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Pourquoi les Etats-Unis ont-ils
une croissance forte et des
créeations d’emplois faibles ?

Depuis le 2éme trimestre 2025, la croissance du PIB en volume des Etats-Unis est
forte (3,8 % au 2éme trimestre 2025, 4,4 % au 3éme trimestre, 0,5 % seulement au
quatriéme trimestre, mais, si I'on corrige des effets du shutdown, on parient a
1,5 % de croissance au 4¢me trimestre 2025). Cependant, la progression de I'emploi
est faible : au cours de I'année 2025, I'emploi total n’a augmenté que de 24 700
emplois par mois, alors qu’entre janvier 2024 et décembre 2024, il a augmenté en
moyenne de 85 000 emplois par mois. Au premier trimestre 2026, I'emploi total a
augmenté de 79 000 emplois par mois, ce qui reste un rythme lent.

Pourquoi cette décorrélation entre la croissance du PIB et celle de I'emploi ? La
croissance du PIB résulte essentiellement :

- de celle de I'investissement dans la propriété intellectuelle (logiciels),
qui crée naturellement peu d’emplois ;

- de celle de la consommation des Américains au revenu le plus élevé,
qui consomment en particulier des services de santé.

Par ailleurs, le développement de I'intelligence artificielle peut commencer a faire
progresser rapidement la productivité dans la distribution, la logistique,
I'information, I'industrie manufacturiére, les services financiers et les services aux
entreprises, ce qui implique que I'emploi dans les secteurs de la production de
biens, du commerce et des transports stagne ou recule.
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Croissance forte et créations d’emplois faibles aux Etats-Unis

Depuis le 2¢me trimestre 2025, la croissance des Etats-Unis est forte (Graphique 1). Pour analyser la croissance du 4éme trimestre
2025, il faut la corriger des effets du shutdown, qui 'ampute de 1 point en rythme annuel. Cependant, sur cette méme période, la
croissance de I'emploi est faible (Graphique 2).

Graphique 1 Graphique 2
Etats-Unis : PIB volume (T/T annualisé, en %) Etats-Unis : évolution de I'emploi privé
(M/M, milliers de personnes)
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En 2025, la croissance du PIB a été, sur les 4 trimestres, de 2 % en moyenne (aprés correction des effets du shutdown, de 2,25 %).
Sur les trois derniers trimestres, elle est en moyenne de 2,9 %, et aprés correction des effets du shutdown de 3,2 %. En 2025,
I'emploi total ne progresse que de 24 700 par mois. Malgré cette croissance faible de I'emploi, le taux de chémage reste bas aux
Etats-Unis (4,3 % en mars 2026, contre 4,0 % en janvier 2025), en raison du recul du nombre d’immigrés ayant un emploi.

Nous nous interrogeons sur les explications de cette décorrélation entre la croissance du PIB et la croissance de I'emploi.

Premiére explication : la structure de la demande

La croissance des Etats-Unis vient essentiellement de celle de deux composantes de la demande :
- de l'investissement en propriété intellectuelle, et notamment en logiciels, Graphique 3 ;

Graphique 3
Etats-Unis : investissement en logiciels
(en % du PIB valeur)
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- de la consommation des Américains au revenu le plus élevé, dont les revenus croissent plus vite que ceux du reste
de la population (Tableau 1).

Tableau 1 : Etats-Unis : évolution du revenu moyen percu par les ménages par quintile (en dollars de 2016)

- . . . - \ - \ - 5% les mieux
1er quintile 2¢me quintile 3¢me quintile 4éme quintile 5°me quintile reMuNGrés
Evolution entre 2010 et 2024 (en %) 60.7 66.3 64.9 66.6 73.8 76.0
Evolution entre 2023 et 2024 (en %) 4.6 3.8 45 5.7 6.3 6.4

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil
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L'investissement en propriété intellectuelle a un contenu en emplois trés faible. Les ménages américains les plus riches
consomment beaucoup de services de santé. Ces deux évolutions déforment la structure de I'emploi selon les secteurs
(Graphiques 4alb).

Graphique 4a
Etats-Unis : variation de I'emploi selon les secteurs
(M/M en milliers de personnes)

Graphique 4b
Etats-Unis : variation de I'emploi selon les secteurs
(M/M en milliers de personnes)

200 1

-100

Production de biens
Transport et logistique

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil

Commerce de gros et de détail Information Services financiers

Services aux entreprises

r 200
F 150
- 100
I 50

r o

I -50
-100

Sources : LSEG Datastream, Patrick Artus Conseil

-100 -100

2022

2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026

Deuxiéme explication : la diffusion de l'intelligence artificielle

Les articles de recherche présentant les effets de l'intelligence artificielle sur 'emploi montrent :

un effet positif sur 'emploi des personnes compétentes dans [I'utilisation de I'intelligence artificielle, un effet négatif sur
'emploi des autres personnes ;

des difficultés pour I'entrée sur le marché du travail des jeunes et pour les personnes moyennement qualifiées ;

un effet de substitution de l'intelligence artificielle a 'emploi dans la finance, la distribution, le transport et la logistique,
I'information, 'industrie ;

des créations d’emplois dans les services de santé et d’éducation, secteurs dans lesquels I'intelligence artificielle est
complémentaire aux emplois.

Les Graphiques 4alb et 5 montrent des pertes d’emplois en 2025 dans la production de biens, le transport et la logistique, la
distribution, I'information, la finance. Cette évolution de I'emploi est cohérente avec les analyses des effets de l'intelligence
artificielle sur la structure des emplois.

Graphique 5
Etats-Unis : variation de I'emploi dans les services de
santé et d'éducation (M/M en milliers de personnes)
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Syntheése : les pistes pour expliquer la croissance ralentie de 'emploi aux Etats-Unis
alors que la croissance est forte

Nous avangons deux explications de la contradiction entre la croissance forte du PIB et la croissance faible de I'emploi en 2025 aux

Etats-Unis ;

les sources de la croissance forte (investissement en logiciels, hausse de la consommation des ménages américains
les plus favorisés) sont insuffisantes pour compenser la faiblesse de la création d’'emplois dans la production de biens,
le commerce, le transport, la construction ;

lintelligence artificielle a commencé a détruire des emplois (a faire apparaitre des gains élevés de productivité) dans
les services aux entreprises, la distribution, la production de biens, la finance.
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