2 NATIXIS

BEYOND BANKING

Flash Economie
25 septembre 2020 - 1078

Patrick Artus
Tel. (33 1) 58 55 15 00
patrick.artus@natixis.com

@PatrickArtus

www.research.natixis.com

Comment comprendre le ralentissement de la
productivité dans les pays de ’OCDE ?

L’OCDE est caractérisée par un ralentissement important des gains
de productivité et du progrés technique.

Pourtant :
= la robotisation des entreprises augmente ;

= linvestissement en Nouvelles Technologies des entreprises
progresse ;

= l'effort de Recherche & Développement s’accroit ;

= le niveau déducation de la population active continue a
progresser.

On ne comprend pas le ralentissement de la productivité si on ne voit
pas que le taux d’investissement net des entreprises a beaucoup
reculé (ce qui n’est pas le cas du taux d’investissement brut) en raison
de la hausse de la consommation de capital fixe (de I'amortissement
du capital).

Les entreprises n‘ont pas investi suffisamment pour compenser
I'accélération de I'obsolescence de capital, d’ou le recul des gains de
productivité.
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Ralentissement des gains de productivité et du progrés
technique

Le graphique 1a montre les gains de productivité dans les pays de 'OCDE, le graphique 1b
la Productivité Globale des Facteurs (la productivité de I'ensemble capital + travail, le progrés
technique).

Graphique 1a Graphique 1b
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On voit le ralentissement en tendance des gains de productivité et du progrés technique.

Pourtant, on aurait di observer une hausse des gains de
productivité

Pourtant, dans les pays de 'OCDE, on observe :

- Paugmentation de la robotisation des entreprises (graphique 2a) ;

- la progression de linvestissement en Nouvelles Technologies des entreprises
(graphique 2d) ;

- la hausse de I'effort de Recherche & Développement (graphique 2c) ;

- la poursuite de la hausse du niveau d’éducation de la population (graphique 2d).

Graphique 2a Graphique 2b
OCDE"* : stock de robots industriels OCDE"* : investissement NTIC** hors logiciels
(pour 100 emplois manufacturiers) (en%duPIB volume)
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graphique 2c Graphique 2d
OCDE* : dipe nses de R&Dtotales OCDE?* : proportion de la population avec une
(en%duPIB valeur) éducation supérieure (en %)
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Toutes ces évolutions favorables auraient donc bien di conduire a des gains de productivité et
a un progrés technique plus importants. Comment expliquer que c’est linverse qui est
observé ?

Le role de I'investissement net dans le temps

Quand on regarde le taux d’investissement brut des entreprises (graphique 3a) on voit
qu’il retrouve aprés la crise des subprimes un niveau élevé.

Graphique 3a
OCDE*: investissement total brut des
entreprises
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Nous regardons a la fois le taux d’investissement en valeur et le taux d’investissement en
volume, parce qu’on peut avoir quelques doutes sur la mesure des effets qualité sur les prix de
linvestissement.

Mais quand on regarde les taux d’investissement nets (nets de I'amortissement du capital,
de la consommation de capital fixe), on voit au contraire un affaiblissement du taux
d’investissement qui vient de la hausse de la consommation de capital fixe (de
I'amortissement du capital, graphiques 3b/c).
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Graphique 3b Graphique 3c
OCDE* : investissement total net de OCDE* : consommation de capital fixe des
consommation de capital fixe des entreprises entreprises (en % du PIB)
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Cette faiblesse du taux d’investissement net est cohérente avec celle de la croissance du
capital net (graphique 4).

Graphique 4
OCDE* : stock de capital nethors construction
(volume, en%par an)
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Synthése : les entreprises n’ont pas compensé I'laugmentation
de I'obsolescence de capital

Malgré I'effort de recherche, d’'innovation, de modernisation, TOCDE subit la baisse des gains
de productivité et du progrés technique.

Nous [lattribuons au fait que les entreprises n‘ont pas suffisamment augmenté leur
investissement pour compenser la hausse de I'amortissement, de I'obsolescence du capital. Le
capital se périmant plus vite, il aurait fallu une hausse importante, qui n’a pas eu lieu, de
'investissement brut des entreprises pour maintenir le niveau de I'investissement net.



