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Est-il possible de réindustrialiser
les Etats-Unis ?

La désindustrialisation des Etats-Unis (qui concerne I'ensemble de l'industrie,
hors industrie des nouvelles technologies) est la cause de la plupart des
problémes de I'économie américaine : déficit extérieur, faiblesse des hausses
de salaires, inégalités de revenus, nécessité d'utiliser une politique monétaire
trop expansionniste et le crédit pour stimuler I'économie, d'ou Il'excés

d'endettement des ménages et la crise financiére.

Un objectif Ilégitime de Ila nouvelle administration sera donc de
réindustrialiser les Etats-Unis. Mais est-ce possible, malgré ['avance
technologique des Etats-Unis, avec I'ampleur des délocalisations, le sous-
investissement cumulé de l'industrie et en infrastructures, le niveau des
colits de production ? La tentative de réindustrialisation ne va-t-elle pas, de
ce fait, rapidement dégénérer en politiques protectionnistes (remise en cause
des accords de libre échange, fermeture des marchés publics aux étrangers,

droits de douane...) et en politique de dépréciation du dollar ?
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Désindustrialisation Les Etats-Unis présentent tous les signes d'une désindustrialisation avancée,
des Etats-Unis sauf en ce qui concerne les industries des nouvelles technologies :

stagnation de la production industrielle, hors nouvelles technologies
(graphique 1) ;

pertes massives d'emplois dans lindustrie, au profit des services
(graphiques 2a-2b) ;

e dégradation du commerce extérieur, malgré la faiblesse du dollar depuis
2002 (graphiques 3a-3b) ;
e dégradation du commerce extérieur, malgré la faiblesse du dollar depuis
2002 (graphiques 3a-3b) ;
e pertes de parts de marché, a la fois sur le marché mondial et sur le marché
intérieur (graphiques 4a-4b).
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Graphique 4a
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La désindustrialisation La désindustrialisation des Etats-Unis explique :

des Etats-Unis est a
I'origine de la plupart .
des problémes
économiques
rencontrés par les o
Etats-Unis

le déficit extérieur (graphique 3b plus haut), I'excédent des services étant
ridiculement petit a c6té du déficit des biens (graphique 5) ;

la faiblesse des hausses de salaires et les inégalités de revenus ; la
disparition des emplois industriels (graphiques 2a-2b) repousse les salariés
dans les services domestiques ou les salaires sont plus faibles, ce qui
expliqgue la faiblesse des hausses de salaires, particulierement dans les
petites entreprises qui ne distribuent pas de benefits (graphique 6). La
polarisation du marché du travail aux deux extrémes (services sophistiqués
et IT d'une part, services domestiques peu sophistiqués d'autre part)
explique la hausse des inégalités de salaires (graphique 7) ;

les pertes d'emplois industriels et la faiblesse des hausses de salaires
auraient dd conduire a une progression lente de la demande et de I'activité ;
la stimulation de la demande a donc été réalisée par la politique monétaire
expansionniste (le graphique 8 montre que les taux directeurs de la
Réserve Fédérale ne deviennent jamais supérieurs aux taux de croissance,
méme dans les périodes de progression rapide de l'activité réelle et du
crédit) et I'endettement d'abord des entreprises puis des ménages, donc
des banques (graphiques 9a-9b).
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Graphique 5
Etats-Unis : balance commerciale (en % PIB)
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Graphique 6
Etats-Unis : salaire réel par téte
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C'est bien l'excés d'endettement, surtout des ménages et des banques, qui
déclenche la crise financiére (avec la hausse des défauts des ménages, les
difficultés de financement des banques, la transmission de la crise aux marchés
financiers par la titrisation).
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La réindustrialisation, avec tous les effets négatifs de la désindustrialisation,
est donc bien un objectif Iégitime de la nouvelle administration américaine.

Avance technologique La désindustrialisation peut paraitre une évolution bizarre pour un pays
des Etats-Unis comme les Etats-Unis qui jouit d'une forte avance technologique, d'Agences
publiques de recherche ayant des moyens considérables (tableaux 1 et 2).

Tableau 1
Effort d'innovation

Dépenses de R&D totales (2006)

Pays En % du PIB En Mds $
Etats-Unis 2,6 344,38
Japon 3,5 152,68
Zone euro 1,9 200,11
Chine 1,5 38,35
Dépenses de R&D en entreprises (2006)

Pays En % du PIB En Mds $
Etats-Unis 1,8 242,78
Japon 2,6 111,99
Zone euro 1,2 130,04
Chine 1,0 26,98

Nombre de chercheurs (2005)
Pays Pour 10000 Nombre
emplois
Etats-Unis 47,7 1104500
Japon 60,2 481496
Zone euro 43,8 430821
Chine 10,0 529344
Nombre de brevets triadiques
Pays Par million Nombre
d'habitants
Etats-Unis 55,3 16368
Japon 119,6 15239
Zone euro 42,6 11809
Chine 0,3 433

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

Tableau 2
Etats-Unis : budgets des agences fédérales

(liés a I'innovation, Mds de $)
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

Le probléme est sans doute la concentration aux Etats-Unis de la Recherche-
Développement dans les nouvelles technologies (espace, santé, informatique)
et dans la finance, et, a la différence de ce qu'on voit en Allemagne, en Suéde, au
Japon, pas dans l'industrie traditionnelle. Ceci se voit aussi quand on regarde les
plus grandes entreprises (tableau 3), qui se concentrent surtout aux Etats-Unis
dans le domaine des nouvelles technologies.
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Tableau 3
Classement par rapport a la capitalisation 2007
Capitalisation IChiffre
NAME (millions de $) q§ﬁalres Secteur Pays
(milliers de $)
1 EXXON MOBIL 511887 358599900 | Pétrole et gaz UNITED STATES
2 GENERAL ELECTRIC 374637 169719000 | Biens et services industriels UNITED STATES
3 CHINA MOBILE 354272 47104080 | Télécommunications HONG KONG
4 GAZPROM 333559 97416140 | Pétrole et gaz RUSSIAN FEDERATION
5 MICROSOFT 333054 51122000 | Technologie UNITED STATES
6 AT&T 252051 118928000 | Télécommunications UNITED STATES
7 BP 231650 281941500 | Pétrole et gaz UNITED KINGDOM
8 PROCTER & GAMBLE 225950 76476000 | Produits ménagers et de soin personnel UNITED STATES
9 EDF 217063 87189060 | Services aux collectivités FRANCE
10 | HSBC HOLDINGS 199795 142197200 | Banques HONG KONG
11 | TOTAL 198803 200036100 | Pétrole et gaz FRANCE
12 | VODAFONE GROUP 198564 61915600 | Télécommunications UNITED KINGDOM
13 | HSBC HDG. (ORD $0.50) 198265 140921700 | Banques UNITED KINGDOM
14 | CHEVRON 197061 203970000 | Pétrole et gaz UNITED STATES
15 | TOYOTA MOTOR 195178 214367700 | Automobiles et équipementiers JAPAN
16 | JOHNSON & JOHNSON 190879 61095010 | Santé UNITED STATES
17 | CHINA CON.BANK 'H' 190473 42976910 | Banques CHINA
18 | WAL MART STORES 190348 374526000 | Distribution UNITED STATES
19 | BANK OF AMERICA 183125 119190000 | Banques UNITED STATES
20 |[NESTLE'R' 180544 95000450 | Agro-alimentaire et boissons SWITZERLAND
21 | APPLE 173427 24006000 | Technologie UNITED STATES
22 | CISCO SYSTEMS 164232 34922000 | Technologie UNITED STATES
23 | GOOGLE 'A' 162839 16593990 | Technologie UNITED STATES
24 | ALTRIA GROUP 159196 38051010 | Produits ménagers et de soin personnel UNITED STATES
25 | INTEL 155881 38334000 | Technologie UNITED STATES
26 | PFIZER 155241 48428000 | Santé UNITED STATES
27 | BERKSHIRE HATHAWAY 'A' 153778 118245000 | Assurance UNITED STATES
28 | TELEFONICA 152844 82516530 | Télécommunications SPAIN
29 | NOKIA 152721 74646590 | Technologie FINLAND
30 | ROYAL DUTCH SHELL A(LON) 150584 352749800 | Pétrole et gaz NETHERLANDS
31 | INTERNATIONAL BUS.MCHS. 149744 98786000 | Technologie UNITED STATES
32 | PETROBRAS ON 149636 95830640 | Pétrole et gaz BRAZIL
33 | AMERICAN INTL.GP. 147863 126251000 | Assurance UNITED STATES
34 |EON 147314 100484400 | Services aux collectivités GERMANY
35 | ENI 146688 127344300 | Pétrole et gaz ITALY
36 | CITIGROUP 146644 159229000 | Banques UNITED STATES
37 | JP MORGAN CHASE & CO. 146622 116353000 | Banques UNITED STATES
38 | SIEMENS 144910 105918700 | Biens et services industriels GERMANY
39 |[NOVARTIS 'R 143819 40322400 | Sante SWITZERLAND
40 | COCA COLA 141825 28857010 | Agro-alimentaire et boissons UNITED STATES

Sources : Worldscope, NATIXIS

Peut-on envisager une
réindustrialisation des
Etats-Unis ?
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Ce n'est donc pas parce que les Etats-Unis ont une avance technologique que
leurs industries traditionnelles sont en bonne santé.

Il serait donc favorable que la nouvelle administration mette en place des
politiques de réindustrialisation des Etats-Unis. Mais est-ce possible ?
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On peut fortement en douter :

Graphique 10

Sources : FoF, BEA, NATIXIS
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les délocalisations (graphique 10) sont largement irréversibles : les
importations des Etats-Unis depuis les pays émergents sont pour 60% des
produits d'entreprises américaines installées dans les pays émergents
(cette situation se voit clairement par exemple en Chine, ou la hausse des
exportations vient des entreprises étrangeres installées en Chine,
graphique 11). Les entreprises ayant transféré leurs capacités de
production dans les pays émergents ne les rapatrieront pas aux Etats-
Unis ;

I'industrie américaine a sous-investi depuis longtemps. Les taux
d'investissement en machines et en structures sont devenus trés faibles
(graphique 12). Les gains de productivité dans l'industrie manufacturiere
sont pourtant aussi importants aux Etats-Unis que dans les autres pays
(graphiques 13a-13b) ; mais on trouve a nouveau la méme différence
qu'avant, entre les gains de productivité trés importants dans les nouvelles
technologies et les gains assez faibles dans le reste de lindustrie
(graphique 13c) ;

I'investissement en infrastructures des Etats-Unis a été trop faible,
dans le domaine des infrastructures de transport, de I'électricité. Le
tableau 4 recense les déficiences des infrastructures publiques. Le
graphique 14 montre qu'il y a maintenant un déficit de production
d'électricité ;

colits de production élevés. Le déficit extérieur des Etats-Unis se situe
vis-a-vis de toutes les régions (graphiques 15a-15b), or les colts de
production des Etats-Unis sont élevés par rapport a I'ensemble des pays
émergents vis-a-vis desquels ils ont un déficit (tableau 5).

Graphique 11
Chine : exportations par type d'entreprises
(en % des exportations mondiales)

9

96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06

4 6 - Entreprises a capitaux étrangers +JV -6
[ Entreprises publiques chinoises
5 Entreprises privées chinoises F5
4 4 L4
3 L3
2 4 L2
11 L1
0 e AR 0
Sources : Datastream, NATIXIS

T T T -4 -1 T T T T T T T T T T T T T '1

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

Flash 2008-528- 7



Graphique 12
Etats-Unis : investissements en volume

(en % du PIB)
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Graphique 13b
Productivité par téte du secteur manufacturier
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Graphique 14
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Graphique 13a
Productivité par téte du secteur manufacturier
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Graphique 13c
Etats-Unis : productivité par téte (100 en 1990:1)
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Graphique 15a
Etats-Unis : balance commerciale
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Graphique 15b
Etats-Unis : balance commerciale
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Tableau 4
Etat des infrastructures publiques aux Etats-Unis
Sujet Note 2001 Note 2005 Commentaires

L'encombrement des aéroports américains a diminué depuis les niveaux critiques
atteints au début de la décennie, suite a une baisse de la demande et aux légéres
augmentations de financement récentes. Toutefois les voyages aériens et le trafic
ont dépassé les niveaux qu'ils avaient atteint avant le 11 septembre et I'on attend
une croissance annuelle de 4,3 % d'ici 2015. Les aéroports devront accommoder
d'un nombre croissant de jets régionaux et de nouveaux super-jumbo.

Entre 2000 et 2003, le pourcentage des 590 750 ponts considérés structurellement
défectueux ou fonctionnellement obsoletes a légérement baissé, de 28,5 % a
Ponts C C 27,1 %. Toutefois le colit de réparation de ces ponts s'éléverait a 9,4 Mds de $ par
an pendant 20 ans. Le manque chronique d'investissement est aggravé par
I'absence de programme de transport fédéral.

L'Amérique manque des 11 Mds $ annuels nécessaires pour remplacer les
installations vieillissantes et se conformer aux normes réglementaires relatives a
I'eau potable. Le financement fédéral pour la production d'eau potable est resté au
méme niveau en 2005, a 850 M $, soit moins de 10% des besoins nationaux.
L'administration du Prés. Bush a proposé de maintenir ce niveau de financement
pour I'année fiscale 2006.

Le réseau de transport électrique des Etats-Unis est en grand besoin de
modernisation. La croissance de la demande en électricité et l'investissement dans
Energie D+ D de nouvelles centrales électriques ne s'est pas accompagnée d'investissements
similaires dans le réseau de transport d'électricité. Les dépenses d'entretien ont
baissé de 1% par an depuis 1992.

Pour la premiere fois depuis la seconde guerre mondiale, l'insuffisance de la
capacité ferroviaire a créé des goulots d'étranglement et des retards. Ce probleme
devrait s'aggraver, du fait de I'augmentation d'au moins 50 % du tonnage de fret
ferroviaire prévue d'ici 2020.

Les routes en mauvais état coltent 54 Mds $ en réparations et frais de
fonctionnement pour les automobilistes américains, soit 275 $ par automobiliste. Les
Ameéricains passent 3,5 Mds d'heures par an dans les embouteillages, pour un colt
D de 63,2 Mds $ par an. Les dépenses annuelles de 59,4 Mds $ sont bien en-dega des
94 Mds $ nécessaires annuellement pour améliorer l'infrastructure nationale des
transports. Alors que les programmes de transports fédéraux a long terme ne sont
plus autorisés depuis leur expiration le 30 septembre 2003, la nation continue a
rogner sur les fonds nécessaires aux améliorations du réseau routier.

A = Exceptionnel, B = Bon, C = Médiocre, D = Insuffisant, F = défaillant, I = Incomplet

Total des investissements nécessaires = 1,6 billion $

(Estimation des besoins sur 5 ans - ne comprend pas les besoins d'investissements de sécurité)

Chaque catégorie a été évaluée en fonction de son état et de sa performance, capacité comparée aux besoins, et financement comparé aux besoins.

Source : American Society of Civil Engineers (Société américaine des ingénieurs civils).

Aviation D D+

Eau potable D D-

Réseau ferroviaire - C-

Réseau routier D+
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Tableau 5
Colit salarial horaire dans l'indutrie (en $)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Etats-Unis 18,56 18,94 19,70 20,58 21,33 22,20 22,82 23,65 23,82
Canada 15,93 16,10 16,48 16,23 16,72 19,53 21,77 23,82 25,74
Japon 17,69 20,53 22,02 19,43 18,60 20,26 21,84 21,76 20,20
Chine 0,38 0,42 0,47 0,53 0,59 0,67 0,76 0,86 1,00
Hong Kong 54 5,37 5,45 5,74 5,66 5,54 5,51 5,65 5,78
Corée 5,67 7,36 8,24 7,72 8,77 9,69 11,13 13,56 14,72
Singapour 7,36 6,96 7,18 6,97 6,71 7,18 7,38 7,66 8,55
Taiwan 5,39 5,78 6,19 6,05 5,64 5,69 5,98 6,38 6,43
Brésil 5,54 3,39 3,51 2,95 2,57 2,74 3,15 4,09 4,91
Mexique 1,64 1,87 2,2 2,54 2,49 2,44 2,44 2,63 2,75
Pologne 3,29 3,65 4,67 5,68 5,35 3,99 3,68 4,32 4,68
République Tchéeque 2,80 3,08 3,98 4,93 5,48 4,65 4,48 4,97 5,45
Hongrie - - - - - 4,33 4,29 4,77 4,71
Slovaquie 2,55 2,53 3,28 3,47 3,69 3,52 3,51 3,70 4,15
Slovénie 7,09 7,80 8,98 9,82 9,46 8,54 7,82 8,06 8,30
Roumanie - - 1,53 1,72 1,75 1,38 1,40 1,86 2,11

Sources : BLS, Eurostat

Ceci ne rend possible qu'une seule stratégie : la montée en gamme et la
différenciation de la production vis-a-vis de celles des émergents ; le rapatriement
de productions, délocalisées, compte tenu de I'écart de codts, est impossible a

envisager.
Synthése : quelques La réindustrialisation des Etats-Unis serait nécessaire :
inquiétudes sur les
politiques pour faire progresser plus vite les salaires réels ;

économiques qui vont
étre menées aux Etats-
Unis par la nouvelle
administration

pour réduire le déficit extérieur ;
pour réduire les inégalités de revenus ;
pour obtenir une croissance décente qui ne soit pas tirée par I'endettement.

Mais nous ne croyons pas a la réindustrialisation des Etats-Unis :

le sous-investissement cumulé de l'industrie est trop important ;
les infrastructures publiques sont insuffisantes ;

le niveau des colts aux Etats-Unis est trop élevé ;

les délocalisations sont irréversibles ;

la R&D s'est concentrée sur les nouvelles technologies.

Devant cette impossibilité, la nouvelle administration risque d'utiliser des
techniques dangereuses et néfastes pour les autres pays :

e protectionnisme ;

e remise en cause des accords de libre échange ;

e dépréciation forte du dollar.

Mais, nous l'avons vu, le protectionnisme est difficile a imaginer quand une part
importante des importations des Etats-Unis depuis les émergents vient de
productions d'entreprises ameéricaines dans ces pays ; il serait fortement
inflationniste, et conduirait a des rétorsions commerciales des autres pays. La
dépréciation du dollar serait une politique non coopérative, appauvrissante pour les
Etats-Unis, contribuant (puisqu'elle impliquerait une politique monétaire tres
expansionniste aux Etats-Unis, une forte accumulation de réserves de change dans
les autres pays) a I'excés de liquidité mondiale.
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