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SYNTHESE

Les prévisions financiéres de I'Unédic pour 2022-2024 sont empreintes des multiples incertitudes
qui pésent sur I'économie mondiale. Le régime d’assurance chdmage devrait toutefois connaitre
sur la période un solde positif meilleur que précédemment envisagé. Il demeure marqué par une
dette importante (59,2 Md<€ a fin 2022, dont 18,4 Md<€ liés aux mesures d'urgence Covid-19).

La somme des tensions internationales, de la crise énergétique qui frappe I'Europe et du
resserrement de la politique monétaire opéré par les grandes banques centrales pour combattre
I'inflation devrait conduire a un net ralentissement de l'activité dans les prochains mois en France.
Selon le Consensus des économistes, I'année 2022 devrait connaitre une progression du PIB de +2,5 %,
soit a peine plus que 'acquis de croissance a l'issue de I'année 2021 (+2,2 %). L'année 2023 devrait
enregistrer une croissance de 0,3 %, une valeur trés inférieure a celle envisagée lors des précédentes
prévisions financieres de 'Unédic. En 2024, la croissance repartirait (+1,6 %). L'inflation, fait
économique majeur de 'année 2022, a été quant a elle nettement révisée a la hausse depuis les
prévisions du mois de juin. Elle ne se dissiperait pas avant 2024. A I'horizon de prévision, I'évolution
des prix demeure un aléa majeur pour l'activité économique.

L'emploi affilié a 'Assurance chémage a connu jusqu’a mi-2022 une dynamique exceptionnelle, apres
une année 2021 historique. Le niveau soutenu des créations nettes d'emploi aux 1°" et 2° trimestres
(respectivement +88 000 et +93 000 emplois) contraste avec le dynamisme moindre de I'activité
économique. Les créations nettes devraient désormais ralentir tout en restant positives pour s'établir
a +246 000 en 2022. L'année 2023 devrait étre celle d'un coup d'arrét aux créations d'emploi (- 6 000),
qui resteraient malgré tout entretenues par des politiques publiques, notamment celles en faveur de
'apprentissage. L'emploi se redresserait ensuite en 2024, avec +92 000 postes. Le taux de chémage,
attendu a 7,3 % en 2022, devrait légérement augmenter en 2023 (7,5 %), avant d’atteindre 7,4 % en
2024.

Le contexte inflationniste conduirait a une augmentation importante des recettes de I'Assurance
chémage, portées par une hausse soutenue de la masse salariale de 2022 a 2024. L'inflation tire aussi
vers le haut les dépenses du régime, mais cet effet serait décalé dans le temps et inférieur a celui
attendu sur les recettes.
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Ces prévisions conduisent I'Unédic a réviser nettement a la hausse les soldes positifs anticipés en juin
dernier. Le solde financier serait ainsi de +4,4 Md€ en 2022, +4,2 Md€ en 2023 et +4,2 Md<€ également
en 2024.

Ces soldes positifs contribueraient au remboursement de la dette du régime d'Assurance chémage,
lourdement grevée en 2020 et 2021 par les mesures d'urgence en réponse a la crise de la Covid-19 a
hauteur de 18,4 Md<€. Fin 2022, la dette devrait s'établir a 59,2 Md<€, puis a 55,0 Md<€ fin 2023 et a
50,8 Md<€ fin 2024.

A noter : la prévision financiére pour les années 2022 a 2024 s'appuie sur les regles en vigueur au moment de sa
publication, a savoir celles de la reforme d’Assurance chémage de 2021. Elle ne reflete donc pas les éventuelles
consequences d'un changement de la reglementation de I'’Assurance chémage qui fait actuellement l'objet de
concertations entre les partenaires sociaux et le gouvernement. S'agissant des recettes de I'Unédic, la présente
prévision suppose le maintien de la compensation totale de la suppression des cotisations salariales d'assurance
chémage par la CSG activité. Cote depenses, elle suppose enfin le maintien du financement de Pdle emploi par
l'Unédlic a hauteur de 11 % de ses recettes.
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1.LES HYPOTHESES RETENUES POUR
L’EXERCICE DE PREVISION

Croissance : vers un net ralentissement de 'activité économique en 2023, avant une reprise en 2024

L'Unédic retient comme hypotheses de croissance les prévisions produites par le Consensus des économistes
(moyenne des prévisions d’une vingtaine d’'instituts et banques), publiées chaque mois. La présente prévision
repose ainsi sur la derniere publication du Consensus des économistes parue le 13 octobre 2022.

2022 : I’élan de sortie de crise freiné par le variant Omicron, puis par la guerre en Ukraine

Apres une croissance soutenue en 2021 (+6,8 %), le PIB s’est inscrit en recul au 1* trimestre 2022 (-0,2 % par
rapport au 4° trimestre 2021) sous I'effet conjugué du variant Omicron, puis de I'éclatement de la guerre en
Ukraine. La vague épidémique est passée au second plan des le 2¢ trimestre 2022 permettant une reprise du
tourisme qui a porté la croissance du PIB a +0,5 % par rapport au 1¢ trimestre 2022. En revanche, la guerre en
Ukraine perdure et pese sur la croissance économique mondiale notamment a travers ses effets inflationnistes sur
les prix de I'énergie (cf. infra). La croissance francgaise devrait en effet étre atone aux 3¢ et 4° trimestres 2022, de
sorte que le PIB progresserait de +2,5 % en 2022, soit a peine plus que 'acquis’ atteint a 'issue de 'année 2021
(+2,3%) (Graphique 1 et Tableau 1).

2023 : ralentissement continu de la croissance dans un contexte de difficultés en approvisionnement
énergétique

Le Consensus des économistes anticipe que I'activité connaitra un passage a vide durant ’hiver 2022-2023, sans
que la France ne tombe pour autant durablement en récession, avant de redémarrer des le 2¢ trimestre 2023.
Modulo I'évolution du conflit en Ukraine et de I'inflation en France, la croissance atteindrait +0,3% en 2023.

2024 : un retour au rythme de croissance d’avant crise conditionné a la détente des prix

Selon le Consensus des économistes, I'activité renouerait avec des niveaux de croissance proches de ceux
observés avant crise Covid, avec +1,6 % en 2024, selon 1’évolution de la guerre en Ukraine et le relichement des
prix, notamment ceux de 'énergie.

GRAPHIQUE 1 - HYPOTHESES DE CROISSANCE TABLEAU 1 - COMPARAISON DE DIFFERENTES SOURCES DE
PREVISIONS DE PIB
——Prévision de juin 2022 ——Prévision d'octobre 2022
8%
7% 6,8% Croissance du PIB en volume 2021 2022 2023 2024
6,8%",
6% *,
506 “\ Unédic (Consensus d'oct. 2022) 6,8% 2,5% 0,3% 1,6%
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4% N\ Banque de France (sept. 2022) 6,80  2,6%  0,5% 1,8%
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Sources : Insee pour 'observé, Consensus des économistes, Banque de France,

Sources : Insee pour l'observé (2021) ; Consensus des économistes Insee, Projet de Loi de Finances, FMI.

! L'acquis de croissance d'une variable pour une année N correspond au taux de croissance de la variable entre 1'année N-1 et 'année N que l'on obtiendrait si la
variable demeurait jusqu'a la fin de I'année N au niveau du dernier trimestre connu.
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Inflation : une accélération sensible en 2022, qui ne se dissiperait pas avant 2024

L’accélération des prix amorcée en 2021 dans le sillage du rebond économique et des contraintes
d’approvisionnement dans certains secteurs a été nettement accrue en 2022, conséquence de la guerre en Ukraine
et de ses impacts directs et indirects sur les prix de 'énergie.

Initialement jugé transitoire, le choc d’'inflation frappant I'économie francaise en 2022 n’a cessé d’étre révisé a la
hausse, sa durée allongée et son champ élargi a d’autres biens et services que I'énergie.

La situation étant au mieux similaire, voire plus dégradée dans le reste de la zone euro, la Banque Centrale
Européenne (BCE) a sensiblement modifié sa politique monétaire. Ce faisant I'inflation devrait atteindre +5,4 %
en 2022, +4,0 % en 2023 et +1,8 % en 2024 selon le Consensus des économistes (Graphique 2 et Tableau 2).

L’évolution des prix, et notamment ceux de I’énergie en lien avec la situation en Ukraine constitue un aléa
majeur du dynamisme de P'activité économique.

GRAPHIQUE 2 - HYPOTHESES D’INFLATION MESUREE TABLEAU 2 - COMPARAISON DE DIFFERENTES SOURCES
PAR L’INDICE DES PRIX A LA CONSOMMATION DE PREVISIONS D’INFLATION
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Sources : Insee pour I'observé ; Consensus des économistes pour les prévisions. — Sources : Insee pour I'observé ; Consensus des économistes pour les prévisions,
Banque de France, Insee, Projet de Loi de Finances, FMI.

Emploi : la dynamique exceptionnelle enregistrée jusque mi-2022 devrait s’essouffler

2022 : de fortes créations concentrées sur la premiére partie de 'année

Le rebond exceptionnel de I'emploi affilié a ’Assurance chémage en 2021 (+ 841 000 créations nettes d’emplois) a
connu son apogée au 2¢ trimestre 2021 (+ 292 000 emplois). Il ralentit depuis, tout en restant tres soutenu aux 1¢ et
2¢ trimestres 2022 (respectivement +88 000 et +93 000 emplois) et en contrastant avec le moindre dynamisme de
Pactivité économique, nourrissant le débat autour des sous-jacents économiques de ces créations nettes d’emploi®.
Les créations d’emplois restent alimentées par le vif essor de 'apprentissage a 'ceuvre a partir du 2° semestre 2020
et qui va croissant depuis lors (Encadré I). La divergence entre les indicateurs de climat des affaires, en
détérioration depuis mars dernier, et de climat de ’emploi, qui reste bien orienté dans les enquétes de
conjoncture de I'Insee, suggere encore des gains d’emploi a court terme malgré la dégradation des perspectives
d’activité.

Ce diagnostic sur 'emploi est conforté par d’autres indicateurs de court terme a I'instar des déclarations
d’embauche, des enquétes menées par I'Insee aupres des dirigeants d’entreprises sur ’évolution prévue des

2 En effet, compte tenu du niveau de croissance enregistré, les créations d’'emploi observées dans le passé récent ont été particulierement soutenues. Cet
enrichissement de la croissance en emploi est encore difficile a analyser. Selon certains économistes il serait le corolaire de la baisse de la productivité, elle-méme
liée a I'entrée en emploi de nouvelles populations (alternants, inactifs éloignés de I'emploi, travailleurs illégaux), qui aurait pour conséquence d’augmenter le
nombre de travailleurs mobilisés pour atteindre un niveau d’activité donné. D’autres explications sont également avancées par les économistes : maintien voire
augmentation des effectifs dans 'hypothese d'une vive reprise d’activité apres la crise, baisse du cofit du travail, niveau élevé des arréts maladie, etc.
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effectifs ou encore sur des difficultés de recrutement qui présentent encore des évolutions haussiéres au cours du
3¢ trimestre.

ATl'inverse, le nombre d’intérimaires reculait en aofit pour le 7¢ mois consécutif. Il accuse ainsi une baisse (- 8 %)
par rapport a son pic de janvier 2022 pour retomber a 775 000, soit un niveau légérement inférieur a celui
précédant la crise Covid (790 000 en février 2020). Ainsi, les créations nettes d’emplois affiliés a ’Assurance
chomage devraient ralentir tout en restant positives pour s’établir a +246 000 en 2022 (Graphiques 3A et 3B).

2023 : un emploi peu dynamique porté essentiellement par les politiques publiques

Le net ralentissement de 'emploi devrait finalement intervenir en 2023 dans un contexte marqué par l'incertitude
et la baisse de l'activité économique. Cependant, ce retournement devrait étre en partie compensé par l'effet les
mesures de politiques d’emploi, notamment la poursuite des entrées en apprentissage, de sorte que 'emploi
reculerait 1égérement, avec -6 000 postes en fin d’année.

2024 : vers une reprise de 'emploi dans le sillage de I'activité économique

Une fois leur montée en charge réalisée, les politiques publiques de 'emploi verraient leur effet sur les créations
d’emplois se dissiper en 2024, tandis que le regain de dynamisme de ’économie entrainerait un rebond de
I'emploi. Les créations nettes d’emplois affiliés a '’Assurance chomage atteindraient +92 000 postes en 2024,
soit un niveau inférieur a la moyenne enregistrée entre 2015 et 2019 (+225 000 créations nettes d’emplois affiliés a
I’Assurance cho6mage en moyenne annuelle).

Le dynamisme de 'emploi enregistré au cours de cette période allait de pair avec de faibles gains de productivité
par téte® (+0,8 % par an en moyenne entre 2015 et 2019). Ils ont été encore plus modiques en sortie de crise Covid,
en lien avec le tres fort rebond de 'emploi décrit précédemment. Ces gains de productivité devraient cependant
rebondir au cours des trimestres a venir de sorte que la productivité par téte convergerait vers sa tendance pré-
crise, en cohérence avec le moindre dynamisme de I'emploi. Le débat au sein des économistes autour de la
trajectoire de la productivité dans les années a venir, n’est cependant pas tranché a ce jour.

Cette prévision d’emploi repose sur la base d’'un recours a I'activité partielle en 1égere augmentation au

4° trimestre 2022 et au 1°" trimestre 2023 reflétant 'adaptation de certaines entreprises aux conditions
d’approvisionnement et a la tarification sur le marché de 'énergie. Cette hypothese pourrait étre révisée en cas de
tensions exacerbées sur I'énergie.

GRAPHIQUES 3A ET 3B - VARIATION ET NIVEAU D’EMPLOI AFFILIE A L’ASSURANCE CHOMAGE
A - VARIATION ANNUELLE, EN MILLIERS B - NIVEAU DE FIN D’ANNEE, EN MILLIONS

PIB Emploi affiliéa I'Assurance chémage en fin d'année
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Sources : PIB : Insee, Consensus des économistes ; emploi affilié 4 ’Assurance chémage : prévision Unédic d’octobre 2022 sur la base des données d’emploi salarié
coproduites par I'lnsee, I'Urssaf Caisse nationale et la Dares. Glissement annuel de fin décembre.
Champ : emploi affilié 4 'Assurance chémage. France hors Mayotte. Données CVS.

3 La productivité par téte est le rapport entre la production et les ressources (travail et capital) mises en ceuvre pour l'obtenir. La productivité du travail se calcule
comme suit : productivité du travail = valeur ajoutée / effectifs employés. Le gain de productivité est I'évolution en pourcentage de la productivité au cours d’'une
période.
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Taux de chomage : stabilisation a un niveau relativement bas

Le taux de ch6mage a cessé de diminuer au 2¢ trimestre 2022 pour s’établir a 7,4 % contre 7,3 % au 1°" trimestre
2022 en raison d’une hausse de 'emploi inférieure a celle de la population active. Le taux de ch6mage devrait
osciller autour de ce niveau au 2°¢ semestre 2022 pour atteindre 7,3 % fin 2022. Les moindres créations d’emplois
prévues en 2023 donneraient lieu a une légére augmentation du taux de chomage, qui s’établirait a 7,5 % fin
2023, avant de reculer a 7,4 % fin 2024 compte tenu de la reprise anticipée de 'emploi.

Chomage indemnisé : la montée en charge de la réforme 2021 quasiment terminée

Apres la forte décrue du nombre de chomeurs indemnisés en 2021 (liée a la fin de la prolongation des droits), le
nombre de chomeurs indemnisés a continué a baisser entre 2021 et 2022, sous l’effet cette fois du fort dynamisme
de 'emploi et de la conjoncture économique et de la réforme de I’Assurance chomage de 2021 (passage a 6 mois de
la condition d’ouverture des droits et modification du mode de calcul du SJR). Résultat de ces trois effets, le
nombre de chémeurs indemnisés s’élevait a 2,4 millions de personnes au 2° trimestre 2022.

L’essentiel de la montée en charge de la réforme serait désormais réalisé, le nombre de chémeurs indemnisés
évoluerait assez faiblement, au rythme de 'emploi et du chomage. Ainsi, en prévision, le nombre de chémeurs
indemnisés oscillerait autour de ce niveau pour atteindre 2,5 millions de personnes fin 2024 (Graphique 4).

GRAPHIQUE 4 - EFFECTIFS DE CHOMEURS INDEMNISES PAR L’ASSURANCE CHOMAGE, NIVEAU EN FIN D'ANNEE, EN
MILLIONS
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Sources : Pble emploi ; Unédic, prévisions Unédic d’octobre 2022.
Champ : chomage indemnisé en ARE, AREF, ASP, AREP et ATI. France entiére. Données CVS.
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ENCADRE 1 - L'ESSOR DE L'APPRENTISSAGE ET SES EFFETS SUR L'EMPLOI ET L'ASSURANCE CHOMAGE

Fort impact de la réforme de 2018, et surtout du plan « 1jeunelsolution »

La réforme de 'apprentissage issue de la loi de 2018 pour la liberté de choisir son avenir professionnel visait a
rendre l'apprentissage plus accessible et attractif notamment en simplifiant le soutien financier accordé aux
employeurs dés lors condensé en une aide unique.

De fait, la modeste augmentation des entrées en apprentissage observée en 2018 (+20 000 entrées par rapport a
2017 2 302 000 cumulées sur I'année) s'est légerement accrue en 2019 (+51 000 entrées par rapporta 2017 a

353 000 en cumul sur I'année). Mais le véritable essor de 'apprentissage est intervenu au 2° semestre 2020, a
la suite de l'introduction de la prime exceptionnelle a I'apprentissage dans le cadre du plan 1jeunelsolution
en réponse a la crise Covid. Elle consiste en un soutien financier versé aux employeurs de 5 000 € pour le
recrutement d'un apprenti mineur et de 8 000 € pour un apprenti majeur et ce, sans condition de taille
d'entreprise ni de niveau de formation préparée, ce qui élargit le périmetre par rapport au régime de 'aide
unique. Mais cela ne vaut que pour la 1¥® année de 'apprentissage durant laquelle I'aide exceptionnelle se
substitue a I'aide unique, qui reste disponible les 2¢, 3¢ et 4° années de l'apprentissage, le cas échéant, selon les
conditions précédemment énoncées.

Le succes en termes d'entrées en apprentissage a été immédiat avec 515 000 entrées en 2020, 712 000 en 2021
et déja pres de 80 000 a l'issue du 1°F semestre 2022, 'essentiel des entrées intervenant au 2°¢ semestre. Cet
engouement reflete avant tout 'envolée des entrées en apprentissage de jeunes préparant une formation du
supérieur au point qu'ils représentaient en 2021 60% des entrées en apprentissage contre 38% en 2018.

Effets sur 'emploi difficiles a évaluer pour 'heure

Il reste que l'apprentissage a vraisemblablement contribué a dynamiser I'emploi des jeunes compte tenu de la
meilleure évolution du taux d'activité et du taux d'emploi des 15-24 ans entre fin 2019 et fin 2021
(respectivement +2,8 points et +2,5 points) par rapport a celui des autres tranches d'age (respectivement

+1,3 point et +1,7 point). Dans sa note de conjoncture d’octobre 2022, I'Insee estime qu'un tiers des emplois
salariés créés entre le 4° trimestre 2019 et le 2° trimestre 2022 relévent de I'alternance, notamment de
I'apprentissage, soit environ 280 000 emplois.

Toutefois, la détermination de I'effet précis de I'apprentissage sur 1'emploi est complexe et dépend du
comportement de ’emploi sans ce dispositif. L’OFCE identifie trois types d’effets théoriques possibles dans
son Policy brief n°103 de mars 2022 :

B l'effet de substitution (i.e. un apprenti est recruté en lieu et place d'un salarié en CDD ou CDI)
suppose un effet neutre en terme de créations nettes d'emplois a court terme comme a long terme ;

B l'effet d'aubaine par anticipation (i.e. un apprenti est recruté des a présent pour combler un besoin
ultérieur) suppose un effet sur les créations nettes d'emplois positif a court terme mais négatif a
long terme puisque le recrutement est avancé dans le temps. En revanche, l'effet sur le stock
d'emploi est neutre ;

B l'effet d'opportunité (i.e. recrutement d'un apprenti sans réel besoin) correspond a un effet sur les
créations nettes d'emplois positif a court terme, négatif a long terme. L'effet sur le stock d'emplois
est également négatif a long terme si l'apprenti n'est ni embauché ni remplacé a l'issue de son
apprentissage.

En pratique, 1'aide exceptionnelle est toujours en vigueur, 1'évaluation comparée de ces effets manque de recul
pour étre satisfaisante.

Un effet ténu sur le chdmage des jeunes

Le taux de chomage des 15-24 ans a nettement reculé, passant de 21,5 % fin 2019 a 16,1 % fin 2021. Cette baisse
ne peut cependant étre attribuée au seul essor de l'apprentissage qui est une des mesures du plan

« ljeunelsolution ». En effet, selon la Dares, seuls 8 % des entrants en apprentissage de 2021 déclaraient étre au
chomage avant leur entrée en apprentissage, les autres étant auparavant principalement inactifs, ou, dans une
moindre mesure, en emploi, ou encore en formation de type apprentissage ou contrat de professionnalisation.
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Masse salariale : le dynamisme des salaires soutient la masse salariale

En 2022, le Salaire Moyen Par Téte (SMPT) resterait tres allant (+6,1 %) sous 'effet de 'apparition des
premieéres tensions inflationnistes et de I’état favorable du marché du travail alors que la réduction des effectifs
en activité partielle n’exerce plus, contrairement a 2021, un role d’accélérateur mécanique dans la dynamique du
SMPT (+6,7 %)*.

Par ailleurs, les revalorisations du Smic® pourraient accélérer le calendrier des négociations de salaires au niveau
des branches amenant ainsi a des effets retardés de I'inflation sur les salaires de sorte que le SMPT progresserait
encore de +4,8 % en 2023 et de +3,1 % en 2024 (Graphique 54).

Apreés le spectaculaire rebond de 2021 (+8,9 %), la masse salariale conserverait ainsi un rythme trés dynamique
a horizon de la prévision en progressant de +9,0 % en 2022, +5,1 % en 2023 et +3,3 % en 2024. Cette moindre
progression de la masse salariale en 2023 résulterait de la stabilisation de I'emploi. Les salaires deviendraient
alors les seuls moteurs de la masse salariale en 2023 et 2024 compte tenu des fortes revalorisations de salaires
attendues en prévision. Les gains en masse salariale demeureraient cependant nettement plus importants que
ceux observés avant la crise sanitaire (Graphique 5B).

GRAPHIQUE 5A - EVOLUTION DES SALAIRES (SMPT) GRAPHIQUE 5B - EVOLUTION DE LA MASSE SALARIALE
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-5,0%

Source : Urssaf Caisse nationale ; prévision Unédic d’octobre 2022
Sources : Urssaf Caisse nationale pour I'observé ; Consensus des économistes

et calculs de I'Unédic pour les prévisions d'octobre 2022. Champ : masse salariale soumise a cotisations sociales du secteur privé
(assiette déplafonnée) en France hors Mayotte.

* L’activité partielle a perturbé les évolutions observées du SMPT car les indemnités d’activité partielle, qui ne sont pas considérées comme des éléments de
rémunération, ne sont pas prises en compte dans son calcul.

° En octobre 2022, on compte déja trois revalorisations du Smic depuis le début de 'année contre une seule habituellement. Ces revalorisations portent la hausse du
Smic & 5,6 % en octobre 2022 par rapport a octobre 2021 (hors revalorisation au 1* octobre 2021).
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TABLEAU 3 - SYNTHESE DES HYPOTHESES ET PREVISIONS MACRO-ECONOMIQUES

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Prévision Prévision Prévision
Croissance, Prix et Salaire
PIB +1,9% 7,9% +6,8% +2,5% +0,3% +1,6%
Inflation IPC +1,1% +0,5% +1,6% +5,4% +4,0% +1,8%
Salaire moyen par téte (SMPT) dans le secteur concurrentiel +1,5% -4,3% +6,7% +6,1% +4,8% +3,1%
Emploi et masse salariale
Emploi affilié a I'Assurance chémage
variation en moyenne annuelle en pourcentage +1,4% -1,1% +2,8% +2,8% +0,4% +0,2%
niveau moyen annuel 19 788 000 19 574 000 20127 000 20 692 000 20 770 000 20 809 000
niveau en fin d'année 19950 000 19 695 000 20 536 000 20 782 000 20 776 000 20 868 000
glissement annuel en fin d'année +349 000 -255 000 +841 000 +246 000 -6 000 +92 000
Masse salariale dans le secteur concurrentiel +3,1% -5,7% +8,9% +9,0% +5,1% +3,3%
Chomage

Chomeurs indemnisés par 1'Assurance chémage (ARE, AREF, ASP, AREP, ATI)
variation en moyenne annuelle en pourcentage -0,4% +6,8% -4,6% -15,3% +2,9% +1,9%
niveau moyen annuel 2748 000 2935 000 2802 000 2372000 2441 000 2488 000
niveau en fin d'année 2774000 2977 000 2566 000 2355000 2490 000 2467 000
glissement annuel en fin d'année -48 000 +203 000 -411 000 -211 000 +135 000 -23 000
Taux de chomage BIT (en fin d'année) 8,2% 8,1% 7,4% 7,3% 7,5% 7,4%

Sources : Insee, Pole emploi, Dares, Urssaf Caisse nationale, prévisions Unédic d’octobre 2022
Champ : France entiére. Données CVS.
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2.SITUATION FINANCIERE 2022-2024 :
UN RETOUR A UN SOLDE POSITIF DES 2022

Dépenses : vers une stabilisation des dépenses en allocations et aides a partir de 2022

Apres le pic de 2020, les dépenses d’allocations chomage se sont établies a 38,4 Md€ en 2021 (Graphiques 9A et 9B).

Du fait de la fin des mesures d’'urgence, de la reprise de 'emploi et des changements réglementaires, elles
déclineraient fortement pour s’établir a 32,9 Md€ fin 2022.

Elles enregistreraient une légere hausse par la suite, pour atteindre 33,8 Md€ en 2023 et 35,0 Md€ en 2024.
Effectivement, des effets contraires sont a 'ceuvre : d’'un coté, malgré le tassement de 'emploi en 2023, la
progression de 'emploi en 2024 et les nouvelles régles d’indemnisation issues de la réforme 2021 exercent une
pression a la baisse sur les dépenses. D’'un autre coté, la forte hausse des salaires nominaux liée a I'inflation
sur ’horizon de prévision se traduira par une progression plus soutenue des allocations versées aux chomeurs
indemnisés. Cette pression a la hausse sur les dépenses est renforcée par la revalorisation des allocations en
2022 pour tenir compte de la hausse de 'inflation. Les nouveaux allocataires entreront au chémage avec un
salaire journalier de référence plus élevé tandis que les anciens allocataires bénéficient généralement d’'une
revalorisation, ce qui se ressent sur les dépenses en 2023 et 2024 (Encadré 2).

GRAPHIQUES 9A ET 9B - DEPENSES D’ALLOCATION CHOMAGE JUSQU’A FIN 2024

A - VARIATION ANNUELLE EN % B - NIVEAU, EN MD€
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Sources : Pdle emploi, Unédic, prévisions Unédic d’octobre 2022
Champ : France entiére. Données CVS.

GRAPHIQUES 10 - DEPENSES TOTALES ET DEPENSES D’ALLOCATION CHOMAGE JUSQU’A FIN 2024

60 Prévision

m Dépenses d'allocations 3 Autres dépenses 53,2
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25,9
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Source : Pole emploi, Unédic, prévisions Unédic d’octobre 2022
Champ : France entiére. Données CVS.

Note : les autres dépenses comprennent le financement des points retraite, le financement de Pole emploi, la charge de la dette, I'activité partielle,
l'accompagnement du CSP
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ENCADRE 2 - SENSIBILITE DES DEPENSES DE I ASSURANCE CHOMAGE A LA REVALORISATION DES
ALLOCATIONS

Le Conseil d'administration de I'Unédic procéde une fois par an a la revalorisation des valeurs ou éléments pris
en compte dans le calcul des allocations®. Jusqu’a présent, 'ampleur de la revalorisation estimée dans le cadre
des prévisions financieres reposait sur une moyenne des revalorisations enregistrées durant les cinq années
antérieures. En moyenne, sur 2017-2021, la revalorisation des allocations était de 0,6 %.

Etant donnée la forte inflation observée, le Conseil d’administration de I'Unédic a acté une revalorisation plus
importante (+2,9 %) du montant des allocations au 1° juillet 2022. Elle concerne 95 % des demandeurs d’emploi
indemnisés par ’Assurance ch6mage, soit environ 2,2 millions de personnes mi-2022.

Les hypotheses d’inflation étant toujours fortes en prévision mais néanmoins baissieres, une hypothése de
revalorisation des allocations de +1,5 % en 2023 et de +0,6% en 2024 a été retenue dans les présentes prévisions
pour modéliser I'évolution des allocations. Cette hypothese correspond a un retour progressif des
revalorisations a la moyenne des revalorisations passées, en suivant I'évolution de l'inflation.

Les répercussions sur les dépenses du régime d’Assurance chomage d’'une variation de la revalorisation des
allocations peuvent étre évaluées : on estime que, par rapport a ces hypotheses, 1 point de revalorisation de
plus en 2023 induit une variation des dépenses de I’Assurance chomage de +100 M€ en 2023 (de juillet a
décembre) et de +150 M€ en 2024, inversement pour un 1 point de revalorisation en moins.

De facon générale, 'effet de la revalorisation est fort au 2" semestre de I'année de la revalorisation, au moment
ou celle-ci entre en vigueur, modéré I'année suivante puis s’atténue au gré des sorties d'indemnisation. En effet,
la revalorisation du salaire de référence ne concerne que les allocataires présents et ayant au moins 6 mois
d’ancienneté au 1° juillet de I'année en cours, et leur nombre diminue progressivement.

L’activité partielle, financée au tiers par 'Unédic et aux deux tiers par I'Etat, a protégé le marché du travail
pendant la crise sanitaire en évitant un recours massif aux licenciements. Pour I'Unédic, les dépenses se sont
élevées a 11,4 Md€ entre mars 2020 et décembre 2021. Apres s’étre maintenues a un niveau encore élevé au début
de l'année 2021, les dépenses d’activité partielle ont entamé une forte décrue a partir de juin 2021

Les données de trésorerie de I'Unédic affichent ainsi une diminution des dépenses en activité partielle sur la
premiére partie de 'année 2022. Les effectifs en activité partielle continuent en effet d’étre orientés a la baisse,
malgré plusieurs vagues épidémiques au printemps-été 2022 et des tensions sur les prix de I'énergie et les
difficultés d’approvisionnement résultant de la guerre entre I'Ukraine depuis février 2022. En juin 2022, selon
la Dares, les effectifs en activité partielle s’établissaient a environ 115 000 salariés (environ 25 000 en équivalent
temps plein). Les dépenses d’activité partielle de 'Unédic atteindraient 0,2 Md€ en 2022, puis a nouveau

0,2 Md€ en 2023 et 0,1 Md€ en 2024, demeurant a un niveau supérieur a ce qui était observé avant crise.

Apreés 4,3 Md€ en 2021, la contribution de 'Unédic au financement de Pole emploi représente 3,9 Md€ en 2022, en
lien avec la moindre évolution des recettes en année N-2. Indépendamment du devenir de Péle emploi dans le
cadre de France Travail, et sous 'hypothese d'un maintien pour les années a venir du financement a hauteur de
11 % des recettes de 'Unédic de 'année N-2, elle serait de 4,3 Md€ en 2023 et 4,8 Md€ en 2024.

Finalement, aprés des niveaux exceptionnels pendant les années de crise en 2020 et 2021, les dépenses totales
de I'Unédic se réduiraient fortement a partir de 2022, passant de 49,4 Md€ en 2021 a 39,6 Md€ en 2022
(Graphique 10). Ces dépenses progresseraient ensuite a 41,0 Md€ en 2023 et a 42,6 Md€ en 2024, portées par une
hausse plus soutenue du montant des allocations versées aux chomeurs indemnisés ( 7ableau 4).

¢ Le Conseil d'administration de I'Unédic procede une fois par an a la revalorisation des valeurs ou éléments pris en compte dans le calcul des allocations a savoir :
- les salaires de référence intégralement constitués par des rémunérations anciennes d'au moins 6 mois ;

- les allocations ou parties d'allocations d'un montant fixe (partie fixe, allocation minimale, plancher formation) ;

- le plancher empéchant 'application du coefficient de dégressivité ;

- l'allocation journaliére minimale apres application du coefficient de dégressivité.

7 Activité partielle : état des lieux et perspectives | Unedic.fr
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Recettes : portées par une dynamique exceptionnelle des salaires, les recettes augmenteraient fortement a

I'horizon de prévision

En 2020, la réduction de 'emploi, le manque a gagner en cotisations sur les indemnités d’activité partielle et les
reports de cotisations avaient conduit a une diminution des contributions d’Assurance chomage de 3,4 Md€ par
rapport au niveau de 2019 (Graphiques 114 et 11B).

Les contributions du régime d’Assurance chomage se sont fortement redressées en 2021, a 39,4 Md€, soit une
hausse de +4,1 Md€ par rapport a 2020 sous I'effet du rebond significatif de la masse salariale.

En 2022, les contributions d’Assurance chomage présenteraient encore une hausse tres favorable, de +4,2 Md§,
sous l'effet d’'une nouvelle hausse de la masse salariale portée par les gains d’emploi a nouveau significatifs et
également par les revalorisations de salaires consécutives aux tensions inflationnistes. Elles atteindraient

43,6 Md€ sur 'année, soit +11 % par rapport a 2021. En 2023 et 2024, les contributions enregistreraient de
nouvelles hausses et s’établiraient respectivement a 44,8 Md€ et 46,3 Md€ (Tableau 4).

A noter : les contributions d’assurance chémage sont estimées sous I’hypothése d'un maintien d’'une
compensation totale par de la CSG activité de la suppression des cotisations salariales d’assurance chémage.

GRAPHIQUES 11A ET 11B - CONTRIBUTIONS D’ASSURANCE CHOMAGE
A - VARIATION ANNUELLE EN %
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Sources : Urssaf Caisse nationale, prévisions Unédic d’octobre 2022

Solde financier : retour vers un solde positif en 2022 qui se poursuivrait sur 2023 et 2024
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Apres -17,4 Md€ en 2020, le solde financier annuel de I'Unédic s’est en partie résorbé pour atteindre -9,3 Md€ a la

fin d’année 2021.

Le régime renouerait avec les soldes positifs dés 2022, avec un solde de +4,4 Md€ (7ableau 3). Cette amélioration
du solde est imputable a hauteur de 50 % a la fin des mesures d’'urgence, de 36 % a I’amélioration conjoncturelle et
de 14 % a I’entrée en vigueur des changements réglementaires®.

En 2023 et 2024, malgré le fléchissement de I’activité, les recettes évolueraient au méme rythme que les
dépenses mais en restant a un niveau supérieur (Graphigue 12), en raison du bon niveau de 'emploi et surtout
de I’évolution favorable des salaires, ainsi que des pleins effets de la montée en charge de la nouvelle
réglementation. Ainsi le solde serait encore positif en 2023 et 2024 : +4,2 Md€ par an (Graphique 13).

En prévision, I'évolution des recettes continue a suivre les évolutions du PIB comme le montre la stabilité du ratio

Recettes/PIB autour de 1,6 %. En revanche, la part des dépenses exprimées en pourcentage du PIB présente une

nette décrue sur I'horizon de prévision. En effet, en 2023 et 2024, les dépenses reviendraient a une part dans le PIB

de pres de 1,5 % (Graphiques 15 et 16 en annexe).

® Nos prévisions financiéres de février 2020 envisageaient un retour aux excédents a partir de 2021.
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GRAPHIQUE 12 - DEPENSES ET RECETTES DE I’ASSSURANCE CHOMAGE, EN MD€
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Source : Unédic, prévisions Unédic d’'octobre 2022

GRAPHIQUE 13 - SOLDE FINANCIER DE L’ASSURANCE CHOMAGE, EN MD€

Prévision
10
4,6

5 4,4 4,2 4,2
0o - ot o EE T = = = 2 o= £ 2 __I_I_,I..

o6 | N | |

= |l []

2,9 25 28 e
A b= g -3,4
-5 | 3,8 -3,7 4,4 -4,3
-10 -9,3
-15
17,4

-20

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Source : Unédic, prévisions Unédic d’octobre 2022

Les soldes positifs des années 2022 a 2024 illustrent la grande sensibilité du régime aux retournements
conjoncturels. Ces résultats financiers sont comparables a ceux enregistrés par le passé, une fois rapportés aux
recettes de 'année : selon les années et la position dans le cycle économique, les soldes positifs et négatifs se
situent entre plus ou moins 2 mois de recettes. En 2008, par exemple, le solde était de 1,8 mois de recettes contre
1,5 mois en 2024 (Graphique 16 en annexe).

Ces résultats ne prennent pas en compte les éventuelles conséquences d’un changement de la réglementation de I’Assurance
chémage qui fait actuellement I'objet de concertations entre les partenaires sociaux et le gouvernement (Encadré 3).
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ENCADRE 3 - L'ADAPTATION DES REGLES A LA CONJONCTURE

Le projet de loi portant premieres mesures d’urgence visant a conforter et a améliorer le fonctionnement du
marché du travail a été présenté en Conseil des ministres, déposé a ’Assemblée nationale le 7 septembre 2022,
et désormais au Sénat. Il inclut des mesures relatives a I’Assurance chémage, principalement la fixation de la
reglementation par décret a compter du 01/11/2022 et au plus tard jusqu’au 31/12/2023.

Le projet de loi envisage la compétence temporaire du Gouvernement jusqu’au 31/12/2023 au plus tard. Ce délai
doit permettre « d’engager les concertations nécessaires sur I’évolution des regles d'indemnisation et les
négociations sur la gouvernance » (Exposé des motifs du projet de loi). Le gouvernement prévoit ainsi une
concertation entre I’Etat et les partenaires sociaux qui s’est ouverte le 17 octobre et est relative notamment a
I'instauration d’'un mécanisme de contracyclicité dans la reglementation d’assurance chomage, c’est-a-dire
la modulation de certains parametres d’indemnisation en fonction de la conjoncture économique.

L’issue des concertations étant postérieure a la publication de la présente note, les prévisions financiéres ne
tiennent pas compte des changements a venir. En effet, les mécanismes par lesquels cette modulation des
regles s’opéreraient sont incertains : les indicateurs a retenir pour déclencher une modulation des parameétres
d’indemnisation du chémage, le choix des parametres a moduler et le moment a partir desquels ils seraient
modulés restent encore a définir. Néanmoins, quels que soient les choix opérés, ces nouvelles regles devraient
avoir des conséquences sur la dynamique des dépenses de 'assurance chomage renforgant a moyen terme la
sensibilité de ces derniéres a la conjoncture.

Preés de 51 Md€ de dette en 2024

La dette, qui s’établissait a 36,8 Md€ fin 2019 puis a 63,6 Md€ fin 2021, amorcerait une trajectoire de réduction des
2022. Elle atteindrait 59,2 Md€ fin 2022 puis continuerait a se résorber a 55,0 Md€ fin 2023 et 50,8 Md€ fin 2024
(Graphique 14). Elle resterait toutefois encore supérieure a son niveau d’avant crise. Hors mesures d’'urgence, elle
atteindrait néanmoins 32,4 Md€.

GRAPHIQUE 14 - ENDETTEMENT DU REGIME D’ASSURANCE CHOMAGE, EN MD€
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Source : Unédic, prévisions Unédic d’'octobre 2022
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TABLEAU 4 - DEPENSES ET RECETTES DE I’UNEDIC POUR LES ANNEES 2019 A 2024

En milliards d'euros, au 31 décembre 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Prévision Prévision Prévision
Recettes 39,2 35,8 40,1 44,0 45,2 46,8
Contributions d'Assurance chémage 38,6 35,2 39,4 43,6 44,8 46,3
dont manque a gagner lié a l'activité partielle 2,1 -0,8 -0,1 0,0 0,0
dont contributions principales 25,5 22,4 24,7 27,4 27,9 28,9
dont impositions de toutes natures (CSG) 13,2 12,8 14,7 16,2 16,9 17,4
Autres recettes 0,6 0,6 0,8 0,5 0,4 0,5
Dépenses 41,1 53,2 49,4 39,6 41,0 42,6
Allocations brutes et aides* 35,1 39,0 38,4 32,9 33,8 35,0
Activité partielle 0,0 7,5 3,9 0,2 0,2 0,1
Caisses de retraite 2,1 2,3 2,6 2,1 2,2 2,3
Autres dépenses 3,9 4,5 4,5 4,4 4,8 5,2
dont financement P6le emploi 3,5 4,1 4,3 3,9 4,3%% 4,8%*
dont charges d'intérét de la dette 0,3 0,2 0,2 0,4 0,4 0,3
Solde financier -1,9 -17,4 -9,3 4,4 4,2 4,2
Dette -36,8 -54,6 -63,6 -59,2 -55,0 -50,8

* Notamment : Arce, prime CSP
** Sous I'nypothése d’'un maintien du financement de Pole emploi a hauteur de 11 %.
Source : Unédic, prévisions Unédic d’'octobre 2022

Le cumul des soldes positifs de 2022 a 2024 représenterait 12,8 Md€

Par rapport a 2021, ces soldes positifs seraient dus pour moitié a la hausse des recettes et pour moitié a la
baisse des dépenses. En cumul ils représenteraient 12,8 Md€ et permettraient de résorber 20 % de la dette
enregistrée fin 2021. Elle s’élevait alors a 63,6 Md€, aprés un endettement supplémentaire de 18,4 Md€ 1ié au
financement des mesures d’'urgence (Schéma I).

Avant la crise, a la fin de 'année 2019, la dette du régime s’élevait a 36,8 Md€. Cette dette était multifactorielle :
elle résultait de la situation économique dégradée apres les années de crise financiére de 2008-2009, de décisions
de I’Etat ou de la réglementation européenne (financement de P6le emploi ou réglementation de I'indemnisation
des travailleurs frontaliers), de décisions de modifications des regles d'indemnisation (conventions d’Assurance
chomage), dans le contexte de modifications survenues sur le marché du travail (développement des contrats
courts, création des ruptures conventionnelles...)’.

° Perspectives financiéres de I’Assurance choémage 2017-2020 , juin 2017
https://www.unedic.org/publications/perspectives-financieres-de-lassurance-chomage-2017-2020
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SCHEMA 1 - ENDETTEMENT AVANT CRISE COVID, EN SORTIE DE CRISE ET A L’'HORIZON 2024

Avant crise En sortie de A I'horizon de
Covid crise Covid prévision
Dette fin 2019 Dette fin 2021 Dette fin 2024
36,8 Md€ 63,6 Md€ 50,8 Md€
Endettement
cumulé
avant 2019

36,8 Md€

Mesures

d'urgence
[activite partislle,
Endettement lié aux Mesures prolongations...]

mesures d'urgence _d'yrgenqe

18,4 Md< "?fz:ﬁeggﬂ ;#"'J; Désendettement prévu
SRR pour 2022-2024
12,8 Md€

Source : Unédic, prévisions Unédic d’octobre 2022

Des dépenses d'intérét qui restent stables

En 2022, 'Unédic a émis 1 Md€ de dette obligataire nouvelle au format « Social Bond ». Le programme de
financement moyen et long terme est ainsi en fort recul par rapport aux 19 Md€ de dette émise en 2020 et

12,5 Md€ en 2021. Cette nette diminution a pu s’opérer par le retour a I'équilibre des comptes de I’Assurance
chomage. En parallele, 4,1 Md€ d’emprunts de moyen et long terme seront ainsi remboursés grace aux ressources
propres du régime.

Cette année 2022 est également marquée par des perturbations sur les marchés financiers liées a une rapide et
forte remontée des taux d’intérét qui n’était pas anticipée en début d’année. Cette hausse des taux vient
notamment des changements de politiques monétaires de la Banque centrale européenne (BCE) qui, a I'instar des
autres grandes banques centrales, vise a limiter la hausse de I'inflation. Le pilotage financier de 'Unédic, défini
par les partenaires sociaux, permet de limiter 'exposition aux risques de refinancement et de taux.

Les projections de dépenses d’'intérét restent ainsi stables pour les prochaines années : 0,4 Md€ en 2022 et 2023,
puis 0,3 Md€ en 2024 soit moins de 1 % des recettes de I'Unédic.

L’évolution de la situation financiere de ’Assurance chomage devrait permettre d’initier le désendettement du
régime selon le programme d’amortissement ci-dessous (7ableau 5).

TABLEAU 5 - PROGRAMME D’AMORTISSEMENT DE LA DETTE DE L’'UNEDIC

2022 2023 2024
Solde financier avant variation des financements 4,4 4,2 4,2
Variation de I'encours de dette moyen/long terme -3,1 -2,8 -3,1
Nouvelles émissions de dette moyen/long terme 1,0 1,0 1,0
Remboursements de dette moyen/long terme 4,1 3,8 4,1
Variation de I’encours de dette court terme -1,3 -1,5 -1,1
Variation de 'endettement net -4,4 -4,2 -4,2
Endettement net 59,2 55,0 50,8

Source : Unédic, prévisions Unédic d’'octobre 2022
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ANNEXES

GRAPHIQUE 15 - DEPENSES ET RECETTES DE L’ASSSURANCE CHOMAGE, EN POURCENTAGE DU PIB
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Source : Unédic, prévisions Unédic d’octobre 2022

GRAPHIQUE 16 - SOLDE FINANCIER DE L’ASSURANCE CHOMAGE, EXPRIME EN MOIS DE RECETTES
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Source : Unédic, prévisions Unédic d’'octobre 2022
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