A Rosatom (Russia) é o maior exportador de reatores, mas é politicamente inviavel. A Finlandia cancelou

Hanhikivi 1 em 2022, e a Comissdo Europeia comprometeu-se a eliminar as importacdes nucleares russas
[88, 89]

A EDF é, tradicionalmente, o maior construtor nuclear da Europa Ocidental. Mas todos os seus projetos re-
centes resultaram em atrasos e derrapagens orcamentais (secgéo 2), e perdeu o concurso checo para a
KHNP [991, Na avaliacdo do autor, neste momento néo tem uma oferta viavel: o EPR é muito complexo, e o
EPR2, o EPR1200 (uma versao do EPR2 com ~1 200 MWe, pensada para exportacdo e proposta a Chéquia) e o
SMR da EDF ainda estédo em desenvolvimento [72. 91, 921,

4 E os SMRs (pequenos reatores modulares)?

MENSAGEM PRINCIPAL

Os SMRs ainda nao provaram que produzem eletricidade mais barata; a sua vantagem sdo proje-
tos mais pequenos e flexiveis. O que reduz custos é a modularidade e a construcio em série, de
que os grandes reatores também podem beneficiar.

Vantagens

e Investimento por unidade muito menor: cada projeto arrisca menos capital, o que pode facilitar o fi-
nanciamento [93], Também permite fasear a construcgéo e acompanhar a procura: 2 GW podem ser fei-
tos com varios SMRs construidos em sequéncia.

e Mais flexibilidade na escolha do local: menos exigéncias de rede local e de agua de arrefecimento, e
mais locais aceitaveis [94].
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e Podem fornecer calor a industrias e a redes de aquecimento urbano [°°1. Os grandes reatores também o
fazem, como Gosgen (Suica, desde 1979), Temelin (Chéquia, desde 2023) e Haiyang (China, desde 2019)
[96, 97, 98], Mas o transporte de calor encarece com a distancia, e os grandes reatores poderdo tipica-
mente ficar mais longe dos utilizadores. Os SMRs poderao ficar mais perto, com zonas de emergéncia
menores, ja possiveis nos EUA e na Finlandia [99+ 1001,

Desvantagens

e Custo por GW mais alto, porque se perde economia de escala. Por MWh, ainda néo se sabe: com o
mesmo juro, sairiam mais caros, mas um projeto mais pequeno pode conseguir juros mais baixos, e
ainda ndo ha dados para saber se isso compensa [93],

o Darlington (Canadé, 4 x BWRX-300, ~1,2 GW): orcamento de 20,9 mil milhdes de ddlares canadianos,
ja com juros, ou seja, ~11 mil milhées €/GW; ~16 na 1.2 unidade, que paga a infraestrutura comum, e
~9,3 nas unidades 2 a 4 [101. 1021 Com juros, é quase o triplo de Barakah (Tabela 3), e é ainda um
orgamento.

o A proposta preliminar da CNNC para Portugal dd ao ACP100 (SMR) ~5,3-8,8 mil milhdes €/GW, 1,5 a
1,8 vezes o custo do HPR1000 (Tabela 4) [70],

o NuScale/UAMPS (EUA): o preco-alvo subiu de 58 para 89 USD/MWh, mesmo com subsidios, e o pro-
jeto foi cancelado em 2023 [103, 1041

e Mais mao-de-obra por GW. Num estudo que simula a construcédo de 200 GW de nuclear nos EUA, uma
frota de BWRX-300 exigiria ~87% mais trabalhadores de construcido do que uma frota de AP1000 com a
mesma poténcia [195],

* O que encolhe é a parte barata do projeto. O equipamento da ilha nuclear vale apenas 10-22% do custo
(Tabela 2). A obra civil, os edificios auxiliares, a seguranca e o licenciamento néo diminuem na mesma
proporgéo [63. 1051,

* A tecnologia ainda é imatura. O Linglong One (ACP100, China), apresentado como o primeiro SMR co-
mercial em terra, tinha a operacio comercial prevista para o 1.° semestre de 2026 [2°¢], Em outubro de
2026, segundo a imprensa local, ainda estava em ensaios a quente, sem combustivel, com a carga de
combustivel e a ligacdo a rede apontadas para o fim do ano [197], JA o HTR-PM chinés, uma central de de-
monstracdo com pequenos reatores arrefecidos a gés, estd em operacédo comercial desde dezembro de
2023 [108] A TAEA nota que ainda niio ha dados que confirmem prazos mais curtos para os SMRs [94], As
primeiras unidades serdo caras e demorardo a baixar de preco.

0 que reduz mesmo os custos: a modularidade

e Os grandes reatores ja usam modulos fabricados em fabrica. O AP1000 é montado com grandes médu-
los estruturais feitos a partir de seccGes pré-fabricadas; o maior, o CA20 de Vogtle, pesa ~840 t [1091. O
ABWR de Kashiwazaki-Kariwa 6, construido em grandes blocos modulares, levou ~37 meses do pri-
meiro betfo a carga de combustivel [110. 671, O essencial é passar o maximo de trabalho do estaleiro
para a fabrica, independentemente do tamanho do reator.

Grandes reatores ou SMRs?

e Varios paises europeus seguem as duas vias. O Reino Unido constréi Hinkley Point C, decidiu avancar
com Sizewell C em 2025 e contratou a Rolls-Royce SMR a preparacio de trés SMRs em Wylfa, com a deci-
sdo final de investimento prevista para 2029. A Chéquia contratou Dukovany II a KHNP e prepara um
SMR da Rolls-Royce em Temelin. A Poldnia negoceia o contrato de trés AP1000 e tem um programa pri-
vado de BWRX-300. A Franca prepara os EPR2 e desenvolve o seu SMR, o Nuward
[41, 111, 112, 86, 113, 72, 92]_

e Recomendacdo: para entrar no nuclear dentro de uma década, o mais seguro é um modelo com unida-
des de referéncia a funcionar. Hoje, isso aponta sobretudo para reatores de 3.2 geracio avancada (Gen
III+) de média ou grande poténcia. Os SMRs devem ser avaliados em paralelo: se as primeiras unida-
des, como Darlington, cumprirem custos e prazos, podem tornar-se uma boa opcao, sobretudo para fa-
sear o investimento ou fornecer calor.
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5 Financiamento e tipos de promotores

MENSAGEM PRINCIPAL
Num projeto nuclear, a taxa de juro pesa tanto ou mais do que o preco do reator. Baixar o custo do
capital é a alavanca mais poderosa, e hoje ha mais instrumentos para o fazer do que ha cinco anos.

Investimento

Estado ou crédito Privado sem  (overnight)
a exportagao CfD ou RAB garantias
160 ® 3,0 mil ME/GW
140
120 97 €/MWh ® 6,0 mil ME/GW
’g 100 ® 4,5 mil ME/GW
<
w 80
L
S 2,5 mil ME/GW
= 60 43 )
40 /.
20
0
2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%

Taxa de desconto real (custo médio do capital)

Figura 4 — Custo nivelado da eletricidade (LCOE) em funcao da taxa de desconto, para varios niveis de investimento. Calculo proprio com os
mesmos pressupostos do grafico apresentado na AIP: vida Util de 60 anos, fator de carga de 90%, O&M e combustivel a 20 €/MWh, investi-
mento repartido por 72 meses. Faixas sombreadas: taxas reais indicativas de cada modelo de financiamento, estimadas pelo autor a partir de
casos e avaliacoes oficiais. Os casos usam medidas diferentes (juro da divida, custo médio do capital autorizado pelo regulador, rentabilidade
pedida pelos acionistas), por isso as faixas sdo aproximadas. Estado ou crédito a exportacao, ~2-4%: a taxa minima da OCDE para crédito a
exportacio de longo prazo em euros é de 4,49% em out.—nov. 2026 (~2,4% real) [114] e 0 empréstimo russo a Paks II (Hungria) paga 3,95-
4,95% nominal (~2-3% real) [115]. CfD ou RAB, ~5,5-8%: Sizewell C, 6,73% real [771; Hinkley Point C, ~9% nominal (~6,4% real) [116]_ pri-
vado sem garantias, 9% ou mais: ~12% nominal, segundo o Tribunal de Contas britanico (1161 0s modelos mistos, como Dukovany II (4,5-
7% nominal), ficam na primeira faixa ou logo acima [117] Taxas nominais convertidas pelo autor com inflacio de 2-2,5%.

Experimente a calculadora interativa no site: nuclear-em-portugal.vercel.app/#financiamento

e Paraum investimento de 4,5 mil milhdes €/GW, o LCOE é de ~43 €/ MWh a 3%, ~70 €/ MWh a 7% e ~97
€/MWh a 10%. O reator é o mesmo; sé muda o custo do dinheiro.

* 0O modelo de financiamento pesa muito no custo (zonas sombreadas, indicativas): com divida do Es-
tado ou crédito a exportacéo, ~37-48 €/ MWh; com CfD ou RAB, ~59-79 €/MWh; com um promotor pri-
vado sem garantias, ~88 €/ MWh ou mais.

e Por isso, num concurso, as propostas devem ser comparadas com o financiamento incluido, e ndo sé
pelo preco do contrato.

e Para comparagio, o preco médio do mercado diario em Portugal foi de ~70 €/ MWh em 2025 e de ~82
€/MWh em 2026 até 21 de outubro (em € de setembro de 2026) [4],

e AIEA/NEA chega a valores do mesmo tipo: a componente de investimento do LCOE do EPR francés é de
21 USD/MWh a 3% e de 73 USD/MWh a 10% [69],

O custo do capital baixa de duas formas: com dinheiro mais barato ou com menos risco, garantindo uma
receita previsivel, para que credores e acionistas pegcam menos.
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De onde vem o dinheiro

e Estado: empréstimo e capital. Em regra, é um auxilio de Estado e precisa de aprovacido da Comisséo
Europeia. Em Dukovany II (Chéquia), o Estado empresta o dinheiro de toda a construcéo, estimado em
23-30 mil milhdes €: sem juros durante a obra e depois ao custo da divida publica mais 1 ponto (minimo
de 2% ao ano), a devolver em 30 anos com as receitas da central [74], E também dono de 80% da empresa
do projeto; a elétrica CEZ tem os outros 20% [118], No Reino Unido, o banco de fomento do Estado em-
presta até £36,6 mil milhdes dos £38 mil milhdes de Sizewell C [119. 411,

e Créditos a exportacio (Export Credit Agencies, ECAs). O pais fornecedor empresta ou garante parte do fi-
nanciamento, a prazos longos, para ganhar o contrato.

o Coreia > Emirados (Barakah): 2,5 mil milhdes USD a 18 anos [39],

o Franga - Finladndia (Olkiluoto 3): empréstimo de 570 M€, garantido a 95% [12°]; Franca > Reino Unido
(Sizewell C): garantia sobre £5 mil milhdes de empréstimos [121],

o China - Paquistdo (Karachi 2/3): 6,7 mil milhdes USD a 20 anos, em trés tranches a 2%, 6% e 1% (mé-
dia ~3,3%) [39],
o Russia - Egito (El Dabaa): 25 mil milhdes USD a 22 anos, a 3% [122, 123],

e Banco Europeu de Investimento (BEI). Tradicionalmente reticente em relacdo ao nuclear, estad a mudar.
A presidente Nadia Calvifio defende-o [124], O banco emprestou 400 M€ a Orano para enriquecimento de
uranio (2025) [125] e aprovou, em julho de 2026, um empréstimo de 800 M€ para a extenséo de vida do
reator 1 de Cernavodi, na Roménia [126], Em 2026, fez ainda o seu primeiro investimento em SMRs: até
40 M€ na finlandesa Steady Energy, que desenvolve um pequeno reator para aquecimento urbano 957,

¢ Taxonomia da UE e obrigacdes verdes (green bonds). O nuclear est4 na taxonomia da UE; a Austria con-
testou, perdeu no Tribunal Geral em 2025 e recorreu para o Tribunal de Justiga [127. 1281, A EDF ji emi-
tiu obrigacdes verdes para nuclear (2023, 1 mil milhdes €) [129], Pouco baixam o juro, que continua a ser
o do emitente: na zona euro, o desconto médio face as obriga¢cdes normais foi de ~0,04 pontos percentu-
ais em 2016-2021 [130], A vantagem é chegar a mais investidores.

e Banco Mundial. Levantou em junho de 2025 a proibi¢édo de financiar nuclear. S6 empresta a paises em
desenvolvimento, mas é um sinal de mudanca [131],

Receita previsivel, juros mais baixos

e Contratos de longo prazo (PPA) com grandes consumidores. O comprador compromete-se a comprar a
energia durante anos, e os bancos emprestam contra essa receita. As grandes tecnolégicas estdo a con-
tratar nuclear: a Microsoft vai comprar, com um PPA de 20 anos, a energia de Three Mile Island 1 (835
MW), a reativar pela Constellation; a Amazon fechou 1,9 GW com a Talen (18 mil milhdes USD) e a Meta
até 6,6 GW até 2035 [132, 133, 134]_ Gjnes é um candidato natural a este tipo de contrato em Portugal.

e Modelo Mankala (Finlandia). Os acionistas (indtstria e empresas municipais de energia) entram com o
capital e ficam com a eletricidade a preco de custo, na proporc¢ao da sua participacao: pagam a sua
parte dos custos fixos, usem a energia ou nfio, e podem consumi-la ou revendé-la [135. 1361 E esse com-
promisso que permite a empresa endividar-se barato. Cerca de metade da eletricidade finlandesa vem
de empresas deste tipo [137],

o Olkiluoto 3, da TVO, fez-se assim, sem CfD: ~75% de divida e ~25% de capital e empréstimos subordi-
nados dos acionistas, que néo recebem dividendos [138], Parte dos acionistas é publica (a Fortum,
detida em ~51% pelo Estado finlandés, tem um quarto da TVO) [139. 140] E o contrato chave-na-méao
protegeu-os: a TVO estimava investir ~5,5 mil milhdes €, e a maior parte do resto da derrapagem fi-
cou com os fornecedores (Areva, entdo controlada pelo Estado francés, e Siemens) [141. 391,

0 Para Portugal: um consoércio de grandes consumidores (industria eletrointensiva, data centers) teria
eletricidade a preco de custo durante a vida da central, menos exposta ao mercado, assumindo a sua
parte dos custos e dos riscos; esse compromisso dos acionistas da seguranca aos credores.

* RAB (Regulated Asset Base). Os consumidores comecam a pagar a central ja durante a obra, com uma pe-
quena parcela na fatura que remunera o capital investido: é preciso pedir menos emprestado e pagam-
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se menos juros. No Reino Unido, o mecanismo continua depois do arranque, com uma receita anual fi-
xada pelo regulador [142],

o Exemplo: Sizewell C (Reino Unido, 3,2 GW), com decisdo final em julho de 2025 e custo de £38 mil mi-
Ihdes. Segundo o Tribunal de Contas britdnico, com base em estimativas do Governo, custa £4 por
familia em 2025-26, a subir até £17-19 por ano antes do arranque [41, 143, 771,

o Ordem de grandeza para Portugal (cdlculo préprio). Para 2 unidades com ~11 mil milh&es € de investi-
mento, construidas em 6 anos, uma remuneracao real de 5% sobre o capital ja investido custaria em
média ~5 €/ MWh aos ~53 TWh consumidos, subindo até ~10 €/ MWh no fim da obra. E viavel, mas
pesa mais do que no Reino Unido, cujo consumo é muito maior.

e Contrato por diferenca (CfD) bidirecional. O Estado garante um preco: quando o mercado fica abaixo,
paga a diferenca; quando fica acima, a central devolve-a. Como qualquer garantia de prego, é uma inter-
vencao no mercado e passa parte do risco para consumidores ou contribuintes; a versdo bidirecional li-
mita-a, porque impede lucros extraordindrios. A partir de 17 de julho de 2027, qualquer apoio direto ao
preco de uma central nova (nuclear, edlica, solar, geotérmica ou hidrica sem albufeira) tem de ter esta
forma ou outra equivalente [244. 1451,

o Exemplo: Dukovany II: CfD de 40 anos e prego-alvo inferior a 90 €/MWh [146, 1471 A Comiss&o Euro-
peia aprovou em abril de 2024 o apoio a uma unidade. O alargamento a duas unidades, a que se refe-
rem estes valores, esta em investigacio aprofundada desde dezembro de 2025, e o Governo checo es-
pera a decisédo no inicio de 2027 [1461,

E os promotores privados?

e Para um promotor privado, sem apoio do Estado e a vender ao mercado, o capital sai bem mais caro
(~88 €/MWh ou mais, Figura 4). Os PPA e o Mankala sdo a forma de garantir a receita sem o Estado.

e O mais provavel é um modelo misto. O Estado pode funcionar como 4ncora (capital, empréstimo ou ga-
rantia), ao lado de investidores privados e de infraestruturas, de grandes consumidores (Mankala ou

PPA) e de crédito a exportacdo do pais fornecedor. Sizewell C é um exemplo: Estado com 44,9%, mais La
Caisse, Centrica, EDF e Amber [41],

Para Portugal: o que parece mais promissor (avaliacao do autor)

e Capital barato na obra, sem garantia de preco na operacio. Com divida do Estado ou crédito a ex-
portagdo, o LCOE fica em ~37-48 €/MWh, abaixo do preco médio do mercado (~70-82 €/ MWh em
2025-26): a central paga-se com as vendas. Por isso, o apoio publico deve concentrar-se no financia-
mento da obra (empréstimos, crédito a exportacdo ou um RAB s6 durante a construcdo) e ndo ga-
rantir precos na operagao.

e Para baixar o juro: crédito a exportacio do pais fornecedor. As regras da OCDE permitem reem-
bolsos até 22 anos depois do fim da obra [148], Nos estreantes europeus é a maior fonte de divida
anunciada: na Polonia, 11 agéncias deram cartas de intencédo de mais de 100 mil milh&es de z16tis
(~28 mil milh&es USD), e a divida devera cobrir 70% do investimento [14°], Mas sdo cartas nédo vin-
culativas, ligadas a compras ao pais de cada agéncia, e até agora s6 financiaram engenharia ante-
rior a obra [149. 1501 Na proposta preliminar para Portugal, a CNNC recomenda crédito a exporta-
¢do chinés e admite ser acionista minoritaria do projeto [797.

e O BEI como complemento. As regras do BEI permitem financiar centrais nucleares, com parecer fa-
voravel ao abrigo do Tratado Euratom e um quadro legal e regulador adequado 1511, Nos ultimos
anos tem financiado sobretudo combustivel, prolongamentos de vida e modernizagoes
(125, 126, 152] Para Portugal, s6 seria uma opcéo depois de criados a lei nuclear e o regulador.

e Para garantir a receita, ha vias de mercado: contratos de longo prazo com grandes consumidores
(data centers de Sines, industria) ou um consorcio do tipo Mankala. Ainda assim, nos projetos euro-
peus recentes o Estado acabou por assumir o grosso do risco. Na Poldnia, por exemplo, entra com
~14 mil milhGes € de capital, garante 100% da divida e assina um CfD de 40 anos [*53].
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6 Como se introduz o nuclear num pais estreante?

MENSAGEM PRINCIPAL

A TAEA estima 10-15 anos desde a primeira ponderacéo até a primeira central [°4]. Grande parte do
caminho critico é preparacéo institucional barata, que pode avancar ja, em paralelo com o estudo
da DGEG, sem comprometer a decisdo final.

Tabela 5 — As trés fases da IAEA [94, 1541

Fase 0 que inclui Marco no fim da fase
1. Ponderacao (antes da Estudo de pré-viabilidade; criacao da NEPIO (organismo que coor- Pronto para uma decisao
decisao) dena o programa); levantamento de locais (~1 ano); analise do qua- informada

dro legal e dos recursos humanos

2. Preparacao (depois da Lei nuclear; regulador independente; selegdo e caracterizacao do lo-  Pronto para langar o concurso ou
decisao) cal (a caracterizacao demora tipicamente 24-30 meses, com =1 ano negociar o contrato

de monitorizacao, sem contar contratacoes, licencas nem revisao re-

gulatéria); dono e operador da central; financiamento; concurso

3. Implementacio Contrato; licenciamento; construcdo (~5,5-7 anos [65: 701 Pronto para operar
comissionamento

* Referéncia de um pais estreante rapido: Emirados Arabes Unidos. Deciso politica em 2008, lei, regu-
lador e contrato com a KEPCO em 2009, inicio da construcéo em julho de 2012 e 12 ligacdo a rede em
2020, ~12 anos no total [79],

e Um aviso de realismo: Dukovany II (Chéquia). Mesmo num pais com experiéncia nuclear, o contrato
foi assinado em junho de 2025 e a construcéo s6 deve comecar em 2029; a meta é iniciar os ensaios em
2036 e a operacdo comercial em 2038 [155. 901,

0 que pode comecar ja (passos “sem arrependimento”, de custo baixo)

1. Criar a NEPIO, uma pequena equipa interministerial que coordena todo o programa.

2. Estudo de pré-viabilidade e levantamento de locais (site survey), em ~1 ano [154]. Antigas centrais tér-
micas ja ligadas a rede de muito alta tensdo, como o Pego ou Sines, sdo candidatos ébvios a avaliar (sec-
cdo 7).

3. Comecar ja a monitorizar os locais candidatos (meteorologia, sismicidade, hidrogeologia). A monito-
rizacdo no local exige pelo menos um ano completo de registos (alguns reguladores pedem mais). An-
tes e depois desse ano, a IAEA conta mais ~20-24 meses para adquirir e instalar o equipamento, tratar
os dados e apresentar resultados; por isso convém comecar cedo. Numa zona sismicamente ativa, o es-
tudo sismico pode levar ~3 anos [154],

4. Regulador. H4 duas opgdes, mas a segunda tem muito mais incerteza juridica:
o Regulador nacional, em cooperacao com Espanha (a via mais rapida):
= partir da Autoridade Reguladora Nacional que ja existe (APA e IGAMAOQT, desde 2018) [156];
= fazer um acordo de cooperacio com o regulador espanhol (CSN) para formacéo, apoio técnico e
partilha de avaliagdes, que a diretiva Euratom permite [157];

= adotar a regulamentacio de um pais com experiéncia no modelo escolhido, como a IAEA reco-
menda, e cooperar com o regulador do pais fornecedor [941.

o Regulador ibérico unico. A diretiva Euratom obriga cada Estado-Membro a ter uma autoridade re-
guladora competente e independente [*°7]. N&o proibe uma autoridade partilhada, mas néo a prevé,
e nunca se fez. Exigiria um tratado e leis nos dois paises. Ha o risco de a Comissdo Europeia o con-
testar; nesse caso, poderia ser preciso alterar a diretiva, o que pode ser moroso.

5. Pré-avaliar os modelos de reator candidatos, aproveitando as avaliagOes ja feitas por reguladores ex-
perientes. Por exemplo, o Reino Unido concluiu a avaliacdo genérica de projeto (GDA) do EPR (2012),
do AP1000 (2017), do ABWR (2017) e do HPR1000 (2022) [158, 1591

6. Preparar alei nuclear: licenciamento, responsabilidade civil, residuos e desmantelamento,
salvaguardas.
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7. Formar pessoas: um curso de exceléncia em engenharia nuclear no ensino superior e programas de
formacéo com os fornecedores e com a IAEA. Nos primeiros anos, a empresa operadora pode ter um
sécio com experiéncia, como a KEPCO nos Emirados (18% da operadora, mais 400 técnicos da KHNP
até 2030) [79); a responsabilidade pela seguranca continua a ser da empresa licenciada e néo se delega
[157] .

8. Desenhar o modelo de financiamento (seccéo 5) e sondar fornecedores e agéncias de crédito a
exportacao.

9. Pedir uma missao INIR da IAEA, que avalia o grau de preparacao da infraestrutura nacional.

10. Comunicar com o publico e envolver as autarquias candidatas desde o inicio.

Decisao 1.2 unidade em
politica Contrato operacao comercial

Estudo de Custos Totais do Sistema
NEPIO + estudo de pré-viabilidade

Levantamento de locais (site survey)

[ |
an
Lei nuclear + reforco do regulador (IR

Monitorizacao dos locais candidatos (= 1 ano)

Caracterizacao do local escolhido (24-30 meses)

Formacao e prontidao do operador

Concurso, negociacao e financiamento s
. . . - H : Operagao comercial
Pré-licenciamento e licenca de construgéo - (5 60 anos)
Construcdo e comissionamento (5,56 anos) ; ] } ——————»
Total com os passos em paralelo
Referéncia da IAEA | { 10-15 anos )

2027 2029 2031 2033 2035 2037 2039 2041

[ Estudo da DGEG (calendario estimado) [l Preparacdo “sem arrependimento” (pode comecarja) [ Apds decisao politica

B Construcao Comissionamento (ensaios e arranque) Pré-licenciamento

Figura 5 — Cronograma ilustrativo, otimista mas plausivel, se os passos “sem arrependimento” arrancarem em 2027, em paralelo com o es-
tudo da DGEG. Em baixo, a referéncia da IAEA: 10-15 anos até a primeira central [941. Os Emirados levaram ~12 anos da decis3o politica a
1.2 ligacao a rede (791, 0 intervalo de ~1,25 anos entre o contrato e o primeiro betdo pressupde pré-licenciamento durante o concurso e é
otimista (Olkiluoto 3: ~1,5; Emirados: ~2,5; Dukovany II: ~4, previsto) [88. 79, 1551 calculo proprio com base em [94 154, 701 0Os marcos
com maior risco de atraso sao discutidos na subseccao seguinte.

Onde estao os maiores riscos do cronograma

1. Contrato. Um concorrente vencido pode contestar a adjudicacao, e a Comissdo Europeia tem de apro-
var o apoio do Estado e pode analisar subsidios estrangeiros ao vencedor. Em Dukovany II acontece-
ram as trés coisas, e um tribunal chegou a travar a assinatura durante um més (160, 161, 117],

o Licao: critérios de avaliacéo claros e publicados a partida, para que uma contestagio seja rejeitada
depressa, e falar com a Comisséo desde cedo, ja com o &mbito completo do projeto (em Dukovany
II, o alargamento a 22 unidade obrigou a nova investigagéo) [146],

2. Arranque. Em Barakah, com a obra acabada em 2018, falhas na preparacao da empresa operadora, al-
gumas por falta de dominio do inglés, adiaram o arranque pelo menos 18 meses [797,

o Licdo: avaliar regularmente a prontidao do operador antes do fim da obra, para corrigir a tempo, e
fixar cedo o inglés como lingua de trabalho, com exigéncia de fluéncia elevada.
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7 Onde construir uma central nuclear em Portugal?

MENSAGEM PRINCIPAL

O local deve sair de um levantamento nacional segundo os critérios da IAEA (~1 ano), e néo de
uma escolha a partida. Ainda assim, ha locais com boas condi¢ées de base, sobretudo antigas cen-
trais térmicas, que ja tém ligacdo a rede de muito alta tens@o, acessos e tradigédo industrial.

Critérios principais

1. Agua para arrefecimento, do mar ou de um rio.

o Em circuito aberto, um reator de 1 GWe capta ~45-50
m?®/s, que devolve mais quentes.

o Com torres de refrigeracio capta ~1,2 m*/s e consome
por evaporacio ~0,7 m3/s [163],

o Exemplo: Cofrentes (Espanha, 1 092 MWe) usa torres de
refrigeracdo com agua do rio Jucar, de caudal médio 45
m?/s, e tem uma captacio autorizada de 1,1 m3/s [164],
Na bacia do Tejo, em Espanha, ja funcionam Almaraz,
arrefecida pela albufeira de Arrocampo, e Trillo, com
torres de refrigeracéo [165],

2. Rede elétrica. O local precisa de ligacédo a rede de 400 kV
com capacidade para escoar 1-3 GW. Reaproveitar a rede
existente de antigas centrais poupa linhas novas e anos de
licenciamento.

3. Geologia e sismicidade. E preciso excluir falhas ativas,
deslizamentos e solos sujeitos a compactacdo ou
liquefacéo.

o A sismicidade é maior no Sul: pelo Eurocédigo 8, a ace-

®.Rorto
ESPANHA
Lavos / Leirosa Almaraz
(Figueira da Foz) g (Espanha)
Tejo -
. (]
Ferrel (Peniche) ® Pego (Abrantes)
®Lishoa
Sines ®

® Localreferido  ® Central nuclear existente

Figura 6 — Locais frequentemente referidos, a titulo
ilustrativo e sem estudo de localizacao. Contornos e
rios: Natural Earth [162],

leracéo de referéncia vai de ~0,04-0,08 g no Norte a ~0,25 g no Algarve [166],

o A sismicidade ndo impede o nuclear, como mostra o Japdo, mas encarece o projeto e alonga o es-
tudo do local, que pode levar ~3 anos numa zona sismicamente ativa [154],

4. Cheias e riscos externos. Ha que avaliar cheias, galgamentos costeiros e tsunamis (a licdo de Fu-
kushima), indtstrias perigosas e aeroportos préximos, e ainda a densidade populacional e o planea-

mento de emergéncia [154],

5. Acessos para cargas excecionais.

© No AP1000, o vaso do reator pesa 278 t e cada gerador de vapor 600-680 t, com 24 m de compri-

mento [167, 168, 169].

o EmV. C. Summer (EUA), o primeiro gerador de vapor (680 t), fabricado pela Doosan na Coreia, che-
gou por mar ao porto de Charleston e fez o ultimo troco por ferrovia, num vagéo especial 1697,
Ajuda ter porto, ferrovia ou estradas que suportem estes pesos e dimensdes.

6. Impacto econémico local e descentralizacio.

o Por cada 1 000 MWe, a construgéo gera ~12 000 anos-trabalho diretos e a operagdo ~600 empregos di-

retos permanentes durante ~50 anos. Contando o emprego indireto e induzido, sdo ~200 000 anos-

trabalho ao longo da vida da central [170],

o A central pode ancorar um polo industrial que use a sua eletricidade e o seu calor. Para isso, con-
vém estar perto de boas infraestruturas de transporte para escoar a producéo.

o Isto pesa porque o interior continua a perder populacdo a um ritmo muito superior a média nacio-
nal (-2,1% entre 2011 e 2021); Penamacor, por exemplo, perdeu 16% [171. 1721 Ao mesmo tempo, o
pais tem 723 mil casas vagas (12%), com a percentagem mais alta no Alentejo (16,5%), enquanto a
sobrelotacdo se concentra no litoral e nas areas metropolitanas [173: 1741, Criar emprego qualificado

no interior ajuda a fixar populacéo e pode aliviar a pressdo sobre a habitacao no litoral.
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Locais frequentemente referidos (avaliacao preliminar)

Tabela 6 — Pontos a favor e incégnitas. Esta ndo € uma recomendacao: todos os locais exigem estudo de caracterizacao.

Local A favor Incégnitas e pontos contra

Pego (Abrantes), antiga  « Rede elétrica: nd darede de 400 kV, com trés linhas « Caudal do Tejo em anos secos. Em Cedillo, a Conven-

central a carvao (~600 de ~1 GW (limite térmico de 1,4 GVA) cada: duas para ¢ao de Albufeira fixa minimos de ~16 m3/s (média de
MW, encerrada em 2021) oeste (Batalha e Rio Maior) e outra para leste (Fala- julho—setembro) e ~12 m3/s (7 hm? por semana), que
gueira, bifurca para Espanha e Fundao) [17s], deixam de se aplicar em periodos de excegao por
o Linhas previstas: mais uma linha dupla para norte seca [176] Desde 2024, a Espanha compromete-se a
(Anadia, 2028) [178, 1791 ¢ outra para sul (Divor, libertar > 1 hm3/dia (~12 m?/s) (1771,
Evora) [180], « Com torres, 2 GW evaporariam ~1,4 m3/s, 9-12%
» Infraestrutura rodoviaria: junto a A23 (né de Mouris- desses minimos: viavel a partida, mas exige estudo e
cas, a ~3-4 km) [181] depende das descargas de Espanha.

« Infraestrutura ferroviaria: ramal ferroviario proprio,
ligado a Linha da Beira Baixa através de uma ponte
sobre o Tejo. O ramal e a ponte ficam fora da demoli-
¢ao atualmente prevista [182, 183] proximidade a
Linha do Leste (a ~8 km) e a Linha do Norte (~31 km)
[184]

« Localizacao no interior, o que ajuda a descentralizar
a economia. A boa infraestrutura de transportes da
regiao (tanto para pessoas como para mercadorias)
favorece um polo industrial.

Sines, antiga central a « Arrefecimento com agua do mar, como na antiga « Sismicidade e tsunamis. O sismo de referéncia € mo-
carvido (~1 250 MW, en- central [185], derado, como em Lisboa (critério 3) [166] mas ha fa-
cerrada em 2021) . Rede elétrica: n6 de 400 kV forte. lhas ativas junto a antiga central, que tém de ser es-
. . i airg [186
- Porto de 4guas profundas, que permite trazer cargas  tudadas primeiro (1861, Segundo um estudo do
pesadas por mar. IPMA, num sismo como o de 1755 a agua pode subir

até ~19 m na zona de Sines, e o recuo do mar deixa a

« Polo industrial e logistico existente. O campus de , ) [187]
seco a tomada de agua da antiga central .

data centers planeado prevé 1,2 GW (191,
« Os riscos industriais vizinhos (refinaria, terminal de

gas natural liquefeito) tém de ser analisados.

Lavos / Leirosa (Figueira « Rede elétrica: subestacdo de 400 kV de Lavos navi- « Litoral turistico, com praias.
da Foz) zinhanga, com duas linhas de ~1 GW para norte (Feira

e Paraimo) e duas para sul (Batalha e Rio Maior)

[175]

« Arrefecimento com agua do mar: a costa (praia da

Leirosa) fica a ~4-5 km da subestacgado, em linha reta
[188, 189]

« Junto a industria de pasta e papel (Navigator e
Celbi), grande consumidora de calor e eletricidade

[190]1
Ferrel (Peniche) « Foi escolhido em 1974 como o local mais adequado « Forte contestacao popular em 1976; o projeto foi
para a primeira central portuguesa; nos estudos, foi abandonado em 1981 [191, 1921 A freguesia regis-
comparado com Sizandro [192, 193] tou a marca “Capital da Luta contra o Nuclear” [194],
* Arrefecimento com agua do mar. « O turismo e o surf pesam hoje na regiao.

Cada linha de 400 kV tem um limite térmico de ~1,4 GVA (poténcia aparente), o que da ~1,3 GW de poténcia ativa (1751 conservadoramente,
assume-se neste documento ~1 GW: a rede tem de aguentar a falha de qualquer linha sem sobrecarregar as outras (critério N-1), por isso as
linhas trabalham abaixo do limite.

Outros locais estudados no passado: nos anos 60, uma central luso-espanhola no baixo Guadiana, a sul de Alcoutim (1951, para a primeira
central portuguesa, Ferrel foi comparado com Sizandro (Torres Vedras), afastado por razdes regionais e sismicas (1931 Em 1980, a EDP co-
mecou a selecionar outros locais, mas nao encontramos documentos que digam quais [196],

Recomendacobes
e Fazer o levantamento nacional de locais (sec¢ido 6) com critérios explicitos:
o de exclusao: sismicidade e geologia, cheias e tsunamis, riscos externos;
o de preferéncia: dgua, rede de 400 kV existente, acessos e impacto regional positivo.

e Comecar ja a monitorizar (meteorologia, hidrologia, sismicidade) os 2-3 locais mais promissores, por-
que sao precisos pelo menos 12 meses de dados.

e No Pego, fazer um estudo especifico dos caudais do Tejo em anos secos e com cenarios climaticos, ar-
ticulado com Espanha no quadro da Convencéo de Albufeira.
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8 Analise SWOT: nuclear em Portugal

Forcas

Producio firme e despachavel, que ndo depende
de condigGes meteoroldgicas: as centrais nuclea-
res tém um fator de capacidade mediano de ~86%
(mundo, 2024) [*°7], Contudo, ha varios paises
com desempenho superior, como EUA (~92%) e
Hungria/Eslovaquia/Eslovénia/Roménia (~90%)
(1981 Em Portugal, a edlica e a solar tiveram, em
média, ~27% e ~17% em 2021-2025 [1991,

Das fontes de energia mais seguras e com menos
emissdes por TWh [200],

Combustivel barato e compacto: um reator de 1
GW descarrega s ~20 t de combustivel por ano,
pelo que reservas de varios anos cabem num es-
paco pequeno 2011,

D4 inércia e estabilidade a rede de forma natural.

Vida 1til de 60-80 anos, com custos baixos e esta-
veis depois de amortizada.

Ocupa pouco territério.

Fraquezas

Investimento inicial muito elevado, o que torna o
projeto muito sensivel a taxa de juro e aos atrasos.

Prazos longos: 10-15 anos para um pais estreante.

Portugal ndo tem experiéncia de produgéo nu-
clear; teria de completar o quadro legal, reforcar o
regulador e criar uma cadeia de fornecimento.

Escala: um reator de ~1-1,6 GW é grande face a
ponta de consumo de ~9,4 GW, o que exige reserva
para a sua paragem [7],

Exige uma solucdo de longo prazo para o combus-
tivel usado. O Centro Comum de Investigacédo da
Comisséo Europeia considera os repositorios geo-

légicos profundos uma solucdo adequada e segura
[202]

Oportunidades

Energia Nuclear em Portugal - versdo 1.0 - 23 out. 2026 - nuclear-em-portugal.vercel.app

A DGEG anunciou o estudo de Custos Totais do
Sistema, que inclui o nuclear, e a proposta de ca-
derno de encargos esteve em discussido publica
até maio de 2026 [5. 26, 271,

Boa parte da edlica (~4 GW instalados até 2010)
aproxima-se do fim da vida de projeto: sera pre-
ciso decidir entre prolongar, renovar ou
substituir.

O consumo esta a crescer com a eletrificacéo, os
data centers (Sines, 1,2 GW) e o hidrogénio.

O contexto financeiro mudou: taxonomia da UE,
BEI, Banco Mundial, créditos a exportacao e re-
gras de CfD da UE mais favoraveis ao nuclear.
Participagdo da industria nacional (construgio ci-
vil, metalomecanica), de forma gradual; emprego
qualificado; fornecimento de calor a industria.
Antigas centrais a carvao (Pego, Sines) estdo junto
ands da rede de 400 kV e ja tém acessos e tradicdo
industrial (secco 7).

Uma central no interior pode ancorar um polo in-
dustrial e ajudar a fixar populacéo (seccio 7).

Ameacas

Derrapagens de custo e de prazo, se a execucdo fa-
lhar, com risco or¢camental e politico.

Deciséo de longo prazo que atravessa varios ciclos
eleitorais e exige consenso alargado.

Aceitacdo publica e oposicao local.

Geopolitica dos fornecedores: a Chéquia excluiu
fornecedores russos e chineses, o Reino Unido re-
tirou a CGN chinesa de Sizewell C e a KHNP estara
impedida de concorrer na UE fora da Chéquia, o
que reduz a concorréncia [203, 204, 801

Posicao atual do Governo: a ministra do Ambiente
e Energia afirmou que o nuclear “nao faz sentido”
em Portugal (margo de 2026) [205],

Aprovacédo demorada dos auxilios de Estado pela

Comissao Europeia, como no caso de Dukovany
[146]

Concorréncia europeia por méo-de-obra especiali-
zada e por fornecedores, e subida dos precos dos
materiais, que podem atrasar e encarecer a obra,
como noutras grandes infraestruturas

[206, 207, 48].

Exigir muita participacéo nacional logo de inicio
pode atrasar e encarecer a obra: qualificar novos
fornecedores para o nuclear leva tempo [208],
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Ambito e limitacdes

e Este documento retine informacgéo publica, com fontes, para apoiar um debate informado. Ndo é um es-
tudo de custos totais do sistema nem substitui o estudo da DGEG.

e Os custos citados tém bases diferentes (com ou sem financiamento, precos de anos diferentes, proje-
cOes e custos finais) e servem para dar ordens de grandeza, ndo para comparacdes exatas.

e Asestimativas de fornecedores sao indicativas e ndo foram verificadas de forma independente.
e Alista delocais é ilustrativa: nenhum local foi objeto de estudo de caracterizacgao.

e Os dados estdo atualizados a data da versdo indicada no topo. Projetos em curso mudam depressa; as al-
teracOes ficam registadas no histérico de versdes.

Leitura complementar. Uma andlise anterior, mais detalhada, sobre argumentos frequentes no debate (uranio e ciclos de
tério, residuos, seguranca, descentralizacao da rede) esta em «Rescaldo do evento “Nuclear: Um Debate Necessario”»
(PDF, setembro de 2024; nao atualizado). Para os mitos mais comuns sobre o nuclear, ver o livro gratuito «Nuclear: posolo-
gia para combater a desinformacao», de Bruno Soares Goncalves (PDF, atualizado regularmente).
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Diogo Valada é Engenheiro Fisico (Instituto Superior Técnico) e autor do Portugal Electricity Mix Tracker,
uma ferramenta para explorar os dados do sistema elétrico portugués. Este documento é independente: foi
escrito a titulo pessoal, sem financiamento nem encomenda de qualquer entidade.
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https://www.nao.org.uk/wp-content/uploads/2017/06/Hinkley-Point-C.pdf

Comissao Europeia, Decisao (UE) 2025/429, auxilio de Estado SA.58207 (Dukovany II), JO L de 12 mar. 2025 (considerandos 94 e 141-143).
https://eur-lex.europa.eu/eli/dec/2025/429/oj

World Nuclear News, «Czech state takes 80% stake in new nuclear project». https://wnn.world-nuclear.org/articles/czech-state-takes-80-stake-
in-new-nuclear-project

National Wealth Fund, «National Wealth Fund backs UK nuclear ambitions with milestone Sizewell C financing», 22 jul. 2025.
https://www.nationalwealthfund.org.uk/news-and-publications/news/national-wealth-fund-backs-uk-nuclear-ambitions-with-milestone-si-
zewell-c-financing/

Comissao Europeia, Decisao 2008/281/CE, de 25 set. 2007, relativa ao auxilio C 45/06 (Olkiluoto 3), considerandos 36 e 39: empréstimo de 570
ME garantido pela Coface em nome do Estado francés, com cobertura de 95%; juro EURIBOR mais margem nao divulgada. https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32008D0281

Ministério francés da Economia, «La France soutient l'industrie francaise a l'international a travers la garantie d'un prét de 5 milliards de livres
sterling via Bpifrance Assurance Export pour la construction de la centrale nucléaire Sizewell C», 4 nov. 2025 (cobertura dos bancos até £4,7 mil
milhoes). https://presse.economie.gouv.fr/la-france-soutient-lindustrie-francaise-a-linternational-a-travers-la-garantie-dun-pret-de-5-milliards-
de-livres-sterling-via-bpifrance-assurance-export-pour-la-construction-de-la-centrale-nucleaire/

World Nuclear News, «Egyptian and Russian leaders prepare for Dabaa», 5 set. 2017 (empréstimo estatal russo de 25 mil milhdes USD, ~85% do
custo, a 3%, com reembolso a partir de outubro de 2029). https://www.world-nuclear-news.org/articles/egyptian-and-russian-leaders-prepare-
for-dabaa

Egyptian Streets, «Egypt's President Approves 5 Billion Russian Loan For Nuclear Plant», 20 maio 2016 (segundo o jornal oficial egipcio: 3% ao
ano, reembolso em 22 anos e 43 prestacdes). https://egyptianstreets.com/2016/05/20/egypts-president-approves-25-billion-russian-loan-for-
nuclear-plant/

Euronews, «EIB president backs nuclear power as she outlines new vision», fev. 2024. https://www.euronews.com/business/2024/02/27/eib-
president-backs-nuclear-power-as-she-outlines-new-vision

BEI, «EIB and Orano sign a loan agreement for 400 million euros relating to the project to extend the Georges Besse 2 uranium enrichment
plant», mar. 2025. https://www.eib.org/en/press/all/2025-130-eib-and-orano-sign-a-loan-agreement-for-400-million-euros-relating-to-the-
project-to-extend-the-georges-besse-2-uranium-enrichment-plant

BEI, «EIB Group approves over €17 billion in new financing including for Romanian nuclear power [...]», jul. 2026.
https://www.eib.org/en/press/all/2026-253-eib-group-approves-over-eurl7-billion-in-new-financing-including-for-romanian-nuclear-power-
and-ukraine-eu-border-crossings
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World Nuclear News, «Nuclear has a place in EU taxonomy, court rules» (Tribunal Geral da UE, processo T-625/22), set. 2025. https://world-nu-
clear-news.org/articles/nuclear-has-a-place-in-eu-taxonomy-court-rules

Processo C-739/25 P, Republica da Austria contra Comissio Europeia, recurso interposto em 18 nov. 2025 do acérdao do Tribunal Geral de 10
set. 2025 (T-625/22), EUR-Lex. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:62025CN0739

EDF, «Green bonds» (primeira obrigacdo verde europeia com nuclear, €1 mil milhdes, nov. 2023). https://edf.fr/en/the-edf-group/dedicated-
sections/investors/bonds/green-bonds

A. Pietsch e D. Salakhova, «Pricing of green bonds: drivers and dynamics of the greenium», BCE, Working Paper n.° 2728, set. 2022 (obrigacoes
da zona euro, 2016-2021: desconto de ~4 pontos base; 5,3 com revisdo externa).
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2728~7baba8097e.en.pdf

NucNet, «World Bank lifts longstanding ban on nuclear energy financing in historic shift», jun. 2025. https://www.nucnet.org/news/world-bank-
lifts-longstanding-ban-on-nuclear-energy-financing-in-historic-shift-6-4-2025

Constellation, «Constellation to Launch Crane Clean Energy Center, Restoring Jobs and Carbon-Free Power to The Grid», set. 2024.
https://www.constellationenergy.com/news/2024/Constellation-to-Launch-Crane-Clean-Energy-Center-Restoring-Jobs-and-Carbon-Free-
Power-to-The-Grid.html

POWER, «Talen, Amazon launch $18B nuclear PPA», 2025. https://www.powermag.com/talen-amazon-launch-18b-nuclear-ppa-a-grid-connec-
ted-ipp-model-for-the-data-center-era/

World Nuclear News, «Meta announces 'landmark' agreements for new nuclear», jan. 2026. https://world-nuclear-news.org/articles/meta-an-
nounces-landmark-agreements-for-new-nuclear

TVO, «Finances» (modelo de preco de custo: os acionistas pagam todos os custos e recebem a eletricidade para consumo préprio ou para vender
a terceiros), consultado em out. 2026. https://www.tvo.fi/en/index/company/finances.html

Pohjolan Voima, «Articles of Association» (traducdo nao oficial, versdo de 14 out. 2024), acdes da série B2. https://www.pohjolanvoima.fi/wp-
content/uploads/2026/03/pvo-articles-of-association-14102024.pdf

. Pohjolan Voima, «The cost-price Mankala operating model in electricity production», 2026. https://www.pohjolanvoima.fi/wp-

content/uploads/2026/03/the-cost-price-mankala-operating-model-in-electricity-production.pdf

N. Barkatullah, «Identification and Discussion of Various Nuclear Power Project Finance Models», IFNEC Steering Group Meeting and Finance Pa-
nel, Bucareste, 9 maio 2014. https://www.ifnec.org/ifnec/upload/docs/application/pdf/2016-02/finance_and_project_structuring_panel-
review_of_financing_models_nadira_barkatullah.pdf

TVO, «TVO Group» (acionistas por série de acoes; série B, Olkiluoto 3: Pohjolan Voima 60,2%, Fortum 25,0%, Oy Mankala 8,2%, EPV Energia
6,6%), consultado em out. 2026. https://www.tvo.fi/en/index/company/administrationandmanagement/tvogroup.html

Fortum, «Hallinnointi 2025» (relatério de governo societario: o Estado finlandés detém 51,26% das acoes).
https://www.fortum.com/fi/files/fortum-hallinnointi-2025

World Nuclear News, «Olkiluoto 3 EPR parties agree settlement», 12 mar. 2018 (contrato de 3,2 mil milhdes €; investimento total da TVO esti-
mado em ~5,5 mil milhdes €). https://world-nuclear-news.org/articles/olkiluoto-3-epr-parties-agree-settlement

Nuclear Liabilities Financing Assurance Board (Reino Unido), «Annex 4: Key differences with Hinkley Point C relating to the FAP», 2025 (a Sizewell
C tem direito a uma receita autorizada, fixada anualmente na licenca econémica, através de receitas de mercado e de pagamentos de diferenca
dos fornecedores, pela concegao, construgdo, comissionamento e operacgao; licenca de 60 anos).
https://assets.publishing.service.gov.uk/media/68e560f7c487360cc70ca203/nlfab-annex-4-key-differences-with-hinkley-point-c.pdf

World Nuclear News, «Risks of novel Sizewell C financing model must be monitored, says public auditor» (NAO), 2026. https://world-nuclear-
news.org/articles/risks-of-sizewell-c-delivery-model-must-be-monitored-says-public-auditor

Regulamento (UE) 2024/1747, de 13 jun. 2024 (reforma do mercado de eletricidade), que aditou o art. 19.°-D (n.os 1 e 4) ao Regulamento (UE)
2019/943, e considerando 36. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/HTML/?uri=CELEX:32024R1747

. Comissao Europeia, orientacdes sobre contratos por diferenca bidirecionais, C/2025/6701, 2025. https://eur-

lex.europa.eu/eli/C/2025/6701/oj/eng

World Nuclear News, «EU launches inquiry into Czech funding plan for new nuclear», 2025. https://wnn.world-nuclear.org/articles/eu-launches-
inquiry-into-czech-new-nuclear-funding-plan

Energy Intelligence, «Newbuild: Dukovany II Poised to Be Commercially Competitive», 2025. https://www.energyintel.com/00000197-452a-
d30d-a79f-ef2b90770000

Regulamento Delegado (UE) 2023/2738 da Comissao, Anexo II — Acordo setorial sobre créditos a exportacao de centrais nucleares (prazo ma-
ximo de reembolso de 22 anos), 2023. http://data.europa.eu/eli/reg_del/2023/2738/0j

Polskie Elektrownie Jadrowe (PEJ), «PEJ signed its first loan agreement with US EXIM», 30 jan. 2026. https://pej.pl/en/press-center/news/pej-
signed-its-first-loan-agreement-with-us-exim/

Economica.net, «Vin banii americani pentru centrala nucleara de la Cernavoda. S-a semnat contractul de credit», 1 maio 2026 (empréstimo do
EXIM de até 57 M USD para trabalhos preliminares de Cernavoda 3 e 4). https://www.economica.net/vin-banii-americani-pentru-centrala-nucle-
ara-de-la-cernavoda-s-a-semnat-contractul-de-credit_937417.html

BEI, «EIB Energy Lending Criteria», 25 jul. 2013, §140-142 (mantidos na politica de crédito a energia de 2019).
https://www.eib.org/attachments/strategies/eib_energy_lending_criteria_en.pdf

BEI, «EIB backs upgrades of Finland's Olkiluoto nuclear power plant with €90 million in financing», 30 out. 2025.
https://www.eib.org/en/press/all/2025-420-eib-backs-upgrades-of-finland-s-olkiluoto-nuclear-power-plant-with-eur90-million-in-financing

. World Nuclear News, «EU approves Polish state aid for nuclear plant», 9 dez. 2025. https://world-nuclear-news.org/articles/eu-approves-polish-

state-aid-for-nuclear-plant

IAEA, «Managing Siting Activities for Nuclear Power Plants», Nuclear Energy Series NG-T-3.7 (Rev. 1), 2022 (secgoes 4.1, 5.8.2 e 7.6.5).
https://www-pub.iaea.org/MTCD/Publications/PDF/PUB2000_web.pdf

World Nuclear News, «Dukovany project on schedule, says Czech ministry's progress report», 2026. https://wnn.world-
nuclear.org/articles/czechs-report-on-progress-in-first-year-of-dukovany-project

APA, Nota de imprensa sobre a missao IRRS da AIEA a Portugal (Autoridade Reguladora Nacional criada pelo DL 108/2018), 2022.
https://apambiente.pt/sites/default/files/_A_APA/Comunicacao/Media/NotasOCS2022/NotaOCS_17-2022_MissaoIRRS_AIEA.pdf

Diretiva 2009/71/Euratom do Conselho (seguranga nuclear), alterada pela Diretiva 2014/87/Euratom, art. 5.° (autoridade reguladora) e 6.° (titu-
lares das licencgas). https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2009/71

UK Government, «Regulators finish design assessment of new nuclear power station» (UK HPR1000), fev. 2022.
https://www.gov.uk/government/news/regulators-finish-design-assessment-of-new-nuclear-power-station
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