France : la hausse du chomage
conjoncturel se poursuit

par Bruno Ducoudré

La Grande Récession, débutée en 2008, s’'est traduite par une
montée continue et inexorable du chémage en France, de 3,1
points entre le point bas atteint au premier trimestre 2008
(7,1 % en France métropolitaine) et le pic du quatrieme
trimestre 2012. Le taux de chbémage atteint désormais un niveau
proche des niveaux record atteints a la fin des années 1990.
Cette hausse peut étre décomposée en une variation du taux de
chémage conjoncturel 1liée a 1l’'insuffisance de la croissance
économique, et en une variation du taux de chémage structurel.
Or ce dernier donne une information sur la mesure de l’output
gap, information cruciale pour la mesure du déficit
structurel. En conséquence, les choix de politique budgétaire
portant sur la restauration de 1’équilibre des finances
publiques nécessitent d’établir un diagnostic sur la nature du
chomage additionnel di a la crise. Autrement dit, la crise a-
t-elle engendré principalement du chdémage conjoncturel ou du
chomage structurel ?

L’étude du NAIRU_ peut étre un moyen d’établir un diagnostic
sur le caractere structurel ou conjoncturel du chdmage.
Partant d’'une estimation de la boucle prix-salaires, nous nous
proposons dans les perspectives 2013-2014 de 1’'0FCE pour
1'économie francaise de revenir sur 1’évaluation du niveau du
taux de chomage d'équilibre (TCE) au moyen d'une estimation
récursive du NAIRU depuis 1995, afin d’'identifier 1la part du
chémage conjoncturel.
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Tableau. Estimations du taux de chémage d'équilibre
En %
Période 2000-2012 2000-2007 2008-2012
MAIRU 7,2 6,8 7.7

Mote: Hypothases sur les exogénes : valeurs observées en moyenne sur les périodes 2000-2007 et 2008-2012. La tendance
de productivité vaut 1,1.
Source : Calculs OFCE.

Premierement, notre estimation du TCE rend bien compte de
1'absence de réelles tensions inflationnistes depuis 1995. En
effet, le taux de chdmage effectif est constamment supérieur
au TCE sur cette période (graphique 1). Or entre 1995 et 2012,
l'inflation sous-jacente oscille entre 0 et 2 %. Elle atteint
2% en 2002 et en 2008, moments ou le taux de chdmage effectif
se rapproche du TCE, sans que cela traduise une réelle tension
inflationniste. En 2012 1la hausse du taux de chOmage a creusé
1’écart avec le taux de chbémage d’équilibre et fut accompagnée
d’un ralentissement de 1l’inflation sous-jacente qui est
repassée sous 1% en fin d’année.

Deuxiemement, le NAIRU est estimé a 7,2 % en moyenne sur la
période 2000-2012, avec un taux d’'inflation moyen de 1,9 % sur
la période. I1 s’éléverait en moyenne a 7,7 % sur la période
2008-2012 (tableau 1), et a 7,8 % en 2012 (graphique 1).

Graphique 1. Taux de chdmage et NAIRU estimé
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Sources @ INSEE, calculs QFCE.

Troisiemement, ces estimations montrent aussi que le NAIRU
aurait augmenté de 0,9 point depuis le début de la crise.
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Cette hausse permet donc tout au plus d’expliquer 30 % de la
hausse du taux de chbmage depuis 2008, le reste provenant
d’une hausse du chomage conjoncturel. La composante
conjoncturelle du chbomage représenterait des lors 2,1 points
de chdémage en 2012. Cette évolution de l1’'écart entre le taux
de chbémage effectif et le taux de chbmage d’'équilibre est par
ailleurs cohérente avec l'inflation sous-jacente, qui diminue
depuis 2009. Compte-tenu de notre prévision de chomage, cet
écart augmenterait de 1,5 point pour s’établir a 3,6 % en 2014
en moyenne annuelle.

Graphique 2. Ecart taux de chémage - NAIRU et inflation sous-jacente
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Sources : INSEE, calculs OFCE.

Les estimations du taux de chomage d’équilibre indiquent que
1’écart avec le taux de chomage effectif s’est donc creusé au
cours de la crise. Ainsi, la part du chomage conjoncturel a
augmenté, et cette augmentation du chdmage conjoncturel
explique environ 70 % de la hausse du taux de chdmage depuis
2008. Elle confirme notre diagnostic d’un output gap élevé
pour l’économie francaise en 2012, et qui continuera a se
creuser a l'horizon 2014 avec la poursuite de la politique
d’austérité budgétaire conjuguée a un multiplicateur
budgétaire élevé.

Ce texte fait référence a l’analyse de la conjoncture et la
prévision a l’horizon 2013-2014, disponible sur le site de
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L’OFCE.

[1] Le NAIRU (Non-accelerating inflation rate of unemployment)
est le taux de chémage pour lequel le taux d'inflation reste
stable. Au-dela, 1l’inflation ralentit, ce qui permet a terme
une hausse de 1’emploi et une baisse du chémage. En deca, le
mécanisme inverse conduit a une hausse de l’'inflation, a des
réductions d’emplois et a un retour du chémage a son niveau
d’équilibre.
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