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La guerre en Ukraine n’a pas eu partout les mêmes conséquences, loin s’en faut. Avec le conflit à ses portes, l’Union européenne (UE) a dû s’affranchir, 
dans l’urgence et au prix fort, de sa dépendance aux combustibles russes. À 800 milliards d’euros en 2022, sa facture énergétique importée a plus 
que doublé1. Les États-Unis, de leur côté, ont tiré un bénéfice record de leurs échanges d’hydrocarbures en se positionnant comme le tout premier 
fournisseur de gaz naturel liquéfié (GNL) du Vieux Continent. Les prix de l’électricité ont fait le grand écart. En 2022, le mégawattheure s’est négocié 
en Europe au triple du tarif pratiqué outre-Atlantique, soit à 256 euros en moyenne2 . La référence historique (50 euros environ entre 2000 et 2019) 
est, quant à elle, largement dépassée.
Le coup porté à la compétitivité des Vingt-Sept apparaît d’autant plus sévère que Washington a fait voter, en août dernier, l’Inflation Reduction Act, 
une loi à caractère protectionniste visant à subventionner la filière nord-américaine des batteries et véhicules électriques.
À l’heure où la transition énergétique accélère, l’UE part donc avec un handicap, mais elle loin d’avoir épuisé tous ses atouts. D’abord, parce que ses 
infrastructures de transports ou d’énergie ne souffrent pas de la même obsolescence qu’aux États-Unis, tandis qu’elles émettent moins de CO2, ce 
qui dans une optique d’électrification du parc automobile constitue un avantage « hors coût » (graphique). Ensuite, parce que les investissements du 
« pacte  vert » (au moins un tiers des EUR 1 800 milliards du plan de relance NextGeneration EU) ne sont pas insignifiants et contribuent à attirer 
les capitaux étrangers, y compris américains (Financial Times, 20233). Enfin, parce que la baisse du prix des énergies renouvelables couplée à la 
mise en place d’un mécanisme d’ajustement carbone au frontières (MACF) peuvent, à terme, rééquilibrer en faveur de l’UE le jeu de la concurrence.

1De janvier à novembre 2022, les importations extra-UE d’énergie se cumulent à EUR 766 milliards, soit en données annualisées EUR 836 milliards (766 x 12/11) ; en 2021, elles étaient de EUR 390 milliards. 
Source : Eurostat.
2 En 2022, le mégawatheure d’électricité s’est échangé au prix moyen de EUR 256 sur l’Amsterdam Power Exchange (principale plateforme européenne de négoce) contre EUR 73 sur le Pennsylvania-New 
Jersey-Maryland Interconnexion (PJM, principale plateforme nord-américaine de négoce). Source : Refinitiv.
3 Financial Times, 2023, US fund managers turn away from China and look to Europe for growth, January 23. 

Sources : Our World in Data, BP Statistical Review, BNP Paribas

jean-luc.proutat@bnpparibas.com

Intensité carbone de l’électricité

mailto:jean-luc.proutat%40bnpparibas.com?subject=


Graphique de la semaine // 10 octobre 2020

2

economic-research.bnpparibas.com

La banque
d’un monde
qui change

RECHERCHE ÉCONOMIQUE GROUPE

Analyse approfondie de sujets structurels ou d’actualité

L’actualité économique de la semaine et plus…

Un indicateur, un évènement économique majeur. Le détail …

Analyses et prévisions sur une sélection d’économies émergentes

Tous les mois, nos économistes décryptent l’actualité économique, en 
images

Analyses et prévisions des principaux pays, développés et émergents

Quel est l’évènement de la semaine ?  
La réponse dans vos deux minutes d’économie 

EN ÉCO DANS LE TEXTE
Le podcast de l’actualité économique

Bulletin édité par les Etudes Economiques – BNP PARIBAS 
Siège social : 16 boulevard des Italiens – 75009 PARIS / Tél : +33 (0) 1.42.98.12.34 
Internet : www.group.bnpparibas.com - www.economic-research.bnpparibas.com 
Directeur de la publication : Jean Lemierre / Rédacteur en chef : William De Vijlder 

Les informations et opinions exprimées dans ce document ont été obtenues de, ou sont fondées sur 
des sources d’information publiques réputées fiables, mais BNP Paribas ne garantit, expressément 
ou implicitement, ni leur exactitude, ni leur exhaustivité, ni leur mise à jour. Ce document ne consti-
tue ni une offre, ni une sollicitation d’achat ou de vente de titres ou autres placements. Il ne consti-
tue ni du conseil en investissement, ni de la recherche ou analyse financière. Les informations et 
opinions contenues dans ce document ne sauraient dispenser l’investisseur d’exercer son propre 
jugement ; elles sont par ailleurs susceptibles d’être modifiées à tout moment sans notification et 
ne sauraient servir de seul support à une évaluation des instruments éventuellement  ,mentionnés 
dans le présent document. Toute éventuelle référence à une performance réalisée dans le passé 
ne constitue pas une indication d’une performance future. Dans toute la mesure permise par la 
loi, aucune société du Groupe BNP Paribas n’accepte d’être tenue pour responsable (y compris 
en raison d’un comportement négligent) au titre de pertes directes ou découlant indirectement 
d’une utilisation des informations contenues dans ce document ou d’une confiance accordée à 
ces informations. Toutes les estimations et opinions contenues dans ce document reflètent notre 
jugement à la date de publication des présentes. Sauf indication contraire dans le présent docu-
ment, il n’est pas prévu de le mettre à jour. BNP Paribas SA et l’ensemble des entités juridiques, 
filiales ou succursales (ensemble désignées ci-après « BNP Paribas »), sont susceptibles d’agir 
comme teneur de marché, d’agent ou encore, à titre principal, d’intervenir pour acheter ou vendre 
des titres émis par les émetteurs mentionnés dans ce document, ou des dérivés y afférents. BNP 
Paribas est susceptible notamment de détenir une participation au capital des émetteurs ou per-
sonnes mentionnés dans ce document, de se trouver en position d’acheteur ou vendeur de titres 
ou de contrats à terme, d’options ou de tous autres instruments dérivés reposant sur l’un de ces 
sous-jacents. Les cours, rendements et autres données similaires du présent document, y figurent 
au titre d’information. De nombreux facteurs agissent sur les prix de marché et il n’existe aucune 
certitude que les transactions peuvent être réalisées à ces prix. BNP Paribas, ses dirigeants et 
employés, peuvent exercer ou avoir exercé des fonctions d’employé ou dirigeant auprès de toute 
personne mentionnée dans ce document, ou ont pu intervenir en qualité de conseil auprès de cette 
(ces) personne(s). BNP Paribas est susceptible de solliciter, d’exécuter ou d’avoir dans le passé 
fourni des services de conseil en investissement, de souscription ou tous autres services au profit 
de la personne mentionnée aux présentes au cours des 12 derniers mois précédant la publication 
de ce document. BNP Paribas peut être partie à un contrat avec toute personne ayant un rapport 
avec la production du présent document. BNP Paribas est susceptible, dans les limites autorisées 
par la loi en vigueur, d’avoir agi sur la foi de, ou d’avoir utilisé les informations contenues dans 
les présentes, ou les travaux derecherche ou d’analyses sur le fondement desquels elles sont 
communiquées, et ce préalablement à la publication de ce document. BNP Paribas est susceptible 
d’obtenir une rémunération ou de chercher à être rémunéré au titre de services d’investissement 
fournis à l’une quelconque des personnes mentionnées dans ce document dans les trois mois 
suivant sa publication. Toute personne mentionnée aux présentes est susceptible d’avoir reçu des 
extraits du présent document préalablement à sa publication afin de vérifier l’exactitude des faits 
sur le fondement desquelles il a été élaboré.
BNP Paribas est en France constituée en société anonyme. Son siège est situé au 16 boulevard des 
Italiens 75009 Paris. Ce document est élaboré par une société du Groupe BNP Paribas. Il est conçu 
à l’intention exclusive des destinataires qui en sont bénéficiaires et ne saurait en aucune façon être 
reproduit (en tout ou partie) ou même transmis à toute autre personne ou entité sans le consente-
ment préalable écrit de BNP Paribas. En recevant ce document, vous acceptez d’être engagés par 
les termes des restrictions ci-dessus. 
Pour certains pays de l’Espace Economique Européen : 
Le présent document a été approuvé en vue de sa publication au Royaume-Uni par BNP Paribas 
Succursale de Londres. BNP Paribas Succursale de Londres est autorisée et supervisée par l’Auto-
rité de Contrôle Prudentiel et autorisée et soumise à une réglementation limitée par la Financial 
Services Authority. Nous pouvons fournir sur demande les détails de l’autorisation et de la régle-
mentation par la Financial Services Authority. 
Le présent document a été approuvé pour publication en France par BNP Paribas SA, constituée en 
France en société anonyme et autorisée par l’Autorité de Contrôle Prudentiel (ACP) et réglementée 
par l’Autorité des Marchés Financiers (AMF). Le siège social de BNP Paribas est situé au 16, boule-
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Le présent document est distribué en Allemagne par BNP Paribas Succursale de Londres ou par 
BNP Paribas Niederlassung Francfort sur le Main, une succursale de BNP Paribas S.A. dont le siège 
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Etats-Unis : le présent document est distribué par BNP Paribas Securities Corp., ou par une succu-
rsale ou une filiale de BNP Paribas ne bénéficiant pas du statut de broker-dealer au sens de la ré-
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