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Fed : le dilemme du taux de participation et du taux de chômage  
 
Chute de trois dixièmes du taux de chômage, nouvelle baisse de deux dixièmes du 

taux de participation, repli de la durée hebdomadaire du travail, les créations 

d’emplois les plus faibles depuis janvier 2011, de 74 000… La Fed pouvait-elle 

imaginer pire configuration pour son premier mois de tapering ?  

Sans aucun doute ces données sont affectées de perturbations :  

- les commentaires officiels font part de mauvaises conditions climatiques, sans 

toutefois sembler leur donner une importance significative -si tel est le cas que 

devons-nous prédire de janvier alors que sévit le vortex ? 

- le « shut down » du mois d’octobre peut également avoir occasionné certaines 

distorsions. Pourrait-il avoir été ponctuellement créateur d’emplois dans le privé 

alors que l’Administration ne pouvait plus assurer son activité ?  

Toujours est-il que les données de décembre sont troublantes et nous rappellent à 

quel point la conjoncture américaine est incertaine et l’exercice de la Fed tout 

aussi compliqué que périlleux. La situation du marché de l’emploi qui voit se 

prolonger le reflux du taux de chômage et du taux de participation est inédite et 

témoigne avant tout d’une détérioration en profondeur des fondamentaux de 

l’économie américaine. La situation est donc loin de la normalisation que 

nombreux voudraient voir dans les développements récents. Les perspectives de 

taux d’intérêt s’en trouvent assurément chahutées. Tel sera probablement le cas 

pour un bon moment.   
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