
 

 
D'où venait le rôle dominant des Etats-Unis ? 

 Au moment où l'on parle de "déclin" des Etats-Unis, il nous paraît intéressant 
de nous interroger sur les causes du rôle dominant antérieur des Etats-Unis, 

et sur les facteurs explicatifs de ce rôle qui subsistent encore aujourd'hui. 
Nous avons à l'esprit : 

− la taille de l'économie américaine et des grandes entreprises 
multinationales américaines ; 

− le rôle international du dollar ; 

− la place financière américaine (New York), le poids des actifs 

financiers détenus aux Etats-Unis ; 

− l'innovation, la capacité à financer les entreprises innovantes, les 
universités, les agences publiques de recherche… ; 

− le rôle militaire et politique international des Etats-Unis. 

Qu'est-ce qui est aujourd'hui menacé ? Le poids économique des Etats-Unis 
avec la croissance plus faible, le déclin industriel, et la montée des grands 
émergents ; le rôle international du dollar, même si cela ne se voit pas à court 

terme, avec les déséquilibres financiers ; la place financière et son rôle après 
la crise ; la présence militaire avec les difficultés budgétaires prévisibles. 

Mais il subsiste les grandes entreprises dans le domaine des nouvelles 
technologies, la capacité à innover, le rôle de l'Etat et des Universités dans le 

progrès technique, la taille des actifs financiers en gestion. 
On aura donc sans doute une situation macroéconomique et une situation 

internationale affaiblies des Etats-Unis, mais un rôle toujours majeur dans les 
flux financiers et le progrès technologique. 
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Dans quelle mesure y 
a-t-il déclin des Etats-

Unis ? 

On trouve aujourd'hui les deux thèses opposées : 
 

− celle du déclin global des Etats-Unis, après la crise financière, avec les 
déséquilibres économiques et financiers, les difficultés budgétaires, 
l'amoindrissement du rôle de la finance, la très mauvaise santé d'une 
grande partie de l'industrie traditionnelle… 

 
 − celle du maintien d'avantages comparatifs importants des Etats-Unis, 

avec la capacité à innover, à créer et à financer les entreprises innovantes, 
la qualité des Universités, le poids de la finance même après la crise. 

 
 Il faut donc faire un bilan de l'ampleur du déclin des Etats-Unis, des segments de 

l'économie américaine ou du rôle international des Etats-Unis sur lesquels il porte, 
puisqu'il ne s'agit pas d'un déclin global. 
 

Les cinq aspects du 
rôle dominant 

historique des Etats-
Unis  

Le rôle dominant historique des Etats-Unis était dû : 
 

1. au poids de l'économie américaine (production, commerce, consommation 
de matières premières, entreprises…) ; 

 
 2. au rôle de monnaie internationale dominante du dollar ; 

 
 3. à la place financière de New York, et au poids des actifs financiers détenus 

aux Etats-Unis ; 
 

 4. à la capacité à innover, à mobiliser des ressources très importantes pour la 
recherche, la création d'entreprises ; 

 
 5. au rôle politique international des Etats-Unis. 

 
 Détaillons ces cinq aspects. 

 
 # 1 Poids économiques des Etats-Unis 

 
 Il s'agit du poids dans la production mondiale (graphiques 1 a/b), dans le 

commerce mondial (graphiques 2 a/b), dans la consommation mondiale de 
matières premières (graphiques 3 a/b). 
 

Graphique 1 a
PIB en $ (en % du PIB Mondial en $) 
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Graphique 1 b
PIB en $ PPA (en % PIB Mondial en $ PPA) 
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Graphique 2 a
Exportations en valeur (en % des exportations 

mondiales)
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Graphique 2 b
Importations en valeur (en $, en % des 

importations mondiales)
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Graphique 3 a

Consommation de pétrole (en % de la 
consommation mondiale)
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Graphique 3 b
Consommation des métaux (en % de la 

consommation mondiale)
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 Le poids des Etats-Unis dans la production baisse, mais reste élevé : 25 % du 
PIB mondial en Parité de Pouvoir d'Achat. Le poids des Etats-Unis dans le 
commerce mondial devient par contre assez faible (inférieur à celui de la Chine, 
du côté des exportations) ; le poids des Etats-Unis dans le consommation de 
matières premières reste élevé pour le pétrole, est devenu assez faible pour les 
métaux. 
 

 Il s'agit aussi de la taille des entreprises (tableaux 1 a/b). 
 

 Il y a 14 entreprises américaines, dans les 40 premières en termes de chiffre 
d'affaires ; 2 entreprises chinoises, 1 japonaise mais 20 de l'Union Européenne. 
 

 La taille de l'économie américaine est donc grande, mais en recul surtout en ce 
qui concerne le commerce mondial et la consommation de certaines matières 
premières. 
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 Tableau 1 a 
Classement par rapport à la capitalisation 2007 

 NAME Capitalisation 
(millions de $) 

Chiffre 
d'affaires 

(millions de $) 
Secteur Pays 

1 EXXON MOBIL 511887 358600 Petrole et gaz UNITED STATES 
2 GENERAL ELECTRIC 374637 169719 Biens et services industriels UNITED STATES 
3 CHINA MOBILE 354272 47104 Telecommunications HONG KONG 
4 GAZPROM 333559 97416 Petrole et gaz RUSSIAN FEDERATION 
5 MICROSOFT 333054 51122 Technologie UNITED STATES 
6 AT&T 252051 118928 Telecommunications UNITED STATES 
7 BP 231650 281942 Petrole et gaz UNITED KINGDOM 

8 PROCTER & GAMBLE 225950 76476 Produits menagers et de soin 
personnel UNITED STATES 

9 EDF 217063 87189 Services aux collectivites FRANCE 
10 HSBC HOLDINGS 199795 142197 Banques HONG KONG 
11 TOTAL 198803 200036 Petrole et gaz FRANCE 
12 VODAFONE GROUP 198564 61916 Telecommunications UNITED KINGDOM 
13 HSBC HDG. (ORD $0.50) 198265 140922 Banques UNITED KINGDOM 
14 CHEVRON 197061 203970 Petrole et gaz UNITED STATES 
15 TOYOTA MOTOR 195178 214368 Automobiles et equipementiers JAPAN 
16 JOHNSON & JOHNSON 190879 61095 Sante UNITED STATES 
17 CHINA CON.BANK 'H' 190473 42977 Banques CHINA 
18 WAL MART STORES 190348 374526 Distribution UNITED STATES 
19 BANK OF AMERICA 183125 119190 Banques UNITED STATES 
20 NESTLE 'R' 180544 95000 Agro-alimentaire et boissons SWITZERLAND 
21 APPLE 173427 24006 Technologie UNITED STATES 
22 CISCO SYSTEMS 164232 34922 Technologie UNITED STATES 
23 GOOGLE 'A' 162839 16594 Technologie UNITED STATES 

24 ALTRIA GROUP 159196 38051 Produits menagers et de soin 
personnel UNITED STATES 

25 INTEL 155881 38334 Technologie UNITED STATES 
26 PFIZER 155241 48428 Sante UNITED STATES 
27 BERKSHIRE HATHAWAY 'A' 153778 118245 Assurance UNITED STATES 
28 TELEFONICA 152844 82517 Telecommunications SPAIN 
29 NOKIA 152721 74647 Technologie FINLAND 
30 ROYAL DUTCH SHELL A(LON) 150584 352750 Petrole et gaz NETHERLANDS 
31 INTERNATIONAL BUS.MCHS. 149744 98786 Technologie UNITED STATES 
32 PETROBRAS ON 149636 95831 Petrole et gaz BRAZIL 
33 AMERICAN INTL.GP. 147863 126251 Assurance UNITED STATES 
34 E ON 147314 100484 Services aux collectivites GERMANY 
35 ENI 146688 127344 Petrole et gaz ITALY 
36 CITIGROUP 146644 159229 Banques UNITED STATES 
37 JP MORGAN CHASE & CO. 146622 116353 Banques UNITED STATES 
38 SIEMENS 144910 105919 Biens et services industriels GERMANY 
39 NOVARTIS 'R' 143819 40322 Sante SWITZERLAND 
40 COCA COLA 141825 28857 Agro-alimentaire et boissons UNITED STATES 
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 Tableau 1 b 
Classement par rapport aux Chiffres d'affaires 2007 

 NAME Chiffre d'affaires 
(milliers de $) 

Capitalisation 
(millions de $) Secteur Pays 

1 WAL MART STORES 374526000 190348,4 Distribution UNITED STATES 
2 EXXON MOBIL 358599900 511886,8 Petrole et gaz UNITED STATES 
3 ROYAL DUTCH SHELL A(LON) 352749800 150584 Petrole et gaz NETHERLANDS 
4 ROYAL DUTCH SHELL B 352749800 114799 Petrole et gaz UNITED KINGDOM 
5 BP 281941500 231650,4 Petrole et gaz UNITED KINGDOM 
6 TOYOTA MOTOR 214367700 195178,4 Automobiles et equipementiers JAPAN 
7 ING GROEP 206748200 87064,44 Assurance NETHERLANDS 
8 CHEVRON 203970000 197060,8 Petrole et gaz UNITED STATES 
9 TOTAL 200036100 198803 Petrole et gaz FRANCE 

10 GENERAL MOTORS 181122000 14087,59 Automobiles et equipementiers UNITED STATES 
11 FORTIS (BRU) 173872300 57274,19 Banques BELGIUM 
12 FORTIS 173872300 57496,77 Banques BELGIUM 
13 FORD MOTOR 172455000 13724,84 Automobiles et equipementiers UNITED STATES 
14 CONOCOPHILLIPS 171500000 141240,8 Petrole et gaz UNITED STATES 
15 GENERAL ELECTRIC 169719000 374636,9 Biens et services industriels UNITED STATES 
16 AXA 163566700 82447,19 Assurance FRANCE 
17 SINOPEC 'H' 160713600 25351,27 Petrole et gaz CHINA 
18 CITIGROUP 159229000 146644,4 Banques UNITED STATES 
19 VOLKSWAGEN 159207000 65632,25 Automobiles et equipementiers GERMANY 
20 VOLKSWAGEN PREF. 159207000 15279,59 Automobiles et equipementiers GERMANY 
21 DEXIA 157933600 29421,95 Banques BELGIUM 
22 DEXIA (PAR) 157933600 29387,8 Banques BELGIUM 
23 ALLIANZ 149984700 97453,88 Assurance GERMANY 
24 DAIMLER 145321000 101653,3 Automobiles et equipementiers GERMANY 
25 BNP PARIBAS 143024200 98229 Banques FRANCE 
26 HSBC HOLDINGS 142197200 199795,3 Banques HONG KONG 
27 HSBC HDG. (ORD $0.50) 140921700 198264,7 Banques UNITED KINGDOM 
28 ENI 127344300 146687,9 Petrole et gaz ITALY 
29 AMERICAN INTL.GP. 126251000 147862,6 Assurance UNITED STATES 
30 DEUTSCHE BANK 124775500 68649,75 Banques GERMANY 
31 UBS 'R' 124291500 95972,06 Banques SWITZERLAND 
32 CARREFOUR 120100800 54918,79 Distribution FRANCE 
33 BANK OF AMERICA 119190000 183124,8 Banques UNITED STATES 
34 AT&T 118928000 252051,3 Telecommunications UNITED STATES 
35 GENERALI 118561400 63875,78 Assurance ITALY 
36 BERKSHIRE HATHAWAY 'A' 118245000 153777,5 Assurance UNITED STATES 
37 BERKSHIRE HATHAWAY 'B' 118245000 65622 Assurance UNITED STATES 
38 JP MORGAN CHASE & CO. 116353000 146622,1 Banques UNITED STATES 
39 PETROCHINA 'H' 114324300 37611,84 Petrole et gaz CHINA 
40 ARCELORMITTAL 111497200 112305,7 Matieres premieres NETHERLANDS 

 # 2 Rôle international du dollar 
 

 On peut mesurer le rôle international du dollar à son poids dans les réserves de 
change mondiales (tableau 2), dans les marchés financiers internationaux 
(tableau 3), dans la facturation du commerce mondiale (tableau 4). 
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 Tableau 2 
Composition par devise des réserves de change (en %) 

  1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Q1 

2008 
Q2 

US Dolllar  59,0 62,1 65,2 69,4 71,0 70,5 70,7 66,5 65,8 65,9 66,8 65,3 63,9 63,9 62,5 
Yen 6,8 6,7 5,8 6,2 6,4 6,3 5,2 4,5 4,1 3,9 3,6 3,4 2,9 2,9 3,1 
Livre Sterling 2,1 2,7 2,6 2,7 2,9 2,8 2,7 2,9 2,6 3,3 3,7 4,0 4,6 4,6 4,7 
Franc Suisse 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 0,4 0,2 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 
Euro (DM avant 1999) 15,8 14,7 14,5 13,8 17,9 18,8 19,8 24,2 25,3 24,9 24,4 24,8 26,0 26,5 27,0 
ECU 8,5 7,1 6,1 1,3 - - - - - - - -       
Autres monnaies 4,8 4,8 4,8 4,5 1,6 1,4 1,2 1,4 1,9 1,8 1,6 1,4 2,4 1,9 2,2 

Source : FMI - Rapport annuel, COFER 

 Tableau 3 a 
Part des différentes devises dans les émissions obligataires (en % du total) 

Encours 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 Jun.2008
Euro 27,8 27,2 24,9 27,2 28,5 29,5 31,8 37,2 43,3 46,8 45,2 47,3 48,8 49,7 
Yen 16,2 15,0 13,0 11,1 9,7 7,5 5,7 4,9 4,4 4,0 3,4 2,8 2,7 2,7 
Livre sterling 6,5 7,3 7,8 7,7 7,7 7,5 7,0 7,0 7,0 7,4 7,6 8,2 7,9 7,8 
Franc Suisse 6,6 4,9 4,0 3,7 2,7 2,2 1,7 1,8 1,8 1,7 1,5 1,4 1,4 1,4 
Dollar 37,6 40,7 46,0 46,8 48,3 50,6 51,4 46,7 40,8 37,0 38,6 36,4 34,9 34,0 
Source : BIS Quarterly Review, Septembre 2008 (table 13B) 

 Tableau 3 b 
Part des différentes devises dans titres monétaires (en % du total) 

Encours 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 Jun.2008
Euro 19,6 14,4 15,8 17,3 33,7 32,2 31,2 40,8 47,1 47,5 43,6 40,5 42,0 47,0 
Yen 4,8 7,2 7,5 8,1 9,5 11,1 11,6 5,3 3,0 2,1 1,7 1,6 3,0 3,7 
Livre sterling 5,8 5,0 6,9 7,2 7,3 7,6 10,2 12,8 13,6 15,1 18,0 16,8 13,5 13,4 
Franc Suisse 5,8 6,1 4,9 3,9 2,0 1,8 3,0 3,6 3,7 2,2 2,5 2,3 2,4 2,1 
Dollar 59,2 60,9 59,6 58,1 43,4 43,5 40,9 33,2 29,0 28,7 29,4 32,8 33,7 29,2 
Source : BIS Quarterly Review, Septembre 2008 (table 13B) 

 Tableau 3 c 
Part des différentes devises dans les dérivés de taux d'intérêt (en % du total) 

Encours 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 
Euro - 34,4 33,0 33,8 37,8 39,3 40,0 38,4 38,3 37,2 
Yen 19,5 20,6 20,3 15,2 14,4 13,8 12,7 12,1 13,1 13,5 
Livre sterling 7,8 7,6 7,5 8,0 7,3 7,0 8,0 7,1 7,6 7,2 
Franc Suisse 2,6 2,4 2,1 1,8 1,7 1,7 1,7 1,5 1,2 1,0 
Dollar 27,5 27,5 30,0 35,4 33,8 32,5 32,1 35,1 33,4 33,0 
Source : BIS Quarterly Review, Septembre 2008 (table 13B) 

 Tableau 3 d 
Encours des différentes devises dans les dérivés de taux de change (en Mds de $) 

Encours 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 
Euro - 4667 5981 6368 7794 10145 11900 12857 16037 21806 
Yen 5319 4236 4254 4178 4791 5500 7076 7575 9490 12857 
Livre sterling 2612 2242 2391 2315 2462 4286 4331 4424 6135 7979 
Franc Suisse 937 880 848 800 936 1333 1452 1689 2311 3662 
Dollar 15810 12834 14073 15410 16500 21429 25726 26295 33755 46947 
Source : BIS Quarterly Review, Septembre 2008 (table 13B) 
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 Tableau 4 
Part de monnaies dans le libellé du commerce mondial (en %) 

Dollar Euro Autre 
49,1 27,7 23,2 

Source : BCE, working paper series N°665 

 Le dollar : 
 

 − est encore la monnaie dominante de réserve et pour le commerce 
mondial ; 

 
 − n'est plus la monnaie dominante sur les marchés financiers (c'est 

l'euro). 
 
 

 # 3 Place financière, poids financier des Etats-Unis 
 

 On peut mesurer le poids financier des Etats-Unis à la taille des différents marchés 
financiers, à l'emploi dans la finance. Les concurrents, sur ce point, des Etats-Unis 
sont d'abord les places européennes (Londres, Paris, Francfort…), puis les places 
asiatiques (Singapour, Hong Kong, Shanghai…). 
 

 Le seul concurrent ici, pour l'instant, des Etats-Unis est l'Union Européenne, 
en ce qui concerne la taille des marchés (graphiques 4 a/4 b), les encours gérés 
(graphiques 4 c/4 d), l'emploi dans les services financiers (graphiques 5 a/5 b). 
L'Europe rattrape les Etats-Unis en ce qui concerne la taille des actifs financiers, est 
largement devant en ce qui concerne l'emploi dans la finance. 
 

Graphique 4 a
Capitalisation boursière (Mds $)
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Graphique 4 b
Encours d'obligations (publiques + privées) 
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Graphique 4 c
Encours d'actifs financiers détenus par les 

investisseurs institutionnels (Mds de $)
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Graphique 4 d
Actifs financiers détenus par les ménages 
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Graphique 5 a
Emploi dans les services financiers (milliers)
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Graphique 5 b
Hong Kong + Chine + Singapour: Emploi dans 

les services financiers (milliers)
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 # 4 Capacité à innover 
 

 On connaît le poids des Etats-Unis dans la Recherche-Développement 
mondiale (tableau 5), avec à peu près deux fois plus de chercheurs en entreprise 
que dans l'Union Européenne ou au Japon. Les dépenses de R&D ont monté aux 
Etats-Unis par rapport à l'Europe ou au Japon ; elles restent 10 fois supérieures à 
celles de la Chine. 
 

 Tableau 5-1 
Dépenses de R&D totales (Mds de $) 

 Etats-Unis UE à 15 Japon Chine Inde 
1995 184,3 166,6 153,2 4,0 1,9 
1996 197,8 168,9 128,7 5,1 2,1 
1997 212,7 156,6 120,9 6,5 2,9 
1998 228,1 164,0 113,7 7,2 3,1 
1999 245,5 167,5 129,5 8,2 3,5 
2000 267,8 157,9 139,7 10,8 3,9 
2001 278,6 159,5 128,2 12,6 4,1 
2002 277,1 176,3 124,6 15,5 4,5 
2003 290,2 211,7 135,3 18,5 5,3 
2004 300,1 243,9 146,0 23,7 6,3 
2005 324,3 256,4 151,6 30,1 7,7 
2006 342,8 270,5 152,7 36,8 9,3 

Source : OCDE, Principaux indicateurs de la science et de la technologie 
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 Tableau 5-2 
Dépenses de R&D en entreprises (Mds de $) 

 Etats-Unis UE à 15 Japon Chine 
1995 130,0 101,3 99,7 - 
1996 145,2 104,7 91,3 - 
1997 157,6 98,7 86,9 - 
1998 169,5 102,9 81,0 - 
1999 182,5 108,0 91,7 4,1 
2000 200,2 100,4 99,0 6,5 
2001 201,5 102,4 94,2 7,6 
2002 193,8 112,3 92,5 9,4 
2003 200,7 135,7 101,5 11,6 
2004 208,2 153,6 109,6 15,8 
2005 225,2 160,8 115,6 20,4 
2006 241,6 170,2 112,0 - 

Source : OCDE, Principaux indicateurs de la science et de la technologie 

 Tableau 5-3 
Nombre de chercheurs des entreprises (en nombres de personnes) 

 Etats-Unis UE à 15 Japon Chine 
1995 789400 405087 384100 192900 
1996 859300 406260 400361 223700 
1997 918600 422816 404232 225400 
1998 974600 436247 429195 149000 
1999 1015700 464846 433758 171900 
2000 1037500 479867 421363 353843 
2001 1059600 506109 430688 388521 
2002 1073300 530173 431190 443021 
2003 1115750 549209 458845 484164 
2004 1133650 563184 455868 529344 
2005 1104500 580234 481496 - 

Source : OCDE, Principaux indicateurs de la science et de la technologie 

 Tableau 5-4 
Nombre de brevets triadiques 

 Etats-Unis UE à 15 Japon Chine 
1995 12020 11281 9429 19 
1996 12921 12733 10490 22 
1997 14482 12899 10582 40 
1998 14945 13770 10952 42 
1999 16300 14890 12059 72 
2000 15664 14025 14709 90 
2001 15417 14201 13642 122 
2002 16020 14014 13922 195 
2003 16037 14071 14428 253 
2004 15916 14255 15347 312 
2005 16368 14269 15239 433 

Source : OCDE, Principaux indicateurs de la science et de la technologie 

 Ce poids dans la R&D vient du rôle de l'Etat (avec le poids des Agences Publiques 
de Recherche tableau 6), de la qualité des Universités (tableau 7), de la capacité à 
financer les entreprises en création, les entreprises innovantes (tableau 8). 
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 Tableau 6 a 
Budget de la recherche en Europe 

 
Union Européenne 
 
Budget de la Recherche Développement 
Sur 2007 – 2013 : 7,3 Mds d’euros par an 
 
 
France 
 
Budget 2007 des agences publiques de recherche (Mds d’euros) 
 
CNRS        3,1     (toutes disciplines ; 2008 : 3,3) 
INRA :       0,7     (recherche agricole) 
INSERM : 0,6      (recherche santé ; 2008 : 0,65) 
 
Source : Ministère du budget, Commission Européenne 

 Tableau 6 b 
États-Unis : budgets des agences fédérales (liés à l'innovation, Mds de dollars) 

  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

NASA 16,3 17,3 17,6 18,0 18,5 18,9 19,4 
NSF 5,9 6,0 6,9 - - - - 
NIH 29,1 29,5 29,5 - - - - 

Source : Fed 

 Tableau 7 
Classement 2008 - Shanghai des universités 

World 
Rank Institution* Region Regional 

Rank Country National 
Rank 

Score on 
Alumni 

Score on 
Award 

Score on 
HiCi 

Score on 
N&S 

Score on 
PUB 

Score on 
PCP 

Total 
Score 

1 Harvard Univ Americas 1 USA 1 100 100 100 100 100 74,1 100 
2 Stanford Univ Americas 2 USA 2 40 78,7 86,6 68,9 71,6 66,9 73,7 
3 Univ California - Berkeley Americas 3 USA 3 69 77,1 68,8 70,6 70 53 71,4 
4 Univ Cambridge Europe 1 UK 1 90,3 91,5 53,6 56 64,1 65 70,4 
5 Massachusetts Inst Tech (MIT) Americas 4 USA 4 71 80,6 65,6 68,7 61,6 53,9 69,6 
6 California Inst Tech Americas 5 USA 5 52,8 69,1 57,4 66,1 49,7 100 65,4 
7 Columbia Univ Americas 6 USA 6 72,4 65,7 56,5 52,3 70,5 46,6 62,5 
8 Princeton Univ Americas 7 USA 7 59,3 80,4 61,9 40,5 44,8 59,3 58,9 
9 Univ Chicago Americas 8 USA 8 67,4 81,9 50,5 39,5 51,9 41,3 57,1 
10 Univ Oxford Europe 2 UK 2 59 57,9 48,4 52 66 45,7 56,8 
11 Yale Univ Americas 9 USA 9 48,5 43,6 57 55,7 62,4 48,7 54,9 
12 Cornell Univ Americas 10 USA 10 41,5 51,3 54,1 52,3 64,7 40,4 54,1 
13 Univ California - Los Angeles Americas 11 USA 11 24,4 42,8 57,4 48,9 75,7 36 52,4 
14 Univ California - San Diego Americas 12 USA 12 15,8 34 59,7 53 66,7 47,4 50,3 
15 Univ Pennsylvania Americas 13 USA 13 31,7 34,4 58,3 41,3 69 39,2 49 
16 Univ Washington - Seattle Americas 14 USA 14 25,7 31,8 53,1 49,5 74,1 28 48,3 
17 Univ Wisconsin - Madison Americas 15 USA 15 38,4 35,5 52,6 41,2 68,1 28,8 47,4 
18 Univ California - San Francisco Americas 16 USA 16 0 36,8 54,1 51,5 60,8 47,5 46,6 
19 Tokyo Univ Asia/Pac 1 Japan 1 32,2 14,1 43,1 51,9 83,3 35 46,4 
20 Johns Hopkins Univ Americas 17 USA 17 45,8 27,8 41,3 48,7 68,5 24,8 45,5 

 Tableau 8 
Nombre de Business Angels 

Europe France Royaume Uni Etats-Unis 
125000 7000 40000 400000 

Source: NATIXIS 
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 Le taux de création d'entreprises est cependant plus élevé en Europe qu'aux Etats-

Unis (tableau 9). 
 

 Tableau 9 
Taux de création d'entreprises* aux Etats-Unis et dans l'Union Européenne 

  2002 2003 2004 2005 2006 2007 
Etats-Unis 11,17 8,65 9,07 - - - 
Royaume-Uni 11,87 11,25 11,78 12,4     
Allemagne - - 11,21 - - - 
Pays Bas 13,34 11,53 11,63 13,49 - - 
Espagne 9,15 9,86 9,23 10,39 - - 
Italie 7,93 7,88 8,77 8,62 - - 
Suède 9,21 8,78 9,29 9,83 - - 
France 8,7 9,6 10,3 10,1 10,6 11,0 

(*) Taux de création: nombre de créations d'entreprises durant la période de référence (t) divisé par le nombre d'entreprises actives en t 
Sources : OCDE, Eurostat, Bain & Compagny, INSEE 

 # 5 Rôle international des Etats-Unis 
 

 Le poids diplomatique, militaire… etc… des Etats-Unis est évident. Il tient 
évidemment a son poids économique et à sa capacité à avoir un budget militaire 
très important (tableau 10). 
 

 Tableau 10 
Dépenses militaires (Mds de $) 

  2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 
Etats-Unis 301,7 312,7 356,7 415,2 464,7 503,4 527,7 578,3 
UE à 15 155,3 152,4 166,7 205,4 235,9 237,9 246,6 277,2 
Japon 45,8 40,7 39,6 42,7 45,5 44,2 41,5 40,8 
Chine 22,0 26,1 30,5 34,2 39,1 44,3 54,0 66,5 
Russie 9,6 12,5 15,0 18,5 22,8 28,5 35,6 46,0 
Autres émergents d'Asie  
hors Chine 30,7 29,6 31,0 34,8 38,1 43,4 47,2 56,5 

Sources : SIPRI, NATIXIS 

Perspectives pour ces 
facteurs du rôle 

dominant des Etats-
Unis 

Reprenons dans l'ordre les 5 facteurs ci-dessus, et regardons ce qui va les modifier 
dans le futur. 
 
# 1 Poids économique 
 

 La baisse du poids économique des Etats-Unis vient biensûr du taux de croissance 
plus faible que dans les pays émergents (graphique 6). 
 

 L'écart de croissance au détriment des Etats-Unis va maintenant être 
amplifié : l'industrie américaine est dans une situation très difficile, comme le 
montrent la stagnation de la production industrielle hors IT (graphiques 7 a/b), la 
faiblesse de l'investissement en biens d'équipement hors IT (graphique 7 c), le 
déficit extérieur des Etats-Unis et leurs pertes de parts de marché à l'exportation 
(voir graphique 2 a plus haut). 
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Graphique 6
Croissance du PIB (volume, GA en %)
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Sources : Datastream, NATIXIS

Graphique 7 a 
Etats-Unis : production manufacturière en IT 

(100 en 1995:1)

0

500

1000

1500

2000

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09
0

500

1000

1500

2000

Sources : Datastream, NATIXIS

 

Graphique 7 b
Etats-Unis : production manufacturière hors IT 

(100 en 1995:1)
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Graphique 7 c
Etats-Unis :  Investissements productifs en 

volume (en % PIB)
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Graphique 7 d

Etats-Unis : Balance commerciale hors énergie 
(en % du PIB)
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 La faiblesse de l'industrie conduit à une faiblesse de la croissance qui ne pourra 
plus maintenant être cachée par la hausse de l'endettement des ménages, 
(graphique 8 a), la crise et les défauts des ménages (graphique 8 b) ayant révélé 
son caractère excessif. 
 



 Flash 2008 – 501 - 13 

Flash

Graphique 8 a
Etats-Unis : Dette et crédits des ménages
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Graphique 8 b
Etats-Unis : Taux de défaut des ménages sur 

les crédits hypothécaires 
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 # 2 Rôle international du dollar 
 

 On assiste clairement à une baisse du rôle international du dollar comme monnaie 
financière (tableaux 2 et 3 plus haut) mais pas comme monnaie des échanges 
commerciaux (tableau 4). 
 

 Il serait compliqué et coûteux, en termes de coûts de transaction, qu'il y ait 
plusieurs monnaies majeures de facturation des échanges commerciaux. 
 

 En ce qui concerne les aspects financiers, la crise a provoqué une violente 
réappréciation du dollar (graphique 9), mais elle ne nous paraît pas pertinente 
dans une perspective de moyen terme. 
 

 En effet, les politiques économiques menées par les Etats-Unis en raison de la 
crise (baisse forte des taux d'intérêt, déficits publics massifs, graphique 10), 
devraient accroître encore le déficit extérieur et la dette extérieure des Etats-Unis 
(graphique 11), dégradent aussi la qualité de la dette publique (avec le soutien des 
banques, les achats d'actifs risqués). 
 

Graphique 9 
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Graphique 10
Etats-Unis : Deficit public et dette publique 
(% PIB) avec programme de sauvetage des 

banques
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Graphique 11
Etats-Unis : Dette extérieure brute
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 Tout ceci doit entraîner une baisse de la demande d'actifs en dollars par le 
Reste du Monde, donc, à moyen terme, une nouvelle dépréciation du dollar et, 
très probablement, une baisse de son rôle financier international. 
 

 Il semble cependant difficile que le dollar perde son rôle de monnaie de 
réserve internationale : la taille des marchés financiers en dollars est énorme (voir 
ci-dessous), les substituts possibles au dollar présentent aussi de graves handicaps 
(non-convertibilité du RMB, croissance faible de la zone euro). 
 

 # 3 Rôle financier des Etats-Unis 
 

 La crise financière va certainement conduire à une finance plus simple, ce qui va 
nuire au rôle financier des Etats-Unis qui s'étaient spécialisés dans la finance 
complexe, par exemple la construction d'actifs titrisés compliqués (graphique 12) 
le rehaussement de crédit, la gestion des risques de défaut (graphique 13). 
 

Graphique 12
Etats-Unis : total de bilan des émetteurs d'ABS 
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Graphique 13
Encours des CDS (en Mds $) 
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 La finance de la zone euro est spécialisée dans des actifs en moyenne plus simple, 
comme les covered bonds. 
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 On s'attend donc à une diminution du rôle de place financière des Etats-Unis 

en raison de la perte de taille de la finance complexe ; mais il ne faut pas oublier 
qu'il reste que la taille des actifs financiers détenus aux Etats-Unis reste très 
grande (graphiques 4 a/b/c/d), ce qui maintiendra un poids financier très 
important pour les Etats-Unis. 
 

 # 4 Capacité à innover 
 

 On a vu plus haut (tableaux 5/6/7/8) l'avance des Etats-Unis en ce qui concerne 
l'effort privé et public d'innovation, la qualité des Universités, la taille des grandes 
entreprises dans le domaine des nouvelles technologies (Microsoft, Appel, Cisco, 
Google, Intel tableau 1). Cette avance se maintient aujourd'hui. 
 

 Le problème des Etats-Unis est que, même dans ce pays très en avance en ce qui 
concerne la recherche, les nouvelles technologies, la taille du secteur des nouvelles 
technologies reste trop petite pour tirer l'ensemble de l'économie (tableau 11), et 
les excédents extérieurs générés par ce secteur sont bien trop petits pour 
compenser le déficit extérieur des biens (graphique 14). 
 

 
Graphique 14

Etats-Unis : Balance commerciale (en % du PIB)
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 Tableau 11 

Part de l'IT 

en % 
Part de l'emploi dans 
les services IT en % 

du Total emploi 

Part de l'IT dans la 
valeur ajouté (en %) 

Etats-Unis 3,7 8,7 
UE à 15 3,0 8,1 
Suède 4,4 10,8 
Pays bas 4,2 9,2 
Finlande 4,0 14,8 
Danemark 4,0 7,9 
Autriche 3,8 6,8 
Luxembourg 3,5   
France 3,1 7,9 
Royaume-Uni 3,1 10,7 
Allemagne 3,0 6,9 
Italie 2,8 7,5 
Irlande 2,8 12,1 
Belgique 2,7 7,6 
Espagne 2,7 6,7 
Grèce 2,4 5,9 
Portugal 2,1 6,7 
Japon 3,9 7,9 
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 # 5 Rôle international 
 

 Le rôle international (politique, diplomatique) des Etats-Unis est évidemment 
indissociable de leur poids économique et de leur puissance militaire. 
 

 L'un et l'autre sont menacés 
 

 La baisse du poids économique relatif vu plus haut des Etats-Unis (graphiques 
1 a/b, 2 a/b, 3 a/b) réduit leur influence. On peut par exemple regarder l'évolution 
des échanges commerciaux entre les Etats-Unis et la Chine d'une part, l'Amérique 
Latine et l'Afrique d'autre part (graphiques 15 a/b, 16 a/b). 
 

Graphique 15 a
Exportations vers l'Amérique latine 
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Graphique 15 b
Importations depuis l'Amérique latine 
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Graphique 16 a
Exportations vers l'Afrique (Mds de $ par an)
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Graphique 16 b
Importations depuis l'Afrique (Mds de $ par an)
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 La Chine est encore derrière les Etats-Unis en ce qui concerne le commerce avec 
l'Amérique Latine, mais son poids grandit très rapidement ; elle est passée devant 
les Etats-Unis en Afrique en ce qui concerne les exportations. 
 

 Les difficultés budgétaires à venir des Etats-Unis (graphique 10 plus haut) vont 
certainement rendre difficile le maintien de budgets militaires aussi importants 
que dans la période récente (graphique 17), d'où un moindre interventionnisme 
international et un moindre poids, certainement, des Etats-Unis. 
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Graphique 17
Etats-Unis : dépenses militaires (en % du PIB)
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Synthèse : une 
évolution complexe 

Le rôle dominant des Etats-Unis était lié : 

 − à leur poids économique, 
− au rôle du dollar, 
− à leur poids financier, 
− à leur avance en termes d'innovation, de nouvelles technologies, 
− à leur rôle politique et diplomatique, à leur présence militaire. 

 
 Les évolutions présentes et futures conduiront certainement : 

 
 − à un moindre poids économique et commercial (des Etats-Unis 

(croissance lente sans le soutien du crédit ; déclin de l'industrie 
traditionnelle) ; 

 
 − à un recul mais mesuré du rôle international du dollar (déséquilibres 

financiers des Etats-Unis, dégradation de la qualité des actifs en dollars, 
mais absence de substitut crédible au dollar) ; au maintien du dollar 
comme monnaie dominante de facturation des échanges 
commerciaux ; 

 
 − à un recul du rôle de place financière des Etats-Unis (avec le recul de 

la finance complexe), mais au maintien du poids des marchés 
financiers et des actifs financiers détenus aux Etats-Unis ; 

 
 − au maintien du leadership technologique (taille de l'effort d'innovation, 

rôle des universités) ; 
 

 − à un moindre poids politique international des Etats-Unis (difficultés 
économiques, inévitable réduction des dépenses militaires). 

 
 Il ne s'agit donc pas d'un déclin global des Etats-Unis, mais d'un déclin de 

leur poids international (économique, commercial, financier, politique, 
militaire) avec le maintien de plusieurs rôles dominants (innovation, poids de 
la gestion d'actifs, rôle international du dollar). 
 


