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La décision récente de la Californie d’accroître le salaire minimum, les 
hausses du salaire minimum préconisées par H. Clinton et B. Sanders ont 
attiré à nouveau l’attention sur une caractéristique très importante des 
Etats-Unis : la déformation du partage des revenus au détriment des 
salariés, l’ouverture des inégalités de revenus. Dans un pays où les salaires 
réels augmentent peu, où les bas salaires n’augmentent pas ou même 
reculent en termes réels et où donc la profitabilité est très élevée, on 
s’attend à ce qu’il y ait insuffisance de la demande des ménages, excédent 
d’épargne domestique et donc excédent extérieur. 
 
Or c’est l’inverse : les Etats-Unis sont caractérisés par un déficit extérieur 
chronique, c’est-à-dire par l’insuffisance de l’épargne domestique. Ceci 
vient : 
 

• de la faiblesse du taux d’épargne des ménages, qui est une des 
réponses des ménages à la faiblesse des hausses de leur revenu ; 
 

• du niveau très élevé de l’investissement des entreprises. 
 
La hausse des bas salaires est parfaitement justifiée du point de vue de 
l’équité et même de l’efficacité économique (soutien de la demande des 
ménages) aux Etats-Unis. Mais sa mise en place, étant donné le point de 
départ, conduirait à un déficit extérieur très important, donc probablement à 
une forte dépréciation à terme du dollar. 



 

Flash 2016 – 396 - 2  

FLASH  

Déformation 
spectaculaire du 

partage des revenus 
aux Etats-Unis 

La décision récente de la Californie d’accroître le salaire minimum (à 15 dollars de 
l’heure à terme), les propositions allant dans le même sens d’H. Clinton (12 dollars 
de l’heure) et B. Sanders (15 dollars de l’heure) ont attiré à nouveau l’attention 
sur la nature du partage des revenus aux Etats-Unis : 
 

• déformation très importante du partage des revenus au détriment des 
salariés (graphique 1), depuis 1996 ; 
 

 • ouverture très importante des inégalités de revenu, les Américains dans 
la partie basse de la distribution des revenus n’ayant aucune hausse de 
leur revenu réel, ou subissant même des baisses de leur revenu réel 
(tableau 1) ; 
 

 • stagnation du pouvoir d’achat de la classe moyenne (graphique 2). 
 

  
 

Tableau 1 
Etats-Unis : revenu réel moyen des ménages perçu par chaque quintile (en dollars constants, 2014) 

 

 
Quintile le 
plus bas 

Deuxième 
quintile 

Troisième 
quintile 

Quatrième 
quintile 

Cinquième 
quintile 

Les 5% des 
ménages 
dont les 
revenus 

sont les plus 
élevés 

1990 12 594 31 687 52 338 78 912 153 138 243 856 
1991 12 254 30 778 51 123 77 932 149 443 233 217 
1992 12 000 30 068 50 658 77 765 150 680 239 157 
1993 11 877 30 109 50 471 78 434 163 415 280 474 
1994 12 195 30 391 51 198 79 670 167 489 289 376 
1995 12 883 31 488 52 650 80 935 168 900 291 497 
1996 12 919 31 709 53 336 82 549 173 620 302 439 
1997 13 004 32 511 54 696 84 716 180 614 316 957 
1998 13 388 33 805 56 564 87 481 185 120 322 663 
1999 14 092 34 603 57 920 90 145 192 235 334 123 
2000 13 963 34 863 58 058 90 254 195 578 346 975 
2001 13 553 34 055 57 002 89 375 195 188 348 287 
2002 13 146 33 424 56 324 88 597 189 156 330 311 
2003 12 867 33 052 56 106 88 809 189 318 325 967 
2004 12 839 32 852 55 661 87 766 189 802 330 750 
2005 12 916 33 164 56 129 88 284 193 457 340 836 
2006 13 329 33 791 56 623 89 626 197 466 349 215 
2007 13 189 33 617 57 055 90 331 191 793 327 922 
2008 12 817 32 456 55 124 87 703 188 092 324 059 
2009 12 747 32 283 54 657 86 833 188 513 325 939 
2010 11 938 30 982 53 389 85 649 183 935 311 859 
2011 11 831 30 742 52 467 84 298 187 395 327 846 
2012 11 848 30 620 52 772 84 654 187 568 327 953 
2013 11 784 31 317 54 620 87 888 196 516 339 938 
2014 11 676 31 087 54 041 87 834 194 053 332 347 

Sources : US Census Bureau, NATIXIS  
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Graphique 1 
Etats-Unis : salaire réel et productivité par tête  

(100 en 1990:1) 
 

 Salaire réel par tête (hors benefits, déflaté par le prix du PIB)

 Productivité par tête

Sources : Datastream, BLS, NATIXIS 
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Graphique 2 
Etats-Unis : salaire médian réel  

(déflaté par le CPI, 100 en 1990:1) 

Sources : Datastream, BLS, NATIXIS 
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FLASH  

Malgré cette 
déformation du 

partage des revenus, 
déficit extérieur 

continuel des Etats-
Unis 

Lorsqu’il y a déformation du partage des revenus en faveur des profits, au 
détriment des salariés, on s’attend à ce qu’il y ait faiblesse de la demande des 
ménages, donc excédent d’épargne domestique, donc excédent extérieur 
structurel, cohérent avec la faiblesse de la demande intérieure et avec le niveau 
élevé des profits. Or on observe l’inverse aux Etats-Unis : malgré la déformation 
du partage des revenus au détriment des salariés, il y a aux Etats-Unis une 
insuffisance chronique d’épargne domestique, un déficit extérieur structurel 
(graphique 3). 
 

 

 
 

 D’où vient cette anomalie ? 
 

• De la faiblesse du taux d’épargne des ménages (graphique 4), qui est 
une des réactions des ménages américains à la faiblesse de leur revenu ; 
 

• du niveau élevé et en hausse du taux d’investissement des 
entreprises américaines (graphique 5). 
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Graphique 3 
Etats-Unis : balance courante (en % du PIB valeur) 

 

Sources : Datastream, BEA, NATIXIS 
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Graphique 4 
Taux d'épargne brute des ménages (en %) 

 

 Etats-Unis
 Zone Euro

Sources : Datastream, Eurostat, BEA, NATIXIS 
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Graphique 5 
Investissement  total des entreprises  

 (en % du PIB volume) 
 

 Etats-Unis

 Zone euro

Sources : Datastream, Eurostat, BEA, NATIXIS 
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Synthèse : que 
produirait alors la 

hausse des salaires 
aux Etats-Unis 

Une hausse des salaires, en particulier des bas salaires (tirée par des hausses 
de salaire minimum) est parfaitement justifiée : 
 

• du point de vue de l’équité (réduction des inégalités, distribution aux 
salariés des gains de productivité) ; 
 

• mais aussi du point de vue de l’efficacité (la stagnation des salaires 
réels déprime la demande des ménages qui ne peut plus être aujourd’hui 
soutenue par l’endettement (graphique 6), comme c’était le cas de 1992 à 
2007. 
 

 

 
 

 Mais il faut tenir compte de la caractéristique très particulière de l’économie 
américaine vue plus haut : malgré la déformation du partage des revenus au 
détriment des salariés, les Etats-Unis sont en situation d’insuffisance d’épargne 
domestique, de déficit extérieur chronique. La hausse des salaires et de la 
demande des ménages augmenterait encore le déficit extérieur des Etats-
Unis, d’où probablement une forte dépréciation du dollar comme on l’avait vu 
de 2001 à 2008 (graphiques 7a/7b). 
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Graphique 6 
Etats-Unis : dette des ménages 
 (en % du RDB des ménages) 

 

Sources : Datastream, FoF, BEA, NATIXIS 
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Graphique 7a 
Etats-Unis : balance courante et taux de change 

euro-dollar 

 Balance courante (en % du PIB valeur, G)
 Taux de change (1€ = ...$, D)  

Sources : Datastream, FMI, NATIXIS 70
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Graphique 7b  
Etats-Unis : balance courante et taux de change 

effectif nominal 

 Balance courante (en % du PIB valeur, G)

 Taux de change effectif nominal (100 en 1990:1, D)

Sources : Datastream, FMI, NATIXIS 


