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« Il n’y aura pas de "stagnation séculaire" », Le Monde, Philippe 

Aghion, Céline Antonin, 5-6 novembre 2017, www.lemonde.fr (extraits) 

Document n° 4 

 
 

La crise de 2008 a fait ressurgir nos doutes sur la soutenabilité de la croissance à long terme et a ressuscité le 

débat sur la stagnation séculaire. La notion de stagnation séculaire remonte à 1938, lorsque l’économiste Alvin 

Hansen expliquait lors d’un discours devant l’Association américaine d’économie (AEA) que les États-Unis 

étaient condamnés à une croissance faible dans le futur. Son raisonnement était fondé sur un ralentissement 

prévisible de la croissance démographique et une insuffisance de la demande agrégée. En 1938, l’économie 

mondiale se remettait à peine des effets de la crise de 1929, et Hansen n’anticipait pas la seconde guerre 

mondiale, qui fera rebondir la dépense publique et donc la demande agrégée. 

 

Pour Robert Gordon, le risque d’une stagnation séculaire reflète un problème d’offre. Gordon avance l’idée 

que les grandes innovations ont déjà eu lieu, en utilisant la parabole de l’arbre fruitier : les meilleurs fruits sont 

également ceux qu’on cueille le plus facilement (…), ensuite la cueillette devient plus difficile et moins juteuse. 

 

Les économistes schumpétériens dont nous sommes ont une vision plus optimiste du futur que Gordon, et ce 

pour plusieurs raisons. En premier lieu, la révolution des technologies de l’information et de la communication 

(TIC) puis la révolution numérique ont amélioré durablement et de façon radicale la technologie de production 

des idées. En deuxième lieu, la mondialisation a considérablement augmenté les gains potentiels de 

l’innovation (effet d’échelle), ainsi que les pertes potentielles à ne pas innover (effet de concurrence). En 

troisième lieu, l’accélération de l’innovation au cours des deux dernières décennies ne s’est pas pleinement 

reflétée dans l’évolution de la croissance de la productivité, en particulier en raison d’un problème de mesure, 

exacerbé lorsque l’innovation s’accompagne d’un fort taux de destruction créatrice. 

 

Pourquoi ? Parce que les instituts de statistiques ne savent pas décomposer ce qui, dans la croissance de la 

valeur monétaire de la production d’un secteur ou d’un pays, résulte de l’inflation ou d’une croissance de la 

valeur réelle des biens. Si un produit reste le même qu’hier ou qu’il n’est modifié qu’à la marge, on peut 

facilement distinguer ce qui correspond à une amélioration réelle de sa qualité. Mais s’il est remplacé par un 

autre produit, les statistiques recourent systématiquement à l’« extrapolation » (…) : pour chaque catégorie de 

biens, ils extrapolent l’inflation mesurée sur les biens qui n’ont pas été remplacés à tous les produits, y compris 

ceux qui ont été remplacés. On peut montrer que ce recours à l’extrapolation minimise le taux de croissance 

de la productivité aux États-Unis de près de 0,6 point par an en moyenne sur les trente dernières années.  

 

Même s’il y a bien eu ralentissement de la croissance ces deux dernières décennies, on ne peut pas parler de 

« stagnation » avec un taux de croissance de la productivité, si on rajoute le 0,6 % manquant, de 1,72 % sur la 

période 2006-2013. 

 

Comment alors expliquer le ralentissement de la croissance aux États-Unis ? (…) Gilbert Cette met en avant 

l’idée que la baisse continue des taux d’intérêt au cours des deux dernières décennies (voir Graphique A, ci-

dessous) a entravé le processus de sélection entre entreprises plus ou moins dynamiques, ce qui a causé un 

ralentissement de la croissance de la productivité. Une autre explication est qu’avec la fin de la guerre froide 

le gouvernement américain a réduit ses investissements dans la recherche et le développement liés à la défense 

(…). Ces deux explications (crédit et investissement) renvoient à des choix de politique économique et par 

conséquent suggèrent que nous ne sommes pas condamnés à un déclin de la croissance. 

 

De fait, notre optimisme sur nos perspectives de croissance future repose sur la constatation que de nombreux 

pays, à commencer par le nôtre, profitent avec retard et incomplètement des vagues technologiques, en 

particulier à cause de rigidités structurelles ou de politiques économiques inadéquates. Ainsi, certains pays 

n’ont pas su pleinement se transformer d’économies de rattrapage en économies de l’innovation. La 

comparaison entre la Suède et le Japon est particulièrement édifiante : la croissance de la productivité s’est 

accélérée en Suède, alors qu’elle s’est ralentie au Japon. Notre espoir est que la France s’engage avec succès 

dans les pas de la Suède. 
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Graphique A – Évolution des taux d’intérêt à long terme, 2008-2019 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Source : OCDE / https://data.oecd.org/fr/interest/taux-d-interet-a-long-terme.htm 
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Note du jury :  

- Document traduit de l’anglais par le jury.  

- Le graphique représente les points estimés pour chaque pays par période de 5 ans pour 21 pays de l’OCDE et sur la 

période 1980-2009.  

 

Croissance du secteur financier et croissance de la productivité 
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Direction Générale du Trésor, 21 décembre 2020, 

www.tresor.economie.gouv.fr (extrait) 

Document n° 9 

   

 

[…] 

La Chine a connu, depuis le début de son processus d’ouverture et de réformes au début des années 

1990, un rattrapage exceptionnel : une croissance réelle de 9 % par an en moyenne, un revenu par 

habitant passé de 700 à 18 000 USD (en parité de pouvoir d’achat), un salaire réel dans le secteur 

manufacturier multiplié par 14. Ce « miracle », fondé sur une main-d’œuvre abondante et bon marché, 

des investissements étrangers et des exportations de biens manufacturiers, en particulier depuis 

l’accession de la Chine à l’OMC en 2001, a permis au pays, selon la Banque mondiale, de sortir 800 

millions de personnes de la pauvreté absolue. 

La crise économique de 2008 a mis en lumière les limites du modèle économique chinois de 

rattrapage. Face à l’effondrement de la demande extérieure lors de la crise de 2008, les autorités 

chinoises ont mis en place un plan de relance de 12,5% du PIB s’appuyant particulièrement sur 

l’endettement des collectivités locales et des entreprises publiques. D’importantes surcapacités sont 

apparues, en particulier dans l’industrie et la construction, dégradant la productivité de l’investissement. 

Par ailleurs, l’industrie est particulièrement consommatrice de matières premières et contribue à la 

dégradation de l’environnement, préoccupation majeure pour la population. Enfin les autorités font face 

au vieillissement de la population avec la baisse de la part de la population active, à une augmentation 

des salaires réels plus rapide que celle de la productivité, à de fortes disparités provinciales et à 

l’augmentation des inégalités globales (+12,5 pts de Gini net sur la période 1990-2010). Le 

ralentissement de la croissance chinoise s’inscrit dans le rééquilibrage du modèle économique prôné par 

les autorités. 

Depuis 2017, la Chine tente d’effectuer un rééquilibrage vers un modèle plus soutenable en 

cherchant à réduire les déséquilibres externes et les risques financiers. Si le rééquilibrage s’est 

traduit par une hausse de la part des services dans le PIB au détriment de l’industrie (54% du PIB en 

2019 contre 43% en 2009), la part de la consommation demeure quant à elle relativement faible (39% 

en 2019 contre 35% en 2009). Le rééquilibrage a par ailleurs accéléré le ralentissement de la croissance. 

De plus, si les déséquilibres externes se réduisent, les vulnérabilités macroéconomiques et financières 

persistent. L’endettement total de l’économie est passé de 150% du PIB en 2007 à 259 % fin 2019 (le 

niveau d’endettement des ménages atteignant 56% du PIB à fin 2019 contre 24% du PIB à fin 2009, 

selon la Banque des Règlements Internationaux). Le secteur bancaire demeure fragile (hausse des 

NPLs, shadow banking, inadéquation entre les besoins des acteurs économiques et les financements 

octroyés par les banques commerciales, sous-capitalisation des petites et moyennes banques).  

[…] 
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« Performance macroéconomique et tendances en matière d’énergie 

dans l’Union européenne », Commission Européenne, juillet 2016, 

www.ec.europa.eu (extrait) 

Document n° 10 

[…] 

Croissance du PIB mondial et de la consommation d’énergie primaire 

 Source :  Agence internationale de l’énergie (2015), Banque mondiale (2015), 

données PIB en prix constants 2005 

Note du jury : 

Titres et source du tableau traduits par le jury. Par ailleurs : 

- Growth rate : taux de croissance (%)

- Primary energy consumption : consommation d’énergie primaire

- GDP = PIB

[…] 
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