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Que se passerait-il si les Etats-Unis s’européanisaient ? 

Une partie des hommes politiques et des économistes aux Etats-Unis 
souhaitent que les Etats-Unis « s’européanisent » dans de nombreux 
domaines. 

Que se passerait-il si les Etats-Unis effectivement s’européanisaient ? 

 Les dépenses de protection sociale seraient beaucoup plus 
élevées ; 

 le partage des revenus serait bien plus favorable aux salariés ; 

 certains impôts seraient plus élevés ; 

 le salaire minimum serait plus élevé ; 

 la lutte contre les positions dominantes serait beaucoup plus 
active. 

La transition vers ce régime « européen » aux Etats-Unis serait donc 
un choc très important, qui entraînerait : 

 une hausse forte des revenus salariaux et une baisse forte des 
profits ; 

 en conséquence une baisse forte du marché des actions ; 

 une hausse de l’inflation et des taux d’intérêt, d’où un recul des prix 
de l’immobilier ; 

 une transition de la demande tirée par les effets de richesse à une 
demande tirée par les salaires ; 

 une plus grande difficulté pour financer les créations d’entreprises, 
peut-être moins d’innovations, moins d’incitation à innover ; 

 une réduction forte des inégalités de revenu et de patrimoine. 

Il s’agirait donc d’un changement profond du modèle américain. 

 
 

Ce document est distribué aux Etats-Unis. Merci de lire attentivement l'avertissement en fin de document.. 

  

https://twitter.com/patrickartus
http://www.research.natixis.com/
https://twitter.com/patrickartus
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En quoi consisterait « l’européanisation » des Etats-Unis ? 

Beaucoup d’hommes politiques et d’économistes de gauche aux Etats-Unis suggèrent que 
dans le domaine social, fiscal, de la lutte contre les inégalités, les Etats-Unis se rapprochent 
du modèle de l’Europe continentale. 

En quoi cette « européanisation » des Etats-Unis consisterait-elle ? 

1- Les dépenses de protection sociale seraient beaucoup plus élevées (graphique 1). 
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Graphique 1
Dépenses publiques de famille + logement + 

vieillesse + santé + éducation  (en % du PIB valeur)
 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, BEA, Eurostat, NATIXIS

 

 
2- Le partage des revenus serait plus favorable aux salariés (graphiques 2a/b) en 

particulier parce que le salaire minimum serait plus élevé (graphique 3). 
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Graphique 2a
Etats-Unis : salaire réel et productivité par tête 

(100 en 2002:1) 
 1 - Salaire réel par tête (déflaté par le prix du PIB)
 2 - Productivité par tête
 3 - Ratio (1) / (2)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 2b
Zone euro : salaire réel et productivité par tête 

(100 en 2002:1)
 1 - Salaire réel par tête  (défla té par le prix du PIB)
 2 - Productivité par tête
 3 - Ratio (1) / (2)

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 3
Salaire minimum (en % du salaire médian) 

 États-Unis  Allemagne
 France  Espagne

Sources : OCDE, NATIXIS
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3- Certains impôts (taxation des revenus du capital, cotisations sociales des entreprises, 
graphiques 4a/b) seraient plus élevés, la pression fiscale totale serait plus forte 
(graphique 4c). 
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Graphique 4a
Taux de taxation du revenu du capital (en %)  

 États-Unis  Zone euro

Sources : OCDE, NATIXIS
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Graphique 4b
Cotisations sociales des entreprises 

(en % du PIB valeur)  
 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, NATIXIS

 

22
24
26
28
30
32
34
36
38
40
42

22
24
26
28
30
32
34
36
38
40
42

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Graphique 4c
Pression fiscale (en % du PIB valeur) 

 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, NATIXIS

 

 
Les politiques redistributives seraient de plus grande taille (on peut mesurer cette 
taille par l’écart entre l’indice de Gini des inégalités de revenu avant redistribution et 
celui après redistribution, graphique 5). 
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Graphique 5
Ecart entre l'indice de GINI des inégalités de revenu 

avant et après redistribution (échelle de 0 à 1) 
 États-Unis  Zone euro

Sources : OCDE, NATIXIS

 

 
4- Les politiques de la concurrence seraient plus strictes, les Etats-Unis ayant laissé 

sans réagir apparaître une forte concentration des entreprises (graphique 6) et des 
rentes de monopole. 
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Graphique 6
Etats-Unis : indice de concentration des 

entreprises*

Sources : Autor et al. (2017), NATIXIS

(*) Moyenne des parts de marché des 20 plus 
grandes entreprises de chacun des secteurs

 

Quelles seraient les conséquences de la transition des Etats-
Unis vers le modèle européen ? 

Les évolutions vues ci-dessus, si les Etats-Unis basculaient vers le modèle européen de 
politique sociale, de politique fiscale, de politique redistributive, de politique salariale, de 
politique de la concurrence, conduiraient, dans la période de transition, aux Etats-Unis : 

1- avec un partage des revenus plus favorable aux salariés et une hausse du salaire 
minimum, à une hausse importante des revenus salariaux (graphique 7a) et à une 
baisse importante des profits (graphique 7b) ; 
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Graphique 7a 
Etats-Unis : masse salariale (en % du PIB valeur) 

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 7b
Profits après taxes, intérêts et avant dividendes 

(en % du PIB valeur) 

 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, BEA, Eurostat, NATIXIS

 

 
2- avec la baisse des profits et la hausse de la taxation du capital, à un recul des cours 

boursiers (graphique 8) ; 
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Graphique 8
Indice boursier (100 en 2002:1)

 S&P  Eurostoxx

Sources : Datastream, NATIXIS
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3- avec la hausse des salaires, à une inflation plus forte (graphique 9a), donc à une 
hausse des taux d’intérêt (graphique 9b) ; 
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Graphique 9a
Etats-Unis : inflation sous-jacente

( Core* PCE deflator , GA en %)

Sources : Datastream, 
BEA, NATIXIS

(*) Hors énergie et alimentation
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Graphique 9b
Etats-Unis : taux Fed Funds et taux d'intérêt à 10 ans 

sur les emprunts d'Etat (en %)
 Taux Fed Funds  Taux à 10 ans Gov.

Sources : Datastream, 
NATIXIS

 

 
La hausse des taux d’intérêt conduirait à la baisse des prix de l’immobilier 
(graphique 10) ; 
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Graphique 10
Etats-Unis : prix des maisons et de l'immobilier 

commercial (100 en 2002:1)
 Prix des maisons  Prix de l'immobilier commercial

Sources : Datastream, Moody's, S&P/Case-Shiller, NATIXIS

 

 
4- au passage du soutien de la demande par les effets de richesse (graphique 11) au 

soutien de la demande par les salaires ; 
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Graphique 11 
Etats-Unis : capitalisation boursière et richesse 
immobilière des ménages (en % du PIB valeur) 

 Capitalisation boursière
 Richesse immobilière des ménages

Sources : Datastream, NATIXIS

 

 
5- avec la baisse du marché des actions, la taxation plus élevée du revenu du capital, les 

politiques redistributives de plus grande taille, peut-être une baisse de l’incitation à 
innover (graphique 12) et une plus grande difficulté pour financer les entreprises 
(graphiques 13a/b et tableau 1) ; 



 
Flash Economie 

   6 

C1 - Public Natixis

1,6

1,8

2,0

2,2

2,4

2,6

2,8

3,0

1,6

1,8

2,0

2,2

2,4

2,6

2,8

3,0

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Graphique 12
Dépenses totales en R&D (en % du PIB valeur) 

 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 13a
Emissions brutes d'actions par les entreprises non 

financières (en % du PIB valeur) 
 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 13b 
Private equity (fonds levés en LBO, Md $)

 Europe  Etats-Unis

Sources : Datastream, NVCA, EVCA,  NATIXIS

 

 

Tableau 1 : nombre de business angels (2011) 
 Europe (2018) Etats-Unis (2015) 

Estimation   345 000 304 930 

Sources : EBAN, ACA , NATIXIS 

6- certainement, une baisse des inégalités de revenu et de patrimoine aux Etats-Unis 
(graphiques 14a/b). 
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Graphique 14a
Proportion du revenu national reçu par les 1% 
d'individus ayant le revenu le plus élevé (en %)  

 Etats-Unis  Zone euro

Sources : Datastream, NATIXIS
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Graphique 14b
Proportion du patrimoine national détenue par les 

1% d’individus possédant le patrimoine le plus 
important (en %) 
 Etats-Unis  France

Sources : WID, NATIXIS
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Synthèse : il s’agirait d’un changement profond du modèle 
américain 

Pour réduire les inégalités (graphiques 14a/b ci-dessus), améliorer la protection sociale 
(graphique 15a), réduire la pauvreté (graphique 15b) on peut effectivement penser à une 
« européanisation » du modèle américain. 
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Graphique 15a
Etats-Unis : nombre d'Américains sans couverture 

maladie (millions de personnes)

Sources : CENSUS, NATIXIS
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Graphique 15b
Proportion de la population en dessous du seuil de 

pauvreté
(seuil : 60% du revenu équivalent médian, en %)

 États-Unis  Zone euro

Sources : OCDE, NATIXIS

 

 
Mais cette évolution changerait radicalement le modèle américain : taxation plus élevée du 
capital, des hauts revenus, profitabilité plus faible des entreprises, prix des actifs financiers et 
immobiliers plus bas, moindre innovation si la capacité à s’enrichir est une des causes de 
l’innovation : une économie tirée par les salaires et plus par l’enrichissement. 

 

 

 

 


