A la une

Qu’est-ce qui n’a pas marché?

Productivité, le rendez-vous manqué

La digitalisation et les nouvelles méthodes de travail étaient censées créer un boom d’innovation et de croissance post-pandémie

Malgré les épreuves et les tribula-
tions des années de pandémie, il y
avait une lueur d’espoir. A la fin de
I'année 2020, avec I'approbation des
vaccins contre la Covid-19, et en 2021,
lorsque les vaccins ont fait leur effet,
le techno-optimisme a commencé a
serépandre. Siles gens peuvent déve-
lopper en quelques mois des vaccins
qui sauvent des vies, pourquoi le
monde ne pourrait-il pas sortir de sa
léthargie de faible croissance et de
faible productivité? Les entreprises
pourraient adopter la numérisation
comme jamais auparavant; le pas-
sage au travail a domicile pourrait
permettre aux gens, libérés des
bavardages de bureau et des trajets
épuisants, de travailler plus effica-
cement; avant longtemps, il y aurait
des vaccins pour toutes les maladies
imaginables. Les gouvernements
promettaient de dépenser beaucoup
pour la science, les entreprises pré-
sentaient des plans de recherche et
développement lucratifs.

L’espoir aprés des décennies
de chute de productivité

Cétait un sacré changement d’hu-
meur. Dans les années qui ont
précédé la pandémie, le taux de
croissance du monde riche avait radi-
calement ralenti. Dans les années
2010, la productivité de la main-
d’ceuvre américaine - la production
par heure de travail — a augmenté
deux fois moins vite que durant la
décennie précédente. Les entreprises
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sont devenues moins aptes a trouver
de nouvelles idées, a les traduire en
innovations et a les diffuser. L'article
de Robert Gordon intitulé ‘The Rise
and Fall of American Growth’ [L'essor
et la chute de la croissance américaine,
ndt], publié en 2016, soutient qu’il
y a moins de découvertes suscep-
tibles de changer la vie. Au début de
I'année 2020, un article paru dans
I*American Economic Review’, une
revue de premier plan, a démontré
que méme lorsqu’il y avait des idées
a découvrir, elles étaient de plus en
plus difficiles a trouver.

La possibilité que la dynamique
ait changé était enivrante, et pas
seulement parce qu’elle suggérait
que la pandémie pouvait avoir des
effets positifs. La croissance de la
productivité est le principal moteur
de la hausse des salaires réels. A
mesure que l'offre de 'économie se
développe, l'inflation devient moins
problématique. Et les innovations
amélioreraient la vie des gens d’une
maniere qui n’est pas prise en compte
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Dans les années qui ont précédé la pandémie, le taux de croissance du monde riche
avait radicalement ralenti. La possibilité que la dynamique ait changé était enivrante.
Mais jusqu’a présent, il n’y a guére de signes indiquant que I'économie mondiale
devient plus productive.

dans les données économiques. Mais
notre analyse aboutit a une conclu-
sion déprimante. Jusqu’a présent, il
n’y a guere de signes indiquant que
I’économie mondiale devient plus
productive.

Plus de travailleurs,
mais moins de production

Les statistiques officielles sont inha-
bituellement volatiles en raison des
perturbations liées aux confine-
ments. Au deuxieme trimestre de
2022, le PIB américain a semblé dimi-
nuer de 0,1 %, alors que le nombre
d’Américains inscrits sur les registres
du personnel a augmenté de 1,3 mil-
lion. Le PIB de la Grande-Bretagne a
diminué du méme montant, tandis
que le nombre d’emplois a augmenté
de 150000. Les deux économies
produisent donc moins avec plus
de personnes au travail. Comme le
note un nouvel article de M. Gordon
de la Northwestern University et de
Hassan Sayed de Princeton, la faible
croissance de la productivité d’au-
jourd’hui est le revers de la médaille
de la forte croissance de 2020. A
I'époque, les entreprises américaines
ont licencié leurs travailleurs les plus
faibles, ce qui a stimulé la producti-
vité. Aujourd’hui, elles les réembau-
chent, ce qui la fait retomber.

Les données publiées a des fré-
quences plus élevées confirment
I'idée que la croissance de la pro-
ductivité reste faible. Lindice mon-
dial des directeurs d’achat (PMI
pour purchasing-managers index),
compilé par la banque JPMorgan
Chase, interroge les patrons sur I'état
de P’économie en général et de leur
entreprise en particulier. Un indica-
teur de productivité dérivé du PMI,
que nous calculons en soustrayant
la composante emploi de I'indice, de
la composante production, a en fait
baissé ces derniers mois. Nous trou-
vons des résultats similaires en appli-
quant la méme méthodologie a un
indicateur en temps réel de I'activité
économique publié par la banque
Goldman Sachs.

Stocks et supply chain, des
investissements improductifs

Pourquoi le boom de la productivité
ne s'est-l pas concrétisé? Les opti-
mistes soulignent que les dépenses
d’investissement explosent effecti-
vement — comme prévu — mais ils
préviennent que les bénéfices ne
se feront sentir que lentement. I
y a souvent un décalage de trois a
cinq ans entre 'augmentation des
investissements des entreprises et
la croissance de la productivité. Une
nouvelle étude de Jason Draho, de la
banque UBS, conclut qu’“a partir de
2024, le reste de la décennie pourrait
ressembler davantage a la seconde mot-
tié des années 1990 qu’a celle des années
1970”. Pourtant, il y a trois raisons de
craindre que le boom pandémique
de I'innovation n’arrive jamais.

La premiere concerne linvestisse-
ment. Les entreprises ne dépen-
sent pas nécessairement dans des
domaines qui augmentent la pro-
ductivité. Ces derniers mois, alors
que les clients se retrouvaient face
a des rayons vides, beaucoup se sont
empressés d’étendre et de proté-
ger leurs chaines d’approvisionne-
ment. Cela améliore la résilience,
mais en créant des redondances,
cela augmente aussi les cotts. De
nombreuses entreprises constituent
également des stocks de matieres
premieres et de produits finis. Ces
dépenses sont prises en compte dans
P'investissement, tel que mesuré dans
les comptes nationaux, mais n’ont
aucun impact sur la productivité. En
Allemagne, a la fin de 2021, la consti-
tution de stocks représentait 9 % de
I'investissement total, un record.

Que sont devenus les
investissements en R&D?

La gestion de crise a court terme
a donc pris le pas sur I'innovation
a long terme. En Amérique, les
dépenses de R&D restent élevées,
mais notre calcul approximatif pour
31 pays suggere que les dépenses glo-
bales du monde riche en “produits de
propriété intellectuelle” s’élevent a

environ 3000 milliards de dollars par
an, soit moins que la tendance pré-
pandémique. Il n’y a pas beaucoup
de preuves d’'un boom des nouvelles
découvertes et de l'utilisation des
technologies de pointe. En 2020, les
économistes ont parlé avec enthou-
siasme de la vague d’automatisation
a venir, les entreprises investissant
dans I'IA et Papprentissage automa-
tique. Mais les importations améri-
caines de robots, en termes réels, ne
sont pas plus élevées que peu avant
la pandémie.

Les désillusions du télétravail,
P’explosion des inefficacités

Le deuxieme facteur concerne le
travail a domicile. Presque du jour
au lendemain, une grande partie du
monde riche est passée du bureau
a la table de la cuisine. Beaucoup y
sont restés: en Amérique, un tiers
des journées complétes rémunérées
sont désormais effectuées a domi-
cile. C’est une excellente chose pour
'équilibre entre vie professionnelle
et vie privée. Mais les prédictions
selon lesquelles le home office aide-
rait également les gens a travailler
plus efficacement, ce que les études
menées avant la pandémie avaient
suggéré, ne se sont pas encore réa-
lisées. Une enquéte récente menée
aupres d’économistes américains et
européens a révélé qu'elles étaient
“incertaines quant a l'impact a long
terme sur la productivité”. A la mai-
son, les gens peuvent peut-étre se
concentrer davantage sur le “travail
en profondeur”; ils peuvent aussi
passer plus de temps a promener le
chien.

En effet, dans certains cas, la pandé-
mie a introduit des inefficacités - le
troisieme facteur. Les entreprises
continuent de dépenser pour des
mesures sanitaires supplémentaires
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d’aujourd’hui est le
revers de la médaille
de la forte croissance
de 2020. A Pépoque,
les entreprises
américaines ont
licencié leurs
travailleurs les

plus faibles, ce

qui a stimulé

la productivité.
Aujourd’hui, elles les
réeembauchent, ce qui
la fait retomber.

© 2022 The Economist Newspaper Limited. All rights reserved. Source The Economist, traduction Le nouvel Economiste, publié sous licence. L'article en version originale: www.economist.com.

destinées a donner aux gens un sen-
timent de sécurité, ce qui ne contri-
buera guére a augmenter la renta-
bilité. Avec les vagues successives
de covid, les travailleurs prennent
davantage de congés maladie. Selon
une enquéte officielle, au début de
lété, 4 millions d’Américains ont
déclaré étre en arrét de travail parce
qu’ils avaient le covid ou qu'’ils s’oc-
cupaient d’une personne atteinte. En
Grande-Bretagne, alors que les gens
retournaient au bureau 'année der-
niere, la part des heures de travail
perdues pour cause de maladie a
bondi.

Peut-étre, a un moment donné, le
monde riche connaitra-t-il le boom
de la productivité tant attendu.
Mais en tenant compte de la volat-
lité de I’économie de la pandémie,
MM. Gordon et Sayed ne trouvent
“aucune place pour une ere de reprise
de la croissance de la productivité liée
la pandémie, comme cela a été large-
ment suggéré”. Avant la pandémie,
un grand nombre de recherches sou-
mises a comité de lecture ont établi
que Pinnovation avait considérable-
ment ralenti - et ont expliqué les
raisons de ce ralentissement. Les
veeux pieux ne suffisent pas a chan-
ger cela.
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