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Partie I
 3. Les écarts de croissance sont-ils refermés ? 

Dix ans après le déclenchement de la Grande Dépression, la
question de la fin du cycle de croissance pour un certain nombre
d’économies développées ou de la persistance d’un écart de produc-
tion (l’output gap) négatif se pose.

Sommes-nous en fin de cycle ?

Si un consensus existe autour du fait que la crise économique a pu
avoir un impact à la fois sur le niveau et sur le taux de croissance de la
production potentielle, le consensus autour de l’existence d’un
potentiel de rebond des économies développées en 2017 est plus flou.
En 2017, malgré un processus de reprise qui se consolide et se généra-
lise, si la plupart des économies développées accusent encore du
retard par rapport à la trajectoire d’avant-crise, certaines semblent déjà
l’avoir comblé. Ainsi, deux catégories de pays semblent émerger : la
première – constituée notamment de l’Allemagne, des États-Unis et du
Royaume-Uni – est celle des pays ayant rattrapé leur niveau de produc-
tion potentielle et se situant en haut de cycle ; la seconde – dans
laquelle figure la France, l’Italie et l’Espagne par exemple – est celle des
pays connaissant encore un retard de production qui se situerait, selon
les instituts de conjonctures économiques, autour de 1 point de PIB
pour la France, 1,5 point pour l’Italie et 3 points de PIB (Eurostat et
OFCE) pour l’Espagne (graphique 19).

La présence de pays développés dans les deux catégories devrait en
toute logique se traduire par l’apparition de tensions inflationnistes
dans les pays figurant dans la première, et par un écart d’inflation avec
ceux de la seconde. Or, ces deux phénomènes ne sont pas apparents
en 2017 : comme l’illustre le graphique 20, le lien entre le niveau de
l’écart de production et le taux d’inflation sous-jacent est loin d’être
clair, jetant un doute sur l’interprétation que l’on doit avoir du niveau
de l’écart de production : aux incertitudes mentionnées précédem-
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ment se rajoute celle associée au niveau de cet écart dans le passé, en
2007 par exemple.   

Graphique 19. Écart de production en 2017 selon différents instituts de conjoncture

 En % du PIB potentiel

Sources : Eurostat, OCDE, OFCE.

Graphique 20. Écart de production et inflation sous-jacente en 2017
   

Sources : OCDE, calculs OFCE.
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Face à cette forte incertitude, il semble opportun d’établir un
diagnostic sur la base de la variation de cet écart de production depuis
2007. Une telle analyse aboutit à un consensus plus net entre les diffé-
rents instituts et à la disparition de la première catégorie de pays, ceux
n’ayant plus de marge de croissance supplémentaire au-delà de leur
seule croissance potentielle. En effet, selon les instituts, aucun des
6 grands pays développés n’aurait retrouvé en 2017 son niveau
d’output gap de 2007, y compris l’Allemagne. Cet écart se situerait
autour de 1 point de PIB pour l’Allemagne, de 2 points de PIB pour le
Royaume-Uni et les États-Unis, au-delà de 3 points de PIB pour la France
et l’Italie et autour de 4 points de PIB pour l’Espagne (graphique 21).   

Cette analyse est davantage en ligne avec le diagnostic de reprise
d’inflation basée sur son concept sous-jacent : les économies des pays
développés n’ayant pas retrouvé en 2017 leur niveau cyclique de 2007
expliquent des taux d’inflation inférieurs à ceux observés au cours de la
période pré-crise (graphique 22).

 

Graphique 21. Écart de l’output gap en 2017 par rapport à 2007 selon les différents 
instituts

En % du PIB potentiel

Sources : Eurostat, OCDE, OFCE.
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Une faiblesse de la croissance potentielle… 

Par ailleurs, il ne fait guère de doute qu’après des années de quasi-
stabilité de l’activité accompagnée d’un recul du volume d’investisse-
ment productif et d’une hausse du taux chômage, certains
déterminants de la croissance potentielle, en dehors de la démogra-
phie qui n’a pas été affectée par la crise, se soient affaissés. Le PIB
potentiel dépend en effet de la quantité de facteurs de production
disponibles, le travail et le capital, ainsi que de leur productivité. Le
recul de l’investissement depuis de début de la crise a réduit le rythme
de l’accumulation mais aussi très probablement la diffusion du progrès
technique qui modèle la trajectoire de la productivité. Et les effets
d’hystérèse sur le marché du travail excluraient de l’emploi potentiel un
nombre croissant de chômeurs de longue durée, ce qui élèverait le
taux de chômage structurel et réduirait le volant de main-d’œuvre
disponible sans accélération des salaires. De plus, le niveau du PIB
potentiel lui-même a pu subir un choc à la baisse, les faillites et les
destructions de capacité lors de la récession ayant certainement
amputé le volume de capital disponible.

Graphique 22. Écart de l’output gap et de l’inflation sous-jacente entre 2007 et 2017

En %

Sources : OCDE, calculs OFCE.

FRA

DEU

ITA

NLD

POR

ESP

GBR

USA

R² = 0,4542

-8

-7

-6

-5

-4

-3

-2

-1

0

-1,5 -1,0 -0,5 0,0 0,5

Éc
ar

t 
d

'o
ut

pu
t 

ga
p 

20
17

-2
00

7

Écart du taux d'inflation core en 2017 par rapport à 2007



Croissance sous tensions : perspectives 2018-2020 pour l’économie mondiale 81
… liée à un ralentissement généralisé des gains 
de productivité…

Si la tendance de long terme est au ralentissement des gains de
productivité, le taux de croissance moyen de la productivité horaire
dans le secteur marchand a connu toutefois des évolutions contrastées
selon les pays1. Depuis le début de la crise, les gains de productivité
horaire continuent de ralentir globalement dans l’ensemble des pays
excepté en Espagne où ils accélèrent. Le ralentissement est plus
prononcé les premières années de la crise sous l’effet de la Grande
Récession et de comportements d’ajustement différents selon les pays :
certains pays (France, Allemagne, Italie) privilégient les leviers d’ajuste-
ment internes (rétention de main-d’œuvre et baisse de la durée du
travail) tandis que l’Espagne et les États-Unis ajustent plus rapidement
l’emploi (Cochard et al., 2010)2. 

Depuis 2010, le taux de croissance de la productivité du travail
semble quelque peu s’homogénéiser entre les différents grands pays (à
l’exception de l’Italie toutefois). Le taux de croissance de la productivité
du travail se situerait aujourd’hui aux alentours de 1 %, rythme bien
inférieur à celui observé lors des décennies passées.

Cependant, ces évolutions ne permettent pas de renseigner précisé-
ment sur l’évolution de la tendance de productivité dans la mesure où
elles captent la dynamique des cycles de productivité. Nos estimations
de la productivité tendancielle réalisées à partir d’un filtre de Kalman
sur des équations d’emploi3 suggèrent également une réduction
progressive de celle-ci qui, toutes choses égales par ailleurs, implique
une baisse de la croissance potentielle. 

Selon nos estimations, le taux de croissance de la productivité
horaire tendancielle présente pour six pays (France, Allemagne, Italie,
Espagne, États-Unis et Royaume-Uni) une lente baisse depuis les années
1990 (graphique 23). La tendance de productivité horaire, estimée à
1,5 % aux États-Unis dans les années 1980, augmente au cours des
années 1990 avec la vague de nouvelles technologies, puis diminue
progressivement pour atteindre 0,9 % en fin de période. Pour la France,
l’Italie et l’Allemagne le rattrapage s’interrompt au cours des années
1990 (au cours des années 2000 pour l’Espagne) bien que le ralentisse-

1. Pour une analyse plus détaillée, le lecteur pourra se référer à Ducoudré et Heyer (2017), Basu S.
et al., (2001), Bergeaud A. et al., (2016), Crafts N. et O’Rourke K. H. (2013), et Lecat R.. (2004).
2. Cochard M. et al., (2010).
3. Pour plus de détails, voir Ducoudré et Heyer (2017).
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ment des gains de productivité tendanciels s’interrompe brièvement
entre le milieu des années 1990 et le début des années 2000. Excepté
l’Italie, dont les gains tendanciels de productivité estimés sont nuls en
fin de période, les taux de croissance tendanciels convergent vers un
intervalle compris entre 0,8 % et 1 % de gains annuels de productivité
horaire tendancielle.

… et de la population active

Par ailleurs, l’évolution de la population active indique également
un ralentissement de sa croissance entre 2000 et 2017 dans les pays
développés et tout particulièrement en Espagne4. Les raisons structu-
relles de ce ralentissement sont à chercher du côté de la baisse du taux
de fécondité dans ces pays et de la fin de la montée de la participation
des femmes au marché du travail. Plus conjoncturellement, on observe
également un effet de flexion de la population active au moment de la
crise de 2008, la hausse du chômage décourageant une partie des

Graphique 23. Décomposition et évolution de la croissance potentielle

En %

Source : OFCE.

4. La forte progression de la population active espagnole dans la première partie des années 2000
s’explique par une évolution positive du solde migratoire.
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chômeurs, qui deviennent alors inactifs, surtout en Espagne et aux
États-Unis. 

En contrepoint, les réformes des systèmes de retraite allongeant la
durée des carrières et le report de l’âge minimum de départ en retraite
ont contribué à soutenir le taux d’activité et à contrebalancer le ralen-
tissement de la croissance de la population active. Pour la France, la
croissance de la population active a d’ailleurs été plus dynamique que
les projections de population active pour 2011-2015, de l’ordre de 0,2
à 0,3 point en moyenne chaque année.

En Allemagne, la population active augmente de 0,4 % entre 2007
et 2017, avec une faible augmentation entre 2007 et 2011 (0,1 %) et
une accélération plus franche entre 2011 et 2017 (+0,6 %). Sur
l’ensemble de la période 2007-2017, la population en âge de travailler
est quasiment stable en moyenne, alors que le taux d’activité
augmente nettement. Mais si l’on décompose en sous-périodes, on
constate que la population active est d’abord soutenue par la hausse
du taux d’activité (concentrée sur la période 2007-2011) avant de
bénéficier d’une augmentation de la population en âge de travailler
(+0,6 % entre 2011 et 2017), sous l’effet de l’immigration, en prove-
nance principalement de l’Europe de l’Est5.

5. Pour plus de détails, voir le chapitre sur le marché du travail et la démographie, in OFCE,
L’économie européenne, 2017, Éditions de La Découverte, coll. Repères.
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