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Flash Economie Le taux de chémage structurel peut augmenter de 7

2 novembre 2020 - 1245 points en France

Les prévisions aprées le deuxiéme confinement montrent que, a partir
de 2022, la perte durable de niveau de PIB en France due a la crise
de la Covid, par rapport a ce qu’aurait été le PIB sans la crise, sera au
moins de 7 %.

Dans le scénario le pire pour le marché du travail de la France :

= le déficit public ne peut pas étre accru pour corriger cette perte de
PIB ;

= les entreprises parviennent a complétement restaurer leur
profitabilité ;

= les salaires sont trés rigides ;

= et donc toute la perte du PIB est concentrée sur une perte
d’emplois.

Il 'y aurait alors dans ce scénario un recul de 12,5 % de I'emploi
correspondant a un recul de 7 points de PIB de la masse salariale
sans recul du salaire par téte, et donc une hausse de 7 points du taux
de chémage structurel.
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Perte permanente de 7 % du niveau de PIB en France a cause
de la crise de la Covid
Le Tableau 1 montre que, si on suit les prévisions ajustées au second confinement, a partir de

2022, le niveau du PIB en France devrait étre au moins 7 % plus bas que celui qui aurait
été obtenu sans la crise de la Covid.

Tableau 1 : Prévisions de croissance pour la France

Années Croissance du PIB Croissance du PIB sans | Déficit du niveau du
(en %) la Covid (en %) PIB (en %)

2019 1,5 1,5 0,0

2020 -10,0 12 11,2

2021 4,0 1,2 8,6

2022 3,0 1,2 6,9

Sources : NATIXIS

Comme on s’attend a ce que la croissance potentielle soit plus faible aprés la crise
qu’avant (ce qui avait été déja le cas aprés la crise des subprimes, graphique 1), on voit que
cette perte de niveau de PIB pourrait ensuite s’élargir a partir de 2023.

Graphique 1
France :croissance potentielle* (volume)
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On peut alors construire le scénario le pire en termes d’emploi

Si la France, a partir de 2022, perd au moins 7 % de PIB, il faut regarder comment cette
perte est supportée par les différents agents économiques. On peut alors construire le
scénario le pire en termes d’emploi, qui a les caractéristiques suivantes :

1. Il est impossible que le déficit public fasse disparaitre cette perte de PIB. Cette perte
de PIB est calculée avec les prévisions disponibles de déficit public et I'effet de ce déficit sur
le PIB (graphique 2).

Graphique 2
France :déficit public (en%du PIB valeur)
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Pour gu’elle disparaisse, il faudrait que le déficit public de 2022 soit voisin de 12 % du PIB,
ce qui est impossible a imaginer (inacceptable pour les autres pays européens, impossible a
financer sans une monétisation permanente des déficits publics par la BCE). Aprés la crise
des subprimes, le déficit public a été durablement élevé, mais il partait d’'un niveau faible
(2,5 % du PIB en 2006-2007) et n’avait besoin d’étre aprés la crise que de 4 a 5 % du PIB.

2. Comme cela a été le cas aprés les récessions du passé, il faut s’attendre a ce que les
entreprises réussissent a redresser trés rapidement leur profitabilité (graphique 3), et
donc ne soient pas affectées par le recul de niveau de PIB.

Graphique 3
France : profits aprés taxes, intéréts etdividendes
(en %du PIB valeur)
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3. Le salaire par téte est rigide en France, et ralentit peu aprés les crises (les chiffres du
1er et 2éme trimestre 2020 sont complétement biaisés par le chémage partiel), graphique 4.

Graphique 4
France :salaire par téte (GA en %)
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Au total, si:

- le déficit public ne peut pas corriger la perte de niveau de PIB ;

- la profitabilité des entreprises est rapidement rétablie ;

- le salaire par téte ralentit peu ;

alors la quasi-totalité de la perte de niveau de PIB (7 %) va étre subie par la masse

salariale, ce qui, compte tenu de son poids (graphique 5), imposera une baisse de 12,5 %
de la masse salariale par rapport a sa tendance d’avant la crise de la Covid.
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Graphique 5

France :masse salariale totale regue par les
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Cette baisse de la masse salariale due a la crise avait été plus faible (3 a 4 %) aprées la crise de
subprimes (graphique 6), mais, on I'a vu, en raison de la réaction de la politique budgétaire.

Graphique 6
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Si, de plus, le salaire par téte ne ralentit pas, alors ce recul de
transformera en un recul identique de I’emploi (graphique 7).
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Graphique 7
France :emploi (100 en 1998:1)
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Synthése : de combien pourrait augmenter le taux de chémage

structurel de la France ?

Nous partons de l'estimation de la perte permanente de niveau de PIB due a la crise de la

Covid : 7 %.
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Si:

- le déficit public ne peut pas étre accru au-dela de ce qui est prévu ;
- les entreprises restaurent rapidement leurs profits ;

- les hausses de salaires sont inertes ;

alors toute la perte de niveau de PIB sera transformée en une perte permanente d’emplois, d’ou
une hausse de 7 points du taux de chémage structurel.

Pour I'éviter, il faudrait :

- que les entreprises acceptent une baisse permanente de leurs marges bénéficiaires
(graphique 8) ;

Graphique 8
France :taux de marge bénéficiaire des entreprises
non financiéres
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- ou que les entreprises et les salariés (les syndicats) se mettent d’accord sur une modération
salariale.



