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En mai 2011, la consommation privée a
baissé aux Etats-Unis pour le second mois
consécutif. Elle retrouve ainsi son niveau
de février. Rien d'étonnant & cela : le
pouvoir d'achat du revenu disponible
aprés impodts n'a pratiquement pas
varié depuis décembre 2010. Le taux
d'épargne des ménages reste bloqué
aux environs de 5% de ce revenu.
C'est le plus élevé depuis le milieu
des années 1990, si I'on excepte les
phases exceptionnelles de reversement
d'argent public (mai 2008 et mai 2009)
ou de reprise de I'emploi (printemps
2010). Aujourd’hui, ces deux sources de
revenu se sont taries. En particulier, le
pouvoir d'achat salarial a été écrété
par la hausse des prix alimentaires et
énergétiques; il a ainsi stagné depuis
juillet 2010. Le gain horaire moyen n'a
augmenté que d’environ 2% en un an,

Etats-Unis : moins de consommation,

comparé a 3,5% pour l'inflation totale et
1,5% hors alimentation et énergie. En juin
2011, i a méme Iégerement baissé sous
I'effet du poids du chédmage.

Le taux de chdmage est passé de 8,8%
d 9,2% de la population active en frois
mois. Sa remontée tout comme sa baisse
antérieure sont excessives au regard
des mouvements de I'emploi. D'ailleurs,
I'appréciation des consommateurs
est plus mesurée; ceux-ci n'ont noté
qu'une frés légére dégradation du
marché du travail en mai et juin, selon
I'enquéte du Conference Board. Les
consommateurs affichent tout de méme
une plus grande réserve qu'en début
d’'année; trop enthousiastes en février,
ils sont maintenant échaudés quant aux
perspectives, que ce soit d'activité ou
d'empiloi. lls suivent en cela le recul du

plus de chomeurs

moral des acheteurs, déja perceptible
en avril et confirmé en juin.

Les enquétes ISM manufacturier et non
manufacturier convergent : production
en petite forme, évolution de I'emploi
moins positive surtout dans I'industrie;
dégonflementdescarnetsdecommandes,
jugés a présent moyennement garnis. Rien
de catastrophique, d ceci prés que I'on
ne voit plus trés bien quels vont étre les
ressorts de I'économie américaine, faute
de volontaire pour s'endetter. Le marasme
persistant des prix de I'immobilier, combiné
dla hausse du coUt de la construction et a
I'affaissement des perspectives d'activité
a eu raison du peu de confiance que
les constructeurs affichaient encore. Pas
question donc de compter sur |'effet de
richesse des particuliers pour les inciter a
moins épargner.

Contact:

Remarque importante : nous développons dans cette note des points de vue qui sont les néires a la date d'aujourd’hui. lls ne
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présentent aucune garantie. lls ne constituent pas des conseils d'achats ou de ventes et nous nous réservons le droit de les modifier
& fout moment. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.




