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LES ENTREPRISES FACE A LA HAUSSE DES PRIX DU GAZ ET DE L’ÉLECTRICITÉ  

Les prix du gaz et de l’électricité sont propulsés par la hausse de la consommation, liée à la reprise de 

l’activité en Europe et à la reconstitution des stocks de gaz après un hiver 2020-2021 rigoureux, dans un 

contexte d’offre contrainte. 

La métallurgie et la papeterie sont particulièrement concernées par cette montée des prix car 

consommatrices d’énergies. La nature des contrats signés avec les fournisseurs les a en partie protégées 

du choc, mais des limites semblent être atteintes. 

Même si la conjoncture en France et la situation financière des entreprises restent globalement favorables, 

des tensions sur les prix risquent de s’installer durablement. Ces tensions pourraient fragiliser certaines 

entreprises et nécessitent une surveillance. 

 Les prix de l’électricité et du gaz sont toutefois attendus en baisse au cours du 1er semestre 2022. 

 

Depuis 2021, le déséquilibre entre l’offre et la 

demande entraîne une multiplication du prix du gaz 

naturel par 4,5 

La demande de gaz a fortement augmenté au 1er 

semestre 2021 en France et en Europe 

La demande de gaz naturel a été portée par la reprise 

vigoureuse de l’activité industrielle mondiale en 2021. Au 1er 

semestre, elle était supérieure de 3 % à son niveau pré-crise. 

De plus, la saison hivernale 2021 a été particulièrement froide 

en Europe, provoquant un épuisement des stocks. Ainsi, 

entre février et août 2021, les stocks européens de gaz 

naturel étaient en moyenne inférieurs de 25 % à ceux sur la 

même période en 2019 (−25 % en France, cf. graphique 1) et 

de 37 % par rapport à 2020 (−35 % en France). La 

reconstitution des stocks depuis la fin du printemps a ainsi 

accentué les pressions sur le prix du gaz.  

Les offres norvégienne et russe ne se sont pas ajustées 

à cette hausse de la demande 

Les importations de gaz depuis la Norvège, principal 

fournisseur de la France en gaz naturel et le 2e de l’Europe 

(respectivement 36 % et 19 % des importations de gaz), 

étaient, entre janvier et juillet 2021, inférieures de 3 % à leur 

niveau sur la même période en 2020, et de 10 % à celui de 

2019 (cf. graphique 2). De plus, la Russie, 2e fournisseur de 

gaz de la France et 1er de l’Europe (19 % et 38 % des 

importations européennes de gaz), n’a pas été en mesure 

d’accroître l’approvisionnement européen en raison : (i) de la 

reconstitution de ses stocks après un hiver rigoureux, (ii) de 

travaux de maintenance sur les principaux gazoducs russes, 

d’un incendie dans une usine alimentant le gazoduc Yamal, 

contraignant temporairement l’offre et sans doute (iii) d’un jeu 

diplomatique afin de pousser les Européens à signer des 

contrats de maturité plus longue et d’accélérer le processus 

d’adoption du nouveau pipeline « Nord Stream 2 ». Dans ce 

contexte géopolitique, l’approvisionnement en gaz via les 

voies ukrainiennes, a été quasiment divisé par 2. 

La hausse du prix du gaz se répercute 

immédiatement sur celui de l’électricité  

L’électricité ne pouvant être stockée, la production s’ajuste à 

chaque instant à la demande si bien que le prix de l’électricité 

est déterminé par les coûts de la dernière centrale appelée 

pour assurer l’équilibre entre l’offre et la demande. La reprise 

forte de l’activité mi-2021 s’est traduite par un pic de 

demande d’électricité satisfaite par la mise en service de 

centrales à gaz, dont le coût a fortement augmenté (cf. 

supra). Les dernières unités produites étant par ailleurs plus 

carbonées, leur prix a subi l’augmentation du prix des quotas 

d’émissions, multiplié par 2,4 depuis janvier (atteignant plus 

de 80€ la tonne début décembre, cf. graphique 3). Selon 

Rexecode, à un prix de 60€ la tonne de CO2 le coût des 

émissions de CO2 représenterait 20 % du prix de l’électricité. 

Au total, les prix de l’électricité ont été multipliés par 3,3 entre 

janvier et début décembre 2021. 

Au sein de l’industrie, la métallurgie, l’industrie du 

papier et du verre sont les plus exposées à la 

hausse des prix du gaz et de l’électricité 

La consommation d’électricité et de gaz représente une 

part élevée des résultats dans la métallurgie et la 

papeterie 

Les consommations intermédiaires d’électricité et de gaz 

dans la métallurgie, la papeterie et les produits minéraux non 

métalliques (essentiellement la fabrication de verre) 

représentaient en 2018 environ 8 à 9 % des consommations 

intermédiaires (contre 2,6 % pour l’ensemble de l’industrie) et 

entre 5 et 7 % de la production (cf. graphique 4, contre 1,9 % 

pour l’industrie). Elles représentaient 174 % de l’excédent 

brut d’exploitation (EBE) des entreprises dans la métallurgie 

et près de 100 % dans la papeterie (contre 17,5 % pour 

l’industrie totale). 

Divers instruments atténuent l’impact du choc que 

ces industries ont aussi amorti via les prix de vente.  
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L’industrie a été en partie protégée du choc par les 

modalités des contrats souscrits avec les fournisseurs 

Les industriels peuvent se fournir en électricité à un prix 

régulé, actuellement de 42 €/MWh, grâce au dispositif 

« Accès Régulé à l’Electricité Nucléaire Historique » 

(ARENH). Selon le Sénat, la part de la consommation 

d’électricité couverte par l’ARENH d’un site sidérurgique peut 

atteindre 80-90 % de sa consommation totale. Les industriels 

ont par ailleurs souscrit à des contrats à prix fixe à long terme 

et ont parfois recouru à des instruments de couverture.  

Ces instruments ont toutefois des limites : le volume maximal 

affecté à l’ARENH (100 TWh) a déjà été atteint excluant de 

facto certaines activités. De plus, selon l’UNIDEN, 20 % des 

besoins des industries consommatrices resterait tributaire 

des marchés de gros en 2022. Enfin, les prix de l’électricité 

augmentent dans les contrats à terme (156 €/MWh fin 

novembre après 90 €/MWh fin août et 50 €/MWh en janvier). 

Plusieurs solutions sont envisagées : extension du volume 

affecté à l’ARENH de 50 TWh ou la contractualisation sur 

plus longue période. Les industries électro-intensives 

bénéficient déjà par ailleurs d’exonérations de taxes et 

d’abattements sur les coûts de transport de l’électricité. 

L’impact du choc pour les industries exposées aurait été 

également atténué via la transmission aux prix de vente 

En octobre 2021, le prix de vente des produits issus de la 

métallurgie a ainsi augmenté de 29 % par rapport à janvier 

(cf. graphique 5), de 19 % dans la chimie et de 12 % dans la 

papeterie contre 8 % dans l’industrie manufacturière. 

L’impact de la hausse des prix sur les résultats et 

la situation financière des entreprises semble 

encore modéré à ce stade 

Les industries sont aussi confrontées depuis début 2021 

à une hausse du prix de leurs intrants. 

Au S1 2021, le prix du bois représentait 2,8 fois son niveau à 

la même période en 2019 et y était encore, mi-novembre, 1,6 

fois plus élevé. Côté métaux, le prix des minerais de fer était 

en moyenne 2 fois plus élevé au S1 2021 qu’en 2019, et était 

fin novembre supérieur de 15 % à son niveau pré-crise. Les 

prix de l’aluminium et de l’étain étaient, fin novembre, 

respectivement 1,5 et 2,3 fois supérieurs au niveau de 2019. 

Dans ce contexte, l’industrie connait une légère baisse 

de ses résultats d’exploitation 

Ces tensions sur les prix constituent un frein à l’activité de 

certaines entreprises et affecteraient leurs résultats. Ce serait 

le cas pour 28 % des TPE/PME selon le baromètre Bpifrance 

Le Lab/Rexecode du T4 2021 (10 pts de plus qu’en temps 

normal, cf. graphique 6). Dans le manufacturier, l’EBE aurait 

diminué de 5 % au T3 après −1 % le trimestre précédent, 

selon les comptes nationaux de l’INSEE. Cette baisse au T3 

serait cependant surtout le signal de la fin des dispositifs de 

soutien public (notamment du fonds de solidarité). 

La situation financière des entreprises reste relativement 

favorable fin 2021 

Selon le baromètre Bpifrance Le Lab/Rexecode du T4 2021, 

la situation actuelle de trésorerie des PME reste à un point 

haut, même si elles anticipent une légère dégradation dans 

les 3 prochains mois : le solde d’opinion recule à −7 après −4 

le trimestre précédent, et contre +1 en moyenne sur 2017-

2019. Dans l’industrie manufacturière, la situation de 

trésorerie reste jugée favorable en fin d’année selon la 

Banque de France (solde d’opinion de +13,8 contre +11,6 en 

moyenne entre 2017 et 2019). Parmi les branches les plus 

exposées à la hausse des prix du gaz et de l’électricité, la 

situation de trésorerie serait la moins aisée pour les 

entreprises de la métallurgie, qui sont 1,7 % de plus à 

anticiper une baisse plutôt qu’une hausse de leur trésorerie 

en fin d’année selon l’INSEE. La situation semble plus 

favorable pour les entreprises de la papeterie, qui sont 6,3 % 

de plus à anticiper une hausse plutôt qu’une baisse. 

En 2022, le prix du gaz devrait retourner à la 

normale mais des incertitudes demeurent 

Le prix du gaz naturel devrait diminuer après la saison 

hivernale de 2022 et se stabiliser jusqu’en 2024 

Selon l’agence européenne de coopération des régulateurs 

de l’énergie (ACER), les prix du gaz et de l’électricité 

devraient diminuer à partir de la fin de l’hiver 2022 pour 

atteindre moins de 50 €/MWh en avril 2022. L’IEA prévoit 

quant à lui une division par deux du prix du gaz entre le T1 et 

le T2 2022 (environ 41 $/MWh après 82 $/MWh le trimestre 

précédent).  

Les incertitudes restent néanmoins fortes autour de 

l’évolution du prix du gaz 

Un hiver plus froid que la moyenne conduirait à un 

épuisement plus rapide des stocks et compromettrait cette 

baisse de prix. De plus, l’approvisionnement en gaz russe ne 

devrait augmenter que modérément en 2022, d’environ 2 % 

selon l’IEA. La suspension de la certification de Nord Stream 

2 par les Allemands mi-novembre accroît en outre 

l’incertitude sur l’approvisionnement russe. Côté demande, 

l’IEA anticipe une hausse d’ici 2024, soutenue à parts égales 

par l’activité industrielle et la substitution du gaz aux énergies 

plus carbonées en Asie, à laquelle les projets actuels 

d’extension de la production (notamment en Russie) seraient 

en mesure de répondre. 

Ce qu’il faut retenir… 

Malgré la hausse des prix du gaz et de l’électricité, et plus 

généralement des intrants, la situation de trésorerie des 

entreprises industrielles reste globalement aisée, malgré une 

légère détérioration attendue en lien avec la fin des dispositifs 

de soutien. Toutefois, certaines filières méritent une attention 

spécifique, en particulier la métallurgie et la papeterie : i) ces 

industries sont les plus exposées à la hausse du prix du gaz 

et de l’électricité, ii) elles ont aussi été fragilisées par la 

hausse des prix de leurs intrants au 1er semestre 2021 et iii) 

des incertitudes demeurent quant à l’horizon de retour à la 

normale de ces prix. 

Thomas Laboureau : thomas.laboureau@bpifrance.fr 

https://www.senat.fr/rap/r18-649-1/r18-649-119.html
https://business.lesechos.fr/entrepreneurs/gestion-finance/0611707252917-cout-de-l-energie-les-industriels-demunis-face-a-l-envolee-des-prix-345057.php
https://s3.uniden.fr/uploads/2021/11/20211124cp.pdf
https://s3.uniden.fr/uploads/2021/11/20211124cp.pdf
https://www.senat.fr/rap/r18-649-1/r18-649-119.html
https://www.senat.fr/rap/r18-649-1/r18-649-119.html
https://www.senat.fr/rap/r18-649-1/r18-649-119.html
https://lelab.bpifrance.fr/get_pdf/2679/barometre_pme_bpifrance_rexecode_2021t4_vf.pdf
https://lelab.bpifrance.fr/get_pdf/2679/barometre_pme_bpifrance_rexecode_2021t4_vf.pdf
https://lelab.bpifrance.fr/get_pdf/2679/barometre_pme_bpifrance_rexecode_2021t4_vf.pdf
http://webstat.banque-france.fr/fr/#/node/5385621
https://www.insee.fr/fr/statistiques/series/102393833
https://documents.acer.europa.eu/en/The_agency/Organisation/Documents/Energy%20Prices_Final.pdf
https://documents.acer.europa.eu/en/The_agency/Organisation/Documents/Energy%20Prices_Final.pdf
https://www.iea.org/reports/gas-market-report-q4-2021
https://www.iea.org/reports/gas-market-report-q4-2021
mailto:thomas.laboureau@bpifrance.fr


 

 
 

 

FLASH ECO N° 07 | DEEP/ECMR  

DISCLAIMER : CE DOCUMENT CONTIENT L’OPINION DES AUTEURS ET NE REPRESENTE PAS NECESSAIREMENT LA POSITION DE BPIFRANCE | 3 

 

Graphique 1 : Chronique mensuelle des stocks français de gaz 

naturel (en Md de m3)  

Graphique 2 : Volume des importations européennes de gaz par 

pays d’origine (en million de m3) 

 
Source : Eurostat, table [nrg_stk_gasm] 

 

Source : Eurostat, table [nrg_ti_gasm] 

Graphique 3 : Chronique des prix du gaz, de l’électricité, du charbon et 

des quotas de CO2 

Graphique 4 : Part des consommations d’électricité et de gaz dans la 

production, la valeur ajoutée et l’EBE, par branche industrielle 

 

 

Source : Datastream 

 

Source : Eurostat, table [naio_10_pyp1700] 

Graphique 5 : Chronique des prix à la production par branche 

industrielle 

Graphique 6 : Part des TPE/PME qui déclarent que les prix/coûts 

trop élevés constituent un frein à leur activité 

 

 Source : Eurostat 

 

Source : Bpifrance Le Lab / Rexecode 
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Disclaimer / Avertissement  
  
This document and the information within do not create any contractual or legal binding obligation and Bpifrance reserves the right at any time and without 
further notice to modify its content and its form. This document and the information within it are provided for convenience and information purpose only 
and is in no way nor an advice, nor a recommendation, nor an offer to provide an investment service or of completion of any other operation and shall in 
no way be interpreted as a representation according to which an investment strategy or the completion of any other operation fits to any individual or 
entity. Before any decision is taken, any individual or entity is invited to seek advice from its own legal, taxation and financial advisers in order to make 
sure that the operation foreseen fits with its personal situation and its own aims and to make its own opinion regarding its own risk and financial analysis. 
This document and the information within are provided “as is” and Bpifrance disclaims all legal and other warranties, express, implied or usage of trade, 
including without limitation as to the accuracy, utility, completeness, fitness, of this document and the information within, nor as to the use that is made of 
them or the results to be obtained from decision that could be made by the individuals and entity having knowledge of them even if Bpifrance has been 
informed or was aware of their aim. This document and the information within are not meant to be circulated or used by any individual or entity in a country 
or jurisdiction where such circulation or use would be contrary to legal or regulatory obligations, or which might force Bpifrance to comply with any 
procedure or registration in such country or jurisdiction. The English version of this article is provided for convenience only and the French version shall 
prevail.   
  
Ce document et les informations qui y figurent n’ont aucune valeur contractuelle ou juridique et Bpifrance se réserve le droit d’en modifier le contenu et 
la forme à tout moment et sans préavis. Ce document et les informations qu’il contient ont un but strictement informatif et ne constituent ni un conseil, ni 
une recommandation, ni une offre de fourniture d’un service d’investissement ou de réalisation de toute autre opération et ne doivent, en aucun cas, être 
interprétés comme une affirmation selon laquelle une stratégie d’investissement ou toute autre opération est adaptée à toute personne ou entité. 
Préalablement à toute décision chaque personne ou entité est invitée à consulter notamment ses propres conseils juridiques, fiscaux ou financiers afin 
de s’assurer de l’adéquation de l’opération envisagée avec sa situation particulière et ses propres objectifs et de former sa propre opinion au regard de 
sa propre analyse de risque et financière. Bpifrance ne garantit en aucun cas que ce document et les informations y figurant sont notamment exacts, 
utiles, complets, ou adaptés et ne fournit aucune garantie légale ou sur tout autre fondement, y compris expresse, implicite ou d’usage, ni concernant 
l’utilisation qui en est faite ou les résultats des décisions qui pourraient être prises par les personnes ou entités en ayant eu connaissance y compris si 
Bpifrance a été informée de leur objectif. Ce document et les informations y figurant ne visent pas à être distribués ou utilisés par toute personne ou 
entité dans un pays ou une juridiction où cette distribution ou utilisation serait contraire aux dispositions légales ou réglementaires, ou qui imposerait à 
Bpifrance de se conformer à des démarches quelconques ou obligations d’enregistrement dans ces pays ou juridictions. La version anglaise de cette 
clause est fournie à titre indicatif et la version française prévaut. 


