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Est-ce le PIB potentiel qui cause le PIB ou bien le PIB
qui cause le PIB potentiel ?

Dans I'approche traditionnelle, le PIB potentiel cause le PIB : a long
terme, le taux de chdmage revient vers le niveau du taux de chdmage
structurel, et le PIB converge vers le PIB potentiel, qui dépend de
maniére exogene de la démographie et du progrés technique.

Mais on peut envisager la causalité inverse, du PIB vers le PIB
potentiel. Si la croissance est forte, elle incite des personnes a revenir
sur le marché du travail, et la population active augmente plus vite ;
elle incite les entreprises a étre plus efficaces pour pouvoir produire
davantage, et les gains de productivité augmentent plus vite, d’ou
alors une causalité qui va du PIB vers le PIB potentiel. Cette causalité
inverse serait un argument treés fort pour soutenir la demande.

Les tests de causalité réalisés sur les cas des Etats-Unis et de la zone
euro montrent que la causalité va du PIB vers le PIB potentiel : c’est
bien la causalité « inverse » qui est présente.

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement 'avertissement en fin de document J RESEARCH
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L’approche traditionnelle

Dans I'approche traditionnelle, le PIB potentiel est exogeéne : il dépend de la démographie
(nous regardons les Etats-Unis et la zone euro, graphique 1) et du progrés technique

(graphiques 2a/b).
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A moyen terme, le taux de chémage (graphique 3) revient vers le taux de chémage
structurel (qui dépend des gains de productivité, de la fiscalité, des termes de I'échange, des
régles du marché du travail) et le PIB revient vers le PIB potentiel.
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L’approche différente

Mais on peut adopter une approche différente dans laquelle le PIB potentiel est endogéne

et non exogéne.

Dans cette approche différente, la causalité est en sens inverse, elle va du PIB vers le PIB

potentiel.

Si la croissance est forte :

- des personnes reviennent sur le marché du travail (par exemple les entreprises
acceptent d’embaucher des personnes peu qualifiées), le taux de participation et le taux
d’emploi augmentent (graphiques 4a/b), la population active augmente plus vite que la
population en age de travailler (graphiques 5a/b) ;

Graphique 4a
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Ny

- les entreprises sont incitées a améliorer leur productivité (graphique 2a plus haut),
puisque la demande est forte et que le marché du travail se tend.

S’il y a une hausse du taux de participation et de la productivité, il y a hausse du PIB potentiel

due a celle du PIB.
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Quelle corrélation observe-t-on entre croissance du PIB et
croissance potentielle ?

Nous allons donc essayer de déterminer si la causalité va du PIB potentiel vers le PIB (sens
habituel) ou du PIB vers le PIB potentiel (approche différente), graphiques 6a/b.

Nous calculons la croissance potentielle comme la somme de la tendance sur 5 ans des gains
de productivité et de la croissance, lissée sur 4 trimestres, de la population active.

Graphique 6a Graphique 6b
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Nous réalisons des tests de causalité entre la croissance du PIB et la croissance du PIB
potentiel, avec ou sans I'année 2020 (compte tenu de la situation trés particuliére de 2020).

Les tests de causalité montrent :
- aux Etats-Unis, aussi bien sur 1995-2019 que sur 1995-2020 :

- Pabsence de corrélation autre que la corrélation instantanée (le méme trimestre)
allant de la croissance potentielle vers la croissance ;

- la corrélation significative allant de la croissance vers la croissance potentielle.

- dans la zone euro, exactement la méme situation qu’aux Etats-Unis.

Synthése : faut-il toujours considérer la croissance potentielle
comme exogéne ?

Dans 'approche traditionnelle, le PIB potentiel est exogéne et, & moyen terme, le PIB converge
vers le PIB potentiel et la croissance converge vers la croissance potentielle. Mais on peut
aussi envisager qu’une croissance forte, soutenant le taux de participation et la productivité,
accroit la croissance potentielle.

Dans quel sens va la causalité ? Les tests de causalité montrent que la causalité est la
causalité alternative allant du PIB vers le PIB potentiel.



