La Secular Stagnation
est-elle notre avenir a long terme?
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Alvin Hansen (AEA Presidential Address, AER, 1939, p. 4) :

« This is the essence of secular stagnation — sick recoveries which die in their infancy
and depressions which feed on themselves and leave a hard and seemingly
immovable core of unemployment. »



1. Croissance du PIB a long terme

Contributions annuelles moyennes a la croissance du PIB - En pp
Source : Bergeaud, Cette et Lecat (2015) - Voir : www.longtermproductivity.com
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- Depuis la 2eme GM, baisse de la croissance dans les grandes zones développées,
sauf transitoirement sur 1995-2005 aux USA et UK du fait des TIC
- Principal facteur de baisse : essoufflement de la TFP (mais fragilité du partage TFP / capital deepening) 2
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- Méme baisse dans les grands pays de la zone euro
Sauf en Espagne sur 1995-2004, mais croissance non soutenable
- Principal facteur de baisse : essoufflement de la TFP (mais fragilité du partage TFP / capital deepeningi
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2. Croissance de la PGF a long terme

»La baisse de la croissance potentielle vient de celle de la croissance de la PGF
La croissance potentielle future dépendra essentiellement des évolutions de la
PGF : Débats sur la secular stagnation
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Source: Bergeaud, Cette et Lecat (2016) - www.longtermproductivity.com 4
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2. Croissance de la PGF a long terme : le débat

»La baisse de la croissance potentielle vient de celle de la croissance de la PGF
La croissance potentielle future dépendra essentiellement des évolutions de la
PGF : Débats sur la secular stagnation
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Source: Bergeaud, Cette et Lecat (2016) - www.longtermproductivity.com
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3. Quelle croissance a long terme ?

> Des scenarios trés contrastés sont envisageables sur le trés long terme
Source: Cette, Lecat et Marin (2017)

Croissance annuelle moyenne du PIB (en %) et contributions (en pp)

Scénario: « stagnation séculaire »

Scénario: « choc technologique »

M Total Factor Productivity @ Capital intensity @ Number of workers @ Hours per worker & GDP Growth

1: Without reforms and education convergence 2 : With reforms and education convergence
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M Total Factor Productivity @ Capital intensity @ Number of workers @ Hours per worker ¢ GDP Growth

1: Without reforms and education convergence 2 :With reforms and education convergence



