L'ESSENTIEL

Qu’est-ce que la monnaie
et comment est-elle créee ?

n Qu’'est-ce que la monnaie ?

© La monnaie est souvent présentée comme un bien qui permet de simplifier
les échanges. Dans un systéme de troc, les individus se retrouvent souvent
confrontés a la difficulté de faire coincider les besoins entre eux: si je posséde
des carottes et que je veux des radis, il faut que je trouve quelqu’un ayant des
radis et désirant des carottes. Le troc se retrouve aussi confronté a la difficulte
de faire face a l'impossibilité de diviser les produits : si je suis éleveur de
chevaux et que je veux une carotte, je ne peux pas couper mon produiten petits
morceaux pour obtenir une carotte. La monnaie garantit la liquidité.

Lamonnaie a une fonction déterminante: elle est un intermédiaire des échanges
puisque les échanges se font en monnaie. La valeur des produits est comptée en
monnaie : elle remplit donc aussi une fonction d'unité de compte. La monnaie
remplit aussi une troisiéme fonction : comme elle permet d'acheter tous les
biens a tous les moments, elle peut étre gardée pour des echanges futurs et
est donc aussi une réserve de valeur. A ce propos, 'économiste britannique
John Maynard Keynes indique que la monnaie est un « lien entre le présent
et l'avenir ».

Historiqguement, la monnaie a pris des formes trés variées, du coquillage aux
pieces d'or en passant par le tabac, ou encore le sel et les billets de banque
(monnaie fiduciaire). Aujourd’hui, la monnaie circule principalement par un jeu
d’écritures sur des comptes (monnaie scripturale) et elle est trés fortement
dématerialisee.

¢ La monnaie est ainsi au cceur du fonctionnement des économies, mais elle
est aussi une realité sociale et politique. C'est un point qui peut étre illustré
avec la creation de l'euro : la monnaie adoptee par 19 pays témoigne de la
volonté politique de faire société a l'échelle européenne. Le fonctionnement
des monnaies repose sur la conflance, fondée elle-méme sur le lien social et
politique. - ’

E Qui crée la monnaie ?

# Le droit de frapper la monnaie est historiquement attache de facon exclusive
au détenteur du pouvoir politique : la monnaie est le symbole du pouvoir
qu'exerce un individu sur un territoire. Les piéces de monnaie portaient
traditionnellement la figure du souverain sur 'une de leur face.

 Pour comprendre ce qu'est la création monétaire aujourd'hui, il est nécessaire
de garder a l'esprit la maniére dont fonctionne le systéme bancaire. Ce dernier
est structuré autour d’'une banque centrale dont l'activité permet de réguler
celle des banques dites de second rang. Dans la zone euro, il y a un systéeme
de banques centrales, avec des banques centrales nationales chapeautées par
la Banque centrale européenne.

# La création monétaire se produit principalement quand les banques de second
rang accordent un crédit a leurs clients, qui conduit a 'écriture de nouvelles
sommes d'argent « a partirderien » surles comptes. Cette création est controlée
par la banque centrale. -

Outions
Les notions a connaitre

Banque centrale
Institution dont la mission est de décider
et de mettre en ceuvre la politique
monétaire. Elle est @ l'origine de 'émis-
sion de la monnaie fiduciaire et veille
au bon fonctionnement du systeme
bancaire.

Inflation

Situation de hausse cumulée et
généralisée des prix dans un pays.
Une diminution des taux d'inflation
s'appelle la désinflation alors qu'une
baisse des prix est désignée par le
terme deflation. Un rythme constant
d'inflation correspond a une stabilite
des prix.

Liquidité

Capacité d'un actif a étre immédiate-
mentun moyen de paiement. La monnaie
est l'actif le plus liquide. Un placement
sur un livret A est moins liquide, car
il faut le convertir en monnaie pour
payer, mais il s'agit d'une opération
facile. Un bien immobilier est beaucoup
moins liquide.

Monnaie

Bien qui remplit trois fonctions : celle
d'unité de compte, celle d'intermédiaire
des échanges et celle de réserve de
valeur.

Monnaie centrale

Monnaie émise par la banque centrale,
a destination des banques « de second
rang ».

Monnaie fiduciaire
Monnaie qui circule sous la forme de
piéces et de billets.

Monnaie scripturale

Monnaie qui circule sous la forme
d'écritures sur des comptes. Elle corres-
pond principalement aux paiements
par virements, cartes bancaires, ou
cheques.
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Comment est gérée la quantité de monnaie en
circulation ?

# La banque centrale a en charge de préter de l'argent aux banques, qui doivent
garder de la monnaie centrale pour faire face aux demandes d'argent liquide de
leurs clients et pour équilibrer leurs relations avec les autres banques.

+ Cette monnaie centrale peut étre obtenue de deux facons : par un emprunt
aupres de la banque centrale ou bien en l'achetant auprés des autres bangques.
Dans les deux cas, la monnaie centrale est obtenue contre un taux d'intérét.
La banque centrale a la capacité de déterminer ou d'influer sur ces taux par le
moyen de ce que l'on appelle les taux d'intérét directeurs.

+ Lactionsur ces tauxdirecteurs est uninstrument central de la politique monétaire.
En baissant ces taux, la banque centrale rend plus facile le crédit et donc la
création monétaire. Inversement, en les augmentant, elle rend plus difficile le
crédit et réduit donc la création monétaire.

4 La banque centrale peut aussi imposeraux banques certaines regles qui limitent
la création monétaire, telles que les réserves obligatoires : les banques sont
obligées de détenir en réserve certaines sommes sous forme d'argent liquide.

Comment la politique monétaire peut-elle agir sur
I'économie ?

+ L'action de la banque centrale sur la quantité de monnaie en circulation a
des effets sur lactivité économique et sur les prix. On parle alors de politique
monétaire. En facilitant le crédit, la banque centrale fait une politique monétaire
expansionniste, qui peut accélérer la croissance, augmenter l'investissement,
diminuer le chdmage, mais aussi accélérer linflation. A linverse, en augmentant
les taux d'intérét, la banque centrale peut lutter efficacement contre uneinflation
trop forte, mais risque de ralentir la croissance économique, de réduire l'inves-
tissement et de creuser le chémage, par une politique monétaire restrictive.

# Toutes les banques centrales n'ont pas les mémes objectifs. Lobjectif principal
de la politique monétaire dans la zone euro est la stabilité des prix. Quand
cette stabilité n'est pas remise en cause, il est possible de chercher a soutenir
l'activité. La banque centrale américaine (Réserve fédérale ou Fed), elle, ne fixe
pas de priorité entre la stabilité des prix et le soutien a l'activité.

+ Pour sortir de la crise économique, aprés 2008, des politiques monétaires
expansionnistes de grande ampleur ont été menées. Elles ont rencontré un
certain succés, mais ont vite rencontré leurs limites, ce qui a conduit a la mise
en place de politiques monétaires non conventionnelles. - ‘

Attention aux notions

Monnaie fiduciaire et monnaie scripturale

La premiere désigne les piéces et billets en circulation alors que
la seconde désigne les dépdts qui existent sous forme d'écriture
sur les comptes bancaires. Pour les deux formes, la valeur de
la monnaie est une convention : ce n'est pas l'objet par lequel
circule la monnaie qui lui donne de la valeur.

D€

Politique monétaire
Action des banques centrales sur la
quantité de monnaie, de maniére a
agir sur lactivitt économique et sur
les prix, notamment par une action sur
les taux d'intérét. La politiqgue moné-
taire peut chercher a agir sur l'activite
economique ou sur la stabilité des prix.
Politiques monétaires

non conventionnelles

Politiques mises en place quand les
instruments traditionnels de la poli-
tigue monétaire, tels que les taux
d'intérét, ne fonctionnent plus.

Réserves obligatoires

Réserves en monnaie centrale que
les banques de second rang doivent
obligatoirement détenir.

Taux directeur

Taux d'intérét fixé parla banque centrale
dans un but de gestion de la liquidité
et de politique monétaire. Une baisse
du taux directeur rend le financement
des activités économiques plus facile :
plus de crédits peuvent alors étre
accordés et la quantité de monnaie
croit, ce qui doit agir positivement sur
l'activité économique et augmenter le
niveau des prix. Le contraire se produit
pour une hausse des taux directeurs.

Banque centrale et banques de second rang

La banque centrale est une institution publique quia la respon-
sabilité du systéeme bancaire constitué des banques de second
rang, qui sont souvent des acteurs privés. La BCE est une banque
centrale alors que des banques comme le Crédit agricole, HSBC
ou BNP Paribas sont des banques de second rang.
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