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Une conséquence
inattendue de ce

plan est qu’il pourrait
générer davantage de
pressions inflationnistes

Et maintenant, cap sur le plan d’infrastructures

« Biden »!

Alors que I’administration Biden vient de réussir a faire passer un plan de
soutien budgétaire de 1900 Mds $, I’attention va désormais se tourner vers le
programme d’infrastructures qui figurait dans les promesses de campagne

du candidat Biden.

Les besoins en infrastructures aux
Etats-Unis sont urgents et d’importants
investissements doivent étre réalisés
si PPadministration veut atteindre ses
objectifs climatiques. En 2017, la part
des dépenses publiques en infrastructures
des Etats-Unis représentait 2,3 % du PIB,
ce qui représente le chiffre le plus faible
depuis la Seconde guerre mondiale. De
nombreuses infrastructures n‘ont pas été
rénovées depuis des décennies et l'age
moyen des infrastructures du pays ne
cesse d’'augmenter. Cette année, I'ASCE
(association des ingénieurs civils) a
attribué la note de C- aux infrastructures
américaines et 11 des 17 catégories
d’infrastructures évaluées sont classées
dans la catégorie D, c’est-a-dire en mauvais
état. De plus, le défi constitué par le
changement climatique justifie la mise en
ceuvre d’investissements «verts », soit
pour remplir les objectifs climatiques de
'administration Biden, soit pour rendre les
infrastructures plus résilientes vis-a-vis des
catastrophes climatiques.

Le périmétre du prochain plan
d’infrastructures n’est pas encore
clairement défini. En juillet 2020, Ila

Chambre des représentants a adopté le
Moving Forward Act, un projet de loi de
1500 Mds $ centré sur les infrastructures,
mais le Sénat, a majorité républicaine a
'époque, n‘avait pastenudevotesurcelui-ci.
Ce Moving Forward Act pourrait clairement
servir de modeéle au plan d’infrastructures
de Biden. Son objectif était notamment
de parvenir a une « décarbonation » des

infrastructures américaines dans tous les
secteurs de I'économie. Parmi les projets,
on trouvait entre autres, la réparation
des routes et des ponts, la modernisation
des systemes de transport en commun,
I'extension des voies ferrées interétatiques
ou de l'accés a Internet aux communautés
rurales et a faibles revenus. Durant sa
campagne électorale, Biden avait évoqué
un plan d’infrastructures Build Back Better
de 2000 Mds $, centré notamment sur les
énergies vertes mais depuis, certains ont
parlé de 4000 Mds $ car cela pourrait
inclure une section formation/reconversion
(création d’emplois dans le secteur des
énergies  propres, destruction dans
d’autres). La pierre angulaire du projet
serait d’atteindre 100 % de production
d’électricité dé-carbonée a partir de 2035.
« Amtrak Joe » avait également promis la
deuxieme « grande révolution ferroviaire »
avec 'électrification du systéme ferroviaire

et I'extension des lignes interétatiques
existantes.
Mais pour plusieurs raisons, ce

programme n’est pas aussi simple
qu’il y parait. Ne parlait-on pas déja
d’'un grand programme d’infrastructures
sous la présidence Trump? S'il est aussi
complexe de mettre en ceuvre un grand
plan d’infrastructures aux Etats-Unis, c’est
d’abord que les infrastructures publiques
appartiennent largement aux collectivités
locales (Etats et autres collectivités
locales). Ainsi, moins de 7% des
infrastructures publiqgues appartenaient
& I'Etat fédéral en 2019 (1,1 % des routes
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et autoroutes par exemple) et cette
part a baissé de facon continue depuis
la seconde guerre mondiale (elle était
de 17 % en 1946). Un autre obstacle est
le systeme politique trés polarisé et
la trés faible majorité démocrate au
Sénat. Le passé récent a montré que
les projets de loi sur les infrastructures
pouvaient étre élaborés de maniere
bipartisane, mais sans nécessairement
obtenir un soutien suffisant, comme le
America’s Transportation Infrastructure
Act sur les ponts et les routes rédigé a
la fois par des sénateurs républicains et
démocrates, mais qui n’a jamais été voté.
Etant donné qu’il v existe néanmoins un
terrain d’entente sur certains sujets, la clé
du succés du paquet d’infrastructure peut
étre... son démembrement en plusieurs
projets de loi distincts, plutot gu’une loi
fourre-tout.

Un autre obstacle majeur est simplement
le financement du plan. Il est assez clair
qu’il ne sera pas entierement financé
par la dette et que des hausses d'impdts
seront décidées. Plusieurs propositions

étaient inscrites dans le programme de
Biden (impdt sur les sociétés, hausse
d’impobt pour les ménages aisés) mais la
aussi, certains leviers inutilisés depuis des
décennies pourraient étre activés comme
la taxe fédérale sur I'essence (18,4 cents
le gallon), qui n'a pas été modifiée depuis
1993: le CBO a proposé une augmentation
de la taxe de 15 cents le gallon, ce qui
entrainerait une augmentation de 6%
des prix de l'essence. Une taxe carbone
a également été mentionnée. Ainsi, une
conséquence inattendue de ce plan est gu’il
pourrait générer davantage de pressions
inflationnistes.

Si le plan est finalement adopté, les
conséquences sur le marché pourraient
étre considérables. Jerome Powell a
souligné que ce type de relance, par
opposition aux mesures de soutien
budgétaire, pouvaitstimulerlacroissance
potentielle... et par conséquent les taux
réels d’équilibre (taux neutres).

Achevé de rédiger le 19 mars 2021
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