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Avant-propos

			La monnaie a toujours été et continue d’être un objet d’étude et de réflexion central en économie. L’un des premiers à s’y intéresser est d’ailleurs Aristote qui, dès l’Antiquité grecque au ive siècle avant Jésus-Christ, avait déjà travaillé sur les conséquences de la mise en place d’une économie monétaire. Par la suite, et surtout depuis le xixe et le xxe siècles, la monnaie ne cessera de créer des oppositions entre les économistes et elle suscite encore aujourd’hui de vifs débats.

			La monnaie fascine d’autant plus que, tout en faisant partie du quotidien des citoyens, elle semble pour beaucoup assez mystérieuse. Pour le profane, la monnaie est perçue comme quelque chose d’assez abstrait, entourée de questions sans réponses : comment est-elle créée ? Qu’est-ce qu’une « crypto-monnaie » ? À quoi fait référence le projet de « monnaies numériques banques centrales » ? Quel est le pouvoir des banques et faut-il davantage réguler ces dernières ? Quelles sont les conséquences de la politique monétaire ? La crise de la Covid-19 a-t-elle encouragé la disparition des espèces ? La monnaie peut-elle aider à relever le défi de la transition écologique ? Répondre à ces questions et à bien d’autres est l’objectif de cet ouvrage qui souhaite aider à clarifier les mécanismes et les enjeux qui entourent la monnaie. Il s’adresse donc à la fois aux lycéens et aux étudiants du supérieur (classes préparatoires économiques et commerciales, cycle universitaire, candidats aux concours de la fonction publique), ainsi qu’à toutes les personnes qui s’intéresseraient à un thème aussi fondamental qu’actuel.

			Dans un souci de clarté mais aussi de synthèse, nous avons choisi de présenter ce manuel sous la forme de 100 fiches regroupées dans dix parties qui doivent offrir aux lecteurs des repères simples sur les grandes thématiques liées à la monnaie. Elles permettent d’aborder à la fois les questions techniques mais aussi les débats théoriques dans une approche qui se veut historique et contemporaine : histoire et évolution des formes de monnaie, histoire de la pensée économique monétaire, fonctionnement du système bancaire, processus de création monétaire, objectifs et instruments de la politique monétaire, présentation de l’euro, taux de change et systèmes de change, fonctionnement du système monétaire international, monnaies numériques banques centrales, « crypto-monnaies », etc.

			Chaque fiche est structurée en deux parties et deux sous-parties : ce format répond à la volonté de synthèse de cet ouvrage dont la contrepartie est une présentation évidemment succincte devant néanmoins faciliter la lecture, la compréhension et la mémorisation des enjeux abordés. Chaque fiche étant « indépendante », l’ouvrage peut par ailleurs être travaillé fiche après fiche dans l’ordre suggéré par le sommaire ou de façon ponctuelle en se référant au double lexique (auteurs et index) proposé à la fin du manuel.

			Nous espérons qu’il vous sera utile et vous en souhaitons une bonne lecture.

		

	

	
		
		
			

			

			
PARTIE I  
■
 L’évolution des formes de monnaie

		

	

	
		
		
			

			
1. L’histoire de la monnaie : faciliter les échanges 

			Le fait que la monnaie ait pris différentes formes au fil du temps conduit parfois à en raconter l’histoire de façon linéaire, en inscrivant la monnaie dans un mouvement continu de simplification des échanges. Si à long terme le processus de dématérialisation de la monnaie est une réalité indéniable, l’idée que la monnaie aurait été inventée pour simplifier les échanges mérite néanmoins d’être nuancée. 

			
1)	Une hypothèse insuffisante pour expliquer l’émergence de la monnaie 

			
A. L’hypothèse d’une monnaie inventée pour surmonter les difficultés du troc 

			Une certaine conception de la monnaie tend à présenter cette dernière comme un instrument qui sert à simplifier les échanges. Dans cette approche, qualifiée de fonctionnaliste (cf. fiche 11), la monnaie aurait été inventée pour surmonter les limites du troc qui dominait dans les sociétés primitives (système dans lequel les biens s’échangent contre d’autres biens). En effet, celui-ci s’accompagnait d’un certain nombre d’obstacles au développement des échanges, dont celui de la double coïncidence des désirs (pour que l’échange puisse avoir lieu, il fallait que le besoin d’échange d’un individu coïncide avec le besoin d’échange d’un autre). C’est ce qu’explique Adam Smith (La Richesse des nations, 1776) à travers l’exemple du boucher, du brasseur et du boulanger qui n’avaient « pas autre chose à offrir en échange que les différentes denrées de leur négoce » et entre lesquels les échanges étaient de fait limités. La monnaie aurait donc été inventée pour simplifier et permettre le développement des échanges. 

			
B. Une hypothèse qui se heurte à plusieurs limites 

			De nombreux auteurs contestent néanmoins cette hypothèse. Jean-Michel Servet dénonce à cet égard une « fable du troc » (1994) dont l’invention remonterait au xviiie siècle sous l’influence des classiques puis des marginalistes. S’appuyant sur les travaux d’anthropologues et d’historiens, deux principales critiques ont pu être développées : 

			– d’abord le troc ne peut être considéré comme une sorte d’échange marchand primitif, puisqu’il n’y a pas d’économie marchande sans monnaie (Michel Aglietta et André Orléan, La monnaie. Entre violence et confiance, 2002). C’est elle qui permet en effet de discipliner la violence qui existe entre les individus qui pourront alors former une société marchande (cf. fiche 7) ; 

			– par ailleurs, l’idée d’une monnaie qui ne serait qu’un instrument pour faciliter l’échange marchand est aussi largement contestée par les travaux des économistes qui insistent sur la nature sociale de cette dernière (cf. fiche 11). 

			

			
2)	Une hypothèse en revanche pertinente pour décrire le phénomène de dématérialisation 

			
A. À long terme, un processus de dématérialisation… 

			L’histoire de la monnaie, ses formes mais également les instruments qui permettent sa circulation, est celle d’une dématérialisation : au cours du temps, les supports de la monnaie sont devenus de moins en moins matériels. En effet, après l’utilisation de marchandises (coquillages, sel, armes) à l’époque du néolithique, soit environ 3 000 ans avant notre ère, les agents économiques se sont progressivement tournés vers les métaux précieux (parmi lesquels l’or s’est vite imposé). Les divers inconvénients de ces derniers ont néanmoins conduit à l’invention d’une monnaie-papier, à partir du xviie siècle, qui marque une étape décisive dans le processus de dématérialisation : la valeur indiquée sur le billet (valeur faciale) n’est plus adossée sur sa valeur intrinsèque, laquelle est quasiment nulle. Enfin, aujourd’hui, la monnaie apparaît comme majoritairement dématérialisée, puisque la forme qui domine dans nos économies bancarisées repose sur un simple jeu d’écritures : la monnaie scripturale correspond aux soldes créditeurs des comptes à vue des banques émettrices. Par ailleurs, les instruments qui permettent la circulation de la monnaie se sont eux-mêmes dématérialisés : les moyens de circulation « papier » comme les chèques ont progressivement reculé au profit des instruments électroniques, tels que les cartes, les prélèvements, les virements et les applications permettant ces transferts. 

			
B. …qui ne doit pas occulter que l’histoire de la monnaie est surtout histoire d’expérimentations 

			Si à long terme ce processus de dématérialisation de la monnaie est une réalité, les travaux des historiens et des anthropologues ont montré qu’une vision trop linéaire de la monnaie est problématique. En effet, les monnaies ne se sont pas seulement succédé les unes après les autres. Certaines formes de monnaie ont pu coexister : dans la France de Louis Napoléon-Bonaparte du début du xixe siècle, les billets de banque émis par la Banque de France depuis la loi du 4 avril 1803 coexistaient ainsi avec des pièces frappées en argent et en or. Par ailleurs, certaines formes de monnaie ont parfois disparu pour réapparaître ensuite : on sait, par exemple, qu’après avoir remplacé les pièces de bronze par une première forme de monnaie-papier dès l’an 1000, la Chine reviendra à des formes de monnaies métalliques au xive siècle. De même, il ne faut pas oublier que le troc lui-même a pu ressurgir dans nos sociétés monétaires, comme en Argentine, à l’occasion de la crise économique. L’histoire des formes de la monnaie n’est donc pas une histoire linéaire mais surtout une histoire d’expérimentations. Les réflexions actuelles sur l’avenir des espèces et sur le développement des monnaies numériques dans nos économies peuvent d’ailleurs aussi se lire de cette manière. L’apparition de nouvelles formes de monnaie aujourd’hui (cf. fiches 91 à 100) prouve encore une fois que l’histoire monétaire n’est pas une histoire figée et qu’elle continue de s’écrire au gré des expérimentations qui fonctionnent ou non selon les pays et les époques. 

									

			Ainsi, s’il est évident que la monnaie a des avantages qui facilitent le développement des échanges, l’idée qu’elle n’aurait été inventée que dans cet objectif apparaît beaucoup trop réductrice. L’hypothèse de facilitation des échanges apparaît néanmoins plus pertinente pour analyser la dématérialisation que la monnaie et ses formes ont connue au cours du temps. 

		

	

	
		
		
			

			
2. Les monnaies-marchandises ou paléo-monnaies 

			Parmi les différentes formes prises par la monnaie au cours de l’histoire, on évoque souvent les monnaies-marchandises, aussi appelées paléo-monnaies, qui constituent parmi les formes les plus anciennes de monnaies et qui n’ont généralement plus cours aujourd’hui. 

			
1)	Apparition et caractéristiques des monnaies marchandises 

			
A. Des formes de monnaie très anciennes 

			La découverte de tablettes d’argile en Mésopotamie par les archéologues semble suggérer que les formes les plus anciennes de monnaie seraient en effet apparues plusieurs millénaires avant notre ère. Elles prennent alors des formes diverses, des coquillages et perles aux étoffes et aux fourrures, en passant par des armes telles que les haches, ou même du bétail (lequel se disait d’ailleurs pecus en latin, qui est à l’origine du terme « pécuniaire »). On parle de « monnaies marchandises » car ces objets ont une valeur intrinsèque mais ils sont détournés de leur emploi utilitaire pour remplir les principales fonctions de la monnaie, à savoir la fonction d’intermédiaire des échanges, d’unité de compte ou encore de réserve de valeur (cf. fiche 11). Dans la Rome antique, par exemple, le bœuf était fréquemment employé comme unité de compte, le troupeau servant alors de référence à laquelle étaient comparés les autres biens. Le légionnaire romain était rémunéré en sel via le salarium auquel le terme actuel doit son origine. On peut aussi citer les fèves de cacao chez les Aztèques ou bien encore les cauris, de petits coquillages qui servaient de monnaie dès l’époque du néolithique, soit environ 3 000 ans avant notre ère, principalement dans l’Océan indien, en Asie et en Afrique. 

			
B. Des « paléo-monnaies » plus que des monnaies « primitives » 

			Une grande partie de ces monnaies avaient une valeur intrinsèque indéniable (bœuf, fourrure, perles, sac de blé), laquelle pouvait provenir de leur rareté et/ou de leur coût de production. Néanmoins, certaines de ces monnaies marchandises tiraient davantage leur valeur de la signification que la communauté avait choisi de leur attribuer. Les cauris, par exemple, étaient considérés comme sacrés en raison des pouvoirs magiques qui leur étaient attribués. De même, les perles de coquillages utilisées par certaines tribus indiennes (les wampums) étaient chargées de symboles forts (prestige social, identité de la tribu) par les individus qui leur accordaient aussi une valeur spirituelle. Loin d’être un simple intermédiaire des échanges, la monnaie marchandise était donc aussi souvent utilisée comme objet de rituel lors des moments importants de la vie sociale (grandes fêtes, mariage, deuil, etc.). François Simiand (Monnaie et réalité sociale, 1934) raconte ainsi comment certaines ceintures ou colliers de coquillages étaient utilisés dans les colonies des futurs États-Unis d’Amérique, à la fois en tant que monnaie mais aussi pour la commémoration d’événements importants comme la signature de traités entre tribus. C’est d’ailleurs pour ces raisons essentielles que Jean-Michel Servet (Les monnaies du lien, 2012) préfère parler de « paléo-monnaie » plutôt que de « monnaie primitive » : les monnaies-marchandises ne peuvent pas être considérées comme une simple forme « incomplète » de monnaie. 

			

			
2)	Des monnaies qui ont quasiment disparu 

			
A. Certaines de ces monnaies ont connu une relative longévité 

			Certaines monnaies marchandises, incassables et se conservant facilement dans le temps, ont témoigné d’une impressionnante longévité dans l’histoire des monnaies, comme c’est le cas des coquilles de cauris. Les travaux des archéologues ont permis de montrer qu’elles étaient déjà utilisées lors du premier millénaire avant notre ère, en Asie de l’Est, et qu’on en trouvait encore des traces jusqu’au xvie siècle en Chine. Les coquillages ont également été introduits sur le continent africain où ils se sont rapidement répandus en raison du nomadisme des populations africaines. Dans ces pays, ce sont souvent les réglementations imposées par les colons qui ont fini par interdire l’usage et la circulation de ces monnaies marchandises. Ainsi, au Soudan, le passage des cauris à la monnaie européenne ne se fit progressivement qu’à partir de la fin du xixe siècle. Entre 1896 et 1922, on assiste dans ce pays à la circulation de plusieurs monnaies : l’or, les cauris et le franc. Si l’or et le franc étaient utilisés pour payer l’impôt et acheter les produits importés, les Soudanais continuaient à utiliser le cauri blanc pour une grande majorité d’échanges, ainsi que pour la thésaurisation. Ce n’est qu’à partir de 1922, date où l’utilisation monétaire des cauris fut interdite, que le franc s’imposa. De la même manière, certaines communautés indiennes d’Amérique du Nord ont utilisé les wampums pour régler leurs échanges jusqu’au xviiie siècle, avant que les perles n’aient plus qu’une fonction symbolique chez les autochtones où ils sont souvent conservés et portés par les chefs. 

			
B. Le développement d’un type particulier de monnaie-marchandise 

			Certaines monnaies marchandises présentaient néanmoins plusieurs inconvénients. Leur caractère encombrant, leur coût de production mais aussi leur caractère périssable sont autant d’éléments qui peuvent expliquer pourquoi la plupart de celles-ci n’ont guère traversé le temps. Parmi les marchandises qui peuvent jouer le rôle de monnaie, les métaux précieux vont progressivement s’imposer : leur rareté leur confère une certaine valeur tandis que leur divisibilité et leur caractère non périssable en font des instruments de choix pour assurer les principales fonctions de la monnaie. Ces monnaies dites « métalliques » constituent une forme particulière de monnaie marchandise, puisque les métaux précieux dont elles sont faites sont, à l’origine, des marchandises. Cependant, à la différence de métaux qui se présenteraient sous leur forme brute, la monnaie métallique se présente sous la forme de pièces qui sont frappées par une autorité politique qui affirme ainsi sa souveraineté (cf. fiche 3). 

			
			Caractérisée par le fait que sa valeur monétaire est égale à sa valeur intrinsèque, la monnaie-marchandise a aujourd’hui quasiment disparu ; sa relative longévité dans l’histoire de l’humanité rappelle toutefois que la monnaie a toujours eu des fonctions qui ne se limitaient pas à la sphère économique. 

		

	

	
		
		
			

			
3. Les monnaies métalliques 

			Les monnaies métalliques tirent leur nom du fait qu’il s’agit de monnaies faites à partir de métaux précieux (l’or, l’agent, le bronze, etc.). Apparues très tôt dans l’histoire de l’humanité, elles ont cependant progressivement disparu : les pièces précieuses d’aujourd’hui n’ont plus aucun usage monétaire. 

			
1)	L’apparition des monnaies métalliques 

			
A. Les avantages des systèmes monétaires métalliques 

			Les monnaies métalliques sont une forme très ancienne de monnaie puisqu’on en trouve des premières traces en Égypte, plus de deux mille ans avant notre ère. Le développement et l’importance prise par les systèmes monétaires métalliques peuvent s’expliquer par plusieurs raisons qui sont mises en avant dès le xixe siècle par Thomas Robert Malthus. D’une part, les métaux précieux présentent des qualités intrinsèques certaines qui en font des instruments particulièrement bien adaptés aux traditionnelles fonctions de la monnaie : leur divisibilité leur permet d’être utilisés pour effectuer des règlements de montants différents ; leur inaltérabilité au contact de l’air leur permet d’être stockés sans que leur valeur ne se dégrade ; leur malléabilité permet de leur attribuer un poids précis et de les signer ; leur rareté relave leur donne une valeur intrinsèquement élevée malgré leur volume réduit, ce qui facilite leur transport et leur utilisation au quotidien. Par ailleurs, les systèmes métalliques ont le grand avantage d’imposer des limites à l’arbitraire politique dans la création monétaire : la monnaie s’appuie sur l’objectivité métallique dont elle est constituée. 

			
B. La mise en place de la monnaie métallique 

			Le développement des systèmes métalliques s’est déroulé en plusieurs étapes au cours de l’histoire : 

			– la monnaie pesée prend la forme de lingots qui circulent, par exemple, en Égypte, deux mille ans avant notre ère, et qui devaient être pesés afin d’en évaluer le poids pour chaque transaction, ce qui s’avérait assez contraignant ;

			– la monnaie comptée se développe aux alentours de 800 avant Jésus-Christ. Elle tire son nom du fait que les lingots sont désormais segmentés en petites pièces, ce qui facilite leur circulation dans le monde antique (Grèce, Rome, mais aussi Chine ou Inde) ;

			– la monnaie frappée correspond à une monnaie métallique qui est désormais frappée d’une inscription, ce qui permet d’indiquer le poids de la pièce en métal précieux, lequel détermine la valeur de la pièce. La monnaie frappée apparaît dès le ve siècle avant Jésus-Christ dans la Grèce antique (les drachmes étaient des pièces d’argent frappées de différents symboles et au poids variable selon les cités) mais aussi dans la République romaine au iiie siècle av. J.-C. 

			

			
2)	Du bimétallisme au monométallisme 

			
A. Le bimétallisme 

			Pendant longtemps, la monnaie frappée qui circule est faite de métaux divers comme en France pendant le Moyen Âge ou l’Ancien régime (or, argent, cuivre, bronze, etc.). Dans ses travaux, l’historien Pierre Vilar montre que l’or était d’ailleurs au départ plutôt réservé aux ornements ; c’était donc surtout l’argent et le cuivre qui servaient de monnaie. Cependant, progressivement, deux métaux précieux vont s’imposer parmi les monnaies métalliques : l’or et l’argent (on parle alors de bimétallisme). Ces deux métaux présentent en effet des propriétés chimiques uniques qui en font des supports appropriés pour remplir les trois fonctions de la monnaie : ils sont facilement malléables, ils peuvent être conservés pendant de longues périodes sans être altérés, ils ne ternissent pas et résistent parfaitement à l’oxydation. Par ailleurs, par rapport à d’autres métaux précieux, leur rareté relative en a rapidement fait des métaux de valeur prisés par les agents économiques. Ainsi, comme l’écrivait Vilfredo Pareto dans ses Cours d’économie politique (1964), « c’est par une sorte de sélection naturelle que l’or et l’argent sont devenus les métaux monétaires des peuples civilisés ». En Angleterre, la monnaie est définie relativement à un poids d’or et d’argent dès le xviie siècle. En France, c’est sous le régime de Napoléon Bonaparte au début du xixe siècle que le système monétaire s’unifie : après la création de la Banque de France en 1800, la loi de 1803 instaure le bimétallisme or-argent. La Banque de France obtient le monopole de la frappe des pièces de 1, 2 et 5 francs qui sont en argent, ainsi que des pièces de 20 et 40 francs qui sont en or. Par ailleurs, le bimétallisme permet de disposer de stocks de métaux précieux plus importants que dans le cas du monométallisme, ce qui est susceptible de renforcer la confiance en la monnaie. 

			
B. Le passage au monométallisme : la loi de Gresham 

			Mais le système du bimétallisme n’était pas sans poser certains problèmes et de fait, au cours du xixe siècle, de nombreux pays vont passer à des systèmes fondés sur le monométallisme-or : celui-ci devient l’étalon de référence central pour définir la valeur de leur monnaie. La Grande-Bretagne est l’un des premiers pays à effectuer cette transition dès la fin des années 1810, mais elle sera suivie par de nombreux autres pays dans les années 1870 (Allemagne, France, États-Unis, etc.). L’abandon du bimétallisme s’explique principalement par le problème désigné sous le terme de « loi de Gresham ». Énoncée au xvie siècle par le financier britannique Thomas Gresham (1519-1579), celle-ci stipule que « la mauvaise monnaie chasse la bonne ». En effet, dans une économie, lorsque deux monnaies circulent parallèlement et bénéficient du cours légal, il se produit généralement un mécanisme d’éviction d’une des deux monnaies. Si pour une raison ou une autre (par exemple, de nouvelles découvertes de mines d’argent qui conduisent à une raréfaction relative de l’or), la valeur de l’une augmente par rapport à l’autre, celle dont la valeur augmente devient alors la « bonne monnaie » : elle remplit mieux la fonction de réserve de valeur et est thésaurisée par les agents, tandis que la monnaie considérée comme « mauvaise » est utilisée en tant qu’intermédiaire des échanges. 

									

					
			Les monnaies métalliques, difficiles à manier ou à transporter, ont été progressivement remplacées par des monnaies-papiers convertibles en or (cf. fiche 4). Aujourd’hui, s’il existe encore des pièces en métaux précieux, celles-ci n’ont plus aucune valeur légale et peuvent seulement avoir une valeur marchande en tant qu’élément du patrimoine des agents (pièces de collection). 

		

	

	
		
		
			

			
4. La monnaie-papier ou papier-monnaie 

			L’introduction de la monnaie-papier constitue une étape décisive dans le processus de dématérialisation de la monnaie. En effet, la monnaie-papier se caractérise par le fait que contrairement aux monnaies-marchandises et aux monnaies métalliques, sa valeur faciale n’est plus adossée sur sa valeur intrinsèque. Par ailleurs, si au départ cette valeur était liée à la contrepartie en métal que le billet représentait, la fin de la convertibilité-or donne une nouvelle dimension à cette forme de monnaie. 

			
1)	Un billet au départ lié à une quantité de métaux précieux 

			
A. L’origine très ancienne de la monnaie-papier 

			Historiquement, la monnaie-papier est généralement apparue dans des contextes où les monnaies métalliques étaient devenues difficilement maniables. Les hausses de prix, par exemple, nécessitaient d’utiliser des quantités très importantes de métal pour payer certains biens. On attribue souvent l’invention de la monnaie-papier à la Suède au xviie siècle où l’inflation avait conduit à ce que certaines pièces de monnaie métallique faites de cuivre puissent peser jusqu’à 20 kilos. Dans les années 1650, le banquier Johan Palmstruch proposa à ses clients des notes de crédit en échange de leurs dépôts en monnaie métallique. La première forme de monnaie-papier était née et Palmstruch obtint même l’autorisation d’émettre des billets à valeur légale à partir de 1661. Après la faillite de sa banque qui avait émis trop de billets par rapport à ses réserves en métaux, le Parlement décida de généraliser le système en créant la première Banque centrale au monde en 1668 : la Riksbank qui fut alors chargée d’émettre au niveau national une monnaie-papier adossée aux réserves métalliques. L’expérience des notes de crédit de Palmstruch permet néanmoins de comprendre que l’origine de la monnaie-papier ne se limite pas aux billets à valeur légale. On peut, par exemple, observer qu’en Chine, dès la fin du viiie siècle, des commerçants avaient pris l’habitude de confier leurs réserves de métal à des représentants du pouvoir impérial, en contrepartie de l’obtention de sortes de lettres de change qu’ils pouvaient utiliser pour régler leurs échanges. Les écrits de l’aventurier Marco Polo publiés à la fin du xiiie siècle décrivent comment s’est ensuite développé l’usage d’une monnaie-papier faite d’écorce de murier, bénéficiant du sceau de l’empereur et dont la valeur était adossée aux réserves de métaux. 

			
B. Développement et mise en place d’une réglementation autour de l’émission des billets 

			Le bon fonctionnement des premières formes de monnaie-papier reposait donc avant tout sur la confiance dans la quantité de métal précieux détenue par celui qui avait émis le billet. Mais cette confiance est fragile, et de fait, on assiste régulièrement au cours du xviiie et du xixe siècle à des crises de confiance qui provoquent paniques bancaires et crises monétaires. Par exemple, le système de John Law qui créa une banque chargée d’émettre du papier-monnaie adossé aux dépôts en or et argent des clients, ne survivra pas à la crise de confiance qui précipite le système en 1720. De même, à la fin du xviiie siècle, les assignats dont la valeur était adossée aux biens de la couronne et de l’Église confisqués à la suite de la révolution de 1789, connurent eux aussi une crise de confiance. La question de la régulation de l’émission monétaire donna alors lieu à d’intenses débats au xixe siècle, notamment en Angleterre qui finit par opter en 1844 pour une émission de billets avec une stricte couverture en or (cf. fiche 14). En France, Napoléon Bonaparte crée la Banque de France à laquelle est confié le monopole d’émission d’une nouvelle monnaie-papier convertible en or, le « 1 000 francs Germinal », limité à Paris en 1803 puis étendu à tout le territoire en 1848. Jusqu’en 1928, le système repose sur le plafonnement des montants émis, puis de 1928 à 1939, l’émission se fait à travers une couverture partielle de 35 %. Mais les billets vont progressivement s’affranchir de cette contrainte. 

			

			
2)	La fin de la libre convertibilité-or des billets 

			
A. Les contraintes de la convertibilité 

			La convertibilité métallique des billets s’accompagne d’un certain nombre de contraintes. En effet, la stricte couverture en or rend la banque passive : celle-ci ne peut émettre des billets qu’en fonction de la quantité de métal qu’elle a reçu et qui ne coïncide pas nécessairement avec les besoins de l’activité économique. La politique monétaire est donc neutralisée dans le sens où elle ne peut pas être mise au service d’autres objectifs comme le soutien à la croissance et à l’emploi. Concernant la couverture partielle, celle-ci a l’avantage de donner plus de marges de manœuvre aux autorités monétaires mais la politique monétaire demeure contrainte et la banque n’est pas à l’abri de paniques bancaires au cours desquelles les agents pourraient demander la conversion de leurs billets, provoquant ainsi la faillite de la banque. Ces contraintes vont conduire les pays à de nombreux allers-retours entre convertibilité et inconvertibilité au cours des xixe et xxe siècles, avant de renoncer complètement à la convertibilité-or des monnaies. 

			
B. L’instauration du cours forcé 

			Le cours forcé (qui libère les banques de l’obligation de convertir la monnaie en métal précieux) a été d’abord déclaré de manière ponctuelle en période de crise ou de guerre. En France, par exemple, les billets furent déclarés inconvertibles lors de la révolution de 1848 et jusqu’en 1850, puis de nouveau de 1870 à 1878 lors de la guerre avec la Prusse. De la même manière, la Première Guerre mondiale, qui s’accompagne de besoins de financement importants, pousse la majorité des pays à se libérer de la contrainte exercée par la convertibilité. Dans la période de l’entre-deux-guerres, une convertibilité limitée à certaines opérations sera parfois rétablie dans certains pays (en France, par exemple, avec le franc Poincaré de 1928), mais seulement de façon provisoire. La convertibilité-or du franc est suspendue par la loi du 1er octobre 1936 qui abroge la loi Poincaré, puis supprimée en 1939. 

			
			S’il subsiste aujourd’hui une forme de monnaie-papier à travers les billets, ces derniers sont inconvertibles en métaux précieux et ils ne tirent leur valeur que du fait qu’ils sont reconnus et acceptés par l’ensemble de la communauté comme un moyen de paiement (cf. fiche 5). 

		

	

	
		
		
			

			
5. La monnaie fiduciaire 

			Aujourd’hui, la monnaie fiduciaire constitue avec la monnaie scripturale (cf. fiche 6) l’une des deux grandes formes prises par la monnaie. Au sens strict, elle est composée des billets de banque (monnaie-papier), ainsi que des pièces de monnaie. Elle tire son nom du fait qu’elle ne peut être utilisée que si les agents économiques ont confiance en elle. 

			
1)	Les principales formes de la monnaie fiduciaire 

			
A. La monnaie divisionnaire 

			Elle est constituée de l’ensemble des pièces de monnaie qui servent à faire l’appoint dans les paiements entre agents économiques. En France, ce sont les pièces de 1, 2, 5, 10, 20 et 50 centimes et celles de 1 et 2 euros. On parle de « monnaie divisionnaire » car ces pièces permettent de diviser l’unité de compte qu’est l’euro (en deux pièces de cinquante centimes, par exemple). Sur le côté face de la pièce (appelé l’avers), on trouve les symboles que le pays d’émission de la pièce a choisi d’inscrire (comme l’arbre de vie entouré de la devise de la République française pour les pièces de 1 et 2 euros en France) : c’est la face nationale. Le côté pile de la pièce (le revers) est lui identique pour les 20 pays membres de la zone euro en 2024 : c’est la face commune. L’émission des pièces en euros relève de la compétence des autorités nationales et non de la Banque centrale européenne (BCE), même si celle-ci doit approuver le volume de pièces émis par chaque pays membre de la zone. En France, la monnaie divisionnaire est émise par le Trésor public qui représente l’agent comptable et financier de l’État. Dans le détail, la production est confiée à la Monnaie de Paris à laquelle le Trésor achète les pièces à leur valeur intrinsèque évaluée à partir de leurs coûts de production (environ quelques centimes pour une pièce de deux euros). Celles-ci sont ensuite revendues à la Banque de France à leur valeur nominale (deux euros pour la pièce prise en exemple précédemment), la différence constituant donc une source de revenu pour l’État (on parle de « revenus de seigneuriage » en référence au « droit de seigneuriage » des seigneurs féodaux qui « battaient la monnaie » au Moyen Âge). 

			
B. Les billets de banque 

			Les billets de banque se présentent sous la forme d’un rectangle fait de papier illustré et portant l’indication d’une valeur monétaire. Dans la zone euro, il existe sept coupures de billets de banque : 5, 10, 20, 50, 100, 200 et 500. À noter que les billets de 500 euros ne sont plus émis depuis 2019 afin de lutter contre le blanchiment d’argent et le financement du terrorisme (même s’ils sont toujours en circulation et ont toujours cours légal). Dans la zone euro, ce sont la BCE et les BCN (Banques centrales nationales des pays de la zone) qui chaque année décident de la quantité de billets de banque à mettre en circulation dans l’économie ; toutefois, dans la pratique, seules les BCN peuvent ensuite procéder à la production des billets. Chaque BCN se voit en effet attribuer un quota de production mais certaines en délèguent la fabrication à l’une des onze imprimeries qui émettent actuellement les billets en euros. En France, par exemple, la Banque de France, premier imprimeur de billets de l’Eurosystème, procède à l’impression de billets à Chamalières (63). Comme pour les pièces, il existe une différence entre la valeur faciale des billets et leur valeur intrinsèque liée à leur coût de fabrication, qui est à l’origine d’un revenu de seigneuriage. Cependant, à la différence des pièces, ce revenu est mutualisé au niveau de la BCE pour être ensuite redistribué entre les pays en fonction de leur part dans le capital de la BCE (la Banque de France détient actuellement 16,36 % du capital de la BCE). 

			

			
2)	Une monnaie qui repose sur la confiance 

			
A. Des pièces et des billets qui n’ont aucune valeur intrinsèque 

			La monnaie fiduciaire tire son nom du latin fiducia (confiance) : les pièces et les billets n’ont en effet aucune valeur intrinsèque, leur valeur légale repose donc essentiellement sur la confiance que leur accordent les agents économiques. Les pièces actuelles qui constituent la monnaie divisionnaire sont faites essentiellement de cuivre, de zinc ou encore de nickel. Elles n’ont donc plus aucune valeur intrinsèque comme en avaient les monnaies métalliques. De même, la valeur des billets de banque actuels ne dépend pas de leur valeur intrinsèque dans la mesure où ces derniers sont constitués dans la plupart des cas d’une simple fibre de coton vernis d’une couche protectrice, ou bien encore de polymère dans certains pays. Par ailleurs, depuis l’instauration du cours forcé à laquelle on a assisté au xxe siècle (cf. fiche 4), les billets ne sont plus convertibles en or. 

			
B. D’où vient alors la confiance de la monnaie ? 

			La confiance dans la monnaie fiduciaire ne provient donc pas aujourd’hui d’une quelconque contrepartie en métal, ni même de la confiance envers des banques qui auraient pour mission d’assurer leur convertibilité en métal précieux : elle repose avant tout sur le fait qu’elle est acceptée comme moyen de paiement et de règlement des dettes par tous les agents économiques dans un système monétaire unifié. Cette confiance est aujourd’hui encouragée par plusieurs mesures (la « confiance hiérarchique » dont parlent Michel Aglietta et André Orléan, cf. fiche 7) : l’existence d’un système hiérarchisé au sommet duquel il y a une banque centrale qui émet une quantité limitée de pièces et de billets, ou encore l’instauration du cours légal qui signifie qu’elle ne peut pas être refusée pour éteindre une dette dans un espace donné de souveraineté monétaire. L’euro, par exemple, a cours légal au sein des pays de la zone euro. En avril 2020, la Banque de France avait ainsi rappelé aux commerçants qu’ils ne pouvaient pas refuser les pièces et les billets au motif qu’ils risquaient de transmettre le coronavirus. 

			
			Si la monnaie fiduciaire constitue l’une des deux grandes formes prises par la monnaie dans nos économies contemporaines, on assiste depuis quelques années à un recul marqué de la monnaie fiduciaire face au développement de la monnaie scripturale (cf. fiche 6). 

		

	

	
		
		
			

			
6. La monnaie scripturale 

			La monnaie scripturale correspond à l’autre forme principale prise par la monnaie aujourd’hui. Il s’agit d’une forme de monnaie complètement dématérialisée qui s’est développée à partir du xxe siècle et qui circule aujourd’hui via divers instruments de paiement. 

			
1)	Caractéristiques et histoire de la monnaie scripturale 

			
A. La monnaie scripturale, une créance et une dette 

			La monnaie scripturale prend la forme d’une simple écriture sur un compte bancaire (scriptura en latin signifie « écriture »). Elle correspond à la somme des soldes créditeurs de tous les comptes courants des agents économiques non bancaires (ménages et entreprises). Les comptes courants (aussi appelés comptes chèques ou comptes de dépôts à vue) sont les comptes bancaires sur lesquels figure la monnaie scripturale détenue par un agent économique. Les opérations créditrices et débitrices réalisées par le titulaire du compte permettent de déterminer le solde du compte (qui peut être un solde créditeur ou débiteur). Les avoirs figurant sur les comptes courants sont désignés dans les statistiques monétaires sous l’expression de « dépôts à vue ». Cette monnaie scripturale représente une créance sur le système bancaire et une dette pour la banque qui a créé cette monnaie (la banque émettrice s’engage à satisfaire aux exigences des agents : retraits au guichet, règlement par chèque, virements bancaires, etc.). La monnaie scripturale est créée par les banques à l’occasion des opérations de crédit (cf. fiche 42). La monnaie scripturale peut être utilisée sous forme de monnaie fiduciaire (en allant au distributeur automatique, par exemple). Elle peut aussi être employée pour effectuer des transactions mais dans ce cas, et à la différence de la monnaie fiduciaire qui peut être directement utilisée pour procéder aux règlements des échanges, elle a besoin d’instruments de circulation. 

			
B. La monnaie scripturale, une histoire assez récente 

			Historiquement, les premières formes de monnaie scripturale sont très anciennes puisqu’on trouve dans l’Antiquité grecque des traces de jeux d’écriture qui représentaient des opérations de créances et de dettes entre les individus. Cependant, c’est surtout avec le développement des banques que son usage s’est répandu, d’abord au xive siècle via l’invention des lettres de change qui permettent le règlement à distance des échanges commerciaux, puis au xxe siècle dans le grand public via le mouvement de « bancarisation » qui permet la rencontre entre la population et les banques. En effet, il faut rappeler qu’avant les années 1960, environ 85 % de la population française ne dispose pas de compte bancaire. Ces derniers sont alors réservés aux catégories favorisées, les ouvriers étant encore majoritairement payés à la quinzaine et en espèces. La mensualisation des salaires avec la loi de 1970, l’obligation de verser les salaires sur un compte bancaire au-delà d’un certain montant, mais également l’essor du crédit à la consommation et à l’achat immobilier, sont autant d’éléments qui accélèrent le développement de la monnaie scripturale à partir des années 1970. 

			

			
2)	Les instruments de circulation de la monnaie scripturale 

			
A. Les principaux moyens de circulation de la monnaie scripturale 

			La carte bancaire est le moyen de paiement privilégié en France, puisqu’elle représente environ 60 % des opérations correspondant à des échanges interbancaires. Cela s’explique certainement par le fait qu’elle est simple à utiliser et qu’elle est acceptée par un nombre très important de commerçants. Elle est utilisée à la fois pour effectuer des paiements et pour retirer des billets dans des distributeurs automatiques. Son utilisation a fortement progressé ces dernières années, puisque, d’après les données de la Banque de France, elle représentait 37,6 % des opérations correspondant à des échanges interbancaires en 2006 contre 15,7 % en 1991. 

			Le virement correspond à un transfert de fonds entre deux comptes, réalisé à l’initiative du payeur. Initialement surtout utilisé par les entreprises et les administrations, il est désormais de plus en plus employé par les particuliers grâce notamment au développement des applications mobiles qui en facilitent l’usage. En 2020, 18,5 % des opérations correspondant à des échanges interbancaires se faisaient grâce aux virements. 

			Le prélèvement est un transfert de fonds entre deux comptes, réalisé cette fois à l’initiative du créancier après que celui-ci ait obtenu une autorisation bancaire de la part du débiteur. C’est un moyen de paiement couramment utilisé pour régler les factures régulières (eau, électricité, gaz, Internet, etc.). En 2020, il représentait 19,1 % des opérations correspondant à des échanges interbancaires, c’est donc le second moyen de paiement en monnaie scripturale utilisé en France. 

			
B. Les effets de commerce : chèque et lettre de change 

			L’effet de commerce est un titre négociable permettant de percevoir une somme déterminée à une échéance déterminée. Avec le chèque, par exemple, un débiteur donne l’ordre à son banquier de payer au créancier qui reçoit le chèque, la somme inscrite sur celui-ci. L’utilisation des chèques est une spécificité française : en 2020, la France représentait 86 % du nombre de chèques émis dans l’Union européenne. Cependant depuis plusieurs années, comme dans les autres pays, son usage ne cesse de décliner. En 2020, le chèque représentait moins de 5 % des transactions en monnaie scripturale. La lettre de change est un titre de créance dans lequel un débiteur est invité à payer une somme d’argent à une date déterminée. Elle est aujourd’hui surtout utilisée entre professionnels ou entreprises pour payer des transactions commerciales. À la différence du chèque, l’agent qui émet la lettre de change peut ne pas avoir de provision au moment de son émission. 

			
			Aujourd’hui, l’essentiel de la monnaie prend la forme de simples jeux d’écritures sur des livres de banques et elle circule à l’aide d’instruments qui sont de plus en plus dématérialisés. Dans la zone euro, par exemple, la monnaie scripturale représente plus de 90 % de la masse monétaire totale. 

		

	

	
		
		
			

			
7. Confiance et monnaie 

			La monnaie est une institution qui ne peut fonctionner sans la confiance que lui accordent les agents qui l’utilisent. Toutefois, cela peut se faire de plusieurs manières ; il faut alors distinguer plusieurs formes de monnaie ou bien encore plusieurs types de contrainte monétaire. 

			
1)	Monnaie métallique et monnaie de crédit 

			
A. Monnaie métallique 

			Aujourd’hui, il est d’usage de considérer que la monnaie fiduciaire désigne exclusivement les pièces et les billets (cf. fiche 5). Pourtant, une monnaie ne pouvant fonctionner sans confiance, toute monnaie semble inévitablement fiduciaire. Cela comprend les monnaies métalliques dont le fonctionnement reposait finalement sur la confiance liée à la quantité de métal qui en formait le support. Mais cette quantité ne garantit généralement pas à elle seule une confiance suffisante. C’est ce qui explique qu’au cours de l’histoire, des institutions ont souvent été mises en place pour encadrer l’utilisation de la monnaie métallique. C’est ce qu’on a, par exemple, observé avec la monnaie frappée (cf. fiche 3) où l’inscription indiquant le poids de la pièce s’accompagne alors de la garantie de la communauté et du souverain. La frappe apparaît en effet comme le symbole de la confiance que les agents peuvent avoir envers la monnaie qui peut désormais être utilisée sans avoir à être pesée à chaque transaction. La confiance dans la monnaie métallique repose sur la quantité de métal associée à la monnaie mais aussi sur l’ensemble des dispositifs institutionnels déployés pour renforcer la confiance de la communauté de paiement envers le support monétaire en question. 

			
B. Monnaie de crédit 

			Tandis que la monnaie métallique tire sa valeur monétaire de sa valeur intrinsèque, la monnaie de crédit repose sur un support monétaire qui ne dispose d’aucune valeur intrinsèque : c’est le cas de la monnaie-papier, de la monnaie scripturale ou encore de la monnaie fiduciaire. Dans toutes ces formes de monnaie, la confiance qui est au fondement de la monnaie dépend avant tout de la relation de créance et de dette qui se noue entre les parties prenantes. Selon Pierre-Bruno Ruffini, on parle de monnaie de crédit « dès lors que le support du moyen de paiement est constitué par une créance sur une institution émettrice » (Les théories monétaires, 1996). Un agent économique qui dispose d’un billet de banque ou d’une somme inscrite sur son compte bancaire détient une créance sur la banque centrale et sur la banque commerciale, lesquelles ont au contraire une dette envers l’agent propriétaire du billet ou du compte en banque. Dans cette situation, la confiance est assurée par tout le dispositif institutionnel mis en place par les autorités politiques et monétaires. Du temps de la convertibilité-or, la confiance dans la monnaie-papier reposait sur la confiance en la quantité de métal détenue par le banquier, ainsi que sur la confiance envers les règles qui liaient l’émission monétaire à cette quantité de métal (couverture stricte ou partielle, par exemple). Aujourd’hui, la confiance envers la monnaie fiduciaire et scripturale repose avant tout sur l’existence d’un système hiérarchisé et régulé au sommet duquel il y a une banque centrale qui émet une quantité limitée de pièces et de billets, ou encore sur l’instauration du cours légal. 

			

			
2)	Confiance et contrainte monétaire 

			
A. Trois formes de confiance… 

			La monnaie ne semble fonctionner que grâce à la relation de confiance qui relie chaque individu à l’ensemble de la communauté de paiement dans laquelle il s’inscrit. Michel Aglietta et André Orléan (La monnaie : entre violence et confiance, 2002) distinguent à ce propos trois idéaux types : 

			– la confiance méthodique trouve son origine dans les comportements des agents qui l’utilisent de façon routinière et régulière dans les paiements quotidiens sans même vraiment y réfléchir ;

			– la confiance hiérarchique est liée à l’organisation politique et institutionnelle qui apporte sa garantie au système monétaire en assurant sa gestion mais aussi en obtenant reconnaissance et légitimité de la part des membres de la communauté de paiement. Elle peut, par exemple, s’appuyer sur la frappe des monnaies métalliques ou encore sur l’existence d’une banque centrale qui contrôle la création monétaire et agit aussi en tant que prêteur en dernier ressort ;

			– la confiance éthique trouve son origine dans la conformité entre le système monétaire et les valeurs et normes éthiques de la communauté de paiement. Dans nos sociétés contemporaines individualistes, elle est principalement liée au fait que la monnaie joue un rôle essentiel pour permettre aux individus de défendre leurs droits et libertés individuels. 

			
B. … qui peuvent être à l’origine d’une contrainte métallique ou institutionnelle 

			Les différentes formes de confiance (méthodique, hiérarchique et éthique) sont à l’origine d’une contrainte monétaire : créer de la monnaie implique une contrepartie sous forme de dette. Il peut s’agir d’une contrainte métallique lorsque les métaux précieux qui constituent le support monétaire ont une valeur intrinsèque sur laquelle les autorités monétaires ne peuvent influer. Dans ce cas, la création de la monnaie est limitée par la quantité de métal précieux, soit parce qu’elle sert de support monétaire (monnaie métallique), soit parce que l’émission monétaire est liée à cette quantité (monnaie-papier convertible en or, par exemple). Il peut aussi s’agir d’une contrainte institutionnelle lorsque les métaux précieux ont été démonétisés et que le support monétaire n’a plus de valeur intrinsèque. Dans ce cas, ce sont surtout les institutions (autorités monétaires et politiques) qui deviennent essentielles pour générer de la confiance dans la monnaie, puisque la création monétaire a pour contrepartie la dette des institutions envers les agents détenteurs de la monnaie. 

			
			La confiance dont la monnaie a besoin pour fonctionner n’est pas spontanée. Et qu’il s’agisse de monnaie métallique et de la contrainte qui l’accompagne, ou de monnaie crédit avec sa contrainte institutionnelle, l’histoire montre que la qualité du système institutionnel est, dans tous les cas, indispensable à la construction de cette confiance. 

		

	

	
		
		
			

			
8. Les frontières de la monnaie 

			Si la monnaie a une fonction d’intermédiaire des échanges (cf. fiche 11), elle sert aussi d’instrument de réserve de valeur et peut donc constituer un élément du patrimoine d’un agent économique (on parle d’actif). Elle présente néanmoins la particularité d’être l’actif le plus liquide qui soit, même si la frontière entre la monnaie et les autres actifs financiers liquides qui se sont développés ces dernières années est parfois difficile à cerner. 

			
1)	La monnaie, un actif aux caractéristiques particulières 

			
A. La monnaie, un élément du patrimoine des agents économiques 

			Un agent économique détient un patrimoine qui est constitué de ses actifs et de ses dettes. Un actif est donc un élément du patrimoine d’un agent et on distingue habituellement les trois formes suivantes : 

			– les actifs réels qui correspondent à des biens reproductibles (bâtiments, biens immobiliers, machines) ou des biens non reproductibles (terres, œuvres d’art, par exemple) ;

			– les actifs financiers non monétaires qui sont des titres qui procurent à leurs détenteurs un revenu ou un gain en capital en l’échange d’une prise de risque (actions, obligations, bons du Trésor) ;

			– les actifs monétaires qui concernent la monnaie sous ses formes fiduciaire et scripturale (pièces et billets, soldes créditeurs des comptes courants). 

			Pour constituer son patrimoine, chaque agent réalise des arbitrages entre ces différents actifs de manière à maximiser sa satisfaction compte tenu de ses objectifs et de ses préférences. Pour cela il tiendra compte des rendements de ces actifs qui peuvent lui procurer des revenus (loyers des biens immobiliers, intérêts sur les obligations, dividendes des actions) mais aussi des risques liés à la détention de tel ou tel actif (risque d’insolvabilité, de taux d’intérêt, de capital ou encore d’illiquidité). 

			
B. Un actif qui se distingue des autres par sa liquidité 

			La monnaie est un actif particulier, puisqu’elle est certes faiblement ou non rémunérée, mais elle ne présente normalement pas les risques que peuvent encourir les actifs réels et financiers. En effet, la monnaie est l’actif le plus liquide qui soit : elle est immédiatement disponible pour le règlement des transactions car elle peut être transformée rapidement et sans coûts de transaction en moyen de paiement (absence de risque d’illiquidité). Par ailleurs, tandis que les actifs réels et financiers peuvent donner lieu à un non-remboursement si, par exemple, une entreprise fait faillite et se retrouve dans l’incapacité d’honorer ses dettes (risque d’insolvabilité), la monnaie est une créance sur un système bancaire où la banque centrale joue le rôle de prêteur en dernier ressort. Elle est donc également théoriquement protégée contre le risque d’insolvabilité. De plus, alors que les actifs financiers sont exposés à un risque de perte de revenu en cas d’évolution défavorable des taux d’intérêt, la monnaie ne présente pas de tel risque. Enfin, là où les actifs réels et monétaires sont exposés à un risque de perte provoquée par une brusque variation de prix, la monnaie a une valeur nominale stable garantie par les autorités monétaires : il n’y a pas de risque de capital. 

			

			
2)	Ces caractéristiques ne sont cependant pas figées 

			
A. La stabilité de la monnaie doit être relativisée 

			Il faut cependant nuancer l’idée que la monnaie serait un actif sans risque grâce à la garantie apportée par les autorités monétaires à la stabilité de sa valeur. Si sa valeur nominale est effectivement stable, ce n’est pas forcément le cas de sa valeur réelle, c’est-à-dire son pouvoir d’achat exprimé en fonction des biens et services qu’elle permet d’acquérir. Sa valeur réelle dépend en effet des variations des prix et même si les banques centrales ont aussi pour mission de contrôler l’inflation afin de préserver le pouvoir d’achat de la monnaie (cf. fiche 54), elles peuvent être mises en difficulté pour atteindre cet objectif comme on l’a vu plusieurs fois au cours de l’histoire. Par ailleurs, même en cas de stabilité monétaire interne, sa valeur à l’étranger fluctue en fonction des variations des taux de change. La stabilité monétaire externe est encore moins assurée dans la mesure où nous sommes aujourd’hui dans un monde où les monnaies des grands pays développés (euro, dollar, yen, livre sterling) ont adopté des régimes de change dits flottants (cf. fiche 77), ce qui s’accompagne d’une forte volatilité des taux de change. 

			
B. La frontière qui sépare la monnaie des autres actifs est fluctuante et poreuse 

			Après avoir rappelé que « la monnaie est ce bien spécifique dont la liquidité est absolue », André Orléan (entretien dans la Revue de la régulation, n°14, 2013) explique que la définition de ce qui est liquide ou non n’est pas figée et évolue en fonction des arrangements institutionnels. De fait, aujourd’hui, les agents ont accès à des placements qui présentent à la fois une grande liquidité tout en offrant des perspectives de rendements non négligeables. Ces actifs financiers liquides ne sont pas de la monnaie au sens strict et peuvent prendre la forme d’actifs non négociables (comme les livrets A ou comptes épargne-logement) ou d’actifs négociables (les bons du Trésor négociables, par exemple). Ces derniers peuvent représenter une « quasi-monnaie » dans la mesure où ils peuvent être échangés quasiment instantanément contre de la monnaie. Un simple virement grâce à une application mobile permet ainsi de transférer en quelques secondes ses économies de son livret A sur son compte chèque. La frontière entre actifs monétaires et actifs financiers semble donc avoir tendance à s’estomper du fait du développement de ces instruments. 

			La monnaie est donc difficile à cerner et définir : les éléments qui la caractérisent (le fait d’être un actif liquide non risqué) ne sont pas figés et peuvent être remis en cause du fait que « la liquidité ne renvoie pas à une propriété substantielle. Elle résulte d’un accord de nature autoréférentielle par quoi une marchandise ou une créance se voit reconnue au sein d’un groupe comme expression légitime de la valeur ». (André Orléan, entretien dans la Revue de la régulation, n° 14, 2013). 

		

	

	
		
		
			

			
9. Vers une société « zéro cash » ? 

			L’histoire longue de la monnaie s’inscrit dans un processus de dématérialisation de la monnaie qui, parce qu’il tend à s’accélérer ces dernières années, pose la question de l’émergence d’une société « zéro cash » et des avantages et des limites d’une telle société. 

			
1)	Le processus de dématérialisation de la monnaie 

			
A. La révolution informatique, principal facteur de la dématérialisation 

			Le processus de dématérialisation s’est accéléré ces dernières décennies sous l’influence du progrès technique et de la révolution informatique qui ont encouragé le développement de l’usage de la monnaie scripturale. Le développement d’Internet, des applications bancaires sur mobiles, des moyens de paiement sans contact, ou encore des applications permettant d’organiser des dépenses communes (comme Lydia), sont autant d’éléments qui facilitent la circulation de la monnaie scripturale. En Suède, par exemple, ce mouvement de dématérialisation (bien entamé dans un pays où l’accès à Internet est quasi-total et la confiance dans l’innovation technologique très importante) s’est nettement accéléré lorsque les banques du pays ont mis en place le service de paiement instantané Swish qui permet de transférer de l’argent en temps réel d’un compte à un autre, et sans commission. Récemment, cette dématérialisation a aussi été accélérée par la crise de la Covid-19 qui a pu modifier les habitudes de paiement des individus et s’est accompagnée de diverses mesures telles que l’augmentation du plafond du paiement sans contact. 

			
B. L’émergence d’une société « zéro cash » 

			Cette dématérialisation de la monnaie qui s’illustre par la progression de l’utilisation de la monnaie scripturale, s’accompagne parallèlement d’un recul de la monnaie fiduciaire. Ces dernières années, on a ainsi entendu de plus en plus de voix évoquer la disparition des espèces, voire prédire l’avènement d’une société « zéro cash ». Aujourd’hui, l’essentiel de la masse monétaire est en effet composé de comptes courants et de comptes sur livret. Ainsi, dans la zone euro, la monnaie fiduciaire (pièces et billets) ne représentait en 2020 plus que 9,4 % de la masse monétaire totale (contre plus de 50 % dans les années 1930 dans les pays concernés). La Suède fait d’ailleurs figure d’avant-garde en la matière puisqu’en 2019, la monnaie fiduciaire ne représentait plus que 2 à 3 % du PIB (contre 7 % aux États-Unis et près de 10 % dans la zone euro). Cette disparition accélérée des espèces suscite des réactions contrastées. 

			

			
2)	Avantages et limites d’une société zéro cash 

			
A. Les avantages 

			Certains considèrent qu’une société dans laquelle il n’y aurait plus de monnaie fiduciaire aurait plusieurs avantages non négligeables. Dans son livre provocateur The Curse of Cash (2016), Kenneth Rogoff rappelait, par exemple, comment l’argent liquide, grâce à l’anonymat, favorise l’évasion fiscale et la criminalité. La monnaie scripturale permettant une meilleure traçabilité, elle favoriserait la lutte contre la fraude (exil fiscal, blanchiment d’argent, travail au noir), ce qui profiterait donc également aux finances publiques. Un autre argument fréquemment avancé consiste à expliquer que la disparition des espèces favoriserait la consommation et donc l’activité économique. Cette idée s’appuie sur plusieurs études menées notamment auprès de fast-foods américains et ayant montré que lorsque les commandes sont réalisées via un mode de paiement dématérialisé, les quantités consommées sont en moyenne 30 % plus importantes. L’absence de plafond visible immédiatement (contrairement au fait de posséder des espèces) pourrait expliquer cette tendance des agents à dépenser davantage. Enfin, un autre argument fréquemment avancé concerne le coût de la fabrication de la monnaie fiduciaire qui correspondrait selon la BCE, à environ 129 euros par an et par habitant dans la zone euro. 

			
B. Les limites 

			Cependant, cette disparition des espèces suscite aussi de nombreuses inquiétudes. Ainsi, le mouvement populaire suédois « Rébellion en faveur du liquide » rappelle depuis 2015 que les paiements électroniques ne sont pas adaptés aux personnes âgées, aux malvoyants ou encore aux migrants qui se retrouvent donc davantage exclus. Le passage à une « société sans cash » s’accompagnerait de problèmes pratiques importants car il y a toute une partie de la population pour laquelle l’accès aux nouvelles technologies reste compliqué. Le mouvement de dématérialisation semble aussi préoccuper les autorités monétaires qui ont d’ailleurs commencé à réagir. Ainsi, en Suède, une loi de 2020 contraint les banques suédoises à assurer un service minimum de fourniture d’argent liquide à leurs clients. Les banques centrales s’inquiètent aussi de l’impact que ce mouvement pourrait avoir sur l’équilibre entre monnaie publique et monnaie privée, ce qui pourrait justifier la mise en place de monnaies numériques banques centrales (cf. fiche 93). Par ailleurs, beaucoup d’économistes ont aussi appelé à nuancer les arguments en faveur d’une « société zéro cash » et en ont au contraire souligné les risques. Le chercheur Ludovic Desmedt rappelle, par exemple, dans plusieurs articles que l’argument du coût n’est pas vraiment recevable : si une fois produit, le billet peut se transférer sans coût pour des dizaines de milliers d’opérations, la monnaie scripturale a, elle, besoin pour circuler de toute une infrastructure qui mobilise des réseaux informatiques et de l’énergie. On peut aussi s’inquiéter des problèmes de paralysie en cas de panne électrique généralisée ou de cyberattaques, dont le risque augmente d’autant plus que l’Intelligence artificielle démultiplie les possibilités des arnaques en ligne. Enfin, selon Ludovic Desmedt, la disparition du cash ne permettrait pas forcément de mieux lutter contre la fraude car le numérique est loin d’être protégé contre la criminalité comme l’ont rappelé les braquages virtuels dans le domaine des crypto-actifs. 

									

					
			Les problèmes posés par l’avènement d’une société dite « zéro cash » rappellent donc à quel point l’évolution des formes prises par la monnaie exige encore et toujours une adaptation des autorités et des règles, afin de garantir le bon fonctionnement de cette institution qu’est la monnaie. 
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