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INTRODUCTION

L'un des problémes importants auquel sont confrontés les responsables de la
politique économique est de déterminer le taux d’utilisation des capacités soute-
nables a moyen et long terme, c’est-a-dire celui qui s’accompagne d'une inflation
raisonnablement stable. On mesure l'utilisation des capacités de différentes
facons. Si I'on s’en tient a I'indicateur peut-étre le plus commun —le chémage - la
notion d’utilisation soutenable des ressources devient opérationnelle avec le
concept de NAIRU ou taux de chémage n'accélérant pas l'inflation, autrement dit
celui qui est compatible avec une inflation stable'.

Lintérét du concept de NAIRU ne fait pas I'unanimité. Il n’en reste pas moins que
les économistes analysent les tendances futures de I'inflation, la viabilité des situa-
tions budgétaires et les réformes structurelles qu'il faut entreprendre pour réduire le
choémage de facon permanente ; a cette fin, ils ont besoin d'une référence pour déter-
miner et mettre en évidence les tendances de la production et de I'emploi qui sont
soutenables ou non. Le concept de NAIRU constitue une référence de ce type. Les
estimations du NAIRU font apparaitre les hypothéses qui sous-tendent les analyses
et les recommandations de politique économique ; il en résulte une meilleure trans-
parence sur la nature des conseils donnés aux responsables.

Le calcul du NAIRU est également objet de controverse. Le NAIRU échappe
intrinsequement a I'observation et dépend d’'une large gamme de facteurs institu-
tionnels et économiques. Par conséquent, méme si le concept est jugé recevable,
son estimation est forcément entachée d’incertitude. En outre, il risque fort de
varier au fil du temps. Ainsi, I'expérience européenne laisse penser que, de facon
générale, I'inflation accélérerait si I'on en revenait aux faibles taux de chémage qui
allaient pourtant de pair avec la stabilité de I'inflation dans les années 60. 11y a en
outre des périodes marquées par de fortes fluctuations des prix du pétrole ou des
matiéres premieres, dans lesquelles il faudrait a I'évidence une forte variation en
hausse ou en baisse du taux de chémage pour stabiliser l'inflation.

La présente étude rend compte du réexamen effectué récemment par 'OCDE
de ses techniques d’estimation des taux de chémage compatibles avec une inflation
stable. Elles ont été rénovées et améliorées sur plusieurs points. En particulier, les
innovations permettent de distinguer et d’estimer un NAIRU a évolution lente et un
NAIRU a court terme, plus volatil, subissant I'influence des facteurs temporaires qui
modifient I'inflation en courte période, comme les fluctuations des cours du pétrole?.
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Elles donnent aussi une mesure de I'incertitude des modes de calcul employés pour
estimer le NAIRU. Létude expose d'abord un cadre conceptuel et analytique
cohérent permettant de déterminer le NAIRU ; ensuite, elle examine un ensemble de
méthodes empiriques auxquelles recourent un certain nombre de travaux existants.
Sur cette base, elle batit un cadre empirique général afin d’estimer le NAIRU dans
plusieurs pays. Puis, elle évoque les résultats des estimations économétriques
obtenues en appliquant les nouvelles techniques aux pays de 'OCDE et les possi-
bilités de les affiner encore, sous réserve des incertitudes liées a cet exercice. En
définitive, I'étude présente les tendances récentes des estimations du NAIRU et
donne des exemples de leurs possibilités d'utilisation dans I'analyse des évolutions
de l'inflation, d’'une part, de la politique monétaire, d’autre part.

LE CADRE CONCEPTUEL ET LES ETUDES RECENTES

Le NAIRU et la courbe de Phillips

Selon la plupart des économistes, il n'y a pas d’arbitrage a long terme entre
I'inflation et le chomage : en longue période, le taux de chémage est surtout fonction
de variables structurelles, alors que l'inflation est un phénoméne monétaire®. A court
terme, cependant, il existe bien un arbitrage : si le chémage devient inférieur au
NAIRU, I'inflation augmente jusqu’a ce que le chémage revienne au NAIRU, l'infla-
tion se stabilisant alors a un niveau qui reste constamment plus élevé. Lexistence
du NAIRU a donc des conséquences directes pour la conduite de la politique
économique ; en effet, des mesures de stimulation économique ne peuvent a elles
seules réduire le chémage de facon permanente ; de méme, toute amélioration en
courte période par rapport au NAIRU a la suite de mesures de stimulation se
traduira par une accélération progressive du taux d’inflation®.

Le cadre théorique le plus simple intégrant le concept de NAIRU de maniére
transparente est la courbe de Phillips incorporant les anticipations d’inflation, qui
s’accorde également a divers autres modéles structurels’. Comme on le voit dans
I'annexe, elle peut étre notamment obtenue a partir de modeles structurels de
fixation des salaires et des prix, a I'instar de celui établi par Layard et al. (1991).1ly a
aussi une tradition empirique bien ancrée d'utilisation de la courbe de Phillips pour
estimer les indicateurs du NAIRU. Laffinement des spécifications empiriques a
conduit Gordon (1997) a la résumer sous la forme de ce que l'on a qualifié de
« modele en triangle » ol I'inflation est déterminée par trois facteurs : anticipations/

inertie, tensions sur la demande représentées par le chdmage et éléments de I'offre.

Les anticipations d’inflation évoluent souvent lentement et il en résulte que
les effets des tensions sur la demande ou des chocs d’offre ne s’intégrent que
graduellement dans le mécanisme de l'inflation. S’agissant des tensions sur la
demande, ce n’est pas seulement le niveau du chémage qui importe, mais aussi
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éventuellement ses variations récentes. Par exemple, une régression rapide du
chémage est susceptible d’alimenter une hausse de l'inflation méme si le niveau
du chémage est élevé ; ce phénomene est parfois désigné sous le terme de
« limitation de vitesse » (« speed limit »).

Il faut bien prendre en considération les chocs d’offre pour pouvoir distinguer
les variations ponctuelles des prix de l'inflation tendancielle. Il convient de
distinguer les chocs d'offre temporaires et durables®. Les chocs temporaires (par
exemple les changements des prix réels a 'importation ou des prix réels du pétrole)
sont en principe ceux qui sont censés se résorber a un horizon d’un a deux ans, qui
intéresse particulierement la politique monétaire. Si des chocs temporaires de ce
type risquent de modifier le taux d’'inflation, pour un quelconque taux de chémage
donné, le NAIRU sera pour I'essentiel inchangé une fois qu'ils auront disparu’. En
revanche, un choc d’offre durable (résultant de facteurs comme le niveau des taux
d’intérét réels, le coin fiscal, la démographie, etc.) est de nature a modifier le
NAIRU de maniére permanente, ce qui se traduira par une hausse ou une baisse de
I'inflation jusqu’a I'ajustement du taux de ch6mage.

Dans un tel cadre, il convient de mettre en évidence trois concept distincts (on
trouvera a I'encadré 1 des définitions plus formalisées) : le NAIRU (non qualifié), le
NAIRU a court terme et le taux de chémage d’'équilibre a long terme. Chacun de ces
concepts se rattache ala méme idée fondamentale d'un « taux de chémage compa-
tible avec une inflation stable », mais differe en fonction de I'horizon temporel
auquel il se réfere :

¢ Le NAIRU se définit comme le taux vers lequel tend le chémage en I'absence
d’influences temporaires sur I'offre (2 moyen terme ou quand leurs effets se
dissipent), quand I'ajustement dynamique de l'inflation a pris fin.

¢ Le NAIRU a court terme est le taux de ch6mage compatible avec une stabili-
sation du taux d’inflation a son rythme actuel dans la période suivante (la
séquence temporelle précise étant définie par la fréquence spécifique
utilisée dans I'analyse de linflation, par exemple le prochain trimestre,
semestre ou encore la prochaine année). Il dépend du NAIRU (dans sa
définition présentée ci-dessus) mais il est a priori plus volatil, car il subit
I'effet de toutes les influences sur I'offre, y compris temporaires, des antici-
pations et de l'inertie du mécanisme dynamique d’ajustement de l'inflation,
ainsi que d’éventuels effets connexes de la «limitation de vitesse ». Il
s’ensuit que le concept de NAIRU a court terme sera également influencé par
le niveau du chémage effectif.

¢ Le taux de chémage d'équilibre a long terme correspond a I'état stationnaire
en longue période, apres que le NAIRU se sera pleinement ajusté a toutes les
influences relatives a 'offre et a la politique économique, y compris celles
dont les effets sont durables.
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Encadré 1. Les trois concepts de NAIRU

Comme on le voit dans I'annexe, la courbe de Phillips peut étre calculée sous forme
d'une équation de forme réduite des modeles structurels de détermination des salaires
et des prix du type décrit dans Layard et al. (1991), qui peuvent étre exprimés au moyen
du systéme suivant a deux équations. La premiére équation (1) n'identifie explicitement
que les chocs d'offre temporaires et la deuxiéme équation (2) inclut les chocs durables,
qui déterminent fondamentalement le NAIRU, sous réserve de divers délais d’ajuste-
ment & long terme’.

AT, = o(L) AT, — B(U,— U*,) — B(L) AU, + V(L) ZT, + €, (1)
U*, = [K, + Y(L) ZLJ/B (2)

ou A est l'opérateur de différence premiere, T, l'inflation, U, le taux de chémage
observé, ZL, et ZT, des vecteurs de variables de chocs d'offre, respectivement durables
et temporaires, a(L), 6(L), y(L) et v(L) des opérateurs polynomiaux de retard et e un
terme d’erreur bruit blanc. K, est un parameétre mobile représentant toutes les autres
influences non spécifiées sur le NAIRU?.

Sur la base de ces équations, on peut définir trois concepts distincts de NAIRU :
i) Le NAIRU, non qualifié, qui est représenté par U*, a I'équation (2).

ii) Le NAIRU a court terme, US*,, est la valeur de U, dans I'expression (1) pour
laquelle le taux d'inflation est stabilisé a son niveau de la période antérieure,
c’est-a-dire AT, = 0, pour un NAIRU donné U*3.

Léquation (1) peut donc étre réécrite comme suit, en utilisant le concept de NAIRU a

court terme :
At = - [B + 0(0)] (U —US*) + &
ou US* = g{U*, AU, _;, a(L)AT_,, V(L)ZT} (3)

iii) Le taux de chémage d’équilibre a long terme, UL*,, qui est la valeur du NAIRU
(U*) associée a une réalisation donnée de chocs durables sur I'offre (ZL, = zl)
une fois I'ajustement intégralement achevé :

UL*, = f{K, + y(1) zl}/B (4)

La réalisation particuliére des variables des chocs d’offre pour laquelle le NAIRU a
long terme est évalué pourrait par exemple étre fondée sur une projection ou corres-
pondre a une hypothése quant a I'état stationnaire de long terme des chocs sur I'offre.

Sur cette base la distinction entre le NAIRU et le NAIRU a court terme est donnée
par I'équation (3), en tant que fonction des chocs d’offre temporaires et de la dyna-
mique estimée de la courbe de Phillips, y compris la différence premiére du chémage
(AU,). La distinction entre le NAIRU et le taux de chdmage d'équilibre a long terme est
relative a la rapidité d’ajustement aux chocs durables [représentée par les opérateurs
polynomiaux de retard y(L) dans I'équation (2)], et non aux variables dynamiques
spécifiques de la courbe de Phillips.

1. Léquation (2) serait peut-&tre mieux représentée sous forme d’une fonction non linéaire des
chocs d'offre. Ainsi, Blanchard et Wolfers (1999) font valoir que le NAIRU est une fonction de
I'interaction de ces chocs d’offre et des institutions du marché du travail, lesquelles peuvent
évoluer avec le temps.

2. Ce paramétre pourrait, par exemple, tenir compte des facteurs structurels et institutionnels qui
influencent le fonctionnement des marchés du travail et des produits, notamment ceux liés au
coiit de la collecte d’informations sur les offres d’emploi et la main-d'ceuvre disponible, et ceux
liés aux colits de la mobilité.

3. La période pertinente correspond nécessairement a la fréquence de I'équation (1).

189
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Parmi ces trois concepts, les deux premiers sont relativement simples a déter-
miner empiriquement et jouent des roles bien définis dans I'analyse macroécono-
mique et l'appréciation des politiques. Le taux de chémage d’'équilibre a long
terme est moins facile a quantifier de facon empirique, parce qu'il est difficile
d’appréhender les effets des différentes influences durables concernant I'offre.
Toutefois, si ce taux est important pour les politiques structurelles, il présente
peut-étre un moindre intérét pour la politique macroéconomique, surtout dans
I'hypotheése ol l'ajustement complet du NAIRU a son niveau d'équilibre a long
terme prend beaucoup de temps. Quand on compare les estimations empiriques
de différentes études, il est essentiel de s’assurer qu’elles se réferent a un concept
de NAIRU similaire.

Les méthodes d’estimation employées dans les études récentes

Etant donné que le concept de NAIRU ne se préte pas a I'observation, il doit
étre quantifié avant de pouvoir étre utilisé pour I'analyse de politique économi-
que. On peut grosso modo diviser en trois catégories les nombreuses méthodes
d’estimation existantes: les méthodes structurelles, statistiques et de forme
réduite. Les méthodes du premier groupe, dites « structurelles », consistent a
modéliser sous forme structurelle les comportements de fixation des salaires et
des prix agrégés. Ensuite, le NAIRU est dérivé de ces systemes d'équations
estimés en faisant I'hypothése que les marchés sont en équilibre total ou quelque-
fois partiel. Le deuxieéme groupe de méthodes s’efforce d’estimer le NAIRU en
recourant a diverses techniques purement statistiques: on divise le taux de
chémage réel en une composante cyclique et une composante tendancielle, cette
derniére étant considérée comme le NAIRU. Le troisieme groupe est un compromis
entre les deux techniques précitées. Comme pour les méthodes structurelles, on
estime le NAIRU a partir d'une équation de comportement explicative de
I'inflation ; il s’agit normalement de la courbe de Phillips incorporant les antici-
pations d’inflation. Néanmoins, les méthodes du dernier groupe s’appuient aussi
sur des techniques statistiques pour imposer certaines contraintes d’identification
au cheminement du NAIRU estimé et/ou a I'écart entre ce demier et le taux effectif
de chémage. La suite de cette partie examine a tour de rdle les principales carac-
téristiques de ces trois approches en s’inspirant d’'un ensemble d’études récentes.

Les méthodes structurelles

Les méthodes structurelles de quantification du NAIRU consistent générale-
ment a estimer un systeme d’équations permettant d’expliquer les comportements
de fixation des salaires et des prix. Il peut s'agir soit d'équations de salaires et de
prix spécifiées en niveaux (voir par exemple Layard et al. 1991, Phelps, 1994, Cotis
et al. 1996, Broeret al. 1998, 'Horty et Rault, 1999) soit d’'un systéme davantage ad hoc,
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qui représente la détermination des salaires par une courbe de Phillips incorporant
les anticipations et les prix par une marge au-dessus des cofits unitaires du travail
(voir par exemple Englander et Los, 1983). Avec ces spécifications, on peut obtenir
un niveau d’équilibre du chémage qui est 'ensemble des valeurs pour lesquelles
I'inflation est stable, sous réserve que les décisions des entreprises et des
travailleurs concernant les marges bénéficiaires et les salaires réels soient compa-
tibles. Comme un tel taux d’équilibre du chémage suppose normalement un ajus-
tement intégral du comportement des entreprises et des travailleurs a tous les
chocs, l'indicateur de chémage d’équilibre dérivé correspond plus étroitement a
une mesure du taux de chdmage d’équilibre a long terme qu’'au NAIRU qui apparait
fréquemment dans les spécifications de la courbe de Phillips de forme réduite.

Les modeles structurels peuvent constituer un solide cadre théorique pour
expliquer comment divers chocs macroéconomiques et — surtout — divers instru-
ments de politique économique influent sur le chémage structurel ; mais, pour
différentes raisons, ils ne permettent pas d’arriver a des estimations spécifiques du
NAIRU avec un quelconque degré de précision.

En premier lieu, le choix du modele structurel qu’il convient d’utiliser donne
lieu a de profonds désaccords. Ainsi, Rowthorn (1999) soutient que I'hypothese
d’une élasticité unitaire de substitution entre le capital et le travail, sur laquelle
repose le modele largement usité de Layard etal. (1991), n'est pas plausible et
conduit a des conclusions trompeuses. De facon plus générale, les effets a long
terme des changements des taux d'intérét réels, de la fiscalité et de la croissance
de la productivité surles salaires réels et le chdmage d’équilibre sont controversés,
tant dans une perspective théorique qu’empirique.

En deuxiéme lieu, sans préjudice de I'absence de consensus global sur le
cadre théorique approprié, les problemes de spécification font également I'objet
de désaccords. Certains d’entre eux, tels que ceux concernant la modélisation des
anticipations d’inflation ou la forme fonctionnelle (en particulier le point de savoir
si oui ou non I'écart de chémage doit prendre une forme linéaire et s’il a ou non des
effets symétriques sur l'inflation) se posent aussi a la modélisation réduite avec
une courbe de Phillips. Cependant, une difficulté de spécification d’ordre plus
général existe en matiere de modélisation structurelle a propos du nombre et de
la nature des variables explicatives — ce nombre étant potentiellement élevé —
comme de la sensibilité des résultats au sous-ensemble particulier de variables
que l'on a choisi d’inclure dans le modele. Elle constitue en soi une contrainte
importante quand on cherche a appliquer la méme spécification a plusieurs pays®.

En troisiéme lieu, on se heurte a une question d’identification statistique pour
I'estimation des équations de fixation des salaires et des prix, dans la mesure ol
toutes les variables explicatives qui entrent dans les premiéres devraient égale-
ment étre retenues dans les autres, comme le recommande souvent la théorie
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économique (voir Bean, 1994, et Manning, 1993). Pour certains pays, notamment les
Etats-Unis, il s’avere délicat d’estimer une courbe des salaires basée sur des
données macroéconomiques, parce que l'influence du niveau (retardé) du salaire
réel est souvent déterminée de facon insatisfaisante, méme si les raisons en sont
peu évidentes (voir Blanchard et Katz, 1997).

N

En définitive, on a beaucoup de peine a quantifier nombre de variables
institutionnelles pertinentes, comme les indemnités de chémage, la 1égislation
protégeant I'emploi et le degré de syndicalisation, dont la théorie reconnait
I'importance. Lomission de ces variables pourrait étre particulierement domma-
geable, dans la mesure ou I'on reconnait de plus en plus que l'interaction entre les
facteurs institutionnels et les chocs macroéconomiques est déterminante pour le
niveau du chémage structurel (Blanchard et Wolfers, 1999).

Pour compenser la pénurie de données permettant de mesurer les variables
institutionnelles, de plus en plus d’études ont mis en commun les informations
d’origine nationale, afin d’estimer des équations de forme réduite, des équations
structurelles de salaires, ou encore des équations réduites de chémage®. Cet
ensemble de travaux a déja donné des résultats révélateurs sur les causes du
choémage structurel. Ainsi, le lien de causalité entre la générosité des indemnisations
et le chdmage structurel est I'une des lecons les plus solides de la littérature empi-
rique. Mais, méme si I'on tend a s’accorder sur les variables macroéconomiques
pertinentes (taux d’intérét réels, croissance de la productivité, part des salaires, coin
fiscal, etc.) qu’il convient d'utiliser dans les études empiriques, conjointement a un
ensemble standard de variables institutionnelles, il n'y a guére ou pas du tout de
consensus sur leur importance relative dans la détermination du chémage
structurel'’. Certes, les méthodes structurelles qui mettent en commun des données
nationales représentent probablement 'approche la plus prometteuse pour mieux
comprendre les causes des changements du chédmage structurel. Mais, elles sont
d’une utilité limitée pour donner des estimations en temps utile du NAIRU, en raison
de la difficulté d’obtenir des données fiables et a jour sur les séries chronologiques
pour nombre de variables institutionnelles clés. Dans ce type d’études, il faut géné-
ralement découper I'analyse en sous-périodes de plusieurs années, dont la derniere
remonte souvent un certain nombre d’années en arriére.

La méthode statistique pure

Les méthodes statistiques sont entierement focalisées sur le taux de chémage
effectif qu’elles scindent en composantes tendancielle (NAIRU) et cyclique. Elles
reposent sur 'hypothése qu’en I'absence d’arbitrage a long terme entre l'inflation
et le chémage, ce dernier devrait en moyenne fluctuer a proximité du NAIRU ; en
d’autres termes, les forces auto-équilibrantes a I'ceuvre dans I'’économie sont assez
fortes pour ramener le chémage a son niveau tendanciel.
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On a mis au point toutes sortes de techniques statistiques pour diviser des
séries chronologiques comme le taux de chdmage en composantes cyclique et
tendancielle!'. Le probléme fondamental commun & toutes est qu’elles dépendent
des hypothéses arbitraires et parfois peu plausibles retenues pour procéder a
cette division. Ces hypothéses concernent généralement la facon de modéliser la
tendance estimée, sa variance et la corrélation avec la composante cyclique. Par
exemple, dans le cas du filtre de Hodrick Prescott (HP), le chémage tendanciel est
considéré comme une moyenne mobile pondérée du chémage effectif, alors que
Watson (1986) ainsi que Beveridge et Nelson (1981) le considérent comme un
processus aléatoire'?. Il y a plus important encore : comme toutes les informations,
al'exception du taux de chémage, sont ignorées (notamment le lien entre I'écart de
choémage et I'inflation) les indicateurs obtenus ne sont pas bien définis sur le plan
conceptuel. Dans la pratique, le chdmage tendanciel estimé par ces moyens est
généralement « centré » par construction autour du chémage effectif. C'est parti-
culierement ce qui se produit avec le filtre HP qui est, du fait de sa simplicité, la
méthode la plus souvent utilisée. Si le NAIRU ainsi estimé peut constituer une
approximation raisonnable quand l'inflation est a peu prés stable au cours de la
période d’estimation, il est sans doute biaisé quand, par exemple, l'inflation
recule.

Au total, les méthodes statistiques permettent d’estimer les indicateurs du
chémage tendanciel en temps utile et de maniére cohérente dans les pays de
I’OCDE, mais elles pétissent d’'un certain nombre d’inconvénients pratiques.
Premiérement, les indicateurs estimés sont souvent insuffisamment corrélés avec
l'inflation et difficiles & extrapoler, méme & court terme'®>. Deuxieémement, ils
tendent a perdre de leur fiabilité a la fin de I'’échantillon, qui se trouve étre la
période la plus intéressante pour la politique économique ; néanmoins, il est
souvent possible d’atténuer ce probléme en ajoutant au terme de I'’échantillon de
données quelques années de prévisions, une pratique devenue habituelle.
Troisiemement, la plupart des filtres se comportent comme de simples moyennes
mobiles et donnent donc des résultats médiocres en cas de changement soudain
et substantiel du taux de chémage, comme on I'a vu par exemple en Finlande et en
Suéde a la fin des années 80 et au début des années 90. Quatriemement, il est
souvent impossible d’apprécier le degré de précision des résultats. En consé-
quence, les études récentes visant a estimer les NAIRU utilisent rarement ces
méthodes, d’autant plus qu’il en existe maintenant de meilleures.

La méthode de forme réduite

Parmi les diverses approches utilisées pour calculer le NAIRU, les études
récentes donnent la préférence a la courbe de Phillips incorporant les anticipations
d’inflation. Cette technique, qui s’inscrit dans une tradition empirique de relative-
ment longue date, a pour avantage principal d'étre directement reliée a la
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définition du NAIRU, celui-ci correspondant au taux de chémage compatible avec
une inflation stable et sujet a une relation de courbe de Phillips incorporant les
anticipations. En outre, sa simplicité et sa transparence relatives rendent cette
technique compatible avec plusieurs autres modeles structurels ; elle est donc
a priorimoins susceptible d’étre sujette aux erreurs de spécification que la méthode
structurelle correspondante.

Dans ce cadre, il faut, comme dans 'approche purement statistique, une cer-
taine hypothese d’identification pour estimer le NAIRU. Le plus simple est de faire
I'hypothése qu'il ne varie pas dans le temps (Fortin, 1989 ; Fuhrer, 1995 ; Estrella et
Mishkin, 1998). Pour I'analyse de périodes allant jusqu’a trente ans, cette hypo-
thése peut s’avérer valide si le taux de chémage observé oscille autour d'une
moyenne stable (comme aux Etats-Unis). Cependant, ce n’est manifestement pas
le cas pour des pays comme ceux de I'Europe continentale, ol le taux de chémage
est sur une pente ascendante depuis la fin des années 70 (voir Cotis et al. 1996, pour
la France, Fabiani et Mestre, 1999, pour 'ensemble de la zone euro). Dans ces situa-
tions, un taux constant a peu de chances de donner une estimation significative
(Setterfield et al. 1998).

Lune des premiéres tentatives pour estimer des NAIRU variables dans le
temps a été effectuée par Elmeskov (1993) et reprise ensuite par 'OCDE'*. Pour
I'essentiel, cette méthode déduit les mouvements du NAIRU des variations de
I'inflation (salariale), en se basant sur le concept d'une courbe de Phillips
sous-jacente. Cette technique est relativement simple et donne des indicateurs
plausibles et a jour dans tous les pays de 'OCDE. Néanmoins, elle pourrait étre
améliorée de différentes facons. En premier lieu, le concept pourrait étre mieux
défini : il repose a priori sur une notion de NAIRU a court terme, mais cette caracté-
ristique est affaiblie par un lissage au fil du temps (qui la rapproche de la notion de
NAIRU « non qualifié »). En deuxiéme lieu, la relation de courbe de Phillips
pourrait étre plus sophistiquée et le lien avec l'inflation renforcé (Holden et
Nyomoen, 1998).

Des méthodes d’estimation plus sophistiquées contribuent a certaines de ces
améliorations. Ainsi, le filtre de Kalman, fréquemment utilisé dans la littérature
économique récente, permet une estimation simultanée du NAIRU et de la courbe
de Phillips. Il permet aussi de mesurer en partie I'incertitude statistique qui entoure
le NAIRU". Dans ce cadre, le NAIRU estimé varie dans le temps, ce qui découle de
sa capacité a expliquer les évolutions de l'inflation, et son évolution est soumise a
diverses contraintes. On n’est donc pas obligé de spécifier explicitement tous les
facteurs qui I'influencent pour obtenir cette estimation du NAIRU. Ces derniéres
années, un grand nombre d’études ont utilisé le filtre de Kalman de cette facon. La
plupart d’entre elles ont été initialement appliquées aux Etats-Unis, les études les
plus notables comprenant Gordon (1997 et 1998), King etal. (1995), Staiger et al.
(1997a), mais on I'applique maintenant de plus en plus & d’autres pays'®.
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Comme on le montrera plus loin, il n'y a pas une maniére unique d’employer
le filtre de Kalman pour estimer le NAIRU. Il est possible d’adopter plusieurs hypo-
theses différentes sur le comportement du NAIRU ou I'écart de ch6mage. Dans la
littérature empirique, I'hypothése la plus fréquemment retenue consiste a
spécifier un processus aléatoire pour le modele du NAIRU, bien que d’autres
formes soient possibles. Une solution trés proche est le filtre HPMV, une version
développée du filtre HP, qui a été mise au point par Laxton et Tetlow (1992)!7. Ce
filtre [dont Boone (2000) a montré qu'il appartenait au méme type de modele]
recourt a une courbe de Phillips, mais avec une restriction spécifique sur les
propriétés de I'écart de chbmage.

Au total, les techniques de filtrage de forme réduite présentent plusieurs
avantages importants par rapport aux méthodes statistiques et structurelles.
Premierement, elles donnent par construction des estimations du NAIRU en
relation directe avec l'inflation. Deuxiémement, la courbe de Phillips pleinement
spécifiée permet d’établir une distinction entre les concepts de NAIRU et de
NAIRU & court terme au sein du méme cadre. Troisiemement, ces indicateurs
peuvent étre facilement obtenus en temps voulu et de maniére cohérente dans les
pays de 'OCDE'8,

A cOté de ces avantages, les méthodes de filtrage de forme réduite souffrent de
certains défauts. Comme les indicateurs estimés du NAIRU sont basés sur une équa-
tion de forme réduite, les relations structurelles sous-jacentes ne sont pas mises en
évidence. Cela peut rendre plus difficile 'extrapolation du NAIRU, en particulier
quand la courbe de Phillips estimée n’incorpore que les chocs d'offre temporaires. I
faut aussi que la relation entre inflation et chémage au fil du temps soit stable et bien
spécifiée'®. 1l est également probable que les estimations correspondantes du
NAIRU dépendent de la spécification de la courbe de Phillips®.

Malgré ces limites, on peut conclure des développements ci-dessus que les
méthodes de filtrage dans le cadre d’'une courbe de Phillips de forme réduite
apportent un certain nombre d’améliorations aux méthodes antérieures d’estima-
tion en temps utile du NAIRU pour I'ensemble des pays de 'OCDE. La partie
suivante expose les résultats de leur application spécifique a ces pays et évoque
plusieurs problémes pratiques que pose leur utilisation?'.

LA TECHNIQUE UTILISEE PAR L'OCDE POUR ESTIMER LE NAIRU

Le cadre de l'estimation : le choix des variables d’inflation et de chocs d’offre

Le cadre d’estimation de la courbe de Phillips, conforme au « modele en
triangle » de Gordon, peut étre exprimé sous la forme suivante :

AT, = (L) AT, — B(U,— U*) = B(L) AU, + Y(L)z, + €, (1)
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ou A est l'opérateur de différence premiere, T est l'inflation, U est le taux de
chémage observé, U* est le NAIRU, z un vecteur des variables temporaires de
chocs d'offre, a(L), B(L) et y(L) sont des opérateurs polynomiaux de retard et e un
terme d’erreur intertemporel non corrélé avec une moyenne de zéro et une
variance de 0%. Comme on I'a souligné auparavant, la spécification de la courbe de
Phillips inclut seulement les variables temporaires de chocs d’offre définies ici
comme celles dont on peut anticiper raisonnablement qu’elles retourneront a zéro
a un horizon de un a deux ans. Ensuite, on estime le NAIRU au moyen du filtre de
Kalman, afin d’appréhender implicitement l'effet agrégé de tous les chocs
durables, sans obligation de les identifier explicitement.

Lors du calcul de I'équation (1), on doit faire un certain nombre de choix
concernant la spécification des variables dépendantes et explicatives. Selon la
théorie, la variable dépendante peut en principe étre un indicateur de l'inflation
des prix ou de l'inflation salariale, la seconde étant ajustée en fonction de la pro-
ductivité ou de la productivité tendancielle. En dérivant une équation d’inflation
de type Phillips de forme réduite d’équations structurelles de fixation de salaires
et des prix (comme on le fait dans 'annexe), il est possible d’éliminer les salaires
ou les prix. Par conséquent, s’il existe une relation stable entre les salaires et les
prix, le choix d'utiliser les uns ou les autres est indifférent. Dans les travaux empi-
riques évoqués ici, on utilise un indicateur de l'inflation fondé sur le déflateur de
la consommation privée, au motif qu'il est plus représentatif des indicateurs
d’inflation ciblés par les responsables de la politique économique et les banques
centrales dans la plupart des pays de 'OCDE ; pourtant, on a également examiné,
pour certains pays, la « robustesse » des résultats obtenus en utilisant plutdét un
indicateur de l'inflation salariale?’. S’agissant du Canada, on s’est apercu qu'un
indicateur de l'inflation sous-jacente (ne retenant pas les prix des produits alimen-
taires et de I'énergie, ce qui est la méthode employée par la Banque du Canada)
donnait des résultats plus « robustes » et on l'utilise pour calculer les estimations
préférées du NAIRU. Les variables du chémage retenues sont définies dans les
notes jointes aux tableaux relatifs a cette question ; dans la plupart des pays, elles
correspondent aux définitions nationales généralement reprises dans les
prévisions macroéconomiques de 'OCDE.

En pratique, le choix des variables temporaires de chocs d'offre s’est
largement porté sur celles le plus souvent jugées statistiquement significatives
dans le cadre des diverses spécifications nationales. On mentionnera en particulier
le changement des prix réels a I'importation (pondérés par le degré d’ouverture de
I’économie) et celui des prix réels du pétrole (pondérés par un indicateur de
l'intensité énergétique de la production)?®. D’autres variables possibles, comme
les termes du coin fiscal et la déviation de la croissance de la productivité par
rapport a la tendance, testées dans une estimation préliminaire, se sont avérées
beaucoup moins concluantes et n'ont pas été retenues dans les spécifications
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finales mentionnées ici. Les variations temporaires de la marge au-dessus des
colits unitaires du travail pourraient aussi étre retenues, a condition que cette
marge soit encline a revenir a la tendance dans un horizon temporel intéressant la
politique monétaire. Ainsi, Brayton etal. (1999) suggeérent que la faible inflation
observée ces derniéres années aux Etats-Unis peut résulter d'un retour des marges
a leur norme historique. Pour le choix des chocs d’offre temporaires, un probleme
particulier s’est posé : dans la plupart des pays de 'OCDE, les prix réels a I'impor-
tation sont sur une pente descendante depuis au moins deux décennies, de sorte
que le changement anticipé de ces prix dans le futur proche (en I'absence d’autres
chocs) sera probablement négatif plutét que nul. Dans ces conditions, on a d’abord
corrigé les prix réels a I'importation pour tenir compte de leur biais tendanciel par
une régression au moyen de tendances temporelles de pente différente (« split
time trends ») et de leurs propres valeurs retardées®*.

La question se pose aussi de savoir si I'entrée de I'écart de chémage (U — U*) doit
étre linéaire ou non. Dans un souci de simplicité, on a d’abord retenu une spécification
linéaire pour tous les pays. Mais, il est rapidement apparu que cette approximation ne
valait pas pour certains pays, notamment ceux ou le chémage avait beaucoup
augmenté lors des trois dernieres décennies. Ainsi, avec une spécification linéaire, on
suppose qu'un taux de chdémage a 3 pour cent quand le NAIRU est de 2 pour cent a la
méme incidence sur I'inflation qu'un taux de chémage a 12 pour cent avec un NAIRU de
11 pour cent. Cette hypothése ne semble pas économiquement plausible et elle a
mené effectivement & la rupture structurelle de certaines estimations?®. Pour la
Belgique, 'Espagne, la Finlande et la Suéde, on a appliqué une solution partielle
consistant a entrer I'écart de chémage en termes logarithmiques : log(U/U*)?¢. En ce qui
conceme I'Australie, on s’est apercu qu'un écart non linéaire (U — U*/U) améliorait
sensiblement la « robustesse » et la signification des estimations ; les études d’origine
universitaire et officielle allaient dans le méme sens?’.

La spécification du filtre de Kalman

Il n'y a pas qu'une seule facon d’employer la technique du filtre de Kalman
pour estimer le NAIRU. Mais la méthode suivie ici est similaire a celle de plusieurs
autres études; il s’agit de compléter la courbe de Phillips représentée par
I'équation (1) (qualifiée d’équation de mesure) par une ou plusieurs équations qui
montrent comment le NAIRU varie au fil du temps ; ce sont les équations de tran-
sition (on trouvera dans I'encadré 2 et dans Boone (2000) des détails techniques
supplémentaires relatifs a la spécification et a l'utilisation du filtre de Kalman).
Dans la littérature empirique, la forme la plus fréquente de I'équation de transition
est un processus aléatoire (2a) ci-dessous, qui est utilisée dans les travaux dont
nous faisons état ici, conjointement a une autre méthode spécifiant la variation du
NAIRU comme un processus auto-régressif du premier ordre (26)28.
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Encadré 2. Lutilisation du filtre de Kalman pour estimer
un NAIRU variable dans le temps

Le filtre de Kalman est un moyen commode d’utiliser la fonction de vraisem-
blance pour des modeéles & composante non observée!. Il faut pour cela que le sys-
teme de calcul soit formulé en représentation espace/état avec une équation de
mesure (la courbe de Phillips) :

AT, = o, AT_ | + 0LATE, + B(U - U*) + AU, - U*) + e (D)
en forme matricielle : y, = Z.X; + R.D, + g (1"

ou Z et R sont des vecteurs de parameétres, X est un vecteur de variables non obser-
vées (le NAIRU), alors que D est un vecteur des variables exogénes observées
(inflation retardée, chocs d'offre temporaires) et une équation de transition” :

U *t :U *t—l +£t (2)
en forme matricielle : X, =T. X, +& (2)

ou e, et & sont iid, ayant une distribution normale de moyenne zéro et variances
H, = 0? et q, = 6°.Q respectivement. Le ratio q/H, = Q est appelé le ratio signal/
bruit. T est un vecteur de parameétres.

Le filtre de Kalman comprend deux étapes :

1. La technique de filtrage produit les estimations au fur et a mesure que I'on
dispose de nouvelles informations sur la variable observée. Si a, est I'estimation
optimale de la variable d’état X, (le NAIRU) et P, sa matrice variance/covariance,
alors, avec a,_, et P,_,, on peut écrire le filtre de Kalman® :

a[+1ut :(T_Ktz)at|t—1+Kt(yt _dt) (3)
avec K, =TR,Z'F™ et K =ZR ,Z+H (4)
et Rﬂn :T(Rn—l - thle'FtilZPtnfl)T' +Q (5)

Ces équations permettent le calcul des erreurs de prévision v, pour la période t :
U =Y, _Zatlt—l - R'Dt (6)
a intégrer dans la fonction de vraisemblance :
| = —%Ioan—%lom F |—%U‘F(1u‘ (7)

La série {a,} qui maximise cette fonction donne une estimation optimale du NAIRU
(one-sided).
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Encadré 2. Lutilisation du filtre de Kalman pour estimer
un NAIRU variable dans le temps (suite)

2. Latechnique de lissage utilise les informations disponibles pour tout I'échan-
tillon d’observation. C’est une récursion rétrospective qui commence au moment T
et produit des estimations lissées dans un ordre allant de T a 1, en suivant les

équations :
a't[‘l' =a + R* (at+1rr _Tt+lat) (8a)
F2rr = R + R*(RHJT - Rﬂn)R” (8b)
R =RT.Ru (8)

avec arly= ar et Pyjr= Pr.

1. Les références habituelles sont Cuthbertson, Hall et Taylor (1992), Harvey (1992) et
Hamilton (1994).

2. Comme on I'explique dans le corps du texte, il est possible de recourir a d’autres formes
d’équations de transition. Celle qui est utilisée ici I'est pour faciliter la présentation.

3. Les valeurs initiales pour a, et P, sont importantes pour la convergence du processus
d'optimisation. Les valeurs de départ peuvent étre source de réelles difficultés si I'utili-
sateur du filtre de Kalman n’a pas d'information a priori : comme pour toute technique de
maximisation, le systéme de calcul ne convergera pas si les valeurs de départ sont trop
éloignées des valeurs réelles. Il n'existe pas de méthode standard ou théorique pour
surmonter ce probléeme. Quand c'est possible, une solution pratique consiste a opérer
d’'abord une estimation par la méthode des moindres carrés ordinaires (MCO) qui
donnera une idée de la valeur du parameétre dans le vecteur A. Mais, cela ne résout pas la
question de la valeur initiale de la matrice variance/covariance. Le « truc » habituel est de
donner a cette matrice une valeur tres élevée pour s’éloigner trés rapidement des valeurs
initiales des parametres.

AU*, =V', ot v',~ N (0, 0,2 (2a)
ou
AU* = § AU*,_, + V%, 0u0<d < 1etvi~N (00,2 (26)

Quand c’était possible, on a estimé a la fois le processus aléatoire et les formes
auto-régressives ; le choix entre les deux s’est largement fondé sur la signification
statistique du coefficient d’auto-corrélation et sur I'adéquation des écarts de
choémage respectifs a la courbe de Phillips estimée. Lhypothése d'un processus
auto-régressif du premier ordre présente un intérét particulier pour certains pays,
surtout européens, car elle est susceptible de démontrer la lenteur de I'ajustement
du NAIRU a des chocs durables sur I'offre.
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La détermination du lissage du NAIRU

Quand on utilise le filtre de Kalman, le degré de volatilité ou de lissage des
séries de NAIRU obtenues est déterminé par I'importance de la variance des
erreurs dans I'équation de transition [0,,2 dans (2a)] relativement a celles de
I'équation d'inflation [0% dans (1)]. Plus ce ratio est élevé (« ratio signal/bruit ») plus
les séries de NAIRU seront volatiles et, a la limite, absorbent toute variation
résiduelle dans I'équation de la courbe de Phillips.

En principe, la technique du filtre de Kalman permet d’estimer tous les
parametres du modele en utilisant une méthode de maximisation de la fonction de
vraisemblance, incluant le ratio signal/bruit. Conformément aux conclusions de la
plupart des autres chercheurs qui ont utilisé cette méthode, on s’est apercu que
I'estimation directe de ce ratio donnait des résultats décevants, car elle aboutit
généralement & des NAIRU trés plats?®. On traite généralement ce probléme en
menant une analyse de sensibilité et en choisissant ces variances par vérification
visuelle des estimations du NAIRU qui en résultent. Ainsi, Gordon (1997) suggere
d’adopter un « lissage a priori », afin que «le NAIRU puisse osciller a son gré,
sachant que les fluctuations extrémes d'un trimestre sur l'autre ne sont pas
admises ». On a adopté cette approche dans la présente étude, en tenant compte
d’'un certain nombre de facteurs, y compris la conjonction du lissage et de la
plausibilité des équations estimées et des estimations du NAIRU. En pratique, la
paramétrisation correspondante s’'est révélée tres variable selon les pays. Ceci
découle de la différenciation des propriétés de séries chronologiques de taux
effectifs de chémage, notamment selon qu'elles soient ou non stationnaires,
comme des différences d’adéquation des courbes de Phillips estimées®®.

Les ajustements de fin de période

Quand on utilise les techniques de filtrage, il faut se préoccuper de la sensi-
bilité des estimations du NAIRU pour les observations les plus récentes, qui sont
normalement d'un trés grand intérét pour la politique économique. Diverses
études (par exemple, Giormno et al. (1995) démontrent qu’en I'absence de nouveaux
ajustements, le filtre d’'Hodrick Prescott risque d'étre « dévié » vers des valeurs
observées situées a la fin de la période, ce qui se traduit par une réduction de
« I'écart » estimé, que cela reflete bien ou non la situation cyclique de I'’économie
en question. Boone etal. (2001) démontre qu’en utilisant des informations sup-
plémentaires sur I'inflation, dans le cadre d’un courbe de Phillips, les estimations
du NAIRU par le filtre de Kalman sont beaucoup moins sujettes a des révisions de
fin de période que les estimations faites a partir du filtre HP.

Pour comparer le degré de cette sensibilité pour le filtre de Kalman et les
méthodes d’estimation HPMV, on a obtenu des estimations pour deux pays ou le
cycle du chémage a été prononcé, les Etats-Unis et le Royaume-Uni, en recourant

© OCDE 2001



Lestimation du taux de chdmage structurel des pays de 'OCDE

a des échantillons complets et tronqués. Sur cette base, il est apparu que les révi-
sions estimées des NAIRU résultant du filtre de Kalman pour la période 1990-1995
étaient de l'ordre d’un quart de point pour les Etats-Unis ; en ce qui concerne le
Royaume-Uni, les révisions correspondantes se sont avérées un peu plus fortes
immédiatement aprés un tournant dans le chémage effectif, alors qu’autrement
elles ont été en moyenne d’environ 0.4 point. Ces révisions ont été a peu pres
moitié moins importantes que celles obtenues pour un filtre HPMV comparable et
ont été jugées suffisamment faibles pour ne pas justifier un traitement spécifique.
Néanmoins, cette analyse indique que les estimations du NAIRU doivent faire
I'objet d’'une circonspection particuliere quand la fin de période est proche d'un
tournant cyclique ou quand on est fondé a soupconner la possibilité de fortes
variations du NAIRU, découlant peut-étre des effets de mesures récentes de
politique économique.

La technique d’estimation

Dans la plupart des pays, on a recouru a I'estimation par le filtre de Kalman en uti-
lisant une méthode de maximisation de la vraisemblance, I'équation de la courbe de
Phillips étant estimée conjointement aux équations de transition. Cependant, pour
cinqg des 21 pays, I'estimation directe n'est pas parvenue a produire des résultats
plausibles, en raison des difficultés rencontrées pour identifier en méme temps les
séries de NAIRU et le coefficient sur I'écart de chémage?'. Dans ces situations, on a fait
appel a une autre technique d'itération, similaire a celle employée par Fabiani et
Mestre (1999) ; les coefficients de la courbe de Phillips ont d’abord été imposés sur le
fondement des estimations préliminaires résultant du filtre HPMV et on a ensuite
estimé une série initiale de NAIRU par le filtre de Kalman®?. La série de NAIRU ainsi
obtenue a été ensuite substituée dans I'équation de la courbe de Phillips et on a
réestimé les parametres en utilisant MCO. Ce processus a été renouvelé jusqu’a
convergence des séries de NAIRU, généralement en quelques itérations.

LES RESULTATS

Cette partie décrit les estimations préliminaires du NAIRU obtenues a partir
d’une relation de la courbe de Phillips en utilisant un filtre de Kalman, confor-
mément au cadre exposé auparavant. Toutefois, comme on I'a dit, ces estimations
peuvent étre ensuite ajustées pour tenir compte de possibles distorsions, qui
pourraient notamment découler des effets des récentes réformes de politique
économique, compte tenu de l'incertitude affectant les estimations empiriques.

Les résultats de I'estimation

En recourant aux techniques présentées dans la partie précédente, on a pu
estimer des courbes de Phillips et les NAIRU correspondants au moyen du filtre de
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Kalman pour les 21 pays de 'OCDE dont I'Organisation publie actuellement des
estimations du NAIRU (voir tableau 1). On a utilisé des spécifications similaires
pour la courbe de Phillips dans tous ces pays, afin de garantir la comparabilité des
résultats®. Les effets de « limitation de vitesse » (termes AU) ont été testés dans
chaque pays, mais la plupart d’entre eux se sont avérés négligeables. Dans certains
cas, on a également recouru a des variables muettes, par exemple pour tenir
compte des controles sur les prix imposés au Royaume-Uni dans les années 70. En
ce qui concerne les Etats-Unis, on a procédé a des ajustements particuliers de la
variable de taux de chémage en considération des effets spécifiques de la compo-
sition démographique®.

Pour environ la moitié des pays, on a préféré un processus auto-régressif a un
processus aléatoire en employant le filtre de Kalman. Dans la quasi-totalité des
cas, le coefficient auto-régressif est statistiquement significatif et sa valeur se situe
normalement dans une fourchette de 0.6 a 0.8. Dans les quatre principaux pays
européens oll une estimation stable des deux spécifications a été possible, les
différences entre les deux séries de NAIRU sont généralement faibles®®. Dans le cas
de la France et de I'ltalie, la différence absolue pour toute la période d’estimation
de I'échantillon est en moyenne de 0.4 point, d'un quart de point dans celui du
Royaume-Uni et de 0.1 point pour I’Allemagne. La différence maximale entre les
deux séries pendant toute la période de I'échantillon est de l'ordre de 0.6 a
0.8 point pour les quatre pays. Ces différences relativement faibles tendent a
justifier I'usage prédominant de I'hypothése d'un processus aléatoire dans la
littérature empirique. Néanmoins, la forme auto-régressive est intuitivement plus
séduisante, car elle est compatible avec le fait que le NAIRU ne s’ajuste que lente-
ment aux chocs durables sur 'offre. En outre, la forme auto-régressive présente
également un intérét pour la prévision a court terme, dans la mesure ol les chan-
gements du NAIRU estimé dans le passé récent sont susceptibles de donner des
informations pertinentes sur ses probabilités d’évolution future.

Les termes des chocs temporaires d'offre (hausse des prix des importations
non pétrolieres et du pétrole) et de I'écart de ch6mage ont des signes corrects et
sont statistiquement significatifs pour presque tous les pays. Dans le but de tester
la « robustesse » de la courbe de Phillips, on a inclus les écarts de chémage
estimés dans la spécification préférée de cette courbe, qui a ensuite été estimée
par MCO et soumise a un ensemble de tests de diagnostic types, comme on l'indi-
que au tableau 1%. Parmi les pays du G7, I'échec le plus sérieux en matiére de test
de diagnostic concerne la stabilité structurelle (en utilisant un test de stabilité de
Chow) pour I'Allemagne, ce qui pourrait étre attribuable aux effets de la réunifi-
cation. Pour I'ltalie, il faut, pour passer le test de stabilité structurelle, inclure une
variable spécifiquement nationale, a savoir la variation de la différence entre le
taux de chdmage de la région centre-nord du pays et le taux de chémage total®’.
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Tableau 1.

Les estimations des courbes de Phillips et les tests de diagnostic avec le filtre de Kalman
Méthode d’Estimation : Filtre de Kalman
La variable dépendante est ATt

. Etats-Unis Japon' Allemagne France Italie Royaume-Uni Canada
Echantillon
63:2 2 99:2 63:2.299:1 62:2.299:1 70:2 2 99:2 62:2299:1 63:1 299:1 65:2 a2 99:1
Dynamique
AT, -0.33 (3.1) -0.49 (5.7) -0.39 (6.0) -0.43 (3.3) -0.11 (1.2) -033 (5.2) -0.46 (4.6)
AT, -0.24 (25 -0.44 (7.4) 0.00 (0.0) -0.33 (4.7) -0.30 (4.3) -0.51 (5.5)
AT, -0.34 (5.0) -0.21 (2.1) -0.27 (4.3)
AT -0.22 (4.0)
Chémage
U -u* -0.13 (4.5) -1.85 (7.9) -0.19 (6.0) -0.17 (3.8) -0.27 (3.7) -0.20 (5.6) -0.50 (8.6)
AU -0.65 (2.6) -0.26 (1.8)
A (UNoth _ ) -1.18 (2.7)
Prix a 'importation
W, (T —TC,), 1.53 (4.6) 1.40 (5.6) 0.52 (3.8) 0.89 (3.6) 0.76 (3.5) 0.45 (2.5) 0.87 (5.6)
w_ A" 0.83 (2.8) 0.40 (1.8) 034 (2.5) 0.55 (2.5) 0.80 (5.1) 0.16 (1.1) 0.24 (2.1)
w_ A", -0.81 (3.3) -0.43 (3.2)
w_ AT,
Prix du pétrole
v_ (TP —-T0,)_, 0.21 (1.8)
v_ AT 0.07 (5.9) (2.7) 0.11 (4.0) 0.11 (2.4) 0.11 (3.0) 0.10 (1.3)
V_ATC_, 0.06 (4.6) (4.1) 0.18 (4.8) -0.21 (2.4)
V_ AT,
NAIRU en 99:1 5.2 3.9 7.8 10.1 10.4 6.7 8.5
Ratio de sacrifice 3.1 0.3 1.8 2.4 1.3 2.4 1.0
Ecart type 0.32 0.50 0.33 0.55 0.59 0.58 0.44
R? 0.67 0.83 0.53 0.57 0.77 0.84 0.59
R? ajusté 0.64 0.80 0.50 0.52 0.74 0.80 0.55
Tests de diagnostic (p, values)®
Test prévision Chow* 0.76 0.99 0.87 1.00 0.97 0.99 0.80
Test de RESET’ 0.23 0.14 0.07 0.91 0.05 0.11 0.21
Corrélation intertemp.® 0.21 0.02 0.10 0.10 0.19 0.88 0.53
Normalité’ 0.97 0.71 0.20 0.01 0.65 0.23 0.27
Test stabilité Chow?® 0.02 0.81 0.00 0.14 0.26 0.16 0.13

N
(=}
W
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Tableau 1. Les estimations des courbes de Phillips et les tests de diagnostic avec le filtre de Kalman (suite)
Méthode d’Estimation : Filtre de Kalman
La variable dépendante est ATt

} Australie? Autriche? Belgique? Danemark Finlande? Grece Irlande
Echantillon

66:2 a2 99:1 66:2 2 99:1 71:2 2 99:1 66:2 a2 99:1 70:1 2 99:1 75:1 2 99:1 78:2 2 99:1
Dynamique

AT, -0.58 (6.6) -1.07 (9.8) 0.05 (0.4) -0.57 (5.1) -0.76 (8.1) -0.23 (1.8)

AT, -0.55 (5.0) -0.52 530 -0.43 (4.5) -0.31 (3.4) -0.44 (-5.7)

AT, -0.31 (3.4)

Chémage

U-U* -0.93 (3.8) -1.60 (5.6) -0.66 (3.5) -0.23 (4.0) -1.00 (3.8) -0.34 (-6.4) -0.22 (4.9)

AU
Prix a 'importation

W, (" —TC,), 0.77 (3.8) 0.89 (3.1) 037 (3.8) 0.46 (1.9) 1.40 (4.7) 1.21  (6.2) 0.28 (3.2)

w_ Am™ 0.54 (3.6) 0.66 0.25 (2.8) 0.71 (3.5) 0.24 (1.3) 0.70 (4.8)

AT, 0.40 (2.0)

Prix du pétrole

v, (T -T,), 025 (33) 0.11 (2.3)

Vo (TP =T0),

V_ AT 0.13 (2.2) 0.08 (3.7) 0.11 (2.4) 0.09 (2.9)

V_ATC_; 0.11 (4.0) 0.21 (4.7) 0.16 (2.6)
NAIRU en 99:1 7.0 4.9 8.4 7.8 10.2 79 9.0
Ratio de sacrifice 0.4 0.5 0.6 2.2 0.5 1.1 1.4
Ecart type 0.60 0.50 0.45 0.64 0.80 0.59 0.66
R? 0.67 0.69 0.73 0.59 0.84 0.69 0.63
R? ajusté 0.63 0.65 0.69 0.55 0.82 0.66 0.57
Tests de diagnostic (p, values)®
Test prévision Chow* 0.84 0.00 0.76 0.94 0.78 0.67 0.91
Test de RESET® 0.03 0.45 0.35 0.91 0.30 0.13 0.42
Corrélation intertemp.¢ 0.81 0.16 0.51 0.10 0.84 0.48 0.90
Normalité’ 0.88 0.01 0.77 0.32 0.58 0.80 0.87
Test stabilité Chow? 0.25 0.23 0.07 0.78 0.14 0.42 0.51
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Tableau 1.

Méthode d’Estimation : Filtre de Kalman
La variable dépendante est ATt

Les estimations des courbes de Phillips et les tests de diagnostic avec le filtre de Kalman (suite)

. Pays-Bas Nouvelle-Zélande Norvege Portugal Espagne’ Suede Suisse
Echantillon
72:1 2 99:1 80:1 299:1 66:2 a2 99:1 70:2 2 99:1 66:2 a2 99:1 66:2 2 99:1 78:1 2 99:1
Dynamique
AT, -0.67 (7.1) -0.60 (6.0) -1.02 (11.7) 0.01 (0.1) -0.63 (5.8) -0.85 (7.1) -0.34 (4.0
AT, -0.43 5.20 -035 (4.2) -0.25 (2.5) -0.26 (2.0) -0.40 (5.0)
AT, -0.51 (5.4) -0.22 (2.0
Chémage
U -u* -0.20 (4.7) -0.62 (7.0) -1.16 (5.1) -0.21 (3.9) -2.62 (6.2) -0.43 (3.5) -0.23 (6.2)
AU -0.42 (3.5)
Prix a 'importation
W, (M =T0,), 032 (29) 1.72 (7.8) 039 (2.2) 0.50 (2.8) 1.58 (5.0) 1.20 (3.7)
w_ A" 0.12 (1.2) 0.64 (5.3) 0.80 (5.5) 0.80 (3.3) 0.95 (3.8)
w_ AT, 0.20 (1.4)
Prix du pétrole
v, (TP —TL,), 0.12 (2.2) 0.57 (6.9)
v, (TP —-TL,), 0.49 (4.7)
v_ AT 0.14 (3.7) 0.35 (5.6)
V_ATC_,
NAIRU en 99:1 4.8 5.4 3.7 4.7 15.4 5.6 4.1
Ratio de sacrifice 2.1 0.6 0.5 1.6 0.2 1.4 1.9
Erreur type 0.49 0.60 1.01 0.80 0.80 1.24 0.36
R? 0.70 0.88 0.75 0.74 0.60 0.57 0.86
R? ajusté 0.68 0.86 0.73 0.70 0.56 0.53 0.83
Tests de diagnostic (p, values)®
Test prévision Chow* 0.96 0.97 0.98 0.74 0.97 0.85 0.17
Test de RESET® 0.24 0.72 0.71 0.29 0.08 0.28 0.27
Corrélation intertemp.® 0.19 0.41 0.10 0.19 0.88 0.58 0.74
Normalité” 0.38 0.29 0.72 0.88 0.39 0.58 0.99
Test stabilité Chow? 0.73 0.57 0.49 0.01 0.14 0.39 0.17

N
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Tableau 1. Les estimations des courbes de Phillips et les tests de diagnostic avec le filtre de Kalman (suite)

Définition des variables :
Toutes les données sont semestrielles et proviennent de la Base de données analytique de 'OCDE (BDA) sauf indication contraire. Tous les taux d’inflation sont
exprimés comme la variation de I'indice des prix pertinent par rapport au semestre précédent, sans annualisation.

T = taux d'inflation dérivé du déflateur de la consommation privée. Pour le Canada, on a utilisé une mesure de I'lPC excluant I'alimentation et I'énergie
(source : Statistiques du Canada).

u = taux de chémage.

UNertth = taux de chémage dans la région centre-nord de I'ltalie (source : Banque d'Italie avec interpolations de I'OCDE).

u* = NAIRU estimé avec le filtre de Kalman.

m = taux d’inflation des prix des biens non pétroliers et des services importés. Les prix a I'importation ont été corrigés par régression des prix réels a I'importa-
tion au moyen de tendances temporelles de pente différenciée et de leurs propres valeurs retardées. Les tendances temporelles utilisées étaient une
couvrant toute la période d’estimation de I'échantillon ou une commencant en 1980.

w = poids des prix des importations non pétrolieres dans la demande totale, mesuré comme la part de la valeur des importations de biens et de services (hors
pétrole) dans la demande totale.

= taux d'inflation de la valeur unitaire des importations d’énergie.
\Y = mesure de 'offre de pétrole par rapport au PIB (source : soldes énergétiques des pays de 'OCDE, Agence internationale de I'énergie). Les valeurs semes-

trielles ont été interpolées a partir des chiffres annuels et les plus récentes ont été dérivées par extrapolation.

A représente l'opérateur de différence premiere, les indices définissent les retards.

1.

PNV AW

Pour le Japon, on a largement amélioré la capacité prédictive récente de la courbe de Phillips en faisant intervenir une réduction de I'effet de I'écart de chémage
sur l'inflation quand celle-ci est déja faible. Plus précisément, quand I'inflation est inférieure & 2 pour cent par an et le chémage supérieur au NAIRU, on réduit le
coefficient de I'écart de chémage par rapport a celui qui apparait dans le tableau & —1.04 (au lieu de —1.85) lorsque I'estimation est faite avec le filtre de Kalman.
Pour certains pays, la variable d'écart de chdmage ne prend pas une forme linéaire : en Autriche, Belgique, Espagne et Finlande, le taux de chémage et le NAIRU
sont spécifiés sous forme logarithmique, log (U/U*), dans I'’équation estimée avec le filtre de Kalman ; en Australie, I'écart de chémage (linéaire) est normalisé sur
le taux réel (U - U*)/U.

Les probabilités des tests de diagnostic sont présentées. Les rejets a un niveau de confiance de 5 pour cent apparaissent en gras.

Test de prévision de Chow a partir du premier semestre 1995.

Test de Reset de Ramset de la forme fonctionnelle basé sur I'inclusion des valeurs au carré et au cube.

Test de multiplication de Lagrange de Breusch-Godfrey pour la corrélation intertemporelle des résidus jusqu’au second degré.

Test de Jarque-Bera pour la normalité des résidus.

Test de stabilité de Chow pour rupture en 1985:1, sauf pour I'lrlande et la Nouvelle-Zélande ou une rupture en 1990:1 a été choisie en raison de la durée plus
courte de I'estimation de I'échantillon.

Liste des variables muettes utilisées dans I'estimation :

France +1 en 1982:2; -1 en 1983:1

Royaume-Uni -l en 1977:2 et +1 en 1979:2; 1 en 1974:1 ; 1 en 1974:2 et 1975:1
Allemagne -1 en 1992:2 et +1 en 1993:1 ; +1 en 1991:2

Italie +1 en 1970:1 et—1 en 1970:2 ;-1 en 1971:2 et +1 en 1972:2 ; -1 en 1984:2
Japon +1 en 1974:1 et -1 en 1974:2

Australie +1 en 1973:2; +1 en 1976:2

Belgique +1 en 1985:2

Finlande +1 en 1973:2

Irlande +1 en 1982:1, 1982:2 et 1993:2

Pays-Bas +1 en 1985:1, -1 en 1985:2

Nouvelle-Zélande +1 en 1983:1

Norvege +1 en 1970:1

Portugal +1 en 1976:1 et -1 en 1976:2

Suisse +1 en 1980:1, 1983:1 et 1985:2.
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Les mesures de l'incertitude et les révisions des estimations préliminaires

Le filtre de Kalman présente un avantage particulier: quand on utilise une
méthode d’estimation directe par maximum de vraisemblance, on peut également
générer des écarts types pour les estimations du NAIRU?®,

Les estimations par le filtre de Kalman donnent lieu a trois types
d’incertitudes : i) le NAIRU n’est pas observé et doit étre obtenu par estimation ;
i) les parametres du modeéle sont inconnus et doivent étre estimés ; iii) la spécifi-
cation du modele peut étre fausse. La littérature empirique ignore généralement
le troisieme facteur d’incertitude. Les techniques d’estimation normalement uti-
lisées donnent un moyen de résoudre la premiere source d'incertitude avec la
variance d’erreur de prévision estimée pour la variable d’état, a chaque point dans
le temps, tandis que d’autres études résolvent le deuxiéme facteur d’incertitude
en employant les méthodes de Monte Carlo, Laubach (1999), Irac (1999) ou la
méthode « delta » d’'Ansley et Kohn (Staiger et al. 1997).

Dans la présente étude, les écarts types associés aux deux premiéres sources
d’incertitudes ont été calculés pour les estimations des pays du G7 en recourant
aux méthodes de Monte Carlo, a I'instar d’Hamilton (1986, 1994)%°. Pour 'ensemble
de I'échantillon (voir le tableau 2 plus loin), on a observé qu’elles s’inscrivaient
dans une fourchette allant de 0.2 pour le Japon a 1 pour la France, le Royaume-Uni
et I'lIrlande, et qu’elles sont tout a fait conformes a celles dont la littérature récente
fait état par ailleurs®. Le graphique 2, qui figure plus loin, montre les marges
d’erreur correspondantes et leur évolution dans le temps pour les économies les
plus importantes.

Compte tenu de lI'importance des incertitudes et des marges d’erreur esti-
mées, les estimations résultant des techniques économétriques décrites ci-dessus
ont été soumises a 'examen des experts nationaux et quelquefois révisées au
regard de distorsions spécifiques, dues notamment aux effets des réformes
récentes. Dans certains cas, ces révisions ont simplement consisté a utiliser une
définition plus appropriée de l'inflation ou du chémage dans I'estimation de la
courbe de Phillips ; on a obtenu ainsi une courbe de Phillips plus adéquate et un
profil du NAIRU jugé plus plausible*'.

Dans le cas de deux pays (le Canada et la Grece), le changement de spécifica-
tion de la courbe de Phillips a été plus fondamental et a impliqué une modé-
lisation plus explicite des anticipations inflationnistes. Pour trois autres pays
(I'Australie, la France et la Suisse), il est apparu que les estimations préliminaires
contredisaient d’autres informations, notamment relatives a I'effet probable des
récentes réformes du marché du travail ; ces estimations ont donc été ajustées par
jugement subjectif. Les révisions en question interviennent au terme de la période
d’estimation, quand l'incertitude affectant toute estimation du NAIRU basée sur un
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Tableau 2. Estimations du NAIRU et écarts types

Ecarts types'
1980 1985 1990 1995 1999 En Demiére
moyenne année
Australie 5.1 6.0 6.5 7.1 6.8 1.0 1.6
Autriche 1.9 3.2 4.6 5.0 4.9 0.2 0.3
Belgique 5.5 6.8 8.4 8.0 8.2 1.3 1.3
Canada 8.9 10.1 9.0 8.8 7.7 0.6 0.9
Danemark 5.8 5.9 6.9 7.1 6.3 1.0 1.3
Finlande 43 3.9 5.6 10.6 9.0 1.4 1.8
France 5.8 6.5 9.3 10.3 9.5 1.1 1.7
Allemagne 3.3 4.4 5.3 6.7 6.9 0.9 1.2
Grece 4.6 6.5 8.4 8.8 9.5 0.8 1.1
Irlande 12.8 13.2 14.1 10.8 7.1 1.2 2.0
Italie 6.8 7.8 9.1 10.0 10.4 0.8 1.1
Japon 1.9 2.7 2.2 2.9 4.0 0.2 0.3
Pays-Bas 4.7 7.5 7.5 6.1 4.7 1.0 1.3
Nouvelle-Zélande 1.6 5.1 7.0 7.5 6.1 0.6 0.8
Norvege 2.2 2.6 4.6 4.9 3.7 0.5 0.6
Portugal 6.1 5.4 4.8 4.2 3.9 1.0 1.4
Espagne 7.8 14.4 17.4 16.5 15.1 1.2 1.2
Suede 2.4 2.1 3.8 5.8 5.8 0.8 1.0
Suisse 23 2.9 3.0 3.3 2.4 0.8 1.0
Royaume-Uni 4.4 8.1 8.6 6.9 7.0 1.1 1.5
Etats-Unis 6.1 5.6 5.4 5.3 5.2 0.9 1.2
Pour mémoire :
Zone euro 5.5 7.1 8.8 9.2 8.8
Moyenne pondérée 5.0 5.9 6.3 6.5 6.5
des pays ci-dessus?

1. Ecarts types autours des estimations économétriques initiales.
2. Pondération en fonction de I'importance de la population active.
Source :  Calculs du Secrétariat de 'OCDE.

filtre est la plus forte*?. Deux pays (la Finlande et I'lIrlande) ont été considérés
comme des cas particuliers, dans la mesure ol le cadre de base de I'estimation a
été jugé impropre a l'interprétation des évolutions récentes*®. Ces révisions sont
commentées de facon plus détaillée ci-apres.

La modélisation plus explicite des anticipations d'inflation (Canada et Gréce)
Dans I'estimation de départ, les anticipations inflationnistes de la courbe de

Phillips sont représentées pour la plupart des pays par une distribution de retards
des taux d'inflation. Mais, cette hypothése risque de se révéler absolument
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infondée et de se traduire par des distorsions dans les estimations du NAIRU,
quand la politique économique a changé. Dans le cas du Canada et de la Grece, il
est apparu judicieux de tenir compte des réorientations de politique et le NAIRU
estimé s’en est trouvé sensiblement modifié.

Le Canada a été I'un des premiers pays a mettre en place, en 1991, des objec-
tifs spécifiques d’inflation. Les données empiriques émanant de la Banque du
Canada laissent penser que cette nouvelle politique a fortement influencé les
anticipations d’inflation et, compte tenu de ces données tangibles, on modélise, a
partir de 1991, les anticipations inflationnistes sous la forme d'une moyenne
pondérée de la cible d’inflation (en sa valeur centrale) et d’'une distribution de
retards des taux d'inflation (avec une pondération a peu pres égale pour chacun
des composants)*’. La variable d'inflation utilisée dans la courbe de Phillips est
I'indicateur sous-jacent de l'inflation des prix a la consommation (IPC déduction
faite des prix de l'alimentation, de I'énergie et de I'incidence des imp6bts indirects)
que la Banque privilégie dans le cadre de la politique monétaire (méme si I'objec-
tif d’'inflation formulé officiellement retient I'IlPC intégral). Comme l'inflation s’est
révélée constamment inférieure au milieu de la cible visée, on peut penser que la
nouvelle politique a ancré les anticipations d’inflation, faisant ainsi obstacle a une
désinflation supplémentaire. Ainsi, le fait de ne pas avoir tenu compte de l'inci-
dence sur les anticipations du changement de politique a probablement conduit a
une surestimation du NAIRU ces derniéres années. De fait, la prise en considé-
ration du changement de politique abaisse en moyenne I'estimation du NAIRU de
0.3 point au cours de la période suivant la mise en ceuvre de I'objectif d’inflation et
d’un peu plus a la fin de la période d’estimation®’.

Au cours des années 1990, I'inflation des prix a la consommation en Gréce est
passée de 20 a 2 pour cent par an. Il est possible qu’au cours des derniéres
années au moins, la perspective de I'appartenance a 'UEM ait entrainé une régres-
sion des anticipations inflationnistes qui a constitué I'un des facteurs de la désin-
flation. Pour intégrer cette influence dans I'estimation du NAIRU, on a spécifié, a
partir de 1991, les anticipations d’inflation comme une moyenne pondérée de
I'inflation passée et de l'inflation moyenne de la zone euro, la pondération étant
estimée mais pouvant s’accroitre dans le temps a un taux linéaire*. Ce changement
de systéme se traduit par un relevement systématique du NAIRU (une partie de la
désinflation étant attribuée a un effet d’anticipation plutdét qu’a I'écart de
choémage), tel que celui-ci est en moyenne supérieur de prés d’'un point a la valeur
qui résulte de la spécification type de la courbe de Phillips.

La prise en compte des réformes récentes (Australie, France et Suisse)

Comme on I'a mentionné auparavant, la méthode d’estimation se heurte a
une limite d’ordre pratique qui est l'incertitude accrue au terme de la période
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d’échantillon, du fait, en particulier, des incidences des réformes récentes et en
cours. Dans les pays ou les réformes ont eu lieu entre la fin des années 80 et le
milieu des années 90 (comme les Pays-Bas, la Nouvelle-Zélande, 'Espagne et le
Royaume-Uni), on constate généralement que leurs effets ont été importants, mais
relativement longs & se manifester’’. Dans la mesure oil un certain nombre de pays
de 'OCDE entreprennent actuellement des réformes similaires, il est peut-étre trop
tot pour qu’'une réduction appréciable du NAIRU se retrouve dans les estimations
économétriques actuelles. Dans de telles situations, on procéde donc a des
ajustements supplémentaires en fonction de la portée et de la nature des réformes
récentes?®,

En Australie, I'organisation des marchés de produits et du travail fait I'objet
de réformes importantes depuis 1996 ; elles comprennent un remodelage des
subventions aux entreprises, I'évolution vers une négociation plus décentralisée
des salaires ainsi que la déréglementation et la privatisation en cours des services
collectifs. Pour intégrer les effets de ces changements, on a progressivement révisé
en baisse le NAIRU a partir de 1998, pour le fixer a 6% pour cent en 1999 (au lieu
d’une estimation préliminaire de 7% pour cent).

En ce qui concerne la France, les estimations économétriques préliminaires
laissaient penser que le NAIRU était resté a peu pres stable dans les années 90 (a
un peu plus de 10 pour cent), méme si I'écart type affectant 'estimation est un des
plus importants de tous les pays. Ce résultat n'est guere compatible avec les
réformes structurelles appliquées depuis 1995, notamment les réductions impor-
tantes de cotisations sociales, ni avec les signes tangibles d'une flexibilité accrue
du marché du travail illustrée par la montée des emplois temporaires et a temps
partiel. Pour tenir compte de ces réformes, le NAIRU est révisé progressivement en
baisse a partir de 1995 et fléchit a 9% pour cent en 1999.

La Suisse a récemment procédé a une vaste réforme du systéme d’assurance
chémage. En 1996 et 1997, les conditions d’octroi des allocations de chémage ont
été durcies; en 1998, il a été décidé de recourir a des politiques plus actives
vis-a-vis du marché du travail et la participation a ce dispositif est devenue obliga-
toire pour avoir droit aux allocations*. On a modifié les estimations économé-
triques préliminaires du NAIRU en raison de ces réformes ; une baisse de % pour
cent est imposée a partir de 1997 et on aboutit a une estimation du NAIRU de
2% pour cent en 1999.

Les cas particuliers (la Finlande et I'lrlande)

Dans deux cas particuliers (la Finlande et I'lrlande), on juge le cadre spécifique
d’estimation inadéquat pour expliquer les expériences passées et récentes.

Au début des années 90, la Finlande a subi un certain nombre de chocs
brutaux : 'éclatement d’'une bulle des prix d’actifs, une vive détérioration des
termes de l'échange et l'effondrement du commerce avec l'ancienne Union
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soviétique. Pour intégrer I'incidence de ces chocs, on a modifié par jugement
subjectif le NAIRU estimé ; il en est résulté une accentuation de la hausse au début
des années 90, suivie d’une chute dans la deuxiéme moitié des années 90 (cohé-
rente avec les mesures d’amélioration de I'offre concernant la fiscalité, les taux de
remplacement et la Iégislation protectrice de 'emploi) jusqu’a un niveau de 'ordre
de 9 pour cent en 1999.

La situation de l'Irlande est particuliere en raison de I'importance des flux
d’'immigration, qui est susceptible de se traduire par une volatilité du NAIRU supé-
rieure a celle de la plupart des autres pays et par une tendance accrue a suivre le
taux de chémage effectif. Cependant, les tentatives faites pour en tenir compte
dans le processus d’estimation n’ont pas été couronnées de succes. Faute d'y
parvenir, on a révisé progressivement en baisse I'estimation économétrique a
partir de 1995 pour mieux l'aligner sur la forte baisse du chémage effectif, jusqu’a
la ramener a 7 pour cent en 1999 (au lieu d'une estimation économétrique de
9 pour cent).

Les tendances récentes des estimations du NAIRU

On trouve au tableau 2 et au graphique 1 un ensemble d’estimations du NAIRU
pour les pays de 'OCDE, qui résulte des estimations économétriques corrigées
des ajustements au titre de jugements subjectifs mentionnés plus haut.

Au total, ces estimations montrent clairement que I'importance et le sens des
changements du NAIRU dans les pays de 'OCDE au cours des années 90 n’ont
nullement été homogenes ; a tout le moins, cet état de fait est tres différent de la
situation des années 80, marquée par une hausse du NAIRU pratiquement partout
(les Etats-Unis et le Portugal faisant exception). Dans les années 90, le NAIRU a
augmenté de quelque 2 points, voire plus, en Allemagne, Finlande, Japon et
Suede, alors qu’en Italie et en Grece sa hausse a tout juste dépassé 1 point. En
revanche, les pays ol le NAIRU a fléchi d’'un point ou plus — le Canada, les Pays-Bas,
la Nouvelle-Zélande, le Royaume-Uni, I'Espagne, le Portugal, I'lrlande et la
Norvége — sont ceux ou les réformes du marché du travail ont été les plus
importantes®. Lexpérience de ces pays n’en montre pas moins que, méme aprés
des réformes ambitieuses, le NAIRU risque de ne diminuer que graduellement
(normalement de moins d’'un demi point par an) et avec de longs délais. Lilrlande
constitue une exception remarquable, puisque le NAIRU y a chuté de 7 points, ce
qui est spectaculaire, au cours de la décennie écoulée.

Le fonctionnement du marché du travail semble bien s’étre amélioré d’'une
facon plus uniforme dans nombre de pays au cours de la deuxieme moitié des
années 90 que de la premiéere, a telle enseigne que deux tiers des pays examinés
ont connu un certain recul du NAIRU au cours des cing derniéres années. Ainsi, le
NAIRU a vivement diminué (d’au moins un point) dans la deuxiéme partie de la
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Graphique 1. Le NAIRU et le NAIRU a court terme?
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décennie au Danemark, en France, en Finlande, en Nouvelle-Zélande et en
Norveége, malgré une hausse au début de cette décennie. En outre, il y a d’autres
pays (I'Espagne, le Canada et I'Irlande) oli le NAIRU a régressé plus nettement dans
la deuxiéme moitié des années 90. Le Japon constitue une exception importante :
le NAIRU y a augmenté plus fortement, a savoir de plus d'un point, dans cette
deuxiéeme moitié. Au total, méme si I'on semble bien détecter les signes d’'un
progres récent, la marge d’amélioration qui demeure est trés importante : il ressort
de 'examen d’'une moyenne pondérée du NAIRU dans tous les pays étudiés (qui
représentent environ 82 pour cent de la population active de 'OCDE) que le
chémage structurel dans la zone est sensiblement plus élevé aujourd’hui
qu’en 1980 (sans parler des décennies antérieures). De plus, si les disparités se
sont un peu réduites, il subsiste de grandes différences entre les pays.

En méme temps, il ressort des estimations révisées que le chdmage effectif de
la plupart des pays de I'OCDE a largement dépassé le NAIRU pendant la plus
grande partie des années 90, ce qui est cohérent avec le recul marqué de l'inflation
dans I'ensemble de la zone OCDE. C'est particulierement vrai pour la zone de
I'euro, ot I'écart moyen entre le chbmage et le NAIRU est d'environ | point %
depuis 1993 (graphique 1). Une large part de cette différence est imputable aux
trois principales économies de cette zone, ou le chémage dépassait encore le
NAIRU estimé de 1 point a 1 point ¥2 au second semestre de 1999, méme si I'écart
se réduisait. A l'inverse, I'écart de chdmage vient de se résorber dans certaines
économies moins importantes de la zone euro (Autriche et Espagne), tandis que le
choémage est devenu inférieur au NAIRU depuis un an ou davantage en Irlande et
aux Pays-Bas. De ce point de vue, I'amélioration est encore plus avancée au
Royaume-Uni et aux Etats-Unis ot le chémage s'inscrit en dessous du NAIRU
estimé depuis respectivement trois et quatre ans. Pour harmoniser les résultats
relatifs a I'inflation et I'hétérogénéité des différences entre le chémage etle NAIRU,
il faut prendre en considération le NAIRU a court terme.

LINTERET DES ESTIMATIONS DU NAIRU POUR LA POLITIQUE MONETAIRE
ET L'INFLATION

Les indicateurs du chédmage structurel constituent un élément utile pour la
détermination de la politique monétaire s'ils aident les responsables a appréhen-
der les évolutions a court terme de l'inflation®'. A cet égard, le concept de NAIRU &
court terme peut étre une utile synthéese indicative des informations relatives aux
tensions inflationnistes du moment — voir Estrella et Mishkin (1998) et King (1999) —
méme si sa volatilité intrinséque en fait un objectif inadéquat. Il est de fait que les
fluctuations du NAIRU a court terme donnent des informations sur les chocs infla-
tionnistes que les responsables de la politique peuvent ignorer. Ainsi, il ne faut pas
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considérer que l'incidence de chocs temporaires négatifs sur I'offre, susceptible de
se dissiper a breve échéance, impose une hausse permanente du chémage. Dans
ces situations, les responsables doivent apprécier, avant de prendre des mesures,
la probabilité que I'inflation soit compatible avec les choix de politique quand le
choc aura épuisé ses effets.

Limportance de la distinction a faire entre le NAIRU et le NAIRU a court terme
est illustrée par le graphique 1, qui donne des estimations pour les économies du
G7 et de la zone euro: les périodes ou le chémage est supérieur (inférieur) au
NAIRU a court terme sont généralement des périodes de baisse (hausse) de I'infla-
tion, méme si I'écart du NAIRU a court terme est parfois de signe opposé a celui du
NAIRU. S'agissant des Etats-Unis, le panneau figurant en haut & gauche du
graphique 1 montre qu'au cours de la période de 1996 a 1998 le taux de ch6mage
s’est maintenu constamment au-dessus du NAIRU a court terme, I'inflation régres-
sant alors, malgré un taux de chémage inférieur au NAIRU.

Depuis 1996, le chémage a tendance a excéder a la fois le NAIRU et le NAIRU
a court terme dans les principales économies de la zone euro, ce dont il faut
conclure que I'état de la demande a joué un role important dans le recul de I'infla-
tion, au moins jusqu'a la fin de 1998. Pendant la méme période, on explique I'évo-
lution favorable du NAIRU a court terme au Royaume-Uni et aux Etats-Unis, en
comparaison des économies de la zone euro, par le niveau relativement élevé des
taux de change et son incidence sur I'inflation importée. Toutefois, depuis 1999, la
montée des prix du pétrole est devenue un facteur explicatif important du redres-
sement de l'inflation et des augmentations correspondantes du NAIRU a court
terme dans la plupart des pays de 'OCDE.

Au Japon, I'accélération de I'inflation en 1996 et 1997 peut étre rapprochée du
glissement du chémage en deca du NAIRU, conjugué a la tension des prix a I'impor-
tation résultant de la dépréciation du yen. Mais, depuis 1997, la montée relative-
ment rapide du chémage jusqu’a des niveaux supérieurs a un NAIRU lui-méme en
hausse a joué un réle important dans I'apparition de taux d'inflation négatifs. Ainsi,
I'addition d'un écart de chémage assez élevé et du raffermissement du yen a
déterminé une nouvelle régression de l'inflation en 1999, malgré la vive poussée
des prix du pétrole.

Si les effets de limitation de vitesse sont importants, le NAIRU a court terme
tendra a coller au taux de chémage effectif, car des changements prononcés du
chémage modifieront trés sensiblement l'inflation dans le court terme. Dans ce
type de situation, une disparition rapide de I'écart positif entre le chémage effectif
et le NAIRU risque d’engendrer des effets inflationnistes a court terme inaccepta-
bles. Au sein des économies du G7, ces effets s’averent particulierement notables
en Italie et au Royaume-Uni, comme l'indique le cheminement des estimations du
NAIRU a court terme, qui, dans ces pays, ont tendance a fluctuer plutét a proximité
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Graphique 2. Estimation du NAIRU et intervalle de confiance?!
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du taux de chémage effectif que du NAIRU (graphique 1). Si ces deux pays ont
connu dans les années 80 et 90 de longues périodes ou le taux de chémage effectif
a dépassé le NAIRU, I'allure du NAIRU a court terme laisse penser que la marge de
réduction du chémage sans progression (temporaire) de l'inflation était limitée.
Dans la période récente, les effets de limitation de vitesse semblent avoir été
particulierement marqués en Italie en 1999 et au Royaume-Uni en 1996-97 ; dans
les deux cas, I'incidence inflationniste d’'une baisse assez rapide du chémage a
peut-étre nettement compensé l'effet déflationniste du maintien du chémage
au-dessus du NAIRU. Bien que les effets de limitation de vitesse puissent étre
moins prononcés dans d’autres pays, ils n’en font pas moins obstacle a une réduc-
tion rapide du chdmage, méme si ce dernier est demeuré largement supérieur au
NAIRU pendant la plus grande partie des années 1990.

En définitive, il convient de souligner les limites de toute analyse fondée sur
le NAIRU et le NAIRU a court terme ; il faut en particulier reconnaitre qu’elles
dépendent de relations économétriques estimées qui donnent une explication
imparfaite de l'inflation et sont quelquefois sujettes a d'importantes marges
d’erreur. Comme on le voit au tableau 2 et au graphique 2, les écarts types affectant
les estimations du NAIRU sont d’environ % de point en moyenne pour tous les
pays, mais dépassent un point au terme de la période d’estimation®. En outre,
différents choix de spécifications peuvent conduire a différentes conclusions de
politique. Ainsi, le choix de chocs temporaires sur l'offre —la hausse des tarifs
pétroliers et des prix a 'importation — dans I'analyse actuelle est justifié par le fait
que ces variables donnent une explication cohérente de l'inflation dans la plupart
des pays de I'OCDE, mais d’autres options sont possibles®. En raison de 'ensem-
ble de ces facteurs, on conclura que le NAIRU et le NAIRU a court terme ne peuvent
étre que I'un des nombreux indicateurs qui permettent d’appréhender les tensions
inflationnistes.
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NOTES

1. Comme chacun sait, cet acronyme est trompeur et la définition correcte du concept est
le taux de chdmage qui « n’augmente pas » l'inflation.

2. Les estimations antérieures du Secrétariat concernent aussi l'inflation salariale et le
NAWRU, qui sont décrits par EImeskov (1993) et avec plus de détails dans OCDE (1999),
par opposition a I'inflation des prix et au NAIRU.

3. Onattribue ala fois a Friedman (1968) et Phelps (1968) le mérite d’avoir forgé le concept
de taux structurel ou naturel alors que le terme NAIRU a été inventé en premier par
Modigliani et Papademos (1975).

4. Cette conception « orthodoxe » contraste avec une autre conception, celle de
I'« hystérese intégrale », selon laquelle le chémage n’a pas d'influence sur l'inflation,
méme si cette derniere subit I'effet du rythme de changement du chémage. Dans ce cas
extréme, le chdmage n’est pas ancré par des variables structurelles, mais résultera
plutot de I'effet cumulatif de tous les chocs antérieurs sur I'économie, y compris ceux
de demande. Il s’ensuit également que le chdmage peut étre maintenu indéfiniment a
un niveau quelconque avec une inflation stable ; le concept de NAIRU s’en trouve remis
en cause. Toutefois, on dispose de beaucoup de preuves tangibles qui contredisent le
modele de I'hystérése sous sa forme extréme; en particulier, un grand nombre
d’études empiriques laissent penser que le niveau du chémage a bien un effet sur
I'inflation ; on se reportera par exemple a I'enquéte récente de Nickell (1998).

5. Friedman et Phelps expliquent le modele du taux naturel sous I'angle des rigidités sala-
riales nominales du marché du travail. Pour que le chémage reste inférieur au taux natu-
rel, il faut que la main-d'ceuvre soit surprise par une inflation des prix supérieure aux
prévisions, qui se traduit par des salaires réels plus bas ex post qu’elle ne I'anticipait
ex ante, quand les salaires nominaux ont été fixés. On peut dériver une courbe de
Phillips similaire de modeles dans lesquels les rigidités nominales émanent du marché
des produits plutét que du marché du travail si, par exemple, les entreprises
supportent des cofits quand elles ajustent leurs prix, comme dans les modeles de
Calvo (1983) et de Rotemberg (1982). De maniére plus générale, une relation du type
de la courbe de Phillips se dégage comme la forme réduite de divers modeles
structurels (Roberts, 1997).

6. Les chocs durables peuvent comprendre, a titre potentiel, une gamme trés large de
facteurs influencant les politiques de prix (variations des marges, des prix des intrants,
etc.), le mécanisme de transformation et de distribution (concurrence, réglementation,
controles sur les prix, etc.) et la fixation des salaires (coins fiscaux, syndicalisation,
politiques des revenus, etc.). 217
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

Il est également possible que les éléments qui modifient de fagon permanente le
niveau du coin entre le salaire réel de la production et le salaire réel de la consom-
mation influencent également le NAIRU.

On se reportera a Cromb (1993) pour un examen des estimations de la sensibilité du
NAIRU a partir de I'approche structurelle et pour la maniére précise de formuler et
d’estimer ces modeles.

Les études en question comprennent Nickell et Layard (1998), Elmeskov et al. (1998),
OCDE (1999), Nicoletti et al. (1999), Di Tella et MacCulloch (1998) et Daveri et Tabellini
(1997).

Blanchard et Katz (1997) concluent d'un examen de la littérature empirique que : « les
économistes sont loin d’avoir une bonne compréhension quantitative des causalités du
taux naturel, que ce soit dans le temps ou entre les pays ». Pour sa part, Nickell (1998)
soutient « que nous ne disposons pas d'une explication empirique satisfaisante de la
structure des séries chronologiques du chémage dans 'OCDE ».

La mise au point de ces méthodes de calcul de la production potentielle est largement
répandue. On se reportera par exemple aux techniques développées par Watson
(1986) ; Beveridge et Nelson (1981) ; Hodrick et Prescott (1997). Les autres méthodes
comprennent le filtre de « band pass », qui donne des résultats comparables au filtre
HP; voir Baxter et King, (1995); Christiano et Fitzgerald, (1999) ; le filtre médiane
glissante (« running median filter ») et le filtre vaguelette (« wavelet »), Scacciavillani et
Swagel, (1999).

Dans le cas de Watson, on suppose que les composantes tendancielles et cycliques ne
sont pas corrélées, alors qu’avec le filtre de Beveridge Nelson elles sont censées I'étre
parfaitement. Cette derniere hypothése n’est pas économiquement plausible.

Si les parametres arbitraires sont « accordés » pour s’assurer que le chémage tendan-
ciel qui en résulte est suffisamment lissé et peut représenter de fagon crédible le
NAIRU, alors les résultats peuvent cependant s’avérer utiles pour prévoir l'inflation.
Ainsi, la Banque d’Angleterre (1999) conclut qu'un simple filtre HP du choémage
fonctionne raisonnablement bien a cet égard.

Les premieres tentatives pour tenir compte de changements possibles du NAIRU impli-
quent la prise en considération de différentes moyennes du taux de chémage pour tout
I'échantillon ou de divers taux de croissance (Staiger et al. 1997a, Gordon, 1997, Fabiani
et Mestre, 1999). Mais, elles ne donnent pas satisfaction, car il est difficile de prévoir de
cette maniére la prochaine rupture du NAIRU.

On peut dériver des intervalles de confiance pour le NAIRU, bien que quelques études
seulement le fassent. Steiger et al. (1997a) calculent les écarts types pour les Etats-Unis
qui sont dans une fourchette de 0.7 a 1.2. Irac (1999) utilise la méthode de Monte Carlo
pour obtenir les écarts types relatifs au NAIRU frangais, qui vont de 0.8 a 1.7 selon la
période d’'échantillon.

Ainsi, dans I'étude de la Banque d’Angleterre (1999), il est appliqué au Royaume-Uni,
dans Gruen et al. (1999) a I'Australie, dans Irac (1999) a la France, dans Meyler (1999) a
I'lIrlande, dans Appel et Jansson (1998, 1999) a la Suéde, dans Rasi et Viikari (1998) a la
Finlande, dans Orlani et Pichelman (2000) a I'Union européenne et dans Fabiani et
Mestre (1999) a la zone euro. Un plus petit nombre d’études applique uniformément
cette méthode dans un certain nombre de pays, bien que Laxton etal. (1999)
I'emploient pour tous les pays du G7.
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21.

22.

23.

24.

25.
26.

27.

. Pour estimer le NAIRU, la Banque du Canada a utilisé le filtre HPMV dans le modele

QPM et 'OCDE (1999) I'a employé pour un certain nombre de pays membres. Coté et
Hostland (1994) font également état d'une technique hybride conjuguant un filtre HP et
la méthode HPMV dans le but d’obtenir des estimations pour le Canada.

. On peut également élargir la méthode pour appréhender des modeles plus complexes.

Citons, entres autres, I'exemple de I'adjonction d’équations qui expliquent d’autres
variables de prix (IPC, indices de prix de gros, salaires), mais en utilisant le méme écart
de chémage dans chaque équation. A notre connaissance, cela n’a pas encore été fait,
mais on peut trouver des exemples de travaux similaires pour estimer l'inflation
tendancielle dans Cechetti (1997) ainsi que Le Bihan et Sédillot (1999). Richardson et al.
(2000) font état des travaux préliminaires de 'OCDE du méme type.

. Cela pourrait exiger d’introduire formellement dans le modele les anticipations d’infla-

tion (Roberts, 1996, 1997). La Banque d’Angleterre (1999) montre qu’au Royaume-Uni la
rapidité d’ajustement du chémage apparait plus grande quand on intégre les anticipa-
tions. Toutefois, Meyer (1999) obtient pour I'lrlande une détérioration de la courbe de
Phillips quand il les prend explicitement en compte. Pour I'essentiel, les travaux
empiriques mentionnés n’essaient pas d’intégrer explicitement les anticipations
prospectives, en raison de la difficulté d'y parvenir de la méme maniere dans tous les
pays. Comme on le verra plus loin, les courbes de Phillips estimées pour le Canada et
la Grece font exception, en ce qu’elles tentent d’appréhender les effets des change-
ments de regles de politique économique sur les anticipations.

Ainsi, Debelle et Laxton (1996) estiment nécessaire d'intégrer I'idée que les goulets
d’étranglement commencent peut-étre a apparaitre dés que le taux de chémage tombe
en dessous du NAIRU. Il s'ensuit que des augmentations supplémentaires de la
demande auront des conséquences inflationnistes encore plus importantes. Ils
montrent qu’en ce qui concerne le Royaume-Uni, les Etats-Unis et le Canada, une
courbe de Phillips asymétrique de ce type s’accorde mieux aux données et apporte des
estimations plus raisonnables de I'écart de chémage.

En pratique, on a utilisé deux méthodes de filtrage - le filtre de Kalman et le filtre
multivarié Hodrick-Prescott — dans les estimations préliminaires, mais, comme
I'indique Richardson et al. (2000), la technique du filtre de Kalman a été préférée, parce
que moins restrictive et sujette a moins de distorsions concernant la sensibilité en fin
de période et le caractere cyclique des estimations du NAIRU.

Pour les petites économies ouvertes, le déflateur du PIB pourrait s’avérer un meilleur
indicateur des tensions inflationnistes, puisqu'il exclut les effets directs des variations
des termes de I'échange.

On se reportera par exemple a Gordon (1997 et 1998), Hogan (1998), Irac (1999) et
Meyer (1999).

On a utilisé pour la plupart des pays des tendances temporelles distinctes dans la
totalité de I'échantillon et a partir du début des années quatre vingt.

Cela a été le cas pour la Belgique, la Finlande, I'Australie et la Suede.

Pour la Belgique, a l'instar de I'étude de I'OCDE intitulée La stratégie de | OCDE pour
I'emploi (1999), on a utilisé un taux de chdmage standardisé.

On se reportera a Gruen et al. (1995) et a des études comparables du Trésor et de la
Banque centrale australiens.
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34.

Formellement, I'équation (2b) est spécifiée en représentation espace/état comme deux
équations de transition :

(2bY) U* = (1+¢) U*_, —bg_, +Vv2, et (2b") g=U*_,

Les autres spécifications de I'équation de transition qui ont été testées, mais sans
succes sinon dans quelques pays, ont été un processus aléatoire avec dérive stochas-
tique et un autre avec dérive déterministe.

C’est un résultat commun a plusieurs applications de ce type. Stock (1999) ainsi que
Stock et Watson (1999) ont montré que, quand les variances véritables des variables
(non stationnaires) non observées sont réduites, les estimations par maximum de
vraisemblance des variances tendent généralement vers zéro. En réalité, la technique
d’estimation est « piégée » a une solution en coin et il en résulte I'absence de fluctua-
tions dans la variable non observable. C'est pourquoi la plus grande partie de la
littérature économique tend a fixer la valeur de la variance de la variable non observée
ou bien, autre solution, le ratio signal/bruit. Une autre possibilité (Appel and Jansson,
1999) est d’élargir le modele pour obtenir plus d’informations sur I'évolution des
variables d’'état (par exemple en ajoutant une équation supplémentaire de mesure
spécifiée dans les termes de la régle d’'Okun) ; mais de telles tentatives donnent
quelquefois des résultats insatisfaisants.

La stratégie d'estimation a également été guidée par l'utilisation d’estimations compa-
rables basées sur un autre filtre HPMV. Pour y parvenir, la méthode suivie a consisté a
fixer d’abord les variances relatives du filtre HPMV selon certaines régles de jugement
a priori. Aprés avoir obtenu des estimations satisfaisantes par le HPMV, on a choisi la
variance du terme d’erreur dans les équations de transition du filtre de Kalman pour
arriver a peu prés au méme degré de lissage, ce lissage étant jugé selon la variance du
changement du NAIRU. On a choisi la premiére différence, de préférence au niveau du
NAIRU, parce qu’il existe dans beaucoup de pays une tendance clairement haussiere
du NAIRU.

Les pays pour lesquels la technique directe de maximum de vraisemblance n’a pas
fonctionné sont le Japon, I'Italie, le Danemark, la Norvege et la Suede.

Les expériences faites permettent de penser que le meilleur choix pour l'itération
initiale du filtre de Kalman est d’'imposer a I'écart de chdmage un coefficient égal a la
moitié de celui obtenu avec I'estimation HPMV (ceci procéde de I'observation selon
laquelle le coefficient de I'écart de chémage dans la courbe de Phillips avec utilisation
du filtre de Kalman et estimation de maximum de vraisemblance est normalement plus
bas que celui obtenu sur la base du filtre HPMV). Avec ce choix, la technique d’itération
converge en principe rapidement sur celle du maximum de vraisemblance pour les
pays ol les estimations avec filtre de Kalman étaient disponibles.

Des différences de spécification ont été opérées dans quelques pays (il s'est agi
surtout de spécifier le chdmage et le NAIRU en termes linéaires ou logarithmiques)
parce qu’elles entrainent une amélioration significative des tests de diagnostic.

A la suite de I'étude fructueuse de Perry (1970), les études empiriques du NAIRU aux
Etats-Unis ont recouru fréquemment au taux de chdmage corrigé des structures démo-
graphiques. Ces taux de chémage résultent d’'une moyenne a pondération fixe des taux
de chémage de diverses catégories démographiques ; les pondérations sont fonction
de I'importance respective de chaque groupe de la population active pour une année
de référence (un exemple récent est donné par Katz et Krueger, 1999). La correction
démographique du taux de chdmage peut étre calculée comme la différence entre le
taux effectif et un taux ajusté sur une base démographique. Pour la présente étude, on
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41.

42.
43.

44,
45,

46.

47.

48.

a dérivé une estimation initiale du NAIRU en utilisant le taux de chomage corrigé
démographiquement dans la courbe de Phillips. Toutefois, le NAIRU figurant dans les
tableaux et les graphiques est directement comparable aux données publiées du taux
de chémage agrégé ; c'est la somme du NAIRU de la courbe de Phillips et de la
correction démographique décrite ci-dessus.

Pour I'Italie, on a pu estimer un NAIRU auto-régressif, mais on a préféré la spécification
par processus aléatoire qui donnait une meilleure explication de l'inflation dans la
courbe de Phillips.

On a suivi cette méthode a des fins de simplicité et de comparabilité entre pays,
méme dans les cas ol le NAIRU du filtre de Kalman était estimé avec le maximum de
vraisemblance.

Linclusion de cette variable supplémentaire s’inspire de Fabiani et al. (1997) et a pour
but d’appréhender I'effet sur le différentiel d’inflation des variations du chémage dans
la Région centre-nord comparées a celles des autres régions.

En utilisant le filtre de Kalman, on a recouru a la méthode directe (plutot qu’itérative)
d’estimation du maximum de vraisemblance dans 16 des 21 pays ou le NAIRU était
estimé.

Pour plus de détails sur la dérivation des écarts types estimés pour les estimations du
NAIRU, on se reportera a Boone (2000), et a Richardson et al. (2000).

Irac (1999) fait état d'écarts types de 0.7 a 1.2 pour la France, tandis que Laubach cite
des valeurs de 0.6 et 2.0 pour les pays du G7.

Pour I'Espagne, il a fallu recourir a un taux d'inflation basé sur I'IPC tendanciel de
préférence au déflateur de la consommation des ménages. Pour le Danemark, on a
choisi un taux de chémage standardisé a la place de la définition basée sur les inscrip-
tions au chémage ; cette derniére risquait de ne pas permettre une estimation
cohérente du NAIRU en raison des récentes réformes de politique de I'emploi, qui ont
entrainé la radiation d’'un certain nombre de personnes ne correspondant pas a la
définition standardisée du chémage. S'agissant de I'Allemagne, on a introduit une
rupture claire dans les séries de NAIRU pour tenir compte des effets de la réunification
(néanmoins, ce changement n’a eu pratiquement aucune influence sur le NAIRU estimé
au terme de la période d’estimation).

Voir tableau 1 et graphique 2.

La Finlande et I'lrlande sont également les deux pays qui présentent les erreurs types
les plus importantes relatives aux estimations du NAIRU avec le filtre de Kalman.

Voir par exemple Perrier (1998) et ].F. Fillion (1997).

Pour le Canada, I'estimation économétrique du NAIRU a également été révisée en
baisse de 0.1 point en 1999 pour tenir compte de lI'incidence des récentes réformes du
systeme d’assurance chémage.

A la fin de I'échantillon, les pondérations de l'inflation retardée et de l'inflation de la
zone euro sont de I'ordre de 85 et de 15 pour cent respectivement.

Depuis l'application des réformes du marché du travail, la baisse des estimations du
NAIRU pour ces pays a atteint généralement jusqu’a ¥2 pour cent par an en moyenne
pour une période de quatre a cinqg ans.

Pour de plus amples détails sur les réformes, on se reportera a I'Etude économique la
plus récente de I'OCDE sur le pays en question.
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51.
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53.

54.

Pour la Suisse, le durcissement des criteres d’éligibilité a entrainé un recul substantiel
du chémage calculé a partir des inscriptions ; le filtre de Kalman ne peut intégrer que
progressivement cet effet.

Les analyses antérieures ont montré I'existence d'une corrélation entre le recul du
chomage structurel et le degré de mise en ceuvre des recommandations de I'Etude sur
I'emploi ; voir OCDE (1999).

Ici et dans les paragraphes suivants ot I'on traite de I'utilité du NAIRU pour la politique
économique, on notera qu’afin d’éviter les confusions, les termes « NAIRU » (c’est-a-
dire sans qualificatif) et « NAIRU a court terme » suivent strictement les définitions
données a l’encadré 1.

On se reportera a King (1999) pour voir comment I'appréciation de la livre sterling
en 1996 et 1997 a été grosso modo vue de cette fagon par le Comité de politique
monétaire de la Banque d’Angleterre.

Voir Richardson etal. (2000) pour une description des méthodes de Monte Carlo
utilisées pour calculer ces écarts types.

Ainsi, Brayton et al. (1999) suggerent que les variations de la marge de fixation des prix
au-dessus des colits unitaires du travail sont a I'origine de la faiblesse de I'inflation aux
Etats-Unis ces derniéres années.
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Annexe

LE CADRE THEORIQUE

Dans les précédents travaux de 'OCDE sur les problémes du marché du travail (voir en
particulier OCDE, 1996, et OCDE, 1999), on a recouru a un cadre basé sur le systeme d’équa-
tions de fixation des salaires et des prix popularisé par Layard et al. (1991) pour pleinement
illustrer comment les caractéristiques institutionnelles et les chocs macroéconomiques
interagissent et influent sur le fonctionnement des marchés du travail, notamment sur le taux
de chémage. En utilisant ce cadre, la présente annexe expose les fondements théoriques
des concepts de NAIRU et montre que la courbe de Phillips s’accorde généralement au
modele théorique ; un modele qui peut étre interprété comme une relation de forme
réduite dérivée de l'interaction de la fixation des salaires et des prix.

Le modele structurel (« right-to-manage »)

Le modele employé fait 'hypothése d’'une économie oli les salaires sont négociés entre
la main-d'ceuvre et les entreprises, ces derniéres décidant du niveau de I'emploi, de la
production et des prix apres la conclusion d’un accord salarial (c’est ce que I'on appelle le
modele « right-to-manage » ; voir Layard etal. 1991 ; Bean, 1994). Les entreprises sont
censées opérer sur des marchés de concurrence imparfaite en étant confrontées a des
marchés de produits, stocks de capital et a une technologie déterminés de facon exogene.
Si, par souci de simplicité, on laisse de c6té la croissance de la population active, ce modele
simple peut se résumer en l'utilisation de trois équations : 1) fixation des prix ; 2) fixation
des salaires ; et 3) offre de main-d'ceuvre.

La fixation des prix

Léquation de prix résume la demande totale de main-d'ceuvre des entreprises comme
une fonction du produit marginal (décroissant) de cette main-d'ceuvre. Si le marché de pro-
duits est caractérisé par des imperfections, I'équation établit une relation entre le choix opti-
mal pour la firme de I'emploi et des salaires réels, les prix étant fixés comme une marge
au-dessus des colits du travail :

p-w=a,+an+aln-a;(p-p¥)-q+ZL,+ZT, a; a;a;>0 (1)

ol A est 'opérateur de différence premiére', n, w et p sont respectivement les logarithmes
de I'emploi, des salaires (incluant les cotisations sociales) et des prix, g est le logarithme de
l'efficacité du marché du travail, ZL, est un vecteur de variables ayant une influence
« durable » sur la formation des prix des entreprises, comme les facteurs influencant la
structure concurrentielle du marché ou le cofit du capital. Le vecteur ZT, représente les
facteurs temporaires qui interviennent dans le processus de fixation des prix (en d’autres
termes, ZT, représente les chocs d'offre avec anticipation ex ante égale a zéro) comme les
chocs de prix a I'importation et de prix pétroliers, p° est le logarithme des prix anticipés.
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La fixation des salaires

On peut obtenir I'équation de salaires a partir de différents modéles micro-
économiques. On fait I'hypothése que les salaires réels sont une fonction décroissante du
taux de chémage (en niveau et en variations?) et une fonction croissante des facteurs incitant
aleur hausse (ZT, et ZL,) et de I'efficacité du facteur travail, en tenant compte des variations
de salaires non anticipées (w — w*)®. Ainsi :

w-p=Dby—b,U-b,AU-b; (W-—w°) +q+ ZT,,+ ZL,, b,, by, b;>0 (2)

Le vecteur ZL,, comprend des variables qui ont des effets durables ou « permanents » sur la
négociation salariale. On y range les mesures en faveur des revenus des chémeurs, les
indicateurs représentatifs du pouvoir relatif de négociation des syndicats et d’autres
caractéristiques pertinentes du systéme de discussion des salaires, de méme que le degré
d’'inadéquation entre les qualifications des demandeurs d’emploi et leur localisation
géographique, d’'une part, les offres d’emploi non satisfaites d’autre part. Il pourrait égale-
ment tenir compte d’autres facteurs de I'offre, comme les changements de la croissance
tendancielle de la productivité ou encore les impébts, puisque les employés sont sus-
ceptibles de pouvoir résister a une baisse de leur rémunération salariale réelle nette
d’'impét. Le vecteur ZT, représente des facteurs temporaires, tels que I'effet des variations
des termes de I'échange, qui influent sur la négociation salariale (ZT, représente les chocs
sur I'offre avec une anticipation ex ante égale a zéro). Ainsi, la spécification de I'équation de
fixation des salaires recouvre divers modeles théoriques, dont ceux qui sont centrés sur la
mise en adéquation, les salaires d’efficience et la négociation salariale.

Loffre de travail

Par souci de simplicité, on suppose I'offre de travail inélastique aux salaires réels. C'est
une fonction du taux de chémage (effet de découragement) et d’autres facteurs jouant sur
les décisions de participation (ZL)), y compris certains des facteurs de hausse des salaires
(ZL,)".

l=cp—cgU+ZL, ¢, >0 (3)

ou l est le logarithme de la population active.

Les différents concepts de NAIRU et I'équation de la courbe de Phillips

Le taux de chomage d'équilibre a long terme, UL*, est la solution aux équations (1), (2), et (3),
quand les anticipations de prix et de salaires sont réalisées [c'est-a-dire (w— w°) = (p — p°) = 0],
le taux de chémage est stabilisé (AU = 0), il n'y a pas de chocs temporaires sur I'offre (ZT, = 0 et
ZT, = 0) et les facteurs durables de I'offre se sont pleinement ajustés a leurs équilibres a long
terme (ZL, =l,, ZL, = zl,and ZL, = zl) :

UL*_d0+a1jI +j p+jw
dl

ol d,, d, > 0 sont des fonctions des parametres 4, b, et ¢.. Ce taux de chdmage d’'équilibre a
long terme, qui est fondamentalement du méme type que « le taux naturel » (comme le
soulignent Layard et al. 1991), correspond au concept d'équilibre d long terme évoqué dans le texte
principal. Sa dépendance azl, zl, et zl, ainsi qu'aux parametres d,, d, et a; implique qu'il soit
influencé par les principales caractéristiques institutionnels des marchés du travail et des
produits.

(4)
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Quand les facteurs durables de l'offre sont a leur valeur actuelle plutét qu'a leur
valeur d’équilibre a long terme, par suite de la réaction de I'économie aux chocs macro-
économiques, on peut définir le concept de NAIRU (sans qualificatif), U*, mentionné dans le texte
principal :

U ._OoraZLi+2ZL + 2L,
d

(5)

1

La différence entre le NAIRU de long terme, UL*, et le NAIRU, U*, est que le premier est
associé a une réalisation particuliere des variables durables de chocs d’offre (ZL = zl), qui
correspond a I'état stationnaire a long terme des chocs d’offre.

On peut obtenir la courbe de Phillips, en relation avec ce concept de NAIRU, U*, a partir
des équations (1), (2), (3) et (5) comme une relation de forme réduite, en faisant I'hypothese
d’une surprise égale en matiére de salaires et de prix [c'est-a-dire (w —w°) = (p — p°)].

Ap-(Bp)° = Aw—(Aw)e=—%(U =y *)»Z—ZAU +di(ZTW +ZT, +a,AZL,) (6)

3 3 3
en définissant 1= Ap comme l'inflation et ¢ = Ap’ comme I'anticipation d’inflation, tout en
faisant I'hypothése que les anticipations sont adaptables et dépendent des résultats
d’inflation passés, on a:

Ap-(Ap)* =m-m*=Amr-Ar° =Am-a(L)Am, (7)

ou 0(L) est un opérateur polynomial de retard. En utilisant les équations (6) et (7), on obtient
alors :

An:a(L)An_l—ﬁ(u—u*)—%amdi(zm+2Tp+a2AZL|) (8)

d3 3 3
Cette courbe de Phillips est 'équation a laquelle on se réfere dans la partie conceptuelle du
texte principal. C'est aussi I'équation utilisée pour estimer le NAIRU (U*) dans I'analyse
empirique’.

On peut également employer I'équation (8) pour définir le concept de NAIRU a court
terme, US*, correspondant a la valeur du chémage qui stabilise I'inflation au cours de deux
périodes constitutives. Si 'on pose ATt=0:

US*=6U*+(1-6)U -1+ d a(L)Am, + 1 (ZT,, +ZT, +a,AZL,),
(dl"dz) (dl*dz) 9)

ol 6=d,/d,+d,

Ainsi le NAIRU a court terme peut étre exprimé sous la forme d’'une moyenne pondérée du
chomage effectif (retardé), du NAIRU, de chocs d’offre temporaires et de retards d’inflation.
De facon similaire aux résultats d’Estrella et Miskhin (1998), 'équation (8) peut des lors étre
réécrite pour relier directement les changements de l'inflation et seulement a I'écart de
chémage mesuré par rapport au concept de NAIRU a court terme.

An:—(dléﬂ(u—us*) (10)

3
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Notes

. Ici, 'opérateur de différence premiére apparait comme le résultat d’une réaction retar-

dée de I'emploi, fréquemment causée par la présence de cofiits d’ajustement des
intrants de main-d'ceuvre (voir par exemple Lindbeck et Snower, 1998).

. La présence de AU dans le mécanisme de fixation des salaires peut étre justifiée a la

fois par le comportement des entreprises et des travailleurs. En retenant ’hypothese
des « initiés et non initiés », on pourrait soutenir que les salaires réels réagissent éven-
tuellement plus a la menace de licenciements massifs et de la hausse du chémage
qu’au niveau méme du chémage. De méme, dans un contexte de hausse du chémage,
la proportion de demandeurs d’emploi a court terme (c’est-a-dire ceux qui sont le plus
susceptibles d’entrer en concurrence directe avec les détenteurs d’emplois) augmente
généralement et ce phénomeéne pourrait exercer sur les salaires un effet dépressif plus
marqué que la stabilité du chémage (voir par exemple Blanchard et Summers, 1987 et
Layard et al. 1991).

. Les surprises en matiére de salaires et de prix apparaissent sous cette forme dans les

équations (1) et (2) du fait d’'une agrégation. Elles résultent de I'ignorance de la valeur
agrégée des variables qui sont fixées en méme temps au niveau microéconomique par
les travailleurs et les entreprises (voir par exemple Layard et al. 1991). On peut intro-
duire de la méme fagon d’autres effets d’inertie (tels que I'échelonnement des contrats
de salaires) sans changer les propriétés qualitatives du modele.

. Dans un souci de simplicité, on suppose que le vecteur ZL, n'intégre que des facteurs

qui ont une influence durable ou permanente sur la main-d'ceuvre.

. On notera que les prix et les salaires jouent un réle analogue dans la dérivation d’'une

équation de courbe de Phillips de forme réduite, de telle sorte que cette équation peu
étre fondée a priori sur 'une ou l'autre variable.
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