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Les gains de productivite
vont s’affaiblir aux Etats-Unis

Nous voyons deux causes essentielles de [I'affaiblissement futur des gains de
productivité aux Etats-Unis :

e laconcentration croissante de la richesse (des patrimoines) des individus et des
entreprises. Quand un petit nombre de personnes posséde une grande partie
de la richesse totale, ou qu’apparaissent des entreprises superstars, les
innovations qui auraient pu apparaitre et étre financées si la richesse avait été
plus équitablement distribuée ne sont pas réalisées, beaucoup d‘entrepreneurs
potentiels doivent renoncer ;

e laréduction des moyens du systéme de recherche publique et des universités,
les attaques contre la science, alors que la recherche fondamentale est a la
source des innovations de rupture et du progrés technique.
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Les gains de productivité ont été élevés aux Etats-Unis jusqu’a la fin de 2024

On sait que les gains de productivité aux Etats-Unis ont été nettement plus élevés que dans la zone euro depuis 1997 (Graphique 1).

Graphique 1
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Mais deux évolutions peuvent venir compromettre la poursuite d’un rythme rapide de progrés technique aux Etats-Unis : la
concentration de la richesse, la politique vis-a-vis des institutions de recherche aux Etats-Unis.

Concentration croissante de la richesse
Le Graphique 2 montre la hausse des inégalités patrimoniales aux Etats-Unis, surtout depuis 2010.

Graphique 2
Etats-Unis : part de la richesse nationale détenue par les
1% et les 10% d'individus possédant le patrimoine le plus
important (en %)
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Nous pensons que la concentration de la richesse est défavorable aux gains de productivité, a I'innovation.

Si la concentration de la richesse est forte (cela est le cas aux Etats-Unis, a la fois pour la richesse des individus, Graphique 2 plus
haut, et pour la valeur des entreprises, Graphique 3), par rapport a une situation ou la richesse serait plus également répartie,
beaucoup de personnes n'ont pas les ressources nécessaires pour créer leur entreprise, beaucoup de projets ne sont pas réalisés.
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Graphique 3
Etats-Unis: capitalisation boursiére des 7 Magnifiques
(en % de la capitalisation boursiére du S&P 500)
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La présence d’entreprises « superstars » réduit le nombre d’entreprises nouvelles créées, réduit l'incitation globale a innover (les
entreprises, autres que les entreprises superstars ont une incitation réduite a innover en raison du risque d’échec'), réduit le montant
des financements disponibles pour les autres entreprises, réduit le niveau de la concurrence sur les marchés?, d’ou le ralentissement
de la productivité

La politique de I’administration Trump vis-a-vis des institutions de recherche

L’administration Trump systématiquement réduit les crédits des agences publiques de recherche (par exemple le National Institute
of Health, la National Science Foundation, 'Environmental Protection Agency), ce qui a par exemple contraint la National Science
Foundation a réduire de 2000 a 1000 le nombre de ses chercheurs associés. La méme politique est menée vis-a-vis des universités
(le financement fédéral des universités atteignait 33 milliards de dollars en 2023, somme a laquelle il faut ajouter I'aide fédérale aux
étudiants ; 13% du revenu des universités américaines vient de contrats fédéraux).

Cette réduction des budgets de la recherche publique (particulierement forte en ce qui concerne la recherche sur les vaccins, sur
certaines maladies dont le sida, sur la diversité et I'inclusion) va réduire le montant de la R&D publique aux Etats-Unis, donc la
capacité des Etats-Unis a découvrir des innovations de rupture.

Graphique 4
Etats-Unis : dépenses de R&D du secteur public et de
I'enseignement supérieur (en % du PIB)
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Synthése : la croissance va ralentir aux Etats-Unis non seulement a court terme mais
a long terme

A court terme, la hausse de l'inflation aux Etats-Unis, qui va résulter de la hausse des droits de douane, va réduire la consommation
des ménages, et donc la croissance.

Mais on peut s'attendre & ce que la croissance de long terme soit aussi réduite aux Etats-Unis, en raison de la concentration
croissante de la richesse des individus et de I'apparition d’entreprises « superstars », en raison aussi de la réduction des aides
fédérales aux agences publiques de recherche et aux universités.
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