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Le coût d’un embargo sur les énergies russes 
pour les économies européennes
Résumé
Avec 34% de son pétrole, 55% de son gaz et 26% de son charbon venant de
Russie,  l'Allemagne  s’est  trouvée  au  centre  du  débat  sur  l'opportunité  de
mettre en place un embargo sur l'énergie russe en Europe. Face à la résistance
de son gouvernement à suivre cette voie, Bachmann et al. (2022) ont quantifié
les effets sur l'économie allemande d'un arrêt des importations d'énergie en
provenance  de  Russie.  Ce  débat  concernant  tous  les  pays  de  l'Union  Euro-
péenne qui seraient aussi impactés, nous évaluons le coût de cet embargo pour
l’économie mondiale, et en particulier pour les pays de l’Union Européenne. 

Malgré la complexité d’une telle évaluation, et la prudence avec laquelle il faut
interpréter les résultats, il est nécessaire d’estimer les coûts de cet embargo
pour informer les citoyens de l’Union Européenne et mettre en place de poli-
tiques d’accompagnement si cette politique est adoptée. L’intérêt de la contri-
bution  de  Bachmann  et  al.  (2022)  est  d’apporter  des  résultats  pour  l’Alle-
magne mais également pour les principales économies, même s’ils ne sont pas
directement  présentés  dans leur  étude.  Nous  les  analysons  dans cette note
pour évaluer le coût de l’embargo sur les énergies russes pour les économies
européennes. Les principales conclusions sont : 

• Le coût moyen de l'embargo dans l'Union Européenne équivaut à une
réduction de -0,7% des dépenses nationales (consommation des mé-
nages, investissement des entreprises et dépenses publiques) par an
et par habitant. 

• Le coût de l'embargo serait plus élevé pour la Russie que pour l'Union
européenne avec une perte de -2,3% des dépenses nationales.

• Il existe une forte hétérogénéité dans les coûts de l'embargo au sein de
l’Union Européenne entre la Lituanie (le pays le plus impacté avec -
5,3% des dépenses nationales) et le Luxembourg (qui connaîtrait un
gain de 0,2% des dépenses nationales).

• L'Allemagne  et  la  France  occupent  une  position  intermédiaire  dans
l’Union Européenne avec des pertes de -0,3% et -0,2% des dépenses
nationales respectivement.

• Au sein de chaque pays,  il existe d’importantes différences sectoriels
avec une plus forte contraction des secteurs plus dépendants de l’éner-
gie. 
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Les premie-res  sanctions a-  l’encontre de la Russie ont
e( te(  une re(action forte suite a-  l’invasion de l’Ukraine.
L’e(volution du conflit ame-ne les pays de de l’Union Eu-
rope(enne (UE) a-  envisager un embargo sur les impor-
tations d’e(nergie (gaz,  pe(trole et charbon) de Russie.
De nombreux commentateurs freinent cette proposi-
tion  en  arguant  que  ces  sanctions  induiraient  des
pertes  insupportables  pour  les  populations  de  l’UE.
Connaî&t-on vraiment l’ampleur de ces pertes ? 

Un groupe d’e(conomistes1 a  e(value(  le cou& t de cet em-
bargo pour l’Allemagne. Leurs estimations conduisent
a-  une re(duction des de(penses de consommation an-
nuelle d’un allemand allant de 80 a-  1000€. Cette ana-
lyse doit e& tre applique(e a-  d’autres pays, car c’est en-
semble que les pays de l’UE devront de(cider de s’enga-
ger dans cet embargo, en concertation avec nos autres
partenaires. Nous analysons dans cette note les re(sul-
tats pour l’e(conomie internationale qui ne sont pas di-
rectement pre(sente(s dans Bachmann et al. (2022)2.

1. Les apports d’une évaluation en 
équilibre général

Le cou& t de l’embargo est perçu comme tre-s e( leve(  car il
n’y aurait pas substitution possible aux sources d’e(ner-
gie russe, et en premier lieu aucune possibilite(  d'y sub-
stituer de l'e(nergie d'autres pays producteurs. En effet,
si l’on se place du co& te(  des entreprises, et dans le cas
extre&me ou-  aucune adaptation de la chaî&ne de produc-
tion n’est possible (substitution nulle entre les facteurs
de production, i.e. une fonction de production dite a-  la
Le(ontief), la perte de production est e(gale a-  la baisse
d’e(nergie. Pour l’Allemagne, une re(duction de -30% de
sa consommation d’e(nergie (ce qui correspond aux im-
portations e(nerge( tiques allemandes venant de Russie)
re(duirait son PIB de -30%, ce qui est conside(rable. 

Or, me&me un tre-s faible de degre(  de substitution peut
fortement re(duire ce cou& t, me&me dans le cas ou-  l'e(ner-
gie russe n'est pas remplace(e par une e(nergie venant
d'un autre pays. En effet, prendre en compte une possi-
bilite(  de substituer, me&me tre-s faible, modifie ce scena-
rio. En faisant passer l’e( lasticite(  de substitution de 0
(le cas pre(ce(dent de la fonction de production Le(on-

1Bachmann, R, D Baqaee, C Bayer, M Kuhn, B Moll, A Peichl, K
Pittel and M Schularick (2022), “What if? The Economic Ef-
fects for Germany of a Stop of Energy Imports from Russia”,
ECONtribute Policy Brief 28/2022.
2 Nous remercions David Baqaee et Benjamin Moll pour le
partage de leurs codes et leurs conseils.

tief) a-  0,1, la re(duction du PIB n’est plus que de -1,57%
au lieu de -30% (voir encadre(  2)3.

Le constat est le me&me, si l’on se place maintenant du
co& te(  du  consommateur.  Bachmann  et  al.  (2022)
montrent qu’une re(duction de 30% de la consomma-
tion d’e(nergie ne re(duirait les de(penses de consomma-
tion allemandes que de -1,5%,  dans un scenario ex-
tre&me ou-  la part de l’e(nergie dans la consommation al-
lemande passerait  de 2.5% a-  7.5% (triplement de la
part)  du  fait  d’une  hausse  conside(rable  des  prix  de
l’e(nergie  induite  par  la  re(duction  globale  de  l’offre
d’e(nergie  (voir  l’illustration  nume(rique  de  l’encadre(
1). Ceci s’explique par le fait que l’on part d’une situa-
tion  ou-  la  part  de  l’e(nergie  dans  les  de(penses  de
consommation  est  relativement  faible  en  Allemagne
(2,5%).  Ainsi,  me&me  si  des  tensions  sur  les  prix
peuvent  faire  croî&tre  conside(rablement  la  part  de
l’e(nergie dans la consommation allemande, les pertes
induites  par  l’embargo  sur  l'e(nergie  russe  restent
beaucoup plus faibles que la perte de 30% de PIB pre( -
dite par un raisonnement ou-  aucune substitution ne
serait possible. 

Ces analyses pre(sentent ne(anmoins plusieurs limites :
(i) le prix de l’e(nergie est exoge-ne, (ii) il n’est pas envi-
sage(  de recomposition sectorielle de l’e(conomie et (iii)
les liens internationaux par le commerce ne sont pas
pris en compte, en particulier la possibilite(  d'importer
de l'e(nergie venant d'autres pays. En effet, la difficulte(
de l’e(valuation du cou& t e(conomique de cet embargo est
qu’un arre& t des importations d’e(nergie de Russie bou-
leverse la chaî&ne de production mondiale avec des ef-
fets en cascade spe(cifique a-  chaque pays, via h’he( te(ro-
ge(ne( ite(  de  leurs  secteurs  d’activite( ,  dont celui  de
l'e(nergie, leurs relations commerciales et le prix mon-
dial de l’e(nergie.

Le mode- le de(veloppe(  par Baqaee et Fahri (2021)4,  et
utilise(e dans Bachmann et al. (2022), est alors d’un im-
mense secours.  Base(  sur les derniers de(veloppements
de la macroe(conomie internationale,  ce mode- le de( ter-
mine les conditions (prix et contrats) pour lesquelles
des individus (me(nages et  entreprises)  acceptent  de
participer  ou pas aux e(changes  marchants  (consom-
3 Ceci est obtenu avec une e( lasticite(  de substitution de 0,1,
valeur plus faible que celles de Labandeira et al (2017) et
Auffhammer et  al.  (2018)  qui  indiquent  des  e( lasticite( s  de
court terme pour le gaz naturel de 0,18 et 0,2. Voir Labandei-
ra  et  al.  (2017) “A meta-analysis  on the price  elasticity  of
energy demand,” Energy Policy. Auffhammer et Rubin (2018)
“Natural gas price elasticities and optimal cost recovery un-
der consumer heterogeneity: Evidence from 300 million na-
tural gas bills,” NBER.

4Baqaee,  D.,  and  E.  Farhi  (2021),  “Networks,  barriers,  and
trade”. NBER Working Paper 26108.

                                                                          



mation, travail, production de biens finaux et interme( -
diaires,  exploitation et  vente  des  ressources rares…)
en fonction de re-gles e( tablies par les ER tats.  Ce cadre
est  donc  l’outil  ade(quat  pour  e(valuer  l’impact  de  la
modification  d’une  re-gle  (blocage  des  exportations
d’e(nergie de la Russie vers l’UE) sur le pouvoir d’achat.
Les  interactions  d’e(quilibre  ge(ne(ral,  au  niveau  de  la
chaî&ne  de  production  mondiale  vont  de( terminer  les
modifications de prix de tous les facteurs de produc-
tion qui vont alors modifier les comportements d’arbi-
trage sur les diffe(rents marche(s en cherchant a-  rem-
placer les e(nergies russes. 

Le mode- le de Baqaee et Fahri (2021), de(crit dans l’en-
cadre(  1, comprend 40 pays ainsi qu'un pays composite
re(sumant  le  « reste  du  monde ».  Au  sein de  chaque
pays, les entreprises produisent avec des facteurs pri-
maires, un type de travail par type de bien produit, et
des biens interme(diaires, dont l’e(nergie. Ces biens in-
terme(diaires  sont  produits  par  le  tissu industriel  de
chaque pays,  compose(  de 30 secteurs.  Lorsqu'un pro-
ducteur ou un me(nage d’un pays ache- te des produits a-
une industrie, il consomme un « assemblage » de biens
provenant des entreprises de l’ensemble des diffe(rents
pays.  L’hypothe-se  centrale  de  ce  mode- le  est  qu’il
n’existe pas de contrainte quantitative stricte et donc
que les prix peuvent s’ajuster suffisamment a-  la hausse
pour signaler l’e(ventuelle rarete(  d’un bien. 

Les possibilite(s de substitution sont centrales dans ce
mode- le car elles de( terminent comment (i) les consom-
mateurs peuvent substituer les biens entre eux, dont
l’e(nergie,  (ii) les  entreprises  peuvent  substituer  les
biens interme(diaires entre eux, dont l’e(nergie,  (iii) les
entreprises peuvent substituer du travail aux biens in-
terme(diaires, (iv) l’offre d’e(nergie va re(pondre a-  l’e(vo-
lution des prix dans les diffe(rents pays.

Dans une perspective de tre-s court terme, il est suppo-
se(  dans la suite qu’il est tre-s difficile de substituer ces
e(nergies russes par d’autres inputs : l’e( lasticite(  de sub-
stitutions retenue est en effet trois fois plus faibles que
les estimations reporte(es par Labandeira et al (2017)
et Auffhammer et Rubin (2018). Ceci implique donc de
fortes variations de prix et d’importants changements
d’activite(s entre secteurs et entre pays. 

Comme dans Bachmann et al. (2022), on suppose que
l’UE met des barrie-res strictes contre toutes les impor-
tations en provenance de Russie (y compris l'e(nergie).
Cette expe(rience est donc plus extre&me qu’un arre& t des
exportations russes d’e(nergie vers l’UE. Nous retenons
cette strate(gie car, en plus de l’e(nergie, les principales
transactions avec le Russie sont aujourd’hui de( ja-  blo-

que(es  (finance,  agriculture,  transports  ae(riens,…).
Cette  mode( lisation va  donc  sur-estimer  le  cou& t  d’un
embargo a-  l’encontre des e(nergies russes. Mais la Rus-
sie n’est pas totalement isole(e du commerce interna-
tionale,  gardant  ainsi  la  possibilite(  de  vendre  a-
d’autres partenaires en supportant de plus forts cou& ts.

2. Une sanction efficace et des pays eu-
ropéens différemment impactés

Nos simulations du mode- le de Baqaee et Fahri (2021)
reprenant les hypothe-ses de Bachmann et al.  (2022)
conduisent aux re(sultats suivants.

Le cou& t moyen de l'embargo dans l'UE e(quivaut a-  une
re(duction  de  -0,7%  des  de(penses  nationales  brutes
(c’est-a- -dire  la  somme de  la  consommation  des  me( -
nages,  de  la  consommation  des  administrations  pu-
bliques et de la formation brute de capital fixe) par an
et par habitant (DNB par la suite)5. Le cou& t de l'embar-
go serait plus e( leve(  pour la Russie que pour l'UE avec
une  perte  annuelle  de  -2,3%  des  DNB.  Ces  fortes
pertes russes soulignent une forte de(pendance aux ex-
portations d’e(nergie et une faible capacite(s a-  compen-
ser par d’autres activite(s ses pertes, me&me si l’accrois-
sement  du prix de l’e(nergie  amortit  ce choc pour la
Russie. Me&me si les niveaux de ces pertes peuvent e&tre
discute(s, cette e(valuation montre de( ja-  que le sanction-
ne( , ici la Russie, perd plus de trois fois plus qu’un pays
de l’UE. 

Des structures sectorielles  et  des  de(pendances exte( -
rieures spe(cifiques a-  chaque pays impliquent de forts
e(carts  de  cou& ts  de  l'embargo  au  sein  de  l’UE  (gra-
phique 1). La Lituanie serait le pays le plus impacte(  (-
5,3% des DNB) et le Luxembourg connaî&trait un gain
(0,2% des DNB). L'Allemagne et la France occupent des
positions interme(diaires (11ie-me et 20ie-me  rang des pays
europe(ens les plus touche(s) avec des pertes de -0,3%
et -0,2% des DNB respectivement. 

En utilisant les donne(es de la Banque Mondiale6, il est
possible d’exprimer ces variations en montant de de( -
penses annuelles par habitant. Pour un russe, le cou& t
annuel de cet embargo s’e( tablirait a-  534€. Au sein de
l’UE, chaque habitant verrait sa consommation baisser
en  moyenne  de  227€  par  an.  Pour  un  me(nage  avec
deux enfants,  cela repre(sente une perte de 908€ par
an. La Lituanie verrait les consommation de chacun de
5 La de(pense nationale brute est retenue car  (i) elle corres-
pond au revenu national brut (voir encadre(  1) et (ii) c’est elle
que valorise le bien-e& tre des me(nages, pas le PIB. 
6La  se( rie  utilise(e  est  le  revenu  national  domestique  e(qui-
valent aux de(penses dans le mode- le the(orique, https://data.-
worldbank.org/indicator/NY.GNP.PCAP.PP.KD

https://data.worldbank.org/indicator/NY.GNP.PCAP.PP.KD
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GNP.PCAP.PP.KD


ses habitants baisser de 1745€ par an. Viendraient en-
suite,  la  Slove(nie  (716€),  la  Bulgarie  (563€),  la  Fin-
lande (440€), la Tche(quie (331€), l’Estonie (238€), la
Lettonie (226€), la Hongrie (200€), Chypre (200€) et
la Sue-de (153€). Un allemand perdrait 125€ par an et
un français 54€. Il est inte(ressant de noter que, par le
jeu  des  substitutions  et  re(allocations  d’activite( ,  cer-
tains pays europe(ens gagneraient a-  la mise en place de
l’embargo  comme  le  Luxembourg  (110€),  l’Irlande
(37€) et le Danemark (12€). Ici encore, me&me si les ni-
veaux de ces pertes peuvent e&tre discute(s,  cette e(va-
luation met l’accent sur l’he( te(roge(ne( ite(  des pertes in-
duites, un Lituanien perdant plus de 30 fois plus qu’un
français. Remarquons que nos partenaires nord-ame(ri-
cains seraient nettement moins impacte(s par cet em-
bargo avec une perte annuelle de 16€ pour un ame(ri-
cain et me&me un gain de 57€ pour un canadien. 

Il est important de noter que ces e(valuations changent
peu lorsque les possibilite(s de substitution sont le(ge- -
rement modifie(es,  tout en restant dans une perspec-
tive de court terme ou-  l’adaptabilite(  de la chaî&ne de
production mondiale reste tre-s mode(re(e7 : par anne(e,
un  lituanien  perdrait  entre  1700  et  1800€,  un  alle-
mand entre 115 et 155€, un français entre 50 et 70€. 

Comment expliquer ces re(sultats ? Tout d’abord, le mo-
de- le tient compte des possibles re(allocations interna-
tionales : pour les e(nergies, le Canada peut vendre da-
vantage d’e( lectricite(  aux ER tats-Unis, qui peuvent alors
vendre plus de gaz a-  le France qui peut alors vendre
plus d’e( lectricite(  a-  l’Allemagne. Ensuite,  des substitu-
tions s’ope-rent : spe(cifiquement a-  chaque pays, les me( -
nages et  les  entreprises  ache- tent  moins de l’e(nergie
devenue rare et che-re, l’utilisant la-  ou-  elle est la moins
substituable. Le mode- le tenant compte des spe(cialisa-
tions sectorielles et de la structure du commerce inter-
national  de  chaque  pays,  explique pourquoi  les  plus
utilisateurs  d’inputs  russes  (dont  l’e(nergies)  seront
plus impacte(s. Enfin, certaines productions intenses en
intrants  russes  (dont  l’e(nergies)  se  de( localisent  vers
d’autres pays. 

Bien entendu, cette approche a des limites. Premie-re-
ment, le gaz n’est pas un input particulier de la fonc-
tion de production, mais il entre dans le mode- le via un
secteur agre(ge(  « ER lectricite( , gaz et eau ». Or, en re(alite( ,
le gaz ne peut pas e&tre remplace(  par l'e( lectricite(  dans
de nombreux processus de production (par exemple
dans l'industrie chimique). Deuxie-mement, ce mode- le
7 Nous retenons une e( lasticite(  de  substitution e(gale  a-  0,1,
proche des valeurs estime(es reporte(es par Labandeira et al
(2017)  et  Auffhammer  et  Rubin  (2018),  ou  encore  plus
faible, i.e. e(gale a-  0,00001, pour rendre compte d’un monde
tre- s rigide. 

fait  abstraction  de  l’impact  de  potentielles  contrac-
tions de court terme de la demande dues a-  des rigidi-
te(s de prix, qui pourraient accroî&tre la chute de l’activi-
te( . Troisie-mement, ce mode- le ne tient pas compte des
cou& ts d’ajustement lie(s aux re(allocations des facteurs
entre les secteurs. Ces trois points sugge-rent  que nous
sous-e(valuons  les  cou& ts  de  l’embargo.  En  revanche,
cette politique pourrait aussi avoir la vertu d’ acce( le(rer
la transition e(cologique europe(enne (voir Schumacher
et  al  (2022)8).  Des  futures  recherches  inte(grant  ces
quatre  e( le(ments affineront l’e(valuation de ces cou& ts. 

Ces montants peuvent paraî&tre modestes au regard des
re(sistances a-  la mise en place de cet embargo. Il faut
d’abord garder a-  l’esprit que de grandes disparite(s in-
ternes existent au sein de chaque pays : en France, les
secteurs des transports et de l’agriculture connaissent
un fort de(clin de -6% et -4%, respectivement (cf. Gra-
phique 2). Le graphique 2 illustre e(galement la re(allo-
cation d’activite(  entre les secteurs avec une progres-
sion du secteur de l’e(nergie domestique (comprenant
l’e(nergie nucle(aire) et de secteurs faiblement intensifs
en e(nergie, comme le commerce9.

Ces  e(valuations  mettent  l’accent  sur  la  capacite(  de
l’e(conomie mondiale a-  absorber, pour un cou& t raison-
nable,  un  tel  choc :  les  re(allocations  « assurent »  les
pays contre ce choc ne(gatif d’offre localise( . Cela s’ex-
plique  car  nous  conside(rons  l’arre& t  des  transactions
entre  la  Russie  et  l’UE  d’un  nombre  limite(  de  biens
(gaz,  pe( trole,  charbon).  A  titre  d’illustration,  l’exclu-
sion comple- te de la France du commerce international
conduirait chaque français a-  re(duire sa de(pense de 11
550€ par an, soit une baisse de -30% (voir Baqaee et
Farhi (2021)). 

 ∴ 

Pour faciliter une de(cision europe(enne concerte(e d’un
embargo sur les e(nergies russes, un me(canisme de re-
distribution au sein de l’UE devrait e& tre mis en place
pour aider les pays les plus touche(s, et ainsi  re(partir
e(quitablement la contribution de chaque pays. 

8 Schumacher et al. (2022) « Stopping Russian fossil fuel im-
ports will help the green transition ». Sustainable Future Po-
licy Lab : Opinions 2022-01.
9De ces diffe( rences sectorielles, des diffe( rences entre les ha-
bitants de chaque pays pourraient e& tre de(duites. Cependant,
le mode- le ne permet pas d'aller plus loin, et limite l'analyse a-
un individu moyen par pays.

                                                                          



Source : simulation des auteurs du modèle de Baqaee and Farhi (2021) à partir des codes de réplication de Bachmann et al. (2022)
téléchargés de https://benjaminmoll.com/RussianGas_Replication/
Pays : AUS Australie, AUT Autriche, BEL Belgique, BGR Bulgarie, BRA Brésil, CAN Canada, CHN Chine, CYP Chypre, CZE République tchèque, DEU Al -
lemagne, DNK Danemark, ESP Espagne, EST Estonie, FIN Finlande, FRA France, GBR Royaume-Uni, GRC Grèce, HUN Hongrie, IDN Indonésie, IND
Inde, IRL Irlande, ITA Italie, JPN Japon, KOR Corée, LTU Lituanie, LUX Luxembourg, LVA Lettonie, MEX Mexique, MLT Malte, NLD Pays-Bas, POL Po -
logne, PRT Portugal, ROU Roumanie, RUS Fédération de Russie, SVK République slovaque, SVN Slovénie, SWE Suède, TUR Turquie, TWN Taiwan,
USA États-Unis, ROW Reste du monde, World Monde, EU, Union européenne.

Graphique 1. Variation des dépenses nationales brutes suite à l’embargo sur les énergies russes

https://benjaminmoll.com/RussianGas_Replication/


                                                                          

Graphique 2. Variation de l’activité par secteur suite à l’embargo sur les énergies russes pour la France

Source : simulation des auteurs du modèle de Baqaee and Farhi (2021) à partir des codes de réplication de Bachmann et al.
(2022) téléchargés de https://benjaminmoll.com/RussianGas_Replication



Encadré 1 : Le modèle de commerce international sectoriel de Baqaee et Farhi (2021).

Le monde est constitué d’un ensemble de C pays, de N producteurs fabriquant différents biens et de F facteurs de production. Chaque 
producteur et chaque facteur de production est localisé dans un pays. Les producteurs et facteurs de production d'un pays c sont Nc et 
Fc. Les Fc facteurs situés dans le pays c peuvent appartenir à n'importe quel ménage, pas nécessairement un ménage du pays c. Le mé-
nage représentatif du pays c a des préférences homothétiques 

W c=W c ({cci}i∈N)

et fait face à la contrainte budgétaire suivante  

∑
i∈N
picci=∑

f∈F
Φcf w f Lf+∑

i∈N
Φci(1−1 /µi) pi yi+T c

où cci est la quantité de bien i consommée par le ménage du pays c, wf et Lf  le salaire et la quantité de facteur f , pi le prix et yi la quan-
tité de bien i, et Tc un transfert forfaitaire exogène. Le membre de droite est le revenu du pays c : la première somme est le revenu des 
facteurs primaires, la deuxième somme est le revenu des dividendes. Chaque élément Φci de la matrice Φ, de dimension C × (N + F), 
donne la part de valeur ajoutée du bien i qui revient aux ménages du pays c et µi  est le taux de marge sur les ventes.  

Le bien i  N d’un pays c  C est produit à l'aide d'une fonction de production à rendements d'échelle constants ∈ ∈
y i=X iF i({xik }k∈N , {lif }f ∈Fc)

où yi est la quantité totale de bien i produite, xik est un biens intermédiaires k, lif  est un facteur primaire de production f , et Xi la pro-
ductivité exogène. Le producteur i choisit ces facteurs de production en minimisant ses coûts et fixe des prix égaux au coût marginal 
(cmi) multiplié par un taux de marge pi = µi × cmi. 

À l'équilibre, les marchés de tous les biens et facteurs s'équilibrent de sorte que 

y i=∑
c∈C
cci+∑

j∈N
x ji pour tout i∈N Lf=∑

j∈N
l jf pour tout f ∈ F

L’absorption (ou dépense nationale brute) pour le pays c, est le total des dépenses finales des résidents du pays :

Ac=∑
i∈N
pi cci=∑

f ∈F
Φcf w f Lf+∑

i∈N
Φci(1−1/µi) pi y i+T c  

L’absorption coïncide avec le revenu national brut qui est le revenu des facteurs détenus par les résidents, ajusté des transferts inter-
nationaux.  

Résultat théorique : la variation de bien-être est donnée par les variations de l’absorption qui combinent les changements dans les 
importations et les exportations de la façon suivante (l’indice c du pays considéré est omis) : 

Δ log(W )=∑
i∉F

pimi
A

Δ log(mi)−∑
i∈F

pi xi
x

A
Δ log (xi

x)+1
2 [∑i∉F Δ

pimi
A

Δ log(mi)−∑
i∈F

Δ
pi x i

x

A
Δ log(x i

x)]
Illustration numérique. Si l’on note les importations d'énergie mE et leur prix par pE et si l’on supposons que la seule importation qui 
diminue est l'énergie, c'est-à-dire ∆ log mj = 0 pour tout j ≠ E. Supposons également que les autres exportations ne sont pas affectées ∆
log xx

i= 0. Cette dernière hypothèse revient à une analyse d’équilibre partiel, sans substitution. Alors l'approximation de la variation de
bien-être est 

Δ log(W )≈
pEmE

A
Δ log(mE)+

1
2
Δ
pEmE

A
Δ log(mE)

où le premier terme est proportionnel à la perte d’importation d’énergie pondérée par son poids dans l’absorption, et le second in-
dique comment la part des importations d'énergie dans l’absorption varie en fonction de la substituabilité entre les facteurs impli-
quée par les élasticités et la structure input-output du modèle. 

Considérons un cas extrême dans lequel toutes les importations d'énergie en provenance de Russie sont coupées (tout le gaz, le pétrole
et le charbon) et l'Allemagne ne peut en remplacer aucune. Comme cela représente 30 % des importations énergétiques allemandes, 
on a ∆ log mE = −30%. L'approximation du second ordre nécessite également une prédiction de l'évolution de la part de l’énergie dans 
l’absorption suite à l'embargo ∆(pEmE/A) . Un scénario extrême serait que cette part triple, passant alors de 2,5 % à 7,5 %, soit 
∆(pEmE/A) = 5 %. Cela conduit alors à ∆ log W ≈ 2,5% × −30 % + (1/2) × 5% × −30% = −0,75% − 0,75% = −1,5%. Ce scenario extrême 
(coupure de toutes les importations énergétiques russes, ne pas pouvoir les substituer et un triplement de la part des importations 
énergétiques) conduit à une réduction des dépenses totales allemandes de « seulement » 1,5%.  

Contrairement à l’analyse menée dans le texte, cette illustration numérique ne tient pas compte de (i) l’endogénéité de pE, (ii) d’éven-
tuelles substitutions entre facteurs de production qui feraient alors intervenir les prix relatifs de ces intrants. Tous ces défauts sont 
« corrigés » dans l’approche de Baqaee et Farhi (2021) présentée dans la note. 



                                                                          

Encadré 2 : Lien avec une analyse de la production à l’équilibre partiel (Bachmann et al (2022)).

Il est possible d’établir un lien entre production et énergie à partir de l’approximation d’une fonction de production CES, du type 

Y=(α 1
σ E

σ −1
σ +(1−α)

1
σ X

σ −1
σ )

σ
σ −1

où α > 0 donne l'importance de l'énergie brune E dans la production Y et σ  ∈ Î [0, ∞) est l'élasticité de substitution entre l'énergie 
brune et les autres intrants X. On déduit

Δ log(Y )≈α Δ log(E)+1
2
(1− 1σ )α (1−α )(Δ log(E))2

où il apparaît explicitement que la variation de la part des coûts de l'énergie dans la production ∆(pEE/Y) dépend de l’élasticité de 
substitution σ.  Comme les estimations de Bachmann et al (2022)  conduisent à α = 4%, on peut alors déduire les variations de PIB (Y) 
induites par une baisse des produits énergétiques (E) : pour σ=0,1, une baisse de 10% de intrants énergétiques implique alors une 
baisse de ∆log(Y)  ≈ 4% × −10% - (1/2) × 9 × 3,84% × 100% = −0,18%, alors que pour σ=0,01, on obtient  ∆log(Y)  ≈ -1,9%. Pour une 
baisse de 30% des intrants énergétiques, on obtient  ∆log(Y)  ≈ -1,57% σ=0,1 et  ∆log(Y)  ≈ -17% avec σ=0,01. 

Le défaut majeur de cette approche est qu’elle néglige les possibilités qu’ont les entreprises de compenser les pertes liées aux varia-
tions de E par l’achat d’autres intrants X. Ces éventuelles substitutions feraient alors intervenir les prix relatifs des intrants, qui hélas 
ne sont pas endogènes dans cette modélisation à l’équilibre partiel. Tous ces défauts sont « corrigés » dans l’approche de Baqaee et Fa-
rhi (2021). 
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