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La crise gaziére de 2022 : catalyseur ou révélateur
de la recomposition de I'industrie européenne ?

La rupture des flux de gaz russes en 2021-2023 a déclenché une crise énergétique majeure en Europe,
touchant d’abord les pays les plus exposés, au premier rang desquels |’Allemagne, ainsi que les branches
industrielles & forte infensité énergétique, notamment la chimie et la métallurgie. Au-dela de cet épisode,
on observe depuis le début des années 2000 une recomposition de |'industrie européenne en faveur des
branches les moins intensives en énergie telles que la pharmacie et I'électronique. Ces branches sont
davantage portées par la demande finale que les industries intensives en énergie, signalant une recomposition
structurelle au sein de I'industrie manufacturiére.
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IPI : indice de production industrielle. Intensité en énergie : un secteur est
« intensif » si ses consommations intermédiaires de gaz et d'électricité
représentaient en 2018 au moins 5% de la valeur ajoutée qu'il produisait.
Source : Commission européenne (Eurostat) ; calculs des auteurs.
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1 Le gaz russe, soutien historique de I'industrie
européenne intensive en énergie

Un compromis énergétique structurant, en particulier
dans certains pays européens

Héritiere d'un appareil industriel bati sur le charbon,
I'Europe s’est progressivement tournée vers des sources
d'énergie primaire dont elle était faiblement dotée sur
son sol — pétrole, puis gaz naturel - tout en développant
la production d’électricité . Ces sources d’énergie, plus
aisées & transporter et & stocker, mieux adaptées & I'au-
tomatisation et & la modernisation des procédés industriels,
et généralement plus efficientes sur le plan énergétique,
se sont graduellement substituées au charbon dans la
plupart des secteurs. A partir des années 1970, plusieurs
pays d'Europe centrale et orientale, comme I'Autriche ou
I’Allemagne, se sont ainsi tournés vers le gaz soviétique
(puis russe). Des contrats de long terme, des infrastructures
dédiées (notamment les gazoducs Yamal et Nord Stream)
et des prix modérés ont durablement sécurisé |'alimentation
énergétique de leurs industries.

Ce modéle a permis & I'industrie européenne de bénéficier
de prix du gaz compétitifs, certes plus élevés qu’aux Etats-
Unis, producteurs d'hydrocarbures, mais légérement
inférieurs & ceux de I'Asie. En effet, au cours des
années 2010, les prix bas et stables du gaz naturel ont
fourni un soutien durable & la production industrielle. Cet
avantage s'est construit au prix d'une forte dépendance
& la Russie, qui fournissaiten 2021 prés de 155 milliards
de métres cubes de gaz & I'Union européenne, soit environ
40% de sa consommation annuelle (Agence internationale
de I'énergie — AIE, 2022).

Une base industrielle intensément consommatrice
d'énergie et géographiquement concentrée

Ce cadre énergétique favorable a soutenu le développe-
ment de branches industrielles particuliérement
consommatrices d'énergie, en particulier de gaz naturel.
Il s'agit notamment de la métallurgie, de la chimie, du
verre, du papier, du raffinage et de la cokéfaction, de
I'industrie du bois ou encore du secteur agroalimentaire.
Pour ces activités, les consommations intermédiaires de
gaz et d'électricité représentaient au moins 5% de la
valeur ajoutée produite en 2018. Ce pourcentage est le
seuil refenu dans cet article pour qualifier les secteurs dits
a forte intensité énergétique, & I'image de travaux simi-
laires (Simon, 2022) 2. Dans ces secteurs, le gaz joue un
double réle : il constitue & la fois une source d'énergie et
un intrant de production, en particulier dans la chimie et
la pétrochimie. Cette polyvalence rend toute substitution
complexe et souvent coiteuse.

Ala veille de la guerre en Ukraine, la géographie indus-
trielle européenne recoupait largement celle des
importations de gaz russe. L'Allemagne et I'lialie affi-
chaient une double exposition : ces pays importaient
respectivement 48 % et 44% de leur gaz de Russie
(données AIE 2021, & interpréter avec prudence compte
tenu des flux indirects) et présentaient les parts les plus
élevées de valeur ajoutée (VA) issue des secteurs intensifs
en énergie (8,1 % pour |'Allemagne et 8,4 % pour I'ltalie,
contre 7,4 % en moyenne dans la zone euro). Alinverse,
la France et I'Espagne étaient moins dépendantes des
flux russes (20 % et 8 %) et affichaient des spécialisations
industrielles égérement moins exposées (5,7 % et 7,2 %
de la VA totale; cf. graphique 1 infra).

1 En 2023, 67,4% de I'énergie brute disponible de I'Union européenne était composée de pétrole (37,6%), de gaz (20,4 %) et de charbon (2,4 %). La chaleur
nucléaire et les énergies renouvelables représentaient respectivement 11,8% et 19,5% du total. Depuis les années 1970, la part du charbon dans I'énergie brute
disponible diminue, elle serait passée d’environ 30% & moins de 9% en 2023, alors que la part des énergies renouvelables est passée d’environ 5% en 1990 &

presque 20% en 2023.

2 Ce choix de la valeur ajoutée comme paramétre de référence, plutét que des consommations intermédiaires ou de la production brute, permet de conjuguer
la mesure des infrants énergétiques et de la valeur créée par chaque branche. Il permet également d’obtenir une répartition équilibrée entre secteurs intensifs

et non intensifs en énergie dans |'ensemble du secteur manufacturier.
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61 Part de lu valeur ajoutée manufacturiére dans la valeur ajoutée totale produite en 2021 en zone euro

(en%)
a) Parintensité en énergie

I Secteur manufacturier intensif en énergie
I Secteur manufacturier non intensif en énergie
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Note : Les secteurs intensifs sont classés par infensité décroissante — du plus au moins intensif (respectivement métallurgie et

agroalimentaire) — & partir des données de la zone euro.
Source : Commission européenne (Eurostat) ; calculs des auteurs.

En Allemagne, la vulnérabilité était renforcée par la
structure inferne de certains secteurs : la chimie allemande
reposait plus largement qu’ailleurs sur le gaz naturel
comme intrant infermédiaire, notamment du fait d’une
spécialisation dans la pétrochimie. Cette combinaison de
facteurs — importance du secteur manufacturier, intensité
énergétique, dépendance spécifique au gaz russe —
a rendu cerfains pays particuliérement exposés.

Des fragilités apparues avant la crise énergétique

La dynamique industrielle européenne s’essouffle
dés 2018, bien avant la guerre en Ukraine. En effet, le
ralentissement du commerce mondial, sur fond de tensions
commerciales entre les Etats-Unis et la Chine, réduit la
demande externe adressée & I'Europe, notamment pour
les biens d’équipement et intermédiaires. La Banque
centrale européenne (Camba-Mendez et Forsells, 2018)
soulignait déja que la modération de I'activité provenait
d'abord du reflux des exportations nettes, la demande
intérieure restant globalement stable.

Dans le méme temps, la concurrence asiatique s'infensifie :
la montée en gamme de la Chine sur des segments tech-
nologiques et industriels traditionnellement européens
accentue la pression. En Allemagne, les parts de marché
a 'export reculent depuis 2017 et la croissance des
débouchés extérieurs est divisée par deux aprés 2018
(Banque fédérale d'Allemagne, 2025).

Cette faiblesse est ensuite amplifiée par la crise de la
Covid-19, qui provoque un effondrement temporaire de
la demande et désorganise les chaines d’approvisionne-
ment. A la veille du choc énergétique, le secteur
manufacturier européen était déja affaibli par plusieurs
années de ralentissement externe et de pression concur-
rentielle, ce qui a accru sa vulnérabilité face & la flambée
des prix de I'énergie.
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2 Une crise énergétique sans précédent faisant
plonger la production industrielle evropéenne

Un choc exogéne, brutal et multifactoriel

La crise énergétique de 2022 résulte d'une combinaison
inédite de chocs d'offre et de demande, qui a propulsé
a des niveaux sans précédent les prix de gros du gaz,
entrainant ceux de I'électricité. Lors des chocs pétroliers
de 1973 et 1979, les prix du pétrole en dollars avaient
presque triplé (+ 200%). Or, en 2022, les prix du gaz
ont augmenté encore davantage, de prés de 8 fois
(augmentation de 700 %) et de plus de 5,5 fois pour les
prix de |'électricité (hausse de 450 %) 3.

e Coté demande, la reprise rapide de I'activité mondiale
post-Covid a stimulé la consommation d'énergie, tandis
que la forte demande asiatique de gaz naturel liquéfié
(GNL) a attiré une part croissante des cargaisons dispo-
nibles vers |"Asie. En Europe, I'hiver rigoureux
de 2020-2021 a accentué les besoins de chauffage
et, & partir de I'été 2022, la reconstitution précipitée
des stocks de gaz a entrainé d'importants achats sur
les marchés & terme.

e Coté offre, plusieurs contraintes se sont superposées :
réduction progressive de la production européenne,
notamment aux Pays-Bas (arrét programmé du gisement
de Groningue); maintenances planifiées sur les
infrastructures gaziéres ; diminution des livraisons russes
dés 2021 puis quasi-arrét en 2022 ; et, en France,
baisse simultanée de la production hydraulique (séche-
resse de 2021) et nucléaire (arréts liés a la corrosion
sous contrainte). A ces tensions s'est ajoutée la hausse
du prix du carbone dans le systtme d’échange de
quotas d'émission (ETS — Emissions Trading System),
qui a renchéri le colt de la production thermique.

L'été 2022 marque le point culminant du choc. Ainsi, la
raréfaction de |'offre, conjuguée & des achats massifs
pour sécuriser les stocks, déclenche une flambée specta-
culaire des prix de gros. Par le mécanisme du merit order
— selon lequel le prix de marché de I'électricité est fixé
par le codt marginal de la derniére centrale appelée — la
hausse du prix du gaz s’est immédiatement transmise au
marché de gros de |'électricité (Baget et al., 2024). Entre
la période pré-Covid et 2022, le prix du gaz a été multiplié
par six, entrainant une progression similaire des prix de
gros de |'électricité.

62 Prix de gros du gaz et de I'électricité en Europe et prix de détail hors taxes moyen payé par les entreprises

(prix payé en €/MWHh)
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Notes : Les prix de détail par pays correspondent & la moyenne pondérée des prix hors taxes effectivement payés par les entreprises selon
leur consommation de gaz. Le prix de gros du gaz correspond au prix sur le TTF (Title Transfer Facility, transfert de titre facilité), celui de
I'électricité est une moyenne pondérée des prix spot dans les cinq principales économies de la zone euro.

Le fond bleuté correspond & la période de prévision.

Sources : Commission européenne (Eurostat), Banque centrale européenne et Refinitiv; calculs des auteurs.

3 Limpact inflationniste de ces chocs a cependant été beaucoup plus limité dans la période récente ou I'emballement de la boucle prix/salaire n'a pas été observé,

contrairement aux années 1970/1980. Cf. Battistini et al. (2022).
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La flambée des prix de gros s'est progressivement réper-
cutée sur les prix de détail effectivement payés par les
entreprises (cf. graphique 2 supra). Le rythme et 'ampleur
de cefte transmission ont toutefois varié selon les pays,
en fonction de la structure des contrats énergétiques, de
I'existence de mécanismes de couverture et du degré de
soutien public. Malgré ces amortisseurs, les hausses ont
été marquées dans la plupart des pays dés le second
semestre 2022, avec un léger décalage en France.

La contraction industrielle s'est concentrée
sur les branches intensives en énergie

Face & cette hausse des colits de production, deux leviers
non exclusifs ont été mobilisés : la répercussion dans les
prix de vente ou la réduction d’activité. Dans les pays ot
elles ont été menées, les enquétes indiquent que la réper-
cussion des hausses de coits dans les prix a souvent
dominé (cf. Insee, 2022 et 2023 4, et Corsello et al., 2023).
Cette stratégie a toutefois entamé la compétitivité-prix,
entrainant des pertes de parts de marché et, dans de
nombreuses filiéres, une substitution d'intrants domestiques
par des importations, ce qui a pu amplifier la baisse de
la production locale (Chiacchio et al., 2023). Dans les
cas les plus exposés, des arréts temporaires (ArcelorMittal
et Aluminium Dunkerque pour la métallurgie; Imerys et
Yara pour la chimie) et des réallocations de capacités vers
des zones & énergie moins chére (par exemple BASF pour
I'ammoniac), comme les Etats-Unis, ont été observés.

Le choc de 2022 a frappé en premier lieu les branches
les plus consommatrices de gaz et d’électricité. Entre
aolt 2021 et décembre 2023 (période du pic au creux
englobant la forte hausse des prix de I'énergie), la produc-
tion des secteurs infensifs en énergie a reculé de 8,7 %
en zone euro (moyenne mobile sur trois mois). Le repli
atteint 13,0% en Allemagne, 9,3 % aux Pays-Bas et 7,1 %
en ltalie. La France et I'Espagne ont été moins touchées
(~5,1% et-5,3%), illustrant I'effet des expositions éner-
gétiques initiales (cf. graphique 3).

63 Production industrielle des branches intensives en énergie
en zone euro
(indice, base 100 en 2019)
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Note : Données désaisonnalisées. Moyenne mobile sur 3 mois.
Dernier point : novembre 2025.

Un secteur est considéré comme intensif si ses consommations
infermédiaires de gaz et d'électricité représentaient en 2018

au moins 5% de la valeur ajoutée qu'il produisait.

Source : Commission européenne (Eurostat) ; calculs des auteurs.

L'Allemagne concentre une part majeure du repli, du fait
du poids de ses filiéres & forte intensité énergétique et
d'un environnement externe déja affaibli avant la crise.
Du fait de I'interdépendance des chaines de valeur en
zone euro, ce ralentissement se diffuse & ses partenaires
industriels les plus intégrés, au premier rang desquels
figure I'ltalie. Le cycle économique allemand demeure
ainsi un puissant amplificateur des chocs industriels &
I'échelle européenne (Flaccadoro, 2024).

Le choc sur les coiits de production (énergie et travail)
a joué un rdle majeur dans le déclin de la production
industrielle post-2021

A l'aide d'un modéle & correction d’erreur (ECM - error
correction model, cf. encadré), estimé séparément pour
les branches intensives et non intensives en énergie, nous
proposons une lecture ordonnée de la séquence 2021-2024 :
un choc énergétique brutal dés fin 2021, qui fait chuter

4 Les entreprises industrielles interrogées sur leur réaction face & la trés forte hausse des prix de I'énergie, lors des enquétes de conjoncture de I'Insee, déclaraient,
en décembre 2022 et mars 2023, privilégier une hausse de leurs prix de vente, une compression de leurs marges et aussi vouloir engager des investissements pour
s'en prémunir. Les baisses d'activité envisagées concernaient principalement les entreprises énergo-intensives.
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la production des branches intensives; choc ensuite
prolongé par des effets de second tour — cété offre, avec
une hausse des colts salariaux unitaires en réponse a la
poussée inflationniste ; c6t¢ demande, avec un affaiblis-
sement de la demande externe; enfin, un durcissement
transitoire en 2022-2023 de I'accés au financement.

Dans les branches & forte intensité en gaz et en électricité,
la flambée des prix explique |'essentiel du ralentissement
de 2021, puis du recul de 2022 : les colits énergétiques
s’envolent, certaines entreprises ajustent ou inferrompent
leur production. Lorsque les cours refluent & partir de
fin 2023, I'effet négatif s'atténue et apporte un véritable
soutien. Ce soutien est foutefois resté masqué par d'autres
freins — euxmémes largement induits par le choc initial :
la demande, externe comme interne, restant atone; les
coits salariaux unitaires ont augmenté dans l'intervalle;
et les conditions de financement se sont durcies au plus
fort du resserrement monétaire en 2022-2023, avant de
s'assouplir graduellement (cf. graphique 4).

Dans les branches moins intensives en énergie, le profil
est différent : ces secteurs résistent mieux, notamment
en 2022, soutenus par la vigueur de la demande de biens
dans le sillage de la Covid. La production reste alors

dynamique, plus quattendu au vu des fondamentaux.
A partir de la fin 2022, cette impulsion s'essouffle : la
demande interne ralentit, la demande mondiale baisse,
et les colts salariaux unitaires du secteur manufacturier
augmentent (cf. graphique 5 infra).

Un enseignement commun se dégage depuis fin 2022 :
la hausse des coits salariaux unitaires constitue le principal
facteur de freinage de la production industrielle, qu’elle
soit intensive ou non infensive en énergie. Cette progres-
sion refléte & la fois la forte hausse des salaires en réponse
a la poussée inflationniste et, en 2023, la baisse de
productivité liée en partie & la rétention de main-d’ceuvre
(cf. graphique 6 infra). La nette augmentation des coits
salariaux unitaires en zone euro, en particulier en
Allemagne, ainsi que le renchérissement de |'énergie ont
contribué & la dégradation plus générale de la compétiti-
vité-colt de |'industrie et & la perte de parts de marché
(Banque fédérale d’Allemagne, juillet 2025).

Dans notre modéle, les effets du taux de change effectif
nominal demeurent limités; |'appréciation durant
I'année 2025 péserait toutefois légérement sur la produc-
tion en prévision. Du cété du financement, la dégradation
transitoire en 2023 des conditions de financement a pesé

64 Décomposition historique de la production intensive en énergie en zone euro

(en points de pourcentage, en glissement annuel)
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Notes : Cf. I'encadré pour la description du modéle. Le fond bleuté correspond & la période de prévision. Prévision issue des données de

la prévision de septembre 2025 de la BCE.
IPI : indice de production industrielle.
Source : Banque centrale européenne (BCE); calculs des auteurs.
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sur 'activité des branches manufacturiéres, généralement
plus intensives en capital que celles des services ®. Cette
contrainte s'est foutefois progressivement reléchée a partir
de 2025, comme l'indiquent nos indicateurs : critéres

d’octroi aux entreprises (Bank Lending Survey —BLS, solde
net) pour les branches non intensives en énergie, et difficultés
d'accés au crédit issues des enquétes de la Commission
européenne pour les branches intensives en énergie.

65 Décomposition historique de I'IPI non infensive en énergie en zone euro

(en points de pourcentage, en glissement annuel)

W Accés au crédit
W Croissance de long terme

W (ot de I'énergie

I Demande mondiale W Inexpliqué

I Coiit unifaire du trovail (CUT)

I Demande domestique
1 Taux de change effectif

— IPI'non intensive en énergie
== Prévisions

Y o TITHHTH

<

N <o -~ o -~ oo N o~
=
>
/
1

-16
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Note : Cf. I'encadré pour la description du modéle. Le fond bleuté correspond & la période de prévision. Prévision issue des données de

la prévision de septembre 2025 de la BCE.
IPI : indice de production industrielle.

Source : Banque centrale européenne (BCE); calculs Banque de France.

66 Codts salariaux unitaires (CSU) du secteur manufacturier
a) Décomposition de leur évolution en zone euro
(en%)
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Note : Inferpolation des séries de coits salariaux unitaires (CSU)
pour le deuxiéme trimestre 2020 afin de corriger I'effet

de chémage partiel.

Source : Commission européenne (Eurostat) ;

calculs Banque de France.

b) Comparaison internationale de leur progression depuis 2021
(indice, base 100 au 1 trimestre 2021)
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Note : Données désaisonnalisées.

Sources : Banque fédérale de réserve de SaintLouis

(base de données FRED - Federal Reserve Economic Datal)
et Commission européenne (Eurostat).

5 Battistini et Gareis (2023) montrent que les hausses de taux affectent presque deux fois plus fortement et plus rapidement I'industrie que les services en zone euro.
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ENCADRE

Modélisation de I'Indice de production industrielle (IPl) intensive en énergie et de I'IPl non intensive
en énergie en zone euro par un modéle simple & correction d’erreur

Nous utilisons un modéle & correction derreur (ECM — error correction model) pour concilier les déterminants de long
terme et les fluctuations de court terme de la production industrielle, et modélisons séparément les branches infensives
et non intensives en énergie afin de refléter leur sensibilité différente & la contrainte énergétique.

A long terme, le niveau de production de I'appareil productif, mesuré par I'lPI, répond au niveau de la demande, que
nous approchons par le PIB réel, et & la compétitivité-codt, résumée par les colts salariaux unitaires (CSU) du secteur
manufacturier (corrigés de l'activité partielle au premier trimestre 2020). A court terme, I'lPI s'écarte temporairement
de la relation de long terme sous I'effet de chocs d'offre et de demande mesurés par diverses variables : le coot de
I'énergie, via les prix de production du secteur énergétique (PPl du secteur NACE D35, en glissement annuel Alog;_4.)) ;
la demande intérieure (agrégat de consommation, investissement, dépense publique et variation de stocks), notée
DDR et prise en différence Alog_1,), pour capter le cycle interne; la demande mondiale adressée a la zone euro
(notée WDR, également en Alog;_1,)) ; les variations des colts salariaux unitaires du secteur manufacturier (Alog_ 1,6
CSU); le taux de change effectif nominal (Alog-1,.y NEER), qui résume les prix relatifs vis-a-vis des partenaires
commerciaux ; et des conditions de financement issues d’enquétes — contraintes percues d’acceés au financement pour
I'industrie intensive en énergie ou critéres d’octroi de crédit bancaire aux entreprises (Bank Lending Survey — BLS,
solde net) pour |'industrie non intensive en énergie — pour le canal financier (CREDIT, en niveau sur série stationnaire).

Les variations logarithmiques sont notées Alog 1,y pour les différences trimestrielles et Alog._4,¢, pour les glissements
annuels. Nous estimons les ECM suivants pour la zone euro en une étape sur la période allant du deuxiéme trimestre 2005
au froisiéme trimestre 2025. Pour les branches intensives en énergie :

AlOg IPI(t_1,t) =Kk-A [Iog IPI(t_U - ﬁl IOg PIB(t_U - ﬂz IOg CSU(t_U) + g AIOg DDR(t—l;t) + AIOg WDR(t_l,t)
+ a3 Alog CSU(t_l,t) + Qy Alog PPID35(t_4,t) + 5 Alog NEER(L-_l,t) * g CREDIT(,:__U + &

Pour les branches non intensives (énergie beaucoup moins déterminante), la structure est trés similaire sans |'énergie
et avec une variable financiére différente :

AlOg IPI(t_l,t) =K- A (lOg IPI(t_U - BI lOg PIB(t_U - ﬂz IOg CSU(t_I)) + a; AIOg DDR(t_l,t) + Az AlOg WDR(t_l,t)
+ a3 AIOg CSU(t_I,t) + A5 Alog NEER(t_l,t) * g CREDIT(;-g) + &

Le paramétre A mesure la vitesse d’ajustement vers |'équilibre de long terme : plus A est grand, plus le rattrapage est
rapide. Avant estimation, nous vérifions que la relation de long terme est fondée économétriquement : les séries de
niveau étant non stationnaires, un fest d’Engle-Granger conclut & la co-intégration entre IPI, PIB et CSU.
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Coefficients estimés par MCO (moindres carrés ordinaire)

IPI intensive p-valeur IPI non intensive p-valeur

en énergie en énergie
Constante 1,19 0,01 -3,93 0,00
Terme d’ajustement de long terme -0,23 0,00 -0,23 0,00
Codts unitaires du travail (long terme) -0,14 0,01 -0,09 0,09
Demande (long terme, PIB) 0,04 0,20 0,36 0,00
Demande domestique (court terme) 0,32 0,00 0,69 0,00
Demande mondiale (court terme) 0,46 0,00 0,76 0,00
Codt du travail (court terme) -0,37 0,00 -0,41 0,00
Energie -0,01 0,02 - —
Taux de change effectif réel (court terme) -0,07 0,18 -0,19 0,02
Contraintes financiéres — (CE, enquéte) -0,003 0,07 — —
Normes de crédit — entreprises (BCE [BLS]) - - -0,0004 0,02
R2 ajusté 0,89 0,90
Durbin—-Watson 2,3 1,9

Note : Calculs trimestriels pour la zone euro, du deuxiéme trimestre 2005 au troisiéme trimestre 2025. Estimation par la méthode
des moindres carrés ordinaire (MCO). Indicatrice au premier trimestre 2015 pour |'équation de I'indice de production industrielle (IPI)

non intensive en énergie.

Sources : Banque centrale européenne — BCE — (Bank Lending Survey) et Commission européenne — CE — (Eurostat) ; calculs des auteurs.

3 La crise énergétique a renforcé
une recomposition industrielle
engagée de longue date

Des effets cliquet suite aux différentes crises réduisent
progressivement le poids de I'industrie intensive en énergie

Aprés la crise énergétique de 2022, le rebond des
branches non infensives en énergie a été marqué. L' activité
de ces branches devrait rester soutenue dans les années
& venir. A l'inverse, |'activité des branches intensives en
énergie est restée atone et devrait rester faible en prévision.
La différence dans les rythmes de reprise en fonction de
I'intensité énergétique des secteurs n’est cependant pas
nouvelle. Elle existe depuisles années 2000 (cf. graphique 7).

Depuis le milieu des années 2000, I'industrie européenne
connait une recomposition structurelle o les branches &
forte intensité énergétique voient leur poids relatif se réduire.
A chaque crise — 2008-2009, 2012, puis 2022 —,
ces activités semblent subir un fort repli, comme le reste
de l'industrie, mais ne retrouvent pas ensuite leur niveau
d’avantchoc. A l'inverse, les segments moins intensifs en

67 Evolution différenciée de la production manufacturiére en zone
euro, 2005-2027
(indice, base 100 en 2005)

— IPl'intensive en énergie
— [Pl non infensive en énergie
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Notes : Données désaisonnalisées. Dernier point : novembre 2025.
Le fond bleuté correspond & la période de prévision jusqu’au
quatriéme trimestre 2027 (prévision trimestrielle mensualisée).

IPI : indice de production industrielle.

Source : Commission européenne (Eurostat); calculs des auteurs.

énergie, tels que la pharmacie, I'électronique ou certains
biens d'équipement, tirent davantage profit des reprises,
orienfant progressivement le tissu productif vers des activités
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& plus forte valeur ajoutée comme |'électronique ou la
pharmacie (cf. graphique 8).

Nos estimations confirment une sensibilité & la demande
différenciée : les branches non intensives en énergie
réagissent davantage aux variations de demande - en
particulier intérieure — et leur production rebondit ainsi
plus facilement en phase de reprise, & la différence des
branches intensives en énergie.

e Cette divergence s'explique aussi qualitativement par
la composition des débouchés. Les branches & forte
infensité énergétique fournissent surtout des intrants &
des secteurs en aval (construction, automobile, biens
d’équipement) dont plusieurs présentent des fragilités
structurelles. La construction, grande consommatrice
d’acier, de verre et de ciment, est restée déprimée
depuis 2009 et a de nouveau été affectée par les

68 Evolution des poids sectoriels au sein du secteur manufacturier
en zone euro, 2005-2021

(en points de pourcentage)

— IPlintensive en énergie
— |PI non infensive en énergie

Industrie agroalimentaire 0,0
Boissons -0,3
Tabac -0,2 =
Textile -0,6 m—
Habillement 0,6 m—
Cuir et chaussure 0,11
Bois et arficles en bois 0,0
Papier ef carton 0,5 m—
Imprimerie et reproduction -1
Coke et raffinage pétrolier -0,3 e—
Industrie chimique 1,0
Pharmacie 23
Caoutchouc ef plastiques -0,2 =
Produits minéraux | - 1,3 —
Métallurgie 1,0 —
Produits métalliques -0,8 m—
Electronique ef optique
Equipements électiques -0,3 m=| 8
Machines et équipements fr— ()8
Automobile 0,14
Autres matériels de fransport 0,2
Fabrication de meubles -0,5 m—
Autres industries manufacturiéres fn (5
Réparation /installation de machines o (4

-2 -1 0 1 2 3

Note : Le poids croissant du secteur chimique est tiré par une année
2021 trés dynamique, qui masque une forte baisse de la production
du secteur & partir de 2022.

Source : Commission européenne (Eurostat).
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conditions de crédit plus strictes & partir de 2022.
L'automobile, autre débouché majeur, affronte une
transition technologique rapide, des incertitudes régle-
mentaires et une concurrence internationale accrue
(notamment chinoise). A l'inverse, la demande finale
s'est déplacée vers des produits plus technologiques :
la pharmacie, I'électronique et I'optique progressent,
portés par la numérisation, |'innovation et le vieillisse-
ment démographique. En définitive, les crises ne créent
pas la divergence; elles la creusent.

* Du cbté des facteurs d'offre (amplificateur depuis 2022),
méme si nos estimations indiquent une sensibilité aux
colts unitaires au moins aussi forte dans les secteurs
infensifs et non intensifs en énergie, des contraintes de
colts comparables peuvent étre plus dommageables
pour |'industrie intensive en énergie. Ces branches
disposent de moins de leviers de différenciation hors
prix, de procédés plus rigides et de marges plus étroites.
S'y ajoute par définition une contrainte énergétique
plus forte, par I'usage direct du gaz et de |'électricité
et par les intrants liés.

Une recomposition appelée a se poursuivre

Depuis le milieu des années 2000, le ratio entre I'indice
de production des secteurs intensifs et celui des non
intensifs en énergie suit une frajectoire décroissante, signe
d’une recomposition progressive au détriment des
branches les plus énergivores. Le choc énergétique
de 2022 n’est pas & I'origine de ce mouvement, mais I'a
accentué & court terme.

La simulation de nos équations du troisiéme trimestre 2025
au quatriéme trimestre 2027 suggére la poursuite de cette
tendance, avec une balance des risques partagée.

e Ala baisse : la substitution d'infrants domestiques par
des produits importés, amorcée au plus fort de la crise,
pourrait se pérenniser (Chiacchio et al., 2023).
En paralléle, le choc énergétique a provoqué un net
repli de I'investissement dans les secteurs exposés,
comme la chimie ou la métallurgie, compromettant leurs
perspectives de modernisation, et de montée en gamme
(Anaya Longaric et al., 2024). La fin du partenariat
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énergétique avec la Russie a durablement fragilisé le
modéle industriel intensif en énergie. En effet, les prix
du gaz en Europe demeurent structurellement plus élevés
qu’avant la crise, plus élevés qu’aux Etats-Unis, et I'avan-
tage de compétitivité-prix vis-a-vis de |'Asie s’est
considérablement réduit (Emter et al., 2023).

A la hausse : le plan d'investissement allemand &
I’horizon 2030 (défense et infrastructures) soutiendra
la demande européenne, tandis que la montée en
puissance du GNL, le développement des énergies
renouvelables et le regain d'intérét pour le nucléaire
pourraient contenir les colts énergétiques, une visibilité
accrue sur le mix énergétique facilitant en outre I'inves-
tissement dans I'industrie.

A long terme, le principal défi pour les branches intensives

en énergie résidera dans leur capacité & réussir leur tran-

sition environnementale.
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Annexe

Construction des indices d'activité par intensité énergétique

Définition des secteurs intensifs en énergie

l'analyse repose sur une distinction entre branches
manufacturiéres intensives et non intensives en énergie,
établie & partir des matrices entrées-sorties de I'Organisation
de coopération et de développement économiques (OCDE,
édition 2021, données 2018), avec une approche
similaire, sans étre identique, & celle développée par
Destatis (Vogel et al., 2023) pour construire un indice de
production industrielle (IPl) intensive en énergie pour
I’Allemagne. Un secteur est qualifié d'intensif en énergie
lorsque la valeur de ses consommations intermédiaires en
produits énergétiques (secteur NACE D35) — comprenant
électricité, gaz et vapeur — dépasse 5% de sa valeur
ajoutée. Ce seuil, arbitraire est cohérent avec le type de
seuils refenus par |'Insee (Simon, 2022).

Cette approche mesure uniquement |'intensité directe des
secteurs, sans prendre en compte les consommations indi-
rectes d'énergie via les intrants intermédiaires (par
exemple, un secteur utilisant massivement de |'acier,
lui-mé&me intensif, n'est pas compté comme tel). Cela
distingue cette méthode d’autres approches basées sur
des intensités « complétes » calculées en entrées-sorties
(cf., par exemple, Chiacchio et al., 2023), qui ne changent
pour autant pas les résultats finaux.

Le périmétre intensif refenu ici inclut :

® non seulement branches lourdes traditionnelles : métal-
lurgie (C24), chimie de base (C20), cokéfaction et
raffinage (C19), minéraux non métalliques (C23),
papier et imprimerie (C17-C18),

* mais aussi, ce qui constitue une différence méthodolo-

gique majeure avec Destatis, les industries
agroalimentaires (C10 & C12) et le travail du bois (C16).

14

Cette inclusion refléte le fait que ces secteurs présentent
des infensités énergétiques significatives (souvent proches
du seuil de 5%) et jouent un réle central dans plusieurs
économies de la zone euro. Elle tend cependant & modérer
le recul observé depuis 2021 dans les pays o le secteur
agroalimentaire est surreprésenté et a connu une
dynamique plus favorable que les branches lourdes
(notamment France et Espagne). Ainsi, les IPI des secteurs
intensifs en énergie sont par construction moins dégradés
depuis la crise énergétique que ceux présentés par Destatis.

Une agrégation Laspeyres chainée,
mieux adaptée aux mutations industrielles

Les indices synthétiques sont calculés selon la méthode
d'agrégation Laspeyres chainée, actualisée chaque année
afin de mieux capter les évolutions de la structure industrielle.
Contrairement & d’autres méthodes, comme celle de Destatis
qui fixe les pondérations sur des périodes de cinq ans, notre
approche actualise annuellement les poids des branches,
pour refléter plus précisément les changements sectoriels.

X{i, 5}
<Ziw{i't_1} 8 (x{i,t—l})>
(Zi W{i,t—l})

IPI, = IPIy_qy X

avec :

e [PI; : I'indice agrégé a la période t,

® X ¢} : l'indice individuel du secteur i & la période t,

® Wiit—1) : le poids du secteur i & la période t-1
(en valeur ajoutée),

e |'indice est chainé : il s'obtient récursivement & partir
de IPIy_y),

® les indices sont ensuite rebasés en moyenne annuelle
sur une année (2005 sur longue période, 2019 sur le
court terme).
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Données utilisées et hypothéses pratiques

Les pondérations proviennent des comptes nationaux
publiés par Eurostat, en volume de valeur ajoutée par
secteur (NACE Rév. 2). Dans les cas oU des données
précises ne sont pas disponibles (comme pour certains
secteurs en valeur ou volume dans des pays comme les
Pays-Bas ou la Belgique), les pondérations sont :

® soit imputées & partir des poids agrégés pour la zone
euro (par exemple C12 pour le tabac, souvent manquant),

* soit décomposées a partir d’agrégats composites, en
utilisant des ratios moyens observés sur longue période
pour la zone euro. Par exemple :

e C10-C12 (agroalimentaire) est ventilé selon : 80 %
pour C10, 17 % pour C11, 3% pour C12,

e C13-C15 (habillement, cuir) : 41% pour C13, 34%
pour C14, 25% pour C15,

e C31-C33 (biens d'équipement) : 22 % pour C31, 31%
pour C32, 47 % pour C33.

En 'absence de données annuelles sur la période la plus
récente pour chaque pays, les pondérations utilisées sont
fixées a leur valeur de 2022 sur I'ensemble de la fin de
période étudiée (2022-2025).
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Un écart avec Eurostat

Notre méthode ne cherche pas & reproduire exactement
les indices manufacturiers publiés par Eurostat, notamment
au niveau pays. En effet, Eurostat utilise des pondérations
internes plus complexes et parfois non disponibles publi-
quement. Nous proposons ici un outil de lecture
complémentaire, centré sur la distinction entre intensités
énergétiques, avec une logique analytique propre.

Les différences observées en niveau entre I'IPl publié et
I'IPI recalculé pour certains pays ne remettent pas en cause
la robustesse des profils de croissance sur des périodes
de deux & trois ans, qui restent trés cohérents avec les
données officielles. Les indices obtenus permettent ainsi
d’analyser finement la dynamique des branches indus-
trielles selon leur exposition & la contrainte énergétique.
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