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À Charles




Préface

La démographie est en train de faire un retour en force dans les préoccupations des économistes et, au-delà, de la population. En France, les débats qui paraissent sans fin à propos de l’avenir des retraites et de la façon de faire évoluer un système que l’on sait menacé de faillite en sont une illustration concrète. Mais ces débats ne sont pas notre apanage. Le Japon, la Chine, la Corée, l’Allemagne, l’Italie… Autant de pays en passe de devenir des sortes de maison de retraite qui s’alarment non seulement de leur vieillissement, mais encore de la baisse annoncée de leur nombre d’habitants.

Ces débats renouvelés sont anciens, même si leur contenu a évolué. Il y a un peu plus de deux siècles, l’économiste anglais Thomas Robert Malthus est entré dans l’Histoire pour avoir théorisé le fait que l’augmentation de la population mondiale allait devenir rapidement insupportable. Il écrivait :


« Un homme qui naît dans un monde déjà occupé, si sa famille ne peut pas le nourrir, n’a pas le moindre droit à réclamer une portion quelconque de nourriture, et il est réellement de trop sur la terre. Au grand banquet de la nature, il n’y a point de couvert mis pour lui. »



Mais ses thèses, qui ont donné naissance à l’adjectif « malthusien », ont été largement infirmées par l’Histoire. Il considérait en effet que la planète ne pourrait pas accueillir plus d’un milliard d’habitants alors même qu’elle en compte, aujourd’hui, plus de 8 milliards.

La tendance mondiale actuelle au vieillissement et à la baisse de la fécondité semble en fait plutôt remettre à l’honneur les propos de Jean Bodin. Ce juriste – et à certains égards économiste – du xvie siècle est toujours évoqué pour avoir écrit :


« Or il ne faut jamais craindre qu’il y ait trop de sujets, trop de citoyens : vu qu’il n’y a richesse, ni force que d’hommes : et qui plus est, la multitude des citoyens empêche toujours les séditions et factions : d’autant qu’il y en a plusieurs qui sont moyens entre les pauvres et les riches, les bons et les méchants, les sages et les fous : et il n’y a rien de plus dangereux que les sujets soient divisés en deux parties sans moyens : ce qui advient dans les Républiques ordinairement où il y a peu de citoyens. »



C’est de cet héritage historique et des affrontements théoriques qui l’accompagnent que se nourrit un renouveau des publications concernant la démographie.

Parmi celles-ci, le livre de Thibault Prébay, que vous vous apprêtez à lire, a ceci de particulier qu’il aborde le sujet de façon originale, sans chercher pour autant à cultiver systématiquement le paradoxe. Il ne s’agit pas pour l’auteur d’étonner plutôt que de plaire. Mais plutôt de séduire son lecteur par une analyse fine de la démographie et de ses enjeux. C’est ainsi que l’on trouvera dans son livre, dans sa première partie, des considérations particulièrement bien menées sur la façon dont on doit utiliser, comprendre et articuler entre eux les outils et les concepts usuels des études démographiques comme l’espérance de vie, la fécondité ou la mortalité. Puis Thibault Prebay élargit le champ de ses réflexions aux conséquences à la fois macro et micro-économiques de l’évolution du nombre d’habitants et de leur répartition par âges. Il s’interroge évidemment sur l’impact de la démographie sur la croissance et le pouvoir d’achat, mais également sur des sujets plus vastes comme la pertinence des politiques keynésiennes ou encore sur le fait de savoir si ce qui menace une humanité plus vieille et moins nombreuse est un retour de l’inflation ou un enchaînement inexorable de baisses des prix. Revenant à ses premières amours de conseiller financier, il poursuit son exposé en indiquant comment les différents types d’actifs devraient évoluer au fur et à mesure du vieillissement puis de la baisse de la population.

Un des atouts du livre est que l’auteur sait utiliser un style à certains égards humoristique. Toute proportion gardée, il y a quelque chose de voltairien dans ce texte. Dans son propos sur le keynésianisme, il imagine le destin de deux pays, le Calmistan et le Crisistan dont la politique économique illustre ce que l’on doit conserver des politiques de relance. La présentation de l’aventure comparée de ces deux pays fictifs a un charme qui n’est pas sans rappeler Zadig ou encore L’ homme aux quarante écus.

À la sortie de ce voyage savant et accessible dans le monde si important de la démographie, on mesure la pertinence de deux citations.

L’une, d’abord, d’Alfred Sauvy, cet économiste dont on se doit d’évoquer le nom dès que l’on aborde les problèmes de démographie :


« Bien informés, les hommes sont des citoyens ; mal informés, ils deviennent des sujets. »



L’autre ensuite, attribuée à Tolstoï, mentionnée par Thibault Prebay bien qu’il la soupçonne d’être apocryphe, une citation qui s’impose à toute personne se voulant et se comportant en citoyen :


« Tout le monde pense à changer le monde, mais personne ne pense à se changer soi-même. »



Jean-Marc Daniel




Introduction

Des ventes de couches pour adultes dépassant déjà celles des couches pour bébés ?

C’est déjà le cas au Japon. Et bientôt chez vous ?

C’est peut-être l’information la plus importante que vous verrez cette année. Elle dit tout. Elle dit qu’un monde vieillit, pendant qu’un autre ne naît plus. Elle dit que l’Histoire ne se déroule plus dans le sens que l’on croyait. Que le point de bascule est déjà derrière nous.

Odilon, qui nous accompagnera tout au long de ce livre, a 30 ans et ne se pose pas encore ce genre de question. Il vit dans une société où la naissance devient moins fréquente, plus tardive. Aucun de ses amis n’a encore eu d’enfants. Personne ne discute crèche ou école. Il ne s’en étonne pas : c’est son monde.

Plus jeune, le soir, il jouait aux échecs avec son père. Il gagnait de temps en temps, sans trop savoir comment. Mais au fond, Odilon ne comprenait pas vraiment ce qu’ il faisait sur l’ échiquier. Il avançait ses pièces sans stratégie. Improvisant. Réagissant. Espérant un miracle.

Et si notre société était à l’image d’Odilon ? Un coup après l’autre, sans voir l’ensemble du plateau. Sans stratégie de long terme. Et, souvent, avec une foi aveugle dans une victoire qui n’est plus à notre portée.

J’ai découvert la démographie un peu par accident. C’était il y a plus de vingt ans, lors d’un stage en statistiques. Analyse de données issues de maisons de retraite. Deux faits simples m’ont marqué: nous vivions plus longtemps… mais pas mieux. Les deux dernières années d’espérance de vie gagnées se passaient en situation de dépendance. La qualité de vie stagnait, la dépendance explosait. Première interrogation démographique : comment allons-nous financer un monde où l’on vit plus longtemps, sans pouvoir travailler plus longtemps ?

Ce stage n’a pas fait de moi un gériatre, mais il m’a mis sur la voie. Pendant deux décennies, en tant qu’observateur des marchés financiers, j’ai vu s’installer une autre croyance tenace : celle d’un monde réglé comme une horloge, fondé sur un triptyque magique. Deux pour cent de croissance. Deux pour cent d’inflation. Deux enfants par femme. Je l’appelle la règle du 2-2-2. En dessous, c’était le déclin ; au-dessus, le dérapage.

Tout semblait stable. Prévisible. Presque naturel. Et puis, un à un, les curseurs se sont mis à clignoter. La croissance ralentit. L’inf lation se dérobe. Les naissances s’effondrent. La démographie, cette donnée que l’on croyait lente, presque figée, est devenue un facteur de rupture.

Le cœur de ma thèse est là : dans l’idée que ce n’est pas l’économie qui dicte la démographie, mais l’inverse. Ce n’est pas une position catastrophiste. C’est un constat documenté. La natalité recule presque partout. Les populations vieillissent. Les structures sociales vacillent. Les politiques, eux, continuent de jouer les mêmes coups sur un échiquier en mutation, comme si le plateau n’avait pas changé, comme si les règles étaient éternelles.

Mais la démographie, comme les échecs, ne pardonne pas l’improvisation. Une bonne stratégie prend parfois du temps pour faire effet. Tandis que les erreurs d’aujourd’hui se paieront demain. Nous avons bâti nos modèles sociaux et économiques sur un socle jeune, productif, fécond. Ce socle s’effrite. Lentement. Puis tout d’un coup.

Ce livre ne vise pas à alarmer, mais à chercher des réponses. Pourquoi sommes-nous descendus sous le seuil de renouvellement de la population ? Pourquoi la relance démographique est-elle un mirage de plus en plus populaire ? Quels effets cela aura-t-il sur nos systèmes de retraite, nos emplois, notre consommation, notre modèle social, nos choix d’investissement, et notre planète elle-même ?

Emmanuel Macron parle de nécessaire « réarmement démographique ». L’ancien Premier ministre japonais Shigeru Ishiba évoquait une « urgence silencieuse ». Les constats s’amoncellent. Les politiques de relance suivront, sans effets significatifs selon moi.

Il faut être réalistes : il n’y aura pas de miracle. Mais il peut y avoir des décisions lucides. Il peut y avoir des stratégies. Il peut y avoir un autre plan de jeu.

La démographie n’est pas un destin. Elle est un signal. Elle nous oblige à penser autrement, à agir autrement et, pour ceux qui le souhaitent, comme elle va remodeler en profondeur l’économie, à investir autrement. Elle est aussi une chance, si nous savons la saisir. Car dans cette transformation apparaît peut-être notre meilleure opportunité de réconcilier l’humanité avec sa planète, en redéfinissant ce que signifie « prospérer ».

La partie est-elle déjà perdue ? Comment en changer les règles ? C’est à ces questions que le livre que vous tenez entre les mains tente de répondre.




Première partie

Moins d’enfants : la bascule invisible

Notre boussole

La démographie est une science plaisante et reposante pour les amateurs d’économie et de marchés financiers. En effet, alors que les investisseurs doivent prendre des décisions chaque jour, acheter et vendre des actions, tandis que les économistes doivent prédire chaque statistique, chaque prise de parole du président Donald Trump (vaste programme), le démographe s’appuie sur des données très fiables, limitées, et qui évoluent très lentement.

Roger Federer donna l’impression de gagner quasiment tous ses matchs en ne remportant que 52 % des points qu’il disputa au tennis. On dit parfois à son instar qu’un excellent fonds d’investissement prend 52 % de bonnes décisions, ce qui suffit à générer une performance de qualité dans la durée.

Le démographe, lui, a le confort de viser des prévisions agréablement plus réalistes et précises. En effet, la population active d’un pays est connue près de vingt ans à l’avance, car tous les actifs qui travailleront en 2040 en France sont déjà nés. Et la mortalité est relativement prévisible en temps de paix.

Le revers de la médaille est sans pitié : les évolutions démographiques étant très lentes et suivant une tendance qui ne s’inverse que sur des décennies, il est souvent tentant de ranger au placard le démographe. Pourtant, quelque chose a définitivement évolué ces dernières années.

Pour comprendre ce changement silencieux mais décisif, il nous faut d’abord revenir aux fondamentaux de notre dynamique démographique.
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Moins d’enfants, plus de questions

Le xxe siècle a bouleversé le rapport à la reproduction. Ce qui relevait d’un besoin vital – assurer la survie familiale, la main-d’œuvre agricole (qui regroupait encore 90 % de la population mondiale au Moyen Âge) – est devenu un choix personnel, individuel, intime. Et facultatif. En parallèle, les États sont passés d’une logique d’incitation à une logique d’encadrement, voire de retrait. La natalité s’est détachée des contraintes économiques. La démographie, elle, est restée un déterminant majeur des équilibres sociaux. Cette dissociation marque le début d’un nouveau monde.

La natalité s’installe dans une baisse mondiale particulièrement marquée lors de la seconde partie du siècle dernier, au sein des pays émergents comme des pays développés. Tous les pays ont vu leur natalité chuter spectaculairement au xxe siècle. Ce mouvement se prolonge au début du xxie siècle. Cette transition démographique est globale, mais non uniforme. L’Afrique est encore en croissance rapide, l’Asie en stabilisation, et l’Europe, comme les deux Amériques, en déclin. Ce décalage historique provoque des dynamiques très contrastées, qui complexifient la lecture globale et faussent souvent les comparaisons entre régions. L’Océanie est un cas hybride, entre Australie, Nouvelle-Zélande et petits États insulaires.

Dressons une chronologie schématique.

On considère généralement qu’une transition démographique connaît quatre phases. La première est une période de pré-transition, pendant laquelle natalité et mortalité sont élevées dans un contexte de croissance relativement faible. C’est le cas de l’Europe avant 1800 et de l’Afrique au début de notre siècle. Lors de la seconde phase de transition initiale, une baisse rapide de la mortalité s’observe, tandis que la natalité ne s’est pas encore ajustée, résultant en une explosion démographique. À cette phase succède la transition avancée, pendant laquelle la natalité diminue à son tour. L’expansion démographique ralentit alors. La dernière étape s’enclenche avec une stabilisation démographique post-transition, caractérisée par une natalité et une mortalité conjointement basses, aboutissant à une population vieillissante et à terme un déclin économique et démographique.

Nos sociétés ont bien avancé dans cette évolution, et sans nous en rendre compte, nous sommes déjà arrivés à sa dernière étape. Et ce n’est pas la plus réjouissante. Elle nous présente un monde caractérisé par une fécondité et une mortalité faibles, mais avec une population mondiale qui n’a cessé de progresser.

Au jeu d’échecs aussi, il y a une phase qu’on appelle la transition : c’est le moment entre une ouverture bien connue et un milieu de partie chaotique. C’est là que les erreurs s’accumulent, non pas parce qu’on ne sait pas jouer, mais parce qu’on sort d’une zone balisée. La transition démographique mondiale, c’est exactement cela. Nous avons avancé nos pions comme si la population allait croître indéfiniment, comme si les fondations restaient les mêmes. Résultat : des structures bancales, des déséquilibres géographiques, et une stratégie devenue illisible.

LA FÉCONDITÉ AU RALENTI

Cet ouvrage n’a pas pour but de décrire dans le détail l’état de la démographie mondiale, mais d’expliquer ses conséquences économiques. Je ferai ici néanmoins un rapide récapitulatif. La démographie s’est dégradée dans les pays développés tout au long du xxe siècle et en particulier à partir de 1950 : d’une façon qui surprendra certains, le baby-boom d’après-guerre fut moins une renaissance qu’un chant du cygne démographique.

En 1950, le monde s’organise selon deux pôles.

Les zones comportant de nombreux pays développés présentent une remarquable homogénéité du taux de fécondité, autour de 3 enfants par femme. L’écart est très faible entre l’Europe et l’Océanie, tandis que l’Amérique du Nord se situe entre les deux.

Pas davantage de dispersion au sein des pays en voie de développement, les taux de fécondité évoluant de 5,7 à 6,6 pour l’Afrique, continent le plus dynamique.

La vitesse à laquelle la fécondité de toutes les zones a rapidement diminué s’est révélée spectaculaire. Comme si le seuil des 2 enfants par femme était un trou noir, attirant l’ensemble des continents, qui auront ensuite des évolutions toujours à la baisse, mais nettement moins rapides. On peut qualifier ce phénomène de convergence démographique.

Cette évolution de la démographie mondiale a entraîné une distorsion entre le ressenti général et la réalité. Lors des conférences que j’ai animées régulièrement sur le sujet, je me suis rendu compte que la plupart des personnes étaient persuadées qu’au moins dix pays développés parviennent à maintenir le seuil de renouvellement de la population. Il n’en reste en réalité aujourd’hui qu’un seul : Israël1. Qui méritera une analyse détaillée.

Même vision erronée concernant l’Amérique du Sud qui est continuellement vue comme un continent au grand dynamisme démographique, toujours fort éloigné de l’atonie européenne. Sans doute en raison de son image de région pauvre et marquée par la tradition religieuse. Il n’en est rien. La plupart des pays y sont caractérisés par une démographie chancelante. Peu de gens imaginent que la fécondité au Brésil ou au Mexique est proche de la fécondité américaine, toutes avoisinant les 1,6 enfants par femme en 2024.

La vitesse de la chute démographique ébranle nos certitudes.

La chute est manifeste : en soixante-dix ans, presque tous les continents ont convergé vers un seuil bien inférieur à celui du renouvellement. Seule l’Afrique parvient encore à dépasser nettement ce fameux seuil de 2,1 enfants par femme. Ce qui n’empêche pas sa fécondité d’avoir fortement diminué. Et de continuer sur cette voie.



1. Dans l’étude de l’OCDE, « Society at a glance 2024 », basée sur les fécondités de 2022, Israël est en tête au sein des pays développés avec 2,9 enfants par femme. L’écart avec les poursuivants est abyssal : la France et les États-Unis se battent pour le podium entre 1,7 et 1,8 enfants par femmes. Soit… 40 % plus bas.
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