

[image: Couverture : Laurent Braqu, David Mourey, Économie monétaire et financière, De Boeck]






 [image: Page de titre : Laurent Braqu, David Mourey, Économie monétaire et financière, De Boeck]




DANS LA MÊME COLLECTION


Sup en poche est une collection destinée aux étudiants du 1er cycle, essentiellement en Licence 1 et 2. Son objectif est de permettre à l’étudiant de réviser et s’entraîner en vue de réussir ses examens. Chaque ouvrage est composé de fiches proposant des cours résumés suivis d’exercices corrigés pas à pas.

Conseillers scientifiques : David MOUREY et Laurent BRAQUET

Avec nos remerciements à Jean-Paul Brun pour sa relecture de plusieurs fiches du présent ouvrage.



[image: Illustration]




Partie 1

Les principes généraux


SOMMAIRE


	1. La nature de la monnaie


	2. Les formes de la monnaie


	3. Les fonctions de la monnaie


	4. La création de monnaie


	5. Monnaie centrale et refinancement


	6. Le rôle des taux d’intérêt


	7. La masse monétaire et les agrégats monétaires


	8. Les principes de la politique monétaire


	9. Le financement de l’économie : principes de base


	10. Le financement des économies ouvertes


	11. Marchés de capitaux et institutions financières


	12. Marché des changes et politique de change


	
13. La globalisation financière

14. Monnaie, finance et croissance











[image: Illustration]

1

La nature
de la monnaie

[NOTIONS CLÉS : échange marchand, convention sociale, confiance]



DÉFINITION

La monnaie est l’un des instruments les plus utilisés dans notre vie quotidienne dans le cadre de l’économie de marché. Sur le plan étymologique, la monnaie vient du latin moneta que l’on peut traduire par « celle qui avertit » ou encore « celle qui donne son avis ». Ce surnom était aussi donné à la déesse Junon à qui l’on attribuait le pouvoir d’annoncer les évènements à venir (Judo moneta), et, dans le temple qui lui était dédié, situé sur le Capitole, à Rome, étaient frappées des pièces de monnaie que l’on a fini par désigner par le terme de « moneta ». Le terme de monnaie nous renvoie donc historiquement à son utilisation usuelle : des pièces d’un faible montant. Cependant, pour l’économiste, cette notion s’applique aux instruments de paiement au-delà des seuls pièces et billets qui ne constituent qu’une faible part de la monnaie en circulation. La monnaie est donc l’ensemble des moyens de paiement dont disposent les agents économiques pour régler leurs transactions. Dans certaines sociétés qualifiées de « primitives », les échanges, très limités, se réalisaient sous forme de troc. Les produits s’échangeaient contre d’autres produits. Lorsque les échanges se sont développés, le troc est devenu impossible et un bien quelconque (le coquillage, par exemple) a servi d’intermédiaire. Les produits s’échangeaient alors contre ce bien particulier, appelé monnaie d’échange, et celui-ci permettait ensuite l’achat d’autres biens. La monnaie est donc un bien particulier, reconnu et accepté par tous, destiné à faciliter les échanges.





1 Explications théoriques et débats


1.1 Les diverses conceptions de la monnaie

La monnaie est l’actif le plus liquide au sein d’une économie et elle dispose d’un pouvoir libératoire général, elle est en mesure d’éteindre toutes les dettes. Deux conceptions principales de la monnaie existent chez les économistes. Pour certains, la monnaie est un bien économique comme un autre, un simple instrument qui permet de résoudre les problèmes techniques de l’échange marchand. Pour d’autres, la monnaie est un rapport social et il y a une différence de nature entre une économie monétaire et une économie de troc. L’approche fonctionnaliste est très ancienne, on la fait traditionnellement remonter à Aristote. Dans cette perspective, la monnaie se caractérise par trois fonctions : intermédiaire des échanges, unité de compte, réserve de valeur (voir fiche 3).

L’approche fonctionnaliste fait l’objet de nombreuses critiques. Des historiens et anthropologues font observer que l’existence de la monnaie est très ancienne et qu’elle précède, dans de nombreux cas, le développement des échanges sous forme de troc. Certains analystes dénoncent d’ailleurs la « fable du troc », car ils contestent que les échanges au sein des économies primitives aient été dominés par une logique du « donnant-donnant » – c’est au contraire une logique ostentatoire qui semble avoir prévalu. On fait aussi observer que les formes de la monnaie n’ont pas évolué de façon linéaire. Par exemple, les marchands vénitiens ou les banquiers de Florence utilisaient la monnaie scripturale bien avant que la monnaie métallique (et a fortiori la monnaie fiduciaire) soit d’usage courant en Europe. À l’inverse, dans certaines circonstances, on assiste à un retour vers la monnaie marchandise (pendant les deux dernières Guerres mondiales, par exemple). Au total, le fait de considérer la monnaie comme un simple instrument technique ne semble guère compatible avec les résultats des travaux historiques et anthropologiques.




1.2 Monnaie et développement des échanges

Au fur et à mesure que les hommes amélioraient leur manière de cultiver la terre, de chasser, de pêcher ou de se défendre, ils se seraient aperçus qu’il valait mieux que chacun se spécialise dans l’activité où il était le plus doué. Lorsqu’on chasse avec une lance en bois, on peut soi-même produire cette lance et chasser le gibier. Si cette lance a une pointe en bronze, l’extraction du minerai et sa transformation en métal puis en pointe exigent beaucoup plus de temps. Tellement de temps qu’on risque de ne plus avoir celui de chasser. Il vaut mieux que certains soient forgerons, d’autres chasseurs, et que les forgerons échangent des lances contre de beaux cuissots de sanglier ou de biche. L’échange n’a plus simplement une signification culturelle : il devient un acte économique. Toutefois, cet échange économique non monétaire (le troc) ne peut avoir qu’un développement restreint. Il suppose que celui qui possède ce que vous désirez accepte en échange ce que vous possédez (ce que l’on nomme la double coïncidence des besoins). Pour faciliter les échanges, les hommes ont été incités à introduire un bien intermédiaire : la monnaie, que tout le monde désirait et qui se conservait aisément. Son introduction permettait de décomposer le troc en deux opérations distinctes. Dans un premier temps, on vend contre de la monnaie ce qu’on possède (éventuellement son travail) à ceux qui le désirent. Dans un second temps, on achète au moyen de la monnaie gagnée les produits que l’on désire à ceux qui les possèdent. La monnaie se présente donc comme un bien intermédiaire qui facilite l’échange. La monnaie permet alors non seulement de décomposer l’échange, mais aussi de comparer la valeur des biens entre eux (par exemple x unités de monnaie = un sanglier = une hache de bronze).






2 L’approche anthropologique :
la monnaie entre violence et confiance

Allant au-delà du fonctionnalisme, deux approches permettent de cerner la nature de la monnaie : une approche anthropologique qui considère la monnaie comme un moyen de conjurer la violence dans les sociétés, et une approche économique qui considère la monnaie comme inhérente à l’économie de marché et au capitalisme.

La première approche est de type anthropologique, elle a été développée notamment par les économistes Michel Aglietta et André Orléan en s’appuyant sur les travaux du philosophe René Girard (1923-2015). Pour ces auteurs, il existe une violence fondatrice des rapports humains et la monnaie est un moyen d’exorciser cette violence. La monnaie permet de substituer l’échange pacifié au rapt et à la prédation. La monnaie est donc ambivalente : moyen d’exorciser la violence, institution sociale essentielle, elle peut aussi être source de violence destructrice pour la société (dans le cas de l’hyperinflation allemande des années 1920, par exemple). Dans le cadre de cette approche, la monnaie est donc une composante essentielle du lien social, c’est une institution et non un instrument technique, elle repose en particulier sur la confiance sans laquelle aucune communauté de paiement ne peut fonctionner.




3 Monnaie et rapports marchands

La seconde approche trouve son origine chez Karl Marx (1818-1883). Ce dernier souligne que ce qui caractérise une société marchande, c’est le fait que la production (l’usage du travail social) résulte de travaux privés réalisés indépendamment les uns des autres et sans coordination a priori. Les sociétés marchandes sont donc menacées d’un fractionnement : il faut donc qu’existe un moyen de socialiser ces travaux privés. C’est précisément la monnaie qui permet d’assurer un certain degré de centralisation par l’intermédiaire des prix et des échanges monétaires. La monnaie est absente de sociétés complexes (les Incas, par exemple) où les rapports économiques ne sont pas des rapports marchands et elle apparaît dans les sociétés où les relations marchandes se développent. Chez les Baruya, étudiés par Maurice Godelier, les barres de sel ne sont pas de la monnaie à l’intérieur de la tribu (les rapports n’y sont pas marchands), mais elles deviennent de la monnaie dans les échanges avec les autres tribus. Cette approche permet de comprendre que la monnaie n’est pas une chose matérielle, mais un ensemble de règles assurant une meilleure coordination des échanges.




4 Liens vers d’autres fiches


	Fiche 2 : Les formes de la monnaie


	Fiche 3 : Les fonctions de la monnaie


	Fiche 25 : Les nouvelles technologies financières : la Fintech
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Exercice 1


Vrai ou faux ?

1. La notion de monnaie vient des écrits des théologiens chrétiens.

2. La monnaie est l’actif le plus liquide dans une économie marchande.

3. L’approche fonctionnaliste reconnaît trois fonctions à la monnaie.

4. Les historiens montrent que l’usage de la monnaie a toujours été précédé par le troc.

5. Selon l’approche anthropologique, la monnaie repose sur la confiance des individus qui l’utilisent et contribue au lien social.

6. Selon l’approche anthropologique, la monnaie ne peut en aucun cas générer de la violence sociale.

7. Selon l’analyse marxiste, la monnaie est utile pour coordonner les échanges dans une économie capitaliste fondée sur la propriété privée.



▶ Corrigé





Exercice 2


L’importance de la monnaie pour l’échange marchand

L’une des deux institutions cruciales pour le fonctionnement et le développement du marché n’est autre que la monnaie. Certes, le troc est bien une modalité du marché. Mais l’accroissement des échanges est historiquement lié à celui de l’usage de la monnaie. On comprend pourquoi : si j’ai besoin sur un marché de troc de pois chiches et si je [ne] dispose que de maïs, il me faut trouver un détenteur de pois chiches qui a lui-même besoin de maïs, soit un producteur de pois chiches (on est en présence de la double coïncidence des besoins), soit un hypothétique intermédiaire ; au contraire, la monnaie, lorsqu’elle existe, peut être obtenue par la vente de mon maïs à n’importe quel acheteur et être utilisée pour l’achat de pois chiches auprès de n’importe quel vendeur intuitivement ; la monnaie facilite considérablement l’échange tant pour les consommateurs que pour les intermédiaires.


Source : Roger Guesnerie, L’économie de marché, Le Pommier, 2013.




Questions

1. Quelle est l’institution nécessaire au développement du marché selon R. Guesnerie ?

2. Comment la monnaie contribue-t-elle au développement du marché ?



▶ Corrigé





Exercice 3

« La monnaie est un rapport global entre les centres de décision économique et la collectivité qu’ils forment, grâce auquel les échanges entre ces agents acquièrent une cohérence » (Aglietta, 1986).

À quelle conception de la monnaie correspond cette citation de Michel Aglietta ?

▶ Corrigé





Exercice 4


Pour approfondir

En quoi la monnaie est-elle indispensable dans une économie de marché ?



▶ Corrigé
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Exercice 1

1. Faux

2. Vrai

3. Vrai

4. Faux

5. Vrai

6. Faux

7. Vrai

◀ Exercice





Exercice 2

1. Selon Roger Guesnerie, la monnaie est techniquement indispensable dans une économie de marché par le rôle facilitant qu’elle joue dans les échanges.

 

2. La monnaie permet de régler le problème de la double coïncidence des besoins : la monnaie peut être obtenue par la vente du bien que je possède à n’importe quel acheteur et être utilisée pour l’achat du bien que je souhaite auprès de n’importe quel vendeur.

◀ Exercice





Exercice 3

Cette phrase s’inscrit dans la conception anthropologique de la monnaie : elle est une composante essentielle de la cohésion sociale et peut contribuer à pacifier les rapports sociaux. Elle repose en particulier sur la confiance dans une communauté de paiement.

◀ Exercice





Exercice 4

Si chaque homme vivait de sa propre production, il n’y aurait pas besoin de monnaie. Celle-ci permet aux hommes de coopérer en comptant les apports de chacun et les prélèvements qu’il réalise sur une production qui est une œuvre collective. La monnaie permet d’orienter l’activité de la majorité des hommes vers le travail et la production : en effet, Robinson seul sur son île ne peut consommer que ce qu’il produit. Il compare ainsi la pénibilité d’une heure de travail supplémentaire (et la perte d’une heure de loisir) à l’utilité que ce travail lui procurerait. En revanche, dans une société complexe, faite d’une multitude d’individus, chacun consomme principalement ce que d’autres ont produit : l’organisation monétaire permet ainsi de faire dépendre la possibilité de consommer de la contribution plus ou moins grande apportée par chacun à la production. L’usage de la monnaie correspond donc à l’apparition d’une contrainte budgétaire et incite à l’accroissement de la production dans une économie fondée sur le travail et l’échange.

◀ Exercice
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Les formes
de la monnaie

[NOTIONS CLÉS : monnaie marchandise, monnaie métallique, monnaie de papier, monnaie fiduciaire, confiance, valeur intrinsèque, valeur faciale, monnaie scripturale, dématérialisation]



DÉFINITION

La monnaie désigne l’ensemble des moyens de paiement dont disposent les agents économiques pour régler leurs transactions. Les fonctions de la monnaie (Fiche 3) peuvent être assurées par des supports divers. Très longtemps, les métaux précieux ont servi de base à la monnaie (monnaie métallique), mais on a pu aussi utiliser des supports non métalliques (monnaie marchandise). Chez les Grecs et les Romains, le bœuf était utilisé comme unité de compte (pecus désignant le troupeau en latin). Les hommes ont utilisé une grande diversité de monnaies au fil des âges : l’ambre, les coquillages, les haches, les céréales, l’orge, le blé, le sel (le mot « salaire » vient d’ailleurs du fait que les légionnaires romains étaient payés en sel). La grande diversité des formes prises par la monnaie nous conduit, afin d’y voir plus clair, à présenter une typologie de celles-ci.





1 Les formes de monnaies dans les sociétés traditionnelles

La monnaie a pris de très nombreuses formes dans l’histoire des économies et des sociétés humaines. On peut commencer par distinguer la monnaie marchandise, la monnaie métallique et la monnaie de papier.

 

La monnaie marchandise correspond à une marchandise particulière qui va être choisie parmi d’autres pour servir de monnaie car elle dispose de caractéristiques spécifiques : disponible en abondance, peu périssable, qui peut être aisément sécable, facilement transportable… De plus, elle revêt une importance spécifique dans cette société, qui inspire confiance et qui lui donnera une plus grande valeur d’échange car sa valeur intrinsèque pourra être élevée. On peut retenir : les coquillages, la tête de bétail, la barre de sel, le tabac, l’épi d’orge ou de maïs…

 

La monnaie métallique correspond à une monnaie marchandise qui remplit mieux les fonctions économiques que les marchandises non métalliques. Il s’agit de marchandises qui présentent de nombreux avantages (aisément identifiables, inaltérabilité, plus grande divisibilité, facilement stockable, rareté accrue) par rapport aux autres marchandises non métalliques. La monnaie métallique a pris plusieurs formes au cours de grandes étapes de son évolution dans l’histoire et, à chaque étape, sa capacité à mesurer précisément la valeur des échanges, sa fonction d’unité de compte, a été améliorée. On peut distinguer la monnaie pesée de la monnaie comptée et de la monnaie frappée.


	Dans le cas de la monnaie pesée, l’objet métallique (pièce, pépite, lingot) est pesé afin de déterminer sa teneur en métaux précieux au moment de chaque transaction. Cela ralentit les échanges.


	Pour ce qui est de la monnaie comptée, la dimension des pièces et la teneur sont standardisées. La quantité de pièces détermine la quantité de métal précieux échangée.


	Enfin, dans le cas de la monnaie frappée (par l’autorité politique ou religieuse), l’inscription, le sceau ou le signe viennent attester de la valeur d’échange des pièces. La valeur de la pièce frappée dépend de son poids en métal précieux.




La monnaie de papier correspond au billet de banque, apparu simultanément à la monnaie métallique. Le billet de banque est à l’origine un simple certificat de dépôt d’une quantité de métal précieux dans une banque. Il est rapidement convertible en métaux précieux, ce qui lui confère son caractère fiduciaire, et fonde la confiance qu’ont les détenteurs-porteurs de ces billets dans son usage en tant que monnaie. Sa valeur intrinsèque est faible mais sa convertibilité rend sa valeur d’échange équivalente. Cependant, les banques observent que les détenteurs de ces billets ont peu de chances de se présenter en masse pour convertir ceux-ci en métal précieux. Elles décident donc d’émettre davantage de billets. Autrement dit, le billet devient inconvertible, car la quantité de monnaie en circulation sous forme de billet devient plus importante que la quantité de métal précieux en stock des banques. Ces billets deviennent alors de la monnaie fiduciaire au sens contemporain du terme du fait de la déconnexion croissante entre la valeur intrinsèque et la valeur faciale. On parlera de cours forcé pour désigner cette situation d’inconvertibilité des billets en métaux précieux.




2 Les formes contemporaines de la monnaie

Dans les économies contemporaines, on distingue habituellement la monnaie divisionnaire, la monnaie fiduciaire et la monnaie scripturale.

La monnaie divisionnaire correspond aux pièces, lesquelles ne représentent désormais qu’à peine plus qu’une très faible part des paiements en France (et dans de nombreux pays) aujourd’hui. La monnaie divisionnaire est, dans une certaine mesure, une monnaie métallique dont la valeur intrinsèque est différente de sa valeur faciale. Il s’agit donc d’une forme de monnaie fiduciaire.

La monnaie fiduciaire est une monnaie fondamentalement basée sur la confiance qu’on a de son usage et de sa valeur d’échange. La valeur de la monnaie fiduciaire est fondée sur la confiance dans la mesure où sa valeur intrinsèque peut être très faible par rapport à sa valeur faciale, qui détermine sa valeur d’échange (« fiduciaire » vient du latin fiducia qui signifie confiance). Il existe un décalage plus ou moins important (selon la valeur des billets) entre la valeur intrinsèque et la valeur faciale. La confiance va expliquer que nous soyons capables d’utiliser des monnaies à faible valeur intrinsèque. Ce décalage existe donc aussi pour les pièces mais dans une bien moindre mesure étant donné la faible valeur faciale de ces dernières. C’est cette confiance qui nous permet d’accepter d’utiliser une monnaie dont la valeur intrinsèque est relativement si faible. Il y a, d’une part, la confiance fondée sur sa pérennité et le fait que tout le monde va l’utiliser durablement, et, d’autre part, la confiance dans la stabilité de son pouvoir d’achat et donc dans le maintien de la stabilité des prix. L’État est donc au cœur des processus monétaires. Une monnaie est forcément attachée à un État, et l’éclatement des États se traduit souvent par la disparition de leur monnaie. C’est en effet la confiance dans la pérennité de la communauté à laquelle ils appartiennent qui conduit les individus à accepter ces moyens de paiement en échange de leurs biens ou en rémunération de leur travail.

La monnaie fiduciaire (les billets) représente moins de 10 % des paiements en France aujourd’hui.

La monnaie scripturale est la principale forme de monnaie dans les économies développées et émergentes de nos jours. La monnaie scripturale (« scriptural » vient du latin scriptus qui signifie écriture) est le résultat d’un jeu d’écritures sur les comptes des clients et de la banque. La monnaie scripturale est concrètement un simple jeu d’écriture sur un compte courant (dépôt à vue). La monnaie scripturale est donc purement immatérielle. Elle ne peut être détenue manuellement et transportée avec nos pièces et nos billets dans notre porte-monnaie. La monnaie scripturale représente désormais environ 90 % de nos paiements en France.

Les paiements sont effectués par les débits et crédits sur les comptes bancaires des agents économiques concernés. Ainsi s’opère l’essentiel de la circulation de la monnaie dans les économies contemporaines.

La distinction usuelle entre monnaie fiduciaire et monnaie scripturale ne doit pas nous tromper car les deux formes de monnaie reposent sur la confiance.



La monnaie scripturale ne peut être mobilisée ou utilisée qu’en utilisant divers instruments tels que le chèque, la carte de paiement bancaire, le virement, l’autorisation de prélèvement… Ces supports traduisent l’ordre donné à la banque de réaliser le paiement engagé par son client lors d’un échange marchand. C’est ainsi que va circuler la monnaie scripturale, par virement d’une somme du compte courant d’un agent économique vers celui d’un autre, dans la même banque ou dans une autre banque.


Une question majeure se pose à ce stade : les instruments de paiement sont-ils de la monnaie ?

Les instruments de mobilisation, d’utilisation, de circulation de la monnaie scripturale ne sont pas de la monnaie. En effet, la monnaie ayant cours légal, notre monnaie ne peut être refusée en paiement lors d’un échange marchand. Ainsi, si votre compte n’est pas crédité d’une somme suffisante, votre chèque peut être refusé et votre paiement par carte également. La fausse monnaie n’étant pas de la monnaie, elle peut être logiquement refusée.







3 La thèse de la dématérialisation de la monnaie et ses nuances : une monnaie de plus en plus dématérialisée ?


3.1 La thèse de la dématérialisation de la monnaie

Quand on observe les évolutions des formes modernes et contemporaines de la monnaie, on remarque un processus général de dématérialisation de la monnaie. Autrement dit, la monnaie prend des formes de moins en moins matérielles et de plus en plus immatérielles. Dans le même temps, on observe un second processus de dématérialisation des instruments d’utilisation de la monnaie scripturale.

Le processus de dématérialisation des formes de la monnaie se traduit par une réduction progressive mais tendancielle de l’utilisation des pièces et des billets et une croissance simultanée de l’utilisation des instruments de mobilisation de la monnaie scripturale.

 

L’observation de ces tableaux permet de mettre en évidence un processus de dématérialisation de la monnaie (avec l’omniprésence croissante de la monnaie scripturale).

Dans le schéma ci-dessous, sur le très long terme (période de plus de deux siècles 1789-1992), on observe clairement la dématérialisation des formes de la monnaie en France.

Évolution à long terme des formes de la monnaie en France

[image: Illustration. Voir l’explication dans le texte.]


Source : Jean Bouvier, Un siècle de banque française,
Hachette, 1973 et rapports du Conseil National du Crédit


Dans le tableau ci-dessous, on obtient une confirmation de ce mouvement de dématérialisation des formes de la monnaie, en France. Sur une période plus récente, la tendance à la dématérialisation des instruments de paiement s’est poursuivie au XXIe siècle.


Évolution de la composition des moyens de paiement en France entre 1980 et 2017


[image: Tableau. Évolution de la composition des moyens de paiement en France entre 1980 et 2017]

Source : Banque de France




Évolution de la composition des moyens de paiement dans la zone euro entre 1997 et 2017


[image: Tableau. Évolution de la composition des moyens de paiement dans la zone euro entre 1997 et 2017]

Source : Banque de France



Le processus de dématérialisation des instruments de mobilisation de la monnaie scripturale s’observe dans la mesure où les instruments de paiement papier, tels que le chèque et le virement, ont tendance à être de moins en moins utilisés tandis que la carte bancaire est de plus en plus utilisée. Or, plus la carte bancaire est utilisée (matériellement ou via Internet), plus la dématérialisation des instruments d’utilisation de la monnaie scripturale est grande. En effet, avec une carte bancaire de paiement (qui est matérielle), on peut effectuer de nombreux paiements. Avec un chèque, on ne peut effectuer qu’un seul paiement. On peut, de surcroît, payer des petites sommes de plus en plus faibles.




3.2 La thèse de la dématérialisation de la monnaie contestée

Cette thèse peut être contestée dans la mesure où la monnaie fiduciaire est apparue en même temps que la monnaie métallique et ses changements de supports. De surcroît, la monnaie scripturale serait apparue au cours de la même période voire avant la monnaie fiduciaire. Ainsi, « historiquement, les formes initiales de la monnaie scripturale sont apparues avec les premières banques, donc bien avant les billets de banque dont l’invention ne date que du XVIIe siècle », comme le rappelle Dominique Plihon dans son ouvrage La monnaie et ses mécanismes, aux éditions La Découverte.

 

Selon Marie Delaplace, « Des traces d’une forme de comptabilité de dépôt et de prêt ont été trouvées sur des tablettes en terre cuite aux alentours de 1800 avant Jésus Christ. Les Grecs et les Romains, connaissaient le virement entre deux comptes courants ouverts chez le même “trapézite” (changeur de monnaie) ainsi que chez les Arabes dès le IXe et Xe siècle. » (Monnaie et financement de l’économie, Dunod, 2003).






4 Liens vers d’autres fiches


	Fiche 1 : La nature de la monnaie


	Fiche 3 : Les fonctions de la monnaie


	Fiche 4 : La création de monnaie
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Exercice 1


Questions ouvertes

1. Quelles qualités une marchandise devait-elle posséder pour servir de monnaie ?

2. Quelles qualités spécifiques les monnaies métalliques possédaient-elles par rapport aux autres monnaies marchandises ?

3. Comment expliquer la distinction entre valeur faciale et valeur intrinsèque pour la monnaie fiduciaire ?

4. Pourquoi, de nos jours, les agents économiques réalisent l’essentiel de leurs échanges avec de la monnaie scripturale ?

5. Quelle est la différence entre cours légal et cours forcé d’une monnaie ?



▶ Corrigé





Exercice 2


Vrai ou faux ?

1. Dans une économie donnée, la monnaie marchandise choisie peut être n’importe quelle marchandise.

2. La monnaie métallique est une forme de monnaie fiduciaire.

3. La confiance en la monnaie est seulement basée sur la stabilité de son pouvoir d’achat.

4. Le chèque est de la monnaie.

5. La dématérialisation des formes de la monnaie est un processus historique incontestable.



▶ Corrigé





Exercice 3


Pour approfondir

Le Bitcoin est-il une monnaie ?



▶ Corrigé
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Exercice 1

1. Une monnaie marchandise doit être disponible en abondance, peu périssable, aisément sécable, facilement transportable et inspirer la confiance des utilisateurs.

 

2. Leur valeur intrinsèque était plus élevée, donc leur valeur d’échange également. Elles étaient moins périssables, plus facilement transportables et sécables. L’inconvénient, avec les métaux précieux, est leur rareté potentielle qui est fonction des découvertes de nouvelles mines…

 

3. La monnaie fiduciaire est fondamentalement basée sur la confiance qu’on a de son usage et de sa valeur d’échange. La valeur de la monnaie fiduciaire est fondée sur la confiance dans la mesure où sa valeur intrinsèque peut être très faible par rapport à sa valeur faciale, qui détermine sa valeur d’échange (« fiduciaire » vient du latin fiducia qui signifie confiance). Il existe un décalage plus ou moins important (selon la valeur des billets) entre la valeur intrinsèque (la valeur en soi du support qui sert de monnaie) et sa valeur faciale (inscrite sur une face du billet). La confiance va expliquer que nous soyons capables d’utiliser des monnaies à faible valeur intrinsèque.

 

4. Selon Dominique Plihon, la monnaie scripturale, détenue sur les comptes bancaires courants des clients, présente un triple avantage par rapport aux monnaies fiduciaire et divisionnaire : elle permet le règlement d’échange sans déplacement physique des personnes […] ; elle offre des garanties plus fortes contre la perte ou le vol ; elle entraîne des écritures dans la comptabilité bancaire qui sont sources de preuves en cas de contestation.

 

5. Le cours légal d’une monnaie oblige (par la loi) ceux qui échangent à accepter la monnaie dans tout échange, sans pouvoir aucunement la refuser. Le cours forcé correspond à l’impossibilité de convertir la monnaie (en particulier les billets) en or. L’objectif est d’éviter des retraits massifs d’or des banques en période de grande incertitude (guerre, crise économique…). Les banques n’ont donc légalement plus besoin de transformer les billets qui circulent en or. Ce fut le cas en France sur les périodes 1848-1850 et 1914-1928.

◀ Exercice





Exercice 2

1. Faux. cf. réponse de l’exercice 1, question 1.

 

2. Faux. Sa valeur intrinsèque détermine sa valeur d’échange.

 

3. Faux. La confiance en la monnaie est fondée sur sa pérennité et le fait que tout le monde va l’utiliser durablement, et sur la confiance dans la stabilité de son pouvoir d’achat et donc dans le maintien de la stabilité des prix. L’État est donc au cœur des processus monétaires.

 

4. Faux. Le chèque est seulement un support de mobilisation de la monnaie scripturale.

 

5. Faux. Ce constat peut être nuancé par l’observation de l’apparition de formes de monnaies fiduciaires et scripturales simultanément, voire antérieurement aux formes de monnaie. Pour autant, la monnaie scripturale devient progressivement la forme de monnaie qui est largement la plus répandue.

◀ Exercice





Exercice 3

Le Bitcoin n’est pas une monnaie. Il ne remplit aucune des fonctions spécifiques d’une monnaie (cf. fiche 3). Le Bitcoin, souvent qualifié de crypto-monnaie, est plutôt un crypto-actif comme le précise clairement la Banque de France dans une publication du 5 mars 2018 : « L’émergence du bitcoin et autres crypto-actifs : enjeux, risques et perspectives. »

« Le crypto-actif bitcoin est un actif virtuel stocké sur un support électronique permettant à une communauté d’utilisateurs l’acceptant en paiement de réaliser des transactions sans avoir à recourir à la monnaie légale. Le bitcoin est créé au sein d’une communauté d’internautes, également appelés mineurs, qui ont installé sur leurs unités informatiques connectées à Internet un logiciel libre qui va créer, selon un algorithme, les bitcoins qui sont ensuite alloués à chaque mineur en récompense de sa participation au fonctionnement du système.

Une fois créés, les bitcoins sont stockés dans un coffre-fort électronique enregistré sur l’ordinateur, la tablette ou le portable de l’utilisateur, voire à distance (par exemple dans le cloud). Il est ensuite possible de les transférer via Internet et de façon anonyme entre les membres de la communauté.

Si le bitcoin constitue le crypto-actif le plus médiatisé et le plus valorisé, on recense à début 2018 plus de 1 300 actifs de ce type dans le monde. Outre le bitcoin, d’autres crypto-actifs tels que l’ether ou le ripple connaissent également un développement important. Leurs modalités de fonctionnement reposent sur des concepts similaires à ceux du bitcoin. »

 

La réponse est limpide : le Bitcoin et autres crypto-actifs ne sont pas des crypto-monnaies, et encore moins des monnaies.

◀ Exercice
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Les fonctions
de la monnaie

[NOTIONS CLÉS : monnaie, unité de compte, intermédiaire des échanges, réserve de valeur, prix relatif, prix, liquidité, actif, norme sociale, institution, confiance]



DÉFINITION

Selon la Banque de France, la monnaie correspond à tous « les moyens de paiement, tous les placements que les agents non financiers considèrent comme une réserve de pouvoir d’achat immédiatement disponible parce qu’ils peuvent être convertis facilement et rapidement en moyens de paiement, sans risque important de perte en capital ». (Bulletin de la Banque de France, 1991)




Cette définition officielle fait plus ou moins explicitement apparaitre les principales fonctions économiques et propriétés spécifiques de la monnaie. En effet, habituellement, les économistes définissent la monnaie à partir de ses fonctions économiques : unité de compte, intermédiaire des échanges, réserve de valeur. Pourtant, il est indispensable, étant donné la nature de la monnaie, de ne pas ignorer ses fonctions sociales, culturelles, symboliques, politiques…


1 Les fonctions économiques de la monnaie

« Depuis Aristote, on considère que la monnaie a trois missions. Sont reconnues traditionnellement à la monnaie : deux fonctions dans l’espace (intermédiaire dans les échanges et unité de compte) et un rôle dans le temps (instrument de réserve de valeur). » Michel Ruimy, La monnaie, au cœur de la relation marchande, Cahiers français, no 315, juillet 2003

Selon cette approche, dite fonctionnelle, la monnaie a trois fonctions économiques principales.

La monnaie est une unité de compte, un étalon de valeur, dans la mesure où elle permet d’exprimer les prix de tous les biens dans la même unité, l’unité de monnaie. La monnaie simplifie alors les évaluations, car elle constitue un numéraire qui permet d’exprimer unanimement les prix. La monnaie est la référence à l’aune de laquelle il est possible de mesurer et comparer tous les autres biens. Le nombre de prix, en unité de monnaie, baisse nettement par rapport au nombre de prix relatifs dans une économie (théorique) de troc. Dans une économie à n biens, le nombre de prix passe de [n(n-1)/2] prix relatifs, dans une économie de troc, à (n-1) prix dans une économie monétaire, où la monnaie et le n-ième bien (cf. exercices). La monnaie permet de simplifier l’information nécessaire aux échanges, à ceux qui veulent échanger. La multiplication des biens disponibles et des échanges rend indispensable l’existence d’une monnaie.

La fonction d’unité de compte est affectée par l’évolution du niveau général des prix, par l’inflation. Quand l’inflation accélère, le taux d’inflation augmente, il faut davantage d’unités de monnaie pour acquérir une unité de bien et les prix relatifs des biens en monnaie varient.



La monnaie est un intermédiaire des échanges. À ce titre, elle est un bien particulier qui facilite les échanges par rapport à la situation théorique de l’économie de troc, car elle permet de rompre avec l’improbable double coïncidence des besoins consubstantielle à une économie de troc : pour pouvoir échanger ce que l’on possède, il faut pouvoir trouver une personne qui possède ce que l’on veut et qui souhaite obtenir ce que l’on a en stock. Du fait du nombre élevé de prix relatifs, comme vu précédemment, l’échange est très compliqué en situation de troc. Dans une économie monétaire, la monnaie va venir simplifier cela en jouant le rôle d’équivalent général (accepté par tous dans l’échange) et donc d’intermédiaire. La monnaie est qualifiée d’intermédiaire car elle entraine une décomposition des opérations d’échange. On passe d’au moins deux opérations différentes en économie de troc à une seule. Dans une économie de troc, si un individu A veut vendre des pièces d’étoffe et acheter une table, il doit trouver un vendeur de tables qui désire des pièces d’étoffe pour réaliser son échange (double coïncidence des besoins). Par l’intermédiaire de la monnaie, en revanche, l’individu A peut vendre ses pièces d’étoffe à n’importe qui et, en échange de la monnaie reçue, peut acheter une table à n’importe quel vendeur. Pour jouer ce rôle d’instrument de transaction, les économistes disent parfois que la monnaie va agir à la manière d’un lubrifiant dans les échanges. La monnaie permet de réduire les différents coûts de transaction qui sont liés au troc (le temps de recherche…).

Comme vous avez pu le constater dans la fiche 2, la conception linéaire du passage d’une économie de troc pure à une économie monétaire relève davantage d’une approche théorique, utile pour comprendre la distinction, que d’un ensemble d’observations historiques.



La monnaie est aussi une réserve de valeur, de pouvoir d’achat. Autrement dit, elle est un actif spécifique qui peut être conservée entre deux échanges sans perte significative de valeur. Sa valeur réelle reste stable dans le temps. De surcroit, cet actif est la liquidité par excellence, l’une de ses propriétés exclusives. L’individu A, qui a vendu ses pièces d’étoffe, peut conserver un temps la monnaie qu’il détient pour acheter dans un temps futur différents biens. Dans une économie de troc, les actes de vente et d’achat sont simultanés. Dans une économie monétaire, il est possible de conserver le revenu issu d’une vente et d’exprimer une demande de bien ou service ultérieurement. L’idée de réserve de valeur intervient dès que les opérations d’échange sont disjointes dans le temps : la monnaie que j’obtiens en échange d’un bien ou d’un service vendu doit me permettre d’effectuer, plus tard, l’achat d’un bien ou d’un service d’une valeur équivalente. En tant qu’actif spécifique, sa qualité d’actif liquide par excellence lui permet d’être convertible instantanément en n’importe quel bien ou service : la monnaie achète tous les biens.

L’inflation, la hausse entretenue du niveau général des prix, peut altérer cette fonction de la monnaie par érosion de son pouvoir d’achat. Quand le taux d’inflation augmente, que l’inflation accélère, le pouvoir d’achat de la monnaie se réduit comme une peau de chagrin. La déflation, au sens strict de la baisse des prix, permet d’améliorer le pouvoir d’achat, mais, au sens large du cercle vicieux « baisse des prix / baisse de la demande / baisse des prix », elle provoque la dépression, la baisse de la production globale (PIB). La déflation est un phénomène économiquement très dangereux.



Cette approche fonctionnelle de la monnaie, même si elle ne le précise pas, place au cœur des économies monétaires la confiance (voir fiche 2). Cette confiance repose sur le fait que chacun accepte d’utiliser la monnaie dans l’échange car les autres le font. Cela peut s’expliquer d’une part par la confiance en la stabilité de sa valeur d’échange et d’autre part en raison du caractère légal de l’usage de la monnaie.

 

Les économistes et spécialistes des questions monétaires, Michel Aglietta et André Orléan, distinguent différentes dimensions de la confiance dans leur livre La monnaie souveraine (Odile Jacob, 1998).

Selon ces deux auteurs, la confiance (en général) correspond à l’articulation de trois formes de confiances spécifiques :


	La confiance méthodique, qui repose sur des routines, sur la répétition des actions, sur leur régularité. Cela correspond bien au caractère habituel et familier de l’activité de paiement : lorsque je tends un billet de 5 euros à un commerçant, il va l’accepter en vertu de cette confiance méthodique.


	La confiance hiérarchique est celle qui repose sur l’existence d’une autorité supérieure, qui dispose d’une légitimité et du recours possible à la contrainte. C’est le cas de l’État qui donne cours légal à une monnaie ou de la Banque centrale qui dispose de vastes pouvoirs pour assurer le bon fonctionnement du système de paiement.


	La confiance éthique est celle qui repose sur des valeurs sociales partagées, sur le sentiment d’appartenance à une communauté, dont la monnaie est l’une des manifestations.







2 Les fonctions sociale, culturelle, symbolique et politique de la monnaie

Ces dimensions de la monnaie ne doivent pas être sous-estimées. Il n’y a pas que la dimension économique de la monnaie qui existe, qui importe et qui permet d’en saisir sa nature. De nombreux économistes ont produit des travaux sur ces thématiques de recherche.


Ainsi, selon Michel Aglietta et André Orléan, « dans l’ordre économique, la monnaie est l’instrument de conversion de l’individuel en collectif et du privé en social. » (La monnaie souveraine, Odile Jacob, 1998)

Selon Michel Aglietta, « la monnaie est un rapport global entre les centres de décision économique et la collectivité qu’ils forment, grâce auquel les échanges entre ces agents acquièrent une cohérence ». (La fin des devises clés, La Découverte, Coll. Agalma, 1986)





2.1 La monnaie repose sur une convention sociale

En tant que réalité sociale et politique, la monnaie repose sur une convention selon laquelle elle est acceptée dans l’échange par les uns car ceux-ci savent que les autres l’acceptent aussi dans le présent et l’accepteront dans le futur. L’instauration du cours légal peut produire cette convention. Pour autant, l’existence d’une monnaie peut être fondée sur une croyance commune en l’existence d’une valeur intrinsèque éternelle. Or, il est clair que la valeur intrinsèque, de l’or par exemple, n’est pas indépendante de sa valeur de marché, sa valeur d’échange (fonction de sa rareté relative…). Jean-Pierre Dupuy a écrit que la valeur de la monnaie « repose en dernière instance sur l’existence d’une immense chaîne de crédulité partagée ».




2.2 La monnaie en tant qu’institution politique

Selon cette acception, la monnaie est fondée sur la confiance qui lui est conférée par l’État dans la mesure où elle est le résultat d’un choix politique (adoption de l’euro), lequel va instituer une banque centrale chargée, entre autres, de contrôler la stabilité de sa valeur interne (pouvoir d’achat), voire de sa valeur externe (taux de change).

La monnaie joue aussi un rôle politique dans la mesure où elle crée un lien qui, tel le langage, va renforcer le sentiment d’appartenance collective et l’union des individus d’une même société en contribuant à renforcer la conscience d’appartenir à une même communauté.






3 Conceptions et caractéristiques fondamentales de la monnaie

Selon le Prix Nobel Paul Anthony Samuelson, « la monnaie […] est désirée, non pas pour elle-même, mais pour les choses qu’elle permet d’acheter. » La monnaie n’est pas un bien comme les autres car elle a des fonctions que les autres biens n’ont pas. La monnaie n’a donc aucun substitut. Rien ne peut remplacer la monnaie.

La monnaie peut aussi être considérée comme un actif particulier et unique, un élément de patrimoine aux caractéristiques bien spécifiques. Ainsi, la monnaie peut être détenue en tant que richesse pure, entre deux échanges (réserve de valeur, de pouvoir d’achat). Mais elle reste le seul actif qui peut être accepté dans le cadre d’échanges courants, en paiement. Cependant, même si sa valeur est plus stable que celle des autres actifs, elle peut perdre de son pouvoir d’achat en raison de l’inflation.

Enfin, la monnaie est la liquidité par excellence. Au sens large, la liquidité désigne la capacité d’un instrument à être transformé, sans délai et sans perte de valeur en monnaie. Dans une économie, rien n’est plus liquide que la monnaie car sa valeur est stable et elle constitue l’équivalent général contre lequel tous les biens, actifs… peuvent être échangés à tout moment, et le bien qui permet d’acheter tous les autres. Son pouvoir libératoire est sans limites et unique. La monnaie est la référence à l’aune de laquelle la liquidité des autres biens sera mesurée, ou au moins estimée. Pour ces raisons, en situation d’incertitude économique et financière, les agents préfèrent détenir de la monnaie.




4 Liens vers d’autres fiches


	Fiche 1 : La nature de la monnaie


	Fiche 2 : Les formes de la monnaie


	Fiche 4 : La création de monnaie
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Exercice 1


Définissez, distinguez et calculez le nombre de prix (relatifs) pour… 

1. Une économie de troc (50 biens)

2. Une économie monétaire (50 biens dont la monnaie)



▶ Corrigé





Exercice 2


Les approches sociales, culturelles, politiques de la monnaie

1. Pourquoi l’approche fonctionnelle de la monnaie est-elle critiquable et critiquée ?

2. Pourquoi la monnaie est-elle considérée comme une institution, une norme sociale ?

3. Pourquoi la question de la confiance est-elle au cœur de l’analyse de la monnaie ? Peut-il y avoir monnaie sans confiance ?

4. La stabilité de la monnaie peut-elle être réduite à la stabilité des prix des biens et services ?



▶ Corrigé





Exercice 3


Pour approfondir

L’euro est-il une monnaie au sens où il remplit toutes les fonctions présentées ?



▶ Corrigé
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Exercice 1

1. Dans une économie de troc à n biens, le nombre prix relatifs est donné par la formule suivante : [n(n-1)/2].

Donc, dans une économie de troc, à n bien, on observera :

[50(50-1)/2] = [50(49)/2] = 2 450/2 = 1 225 prix relatifs.

2. Dans une économie monétaire à n bien, dans laquelle la monnaie joue le rôle d’équivalent général (nième bien), le nombre prix est donné par la formule suivante : (n-1).

Donc, dans une économie monétaire à n biens, on observera : (50-1) = 49 prix.

 

Conclusion :

Le nombre de prix, en unité de monnaie, baisse nettement par rapport au nombre de prix relatifs dans une économie (théorique) de troc. Les échanges sont, de fait, facilités par une plus grande visibilité, liée à une meilleure information véhiculée par le système de prix.

◀ Exercice





Exercice 2

1. L’approche fonctionnelle de la monnaie est critiquable et critiquée car elle ne repose que sur une analyse strictement économique de la monnaie.

Or, les anthropologues, sociologues…, ont montré que les fondements sociaux, culturels, symboliques et politiques de la monnaie sont sous-estimés par les économistes. Cette approche ne permet donc pas de prendre la mesure de la nature multidimensionnelle de la monnaie.

 

2. Selon Michel Aglietta, « la monnaie est la norme fondamentale qui régit le mouvement des dettes. La norme désigne la contrainte que la société impose aux désirs des agents privés ». Cette conception de la monnaie part de la division du travail et pose comme relation économique de base la dette et non pas la conciliation des intérêts individuels. « La société n’est pas réductible aux individus et aux contrats qu’ils nouent. Il existe des relations entre les agents privés et la société considérée comme un tout irréductible à la somme des contrats horizontaux conclus par les agents. » Ainsi, « la monnaie est l’opérateur social par lequel est gérée l’opposition entre l’individuel et le social ».

Michel Aglietta, Normativité de la monnaie et indépendance des banques, L’Économie normative, Économica, 1997

 

3. La confiance dans la monnaie est un aspect de la confiance dans l’ordre social. Un individu accepte d’utiliser la monnaie car il est convaincu que dans l’économie (et la société), son usage va se perpétuer. Un échange monétaire ne met pas seulement en relation deux individus, mais lie un individu à l’ensemble du corps social. C’est cette confiance durable et réciproque entre individus, d’une part, et entre individus et société, d’autre part, qui confère à ce bien-actif particulier le statut de monnaie. La monnaie devient un instrument de socialisation au même titre que le langage. Selon le sociologue George Simmel, « La possession de l’argent traduit ainsi la confiance dans l’organisation et l’ordre étatico-social ».

Philosophie de l’argent, PUF, 1987 (1ère édition 1900).

Pour toutes les raisons évoquées dans cette fiche, il ne peut y avoir monnaie sans confiance !

 

4. Notons que la stabilité de la monnaie est assimilée à la stabilité des prix. Or, précisément depuis la crise de 2007, de nombreux économistes (y compris des orthodoxes) soulignent que, dans la période du « paradoxe de la tranquillité », les banques centrales se sont préoccupées de la stabilité des prix et non de la stabilité financière. Alors que la crédibilité des banques centrales reposait sur leur « victoire contre l’inflation », les facteurs d’instabilité s’amplifiaient (bulles sur les prix d’actifs) sans que les banques centrales ne réagissent. Assimiler « stabilité des prix » et « stabilité de la monnaie », c’est donc adopter une stricte orthodoxie monétariste.

◀ Exercice





Exercice 3

L’euro est pleinement une monnaie au sens économique du terme. Les trois fonctions sont complétement respectées. En revanche, les fonctions sociale, culturelle, symbolique et politique de la monnaie unique européenne sont plus discutables car l’euro n’est pas la monnaie d’un seul pays. Ces pays ont des histoires sociales et politiques plus ou moins différentes. Il n’y a pas de véritable identité européenne. Il n‘existe aucun profond sentiment d’appartenance collective au sein de la zone euro ni même d’union des individus d’une même société permettant de renforcer la conscience d’appartenir à une même communauté. Pour ces raisons, les menaces qui pèsent sur l’euro en temps de crise financière (depuis 2008 et surtout entre 2010 et 2012) ne sont pas à prendre avec légèreté. L’euro est une monnaie sans État, sans population unie, sans territoire unique…

◀ Exercice
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