
ÉVOLUTION POLITIQUE DE STATU QUO À CHANGEMENT RADICAL…

Résumé de l’évolution politique déclarée et anticipée
RAZ-DE-MARÉE RÉPUBLICAIN TRUMP AVEC UN GOUVERNEMENT DIVISÉ RAZ-DE-MARÉE DÉMOCRATE BIDEN AVEC UN CONGRÈS DIVISÉ

Fiscalité Baisses d’impôts effectives pour les hauts revenus 

via une extension des dispositions de la loi TCJA. 

Pas de changement majeur pour la fiscalité des 

entreprises. Quelques accords possibles sur une 

imposition d’ensemble minimum. Désaccords sur la 

taxe sur les services numériques (DST) qui 

pourraient alimenter les tensions États-Unis/UE.

Probablement aucune nouvelle mesure. Quelques 

accords possibles sur une imposition d’ensemble 

minimum dans le cadre de l’OCDE. Désaccords sur 

la taxe sur les services numériques (DST) qui 

pourraient alimenter les tensions États-Unis/UE.

Hausse de l’impôt sur le revenu 37% à 39,6% et 

de la tranche maximale de l’impôt sur les sociétés 

de 21% à 28%. Taxation des plus-values et 

dividendes aux taux ordinaires de l’impôt sur le 

revenu au-delà de 1 million d’USD. Accord 

international probable sur la DST.

Aucun changement majeur des taux 

d’imposition ni de réforme.

Accord international sur une DST mondiale plus 

probable.

Santé Retrait de l’Obamacare ou réforme d’ampleur de la 

santé peu probables. Contrôles des prix des 

médicaments probables, pour les rapprocher des 

niveaux internationaux. Fin des facturations 

surprises. Relocalisation des chaînes 

d’approvisionnement pharmaceutiques essentielles. 

Contrôles des prix des médicaments probables, 

probablement pour les rapprocher des niveaux 

internationaux. Fin des facturations surprises. 

Relocalisation des chaînes d’approvisionnement 

pharmaceutiques essentielles. 

Protection et extension de l’Obamacare et 

création d’une option d’assurance santé publique 

comparable à Medicare pour tous. Contrôles des 

prix des médicaments, mais augmentation du 

nombre d’assurés pour compenser partiellement. 

Relocalisation des chaînes d’approvisionnement 

pharmaceutiques essentielles. 

Les contrôles des prix des médicaments sont 

soutenus par les deux partis. Relocalisation des 

chaînes d’approvisionnement pharmaceutiques 

essentielles. Protection accrue de l’Obamacare 

et meilleure couverture des affections 

préexistantes. Réformes de grande ampleur 

moins probables.

Infrastructure Vaste plan d’infrastructure comparable aux 

1 000 milliards d’USD récemment proposés, qui 

inclut les infrastructures de transport, les réseaux 

5G et le haut débit.

Plan d’infrastructure modeste, probablement en 

collaboration avec le secteur privé. 

Plan d’infrastructure de 1 300 milliards d’USD 

sur 10 ans, qui intègre la recherche en énergies 

propres, la modernisation des écoles, la réparation 

des routes et des ponts.

Plan d’infrastructure probablement axé sur les 

mêmes objectifs, mais avec des dépenses 

publiques revues à la baisse.

Énergie & 
climat

Déréglementations supplémentaires et accent sur 

l’indépendance énergétique par la voie législative. 

Baisse des restrictions sur l’exploration pétrolière et 

la construction de pipelines. Accent sur la 

construction de nouvelles infrastructures 

énergétiques. Réductions des subventions aux 

énergies propres.

Déréglementations supplémentaires et accent sur 

l’indépendance énergétique. Changement 

réglementaire en partie garanti par la défense contre 

des remises en cause judiciaires de la loi. 

Réductions des subventions aux énergies propres.

Investissement fédéral de 1 700 milliards d’USD 

pour le climat. New Deal écologique pour 

atteindre zéro émission d’ici à 2050 probable. 

Retrait des incitations fiscales pour les énergies 

traditionnelles, allocation de 400 milliards d’USD 

pour la R&D en énergie propre et augmentation 

des subventions.

Changements réglementaires pour soutenir les 

projets d’énergie propre par rapport aux 

carburants fossiles. Production de pétrole et gaz 

soumise à des normes d’émissions plus strictes 

et limitation de l’exploration. Accent sur les 

normes de consommation de carburant.

Chine/
commerce

Accélération du découplage avec les marchés 

financiers et les chaînes d’approvisionnement de 

Chine. La relocalisation est un objectif prioritaire, via 

des crédits d’impôt ou des refus de contrats 

fédéraux. Possible effondrement de la Phase 1 de 

l’accord commercial avec la Chine.

Poursuite du découplage avec les marchés 

financiers et les chaînes d’approvisionnement de 

Chine. La relocalisation est un objectif prioritaire, 

via des crédits d’impôt ou des refus de contrats 

fédéraux. Possible effondrement de la Phase 1 de 

l’accord commercial avec la Chine.

Confrontation avec la Chine via la coalition avec 

les alliés plutôt que des droits de douane 

unilatéraux. Nouvel accord commercial avec l’UE 

possible. Approche plus diplomatique, mais 

destinée à augmenter le découplage avec la Chine 

et la rivalité stratégique.

La politique anti-Chine fédère à présent la 

politique américaine, mais la baisse de 

l’imprévisibilité réduit la prime de risque. 

Nouvel accord commercial avec l’UE possible.

Travail Pas de nouvelle réglementation attendue. Accent sur 

la relocalisation des emplois et des chaînes 

d’approvisionnement et soutien aux petites 

entreprises. Durcissement des critères 

d’immigration.

Pas de nouvelle réglementation attendue. Accent 

sur la relocalisation des emplois et des chaînes 

d’approvisionnement et soutien aux petites 

entreprises. Durcissement des critères 

d’immigration.

Augmentation du salaire minimum fédéral à 

15 USD/h, nouvelles lois pour organiser le lieu de 

travail, règles sur les heures supplémentaires, 

protection des travailleurs précaires. Réforme de 

grande ampleur des lois sur l’immigration.

L’application renforcée du droit du travail 

existant facilite les négociations collectives. 

Nouveaux tests pour les normes de «l’économie 

des petits boulots». Réduction des barrières à 

l’immigration.

Technologie Enquêtes possibles sur les pratiques et les biais 

anticoncurrentiels des sociétés de médias sociaux. 

Indépendance et relocalisation en matière de 5G. 

Les restrictions sur l’immigration affectent le 

recrutement des talents.

Enquêtes possibles sur les pratiques et les biais 

anticoncurrentiels des sociétés de médias sociaux. 

Indépendance et relocalisation en matière de 5G. 

Les restrictions sur l’immigration affectent le 

recrutement des talents.

Surveillance plus étroite des nouvelles opérations. 

Possible taxe sur les bénéfices inattendus. DST 

mondiale plus probable. En partie compensée par 

l’augmentation des dépenses en infrastructures 

numériques et par des politiques moins 

restrictives en matière d’immigration.

Application renforcée des législations antitrust, 

par ex., via des changements de personnel des 

organismes. Faible probabilité de nouvelles lois. 

Taxe mondiale sur les services numériques 

encore probable et significative. Politiques 

moins restrictives en matière d’immigration.

Autre Accélération de la baisse des réglementations dans 

différents secteurs, comme l’énergie, 

l’environnement ou les télécommunications. 

Perspectives positives pour les dépenses de défense, 

y compris la cybersécurité.

Accent plus large sur la déréglementation. Nouveau 

désengagement des institutions et traités 

internationaux. Accent sur les capacités de défense 

nationale, y compris en matière de cybersécurité.

Financement fédéral de 300 milliards d’USD pour 

la R&D en « technologies de rupture», 

400 milliards d’USD pour l’approvisionnement 

national. Retour dans l’accord de Paris et l’OMS; 

soutien accru aux institutions internationales.

Accent sur la réglementation, étant donné que 

la voie législative est moins accessible. Retour 

dans l’accord de Paris et l’OMS.

Politique 
monétaire et 
budgétaire 
générale

Pas de changement de politique monétaire. Taux 

d’intérêt faibles et conditions financières 

accommodantes pour plus longtemps.

Pas de changement de politique monétaire. Falaises 

fiscales possibles, volontairement ou par accident.

Pas de changement de politique monétaire. 

Remplacement possible de Powell par Brainard, 

une partisane des politiques accommodantes, à 

l’issue de son premier mandat. Falaises fiscales 

en grande partie évitées.

Remplacement possible de Powell par Brainard, 

une partisane des politiques accommodantes, à 

l’issue de son premier mandat. Falaises fiscales 

possibles, volontairement ou par accident.

Source: documents de campagne de Biden et Trump, Cato Institute, Brookings Institute, Bloomberg, Financial Times, différents rapports de courtiers, Pictet Asset Management


