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PREMIER CHAPITRE : MONNAIE ET LIQUDITE

1. Fonctions de la monnaie
La monnaie remplit une triple fonction : elle est un instrument d’échange, une unité de compte et
une réserve de valeur.
1.1. Moyen de transaction
La monnaie est directement échangeable contre les biens et services. Elle est la contrepartie des
flux réels et entraine 'extinction définitive des dettes qui en résultent. L’usage de la monnaie
comme movyen d’échange améliore 'efficacité économique des marchés et permet de minimiser le
temps alloué aux transactions des biens et services. Pour s’en rendre compte, il convient d’examiner
les conditions nécessaires au troc qui se révelent quasiment impossibles i réunir.
1.2. Mesure de valeur
En tant qu'unité de compte, la monnaie est le référentiel que les agents économiques utilisent
pour mesurer les valeurs des biens hétérogénes. L'usage de la monnaie comme mesure de valeur
réduit considérablement les cofits de transaction sur le marché en diminuant le nombre des prix
qu’il faut afficher et comparer. Il s’agit donc d’un langage chiffré commun qui permet non
seulement la simplification de I'information sur les prix mais également sa fluidité.
1.3. Réserve de valeur
La monnaie est utilisée pour transférer un pouvoir d’achat du présent vers le futur. De ce point
de vue, la monnaie permet une dépense partielle du revenu et offre la possibilité d’épargner.
Cependant, s1 I'actif monétaire est le plus liquide par rapport aux autres actifs économiques, il n’en
est pas le seul i permettre ce transfert inter-temporel de la valeur, 1l en est le moins parfait 4 le faire
surtout, eu égard i la détérioration de sa valeur réel i traves le temps.
2. Formes de la monnaie
La monnaie peut avoir trois formes et ¢’est ainsi que 'on distingue entre monnaie métallique,
monnaie-papier et monnaie scripturale.
2.1. La monnaie métalligue
La monnaie métallique est constituée de jetons métalliques qui correspondent i de faibles
montants, ce qui lui vaut d’étre qualifiée de monnaie divisionnaire puisque ces pieces permettent la
subdivision de |'unité monétaire en fractions (centimes). Leur valeur faciale, c'est-i-dire celle
inscrite sur la face de chaque piece, est sans rapport aucun avec leur valeur intrinseque.
2.2. La monnaie-papier
Il s’agit du billet de banque, une coupure émise par la banque centrale i travers son institut
d’émission et inscrite dans son passif dés sa mise en circulation. Jadis convertibles en or, les billets
de banque, 4 travers |'mconvertibilité, sont un moyen de paiement définitif et ultime ayant une

valeur faciale et quasiment aucune valeur intrinseéque.
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2.3. La monnaie scripturale

La monnaie scripturale des banques commerciales est constituée essentiellement des dépdts a
vue pouvant circuler d’un débiteur vers un créancier sans modification de leur nature. Cette
circulation sa fait moyennant le chéque, le virement et la carte bancaire.

3. Mesure de la masse monétaire

La construction d’agrégats monetaires traduit le souci des banques centrales d’appréhender la
quantité des actifs monétaires détenue par les agents économiques non financiers et susceptible de
se traduire, immédiatement ou avec un certain délai, en pouvoir d’achat sur le marché des biens et
services. Ceci dit, les agrégats monétaires doivent refléter, tant que faire se peut, la capacité de
dépense des ménages et des entreprises, ce qui suppose qu’ils doivent, d’abord, tenir compte de la
monnaie au sens strict et sens large, et ensuite, tracer une limite i cette derniere afin de distinguer
les actifs monétaires des actifs financiers purs et durs. Au sens strict, la monnaie est constituée des
actifs monétaires détenus par les agents économiques non financiers résidents, et gui sont
immeédiatement liquides et directement utilisables tels qu’ils sont comme moyen de paiement. Il
s'agit donc des trois formes précitées de la monnaie, 4 savoir la monnaie métallique, la monnaie
papier et la monnaie scripturale (Dépdts a4 vue). Or, nombreux sont les actifs financiers qui
constituent un pouvoir d’achat latent car, transformables en liquidité avec un certain délai, ils
constituent des moyens de paiement différés. Ainsi, réduire la monnaie 4 la liquidité immédiate
revient i sous-estimer sa portée et son étendue.
DEUXIEME CHAPITRE: CREATION ET CIRCUIT MONETAIRE

Suivant le paradigme du marché, la monnaie, comme tout autre bien, fait I'objet d’une offre et
d’une demande. Si les encaisses des agents économigues non financiers constituent la demande de
monnaie, 'offre quant 4 elle est du ressort d’un systéme bancaire complexe. Aujourd’hui, la
monnaie suppose une offre qui se fait selon un mécanisme €conomique particulier: ses émetteurs
peuvent procéder i la « création monétaire ».

1. Création monétaire par une seule bangque

Au bilan de tout établissement bancaire, la valeur des créances figure a I"actif et le montant des
engagements au passif, respectant ainsi [’équilibre comptable. S’agissant des engagements, ils se
constituent essentiellement des dépdts en monnaie scripturale. Or, ces dépits ne sont pas tous
collectés aupreés des épargnants et une partie, plus ou moins grande, est constitude de monnaie
scripturale créée, ex nihilo, par la banque. Cette création monétaire se fait a I'occasion de quelques
opérations entre les banques et les agents économiques non financiers. Lorsque le banque consent
un prét 4 un agent économique i besoin de financement, le compte de ce dernier est crédité du
montant consenti. Il y’a 1a une création de monnaie au profit de ["agent et acquisition d’un titre de

créance au profit de la banque.



De méme, lorsque la banque acheéte des devises i un agent non financier, elle doit s acquitter de
la dette née de cette transaction. Une devise est une monnaie émise par une bangue centrale
étrangere ; 1l s’agit alors d’un titre de créance lhibellé en monnaie étrangere ou tout simplement d’un
titre de créance sur I’étranger.’ Elle crée donce la monnaie nécessaire, par simple jeu d’écriture, en
créditant le compte du vendeur des devises. Le processus de destruction monétaire est I'inverse de
celui de la création monétaire ; il repose non pas sur I"acquisition d’un titre de créance par la banque
mais sur une cession de ces titres. Ainsi, la banque détruit la monnaie lorsqu’elle vend des devises i
un agent économique non financier ou lorsqu’elle se fait rembourser par ses débiteurs.

2. Création monétaire dans le modele multiple

Dans ce modele, les agents économiques non financiers peuvent recourir aux services, non plus
d’une seule banque, mais de plusieurs banques qui entrent en concurrence. Le principe qui sous-
tend la création monétaire demeure inchangé par rapport au modele simple. Ce faisant, chague
banque crée sa propre monnaie mais la complication, par rapport au modele simple, vient du fait
qu’il v a la un réseau de banques différentes. Le recours i un modele dualiste, comprenant deux
banques seulement s avére suffisant pour appréhender une telle situation. En effet, la circulation de
la monnaie scripturale entre deux agents clients de deux banques différentes nécessite forcément un
reglement interbancaire ; dans ce cas, plusieurs possibilités se présentent: Soit les deux banques
procedent i la compensation des créances et rééquilibrent leurs trésoreries. Soit la banque déficitaire
devient débitrice vis-a-vis de la banque excédentaire moyennant un intérét.

Ainsi, la pluralité des bangues introduit une limite i la création monétaire ; Seule I"élimination
des fuites entre les banques, c'est-a-dire la disparition des dettes interbancaires par compensation,
constitue la condition nécessaire et suffisante pour le que le systéme bancaire globale puisse émettre
la monnaie et créer la monnaie autant qu’il le souhaite. Le cas échéant, les banques sont contraintes
au coiit marginal de la eréation monétaire que constitue le taux de I'emprunt interbancaire.

3. Création monétaire dans le modele hiérarchique

Dans ce modele, sera levée une grande hypothese simplificatrice et trés réductrice. en
I'occurrence I'absence de monnaie fiduciaire, autrement dit, I'absence d’une banque centrale. Du
point de vue des banques commerciales, la banque centrale collecte leurs actifs monétaires sous
forme de réserves bancaires qui permettent, entre autre, le dénouement du réglement interbancaire.
En matiére de création monétaire, rien de différent par rapport 4 ce qui précede, sauf que les
créances monétisées par la banque centrale le sont en monnaie fiduciaire et la structure hiérarchigue
du systeme bancaire impose la médiation des banques commerciales. D’un ¢6té, la banque centrale
monétise des devises, d’un tout autre coté, la monétisation des créances sur 'intérieur se fait en

prétant aux banques commerciales et au trésor public des montants injectés dans I’économie.

! La nullité des intéréts sur une devise réduit la nuance entre sa dimension de monnaie et celle de créance.
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