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INTRODUCTION

Dans le systéme bancaire tel que nous le connaissons, il est désormais courant
d’avoir recours au crédit. Celui-ci permet de créer de la monnaie, et favorise pour
tout un chacun I'achat de biens coliteux ou les investissements en biens immobi-
liers. Toutefois, les ménages ne forment pas une entité homogéne et ne sont pas
tous égaux face au crédit.

La présente analyse a pour objectif de montrer comment le systéme bancaire
actuel s’est développé, et comment sont apparues les multiples formes de crédit
que nous connaissons aujourd’hui. Nous expliquerons également en quoi le re-
cours au crédit, bien que bénéfique a la croissance économique, peut avoir des
répercussions néfastes sur une partie de la population.
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HISTORIOQUE

Depuis toujours, ’homme a cherché a faciliter les échan-
ges et le commerce. Pour éluder les inconvénients du troc
tels que la conservation, le transport ou le fractionnement,
les Grecs furent les premiers a utiliser des monnaies mé-
talliques frappées. Chez nous, c’étaient les orfévres qui
frappaient les piéces de monnaie en métaux précieux et
malléables tels que I'or ou 'argent. Pour garder ces fortu-
nes en sécurité, ils fabriquérent aussi des chambres fortes
qu’ils louaient aux riches pour y placer leur or et objets
de valeur.

Lorsqu’une quantité d’argent était déposée chez 'orfévre, celui-ci remettait un
recu en échange des biens confiés. Les quantités de monnaie laissées en dépot
dans ces chambres fortes devenant de plus en plus importantes et de moins
en moins maniables, ces regus étaient finalement échangés directement. Ainsi
apparaissent les premiéres monnaies-papiers, sorte de billets de change qui
représentent une valeur de monnaie pouvant étre retirée auprés d’une banque
ou d’'un commercant. Les billets restaient ensuite en circulation et étaient ra-
rement échangés contre la monnaie. Les orfévres commencent a préter contre
intéréts une partie de la monnaie dormant dans leurs réserves en avangant
l'argent directement sous forme de billets. Les orfévres étaient devenus des
banquiers, la différence entre le taux préteur et le taux emprunteur couvrant
leurs frais de fonctionnement et générant les bénéfices de la banque.

Peu a peu, les banques se sont mises a préter des quantités bien plus impor-
tantes de monnaie que celles dont elles disposaient en réserve. Cela ne posait
aucun probléme tant que les clients ne venaient pas tous retirer leur argent au
méme moment. Au départ, ces pratiques ne plaisaient pas vraiment aux gou-
vernements mais elles permettaient un développement soutenu de I'économie.
Les gouvernements ont alors imposé un systéme de réserves fractionnelles
obligatoires de monnaie. En échange du respect de ces réserves obligatoires
par les banques, les gouvernements se sont engagés a leur préter de la monnaie
lors de fortes demandes de retraits via les banques centrales.

Au XX*me siecle, pour des raisons de sécurité et de facilitation des transactions
commerciales, de nouveaux systémes de paiements tels que les chéques, les

virements bancaires ou les domiciliations sont mis en place. On parle alors de
monnaie scripturale. La monnaie n’est plus matérielle mais devient une valeur
encodée sur des comptes bancaires enregistrés sur des disques durs d’ordi-
nateur.

Longtemps, la valeur des monnaies nationales a été déterminée par rapport a
lor. En 1976, lors des accords de Kingston, toute référence a I'or pour expri-
mer la parité des monnaies est supprimée. En effet cette référence n’avait plus
de sens puisque cela faisait un moment qu’il n’était plus possible d’échanger la
totalité de la monnaie en circulation contre de I'or. Le cours d’'une monnaie est
donc fixé par sa valeur d’échange vis-a-vis d’'une autre. Les billets ne peuvent
plus étre échangés contre de I'or mais simplement contre des billets d’une
autre monnaie.

ROLE DE LA MONNAIE

Aujourd’hui, la masse monétaire est la quantité de monnaie en circulation dans
une économie. Elle regroupe I'ensemble des avoirs détenus par les acteurs éco-
nomiques non-financiers : les administrations

- “g 2, publiques, les entreprises et les ménages.
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e ' rs La monnaie remplit trois fonctions essentiel-
- : - 0 les. Elle est un étalon, une unité commune de
Ll 2 ,'” mesure de la valeur des biens ou services per-
0y 24 ;’ ;o mettant de comparer les prix, revenus ou pro-
e w & fits. Elle est aussi un moyen d’échange, c’est-

a-dire de commerce. On achéte et vend avec
la monnaie plutét que d’échanger des biens et services de fagon directe. Pour
cela, il faut que cette monnaie soit acceptée par les deux parties : I'acheteur
et le vendeur. Enfin, elle permet de faire des réserves de valeur, c’est-a-dire de
postposer 'exercice du pouvoir d’achat, en vue d’une utilisation ultérieure de
la monnaie.

La spéculation lui donne un quatriéme role : elle est un moyen d’enrichisse-
ment. Le propriétaire d’une quantité de monnaie peut la transformer en actifs
financiers. Il peut donc la préter contre intéréts ou I'échanger contre des ac-



tions de sociétés afin de les revendre plus cher. Par cet intérét regu, ou la part
de profit tirée par les actions achetées, la monnaie permet d’engendrer une
richesse supplémentaire. Méme si on ne peut considérer les actifs financiers
comme de la monnaie, ils peuvent la plupart du temps étre facilement échangés
contre de la monnaie.

LES BANOUES COMMERCIALES

-‘W Les banques commerciales prennent en charge

cette monnaie et collectent les dépots des mé-

_././\___jl nages, entreprises et administrations publiques.
fﬂ‘: 25 . - Elles ne conservent pas cet argent, celui-ci est
Pl o prété ou placé. Elles sont aussi I'intermédiaire
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3’ ' qui émettent des actions (ou des Bons d’Etats)
we =% etla clientéle des banques.

Avec le systéme de réserves fractionnelles, lorsqu’une banque accorde un cré-
dit elle met en circulation une quantité de monnaie qui n’existait pas jusqu’alors
puisqu’elle n’est tenue que d’en posséder un pourcentage. Elle génére donc de
la monnaie. Ainsi, les dépots sur un compte en banque sont en fait une dette
que la banque s’engage a rembourser a son client. Si les banques ne pouvaient
préter que I'argent qui y est déposé, ce seraient les dépots qui fixeraient la
quantité maximum de monnaie pouvant étre prétée.Avec le systeme de réser-
ves fractionnelles, quand la banque fait un crédit, elle crée de la monnaie qui va
étre dépensée et déposée sur un autre compte bancaire. Ce sont maintenant
les crédits qui fixent les dépots.

La monnaie ainsi créée a une durée de vie limitée : celle de la durée de la
créance.A chaque fois que 'emprunteur rembourse une partie de sa dette, une
petite quantité de cette monnaie créée disparait. Si les banques commerciales
arrétaient d’accorder des crédits, la monnaie scripturale disparaitrait. La mon-
naie scripturale ne correspond donc pas a un stock mais bien a une multitude
de flux de création et de disparition de dettes.

En guise d’exemple trés simplifié, supposons qu’une banque posséde 1000 €.
La réserve obligatoire étant de 10 %, elle peut préter 9000 €. A partir de ces
1000 € de base, la banque peut donc créer 9000 € grace a ce crédit. Un client
emprunte ces 9000 € pour faire un achat. Il paye avec son chéque de la ban-
que de 9000 €. La personne qui recoit ce chéque le dépose dans sa propre
banque. Cette autre banque ne peut pas préter directement ces 9000 €, elle
doit d’abord le diviser par le ratio de réserve fractionnelle, elle doit donc met-
tre 900 € en réserve. Cette seconde banque pourra donc préter 9000-900 =
8100 € et ainsi de suite, nous aurons la méme opération : 8100-810 = 7290 €
prétés, puis 7290 — 729 = 656 | € prétés, etc.

A partir des 1000 € mis en réserve, le systéme de crédit va créer : 9000 + 8100
+7290 + 6561 + ... + 0,01 =81 000 €

Avec la mondialisation, les marchés financiers
se sont vertigineusement développés. Les
produits proposés aussi. On y achéte et vend
toutes sortes de créances a des entreprises
ou administrations telles les actions ou obliga-
; . tions. En une vingtaine d’années, de nouveaux
= bl =“_== produits, appelés produits dérivés, ont surgi
sur ces marchés et représentent aujourd’hui la majeure partie de leur activité.
Ces produits dérivés sont essentiellement constitués de contrats de vente a
terme de marchandises, actions, portefeuilles, devises ou indices boursiers a un
prix fixé préalablement permettant ainsi la spéculation a la baisse sur la valeur
de celui-ci. Les différents intervenants sur ces marchés tels que les banques,
fonds de pension ou hedge funds n’ont qu’un seul objectif : la rentabilité maxi-
male de leurs placements. lIs ne se soucient guére des effets des crédits qu’ils
achétent ou vendent. La création monétaire par le crédit exige une croissance
économique forte, perpétuelle et stable.

Afin de favoriser la croissance, il faut toujours créer plus de crédits, et donc
prendre toujours plus de risques de ne pas se les voir remboursés. La volonté
de maximiser les profits dans le chef des banques commerciales ne fait qu'ac-
centuer ces prises de risques. La crise des subprimes en est un triste exemple.

Il importe donc de limiter lutilisation des crédits afin d’éviter ce type de ris-
ques. Pour ce faire, la Banque centrale européenne a dés lors un réle crucial a
jouer, en mettant en ceuvre un systéme de régulation.



LA BANQUE CENTRALE EUROPEENNE (BCE)

Outre son droit d’émission de billets en
.@l euros, le réle principal de la BCE est de
gérer, surveiller, piloter la politique moné-
EUROPEAN CENTRAL BANK taire de la zone euro. Elle veille au pouvoir
v d’achat des ménages en évitant l'inflation.
On parle d’inflation lorsque la masse mo-
nétaire augmente plus vite que le volume de production et de commerce de
biens réels, ce qui a pour conséquence une baisse du pouvoir d’achat. La poli-
tiqgue menée par la BCE a pour objectif chiffré de limiter la hausse de I'Indice
des Prix a la Consommation, c’est-a-dire l'inflation, a maximum 2% par an. Cela
évite en méme temps de grandes variations des prix, nuisibles a la durabilité de
l'activité économique et donc a I'emploi. Le principal outil de la BCE pour at-
teindre ses objectifs est le taux d’intérét directeur. Pour faire face a la demande
de monnaie, les banques commerciales doivent emprunter a la Banque Centra-
le 2 un taux d’intérét appelé taux d’intérét directeur. Celui-ci est directement
répercuté sur les taux des banques commerciales qui prétent a leur tour aux
ménages et entreprises. Une autre grande mission de la BCE est de gérer la
stabilité du systéme financier en organisant les paiements interbancaires ou en
accordant des crédits aux banques commerciales.

EUROSYSTEM

A I'heure actuelle, les banques centrales ne possédent plus de stock de mon-
naie au sens strict. Afin de jouer leur role de régulateur, elles peuvent injecter
ou retirer une quantité de monnaie sur le marché en achetant ou vendant des
actifs financiers. Quand la banque centrale achéte pour 1000 € d’actions ou
obligations, elle met en fait sur le marché 1000 € en devises et augmente ainsi
la quantité d’argent en circulation. Si elle revend pour 1000 € d’actifs, elle 6te
1000 € du marché. Par exemple, en mai 2009, pour sortir de la crise et aider
les institutions financiéres en manque de liquidités, la BCE a acquis des obliga-
tions achetées aux entreprises pour une valeur de 60 milliards d’euros. Cela
permet d’injecter dans le systéme économique 60 milliards d’euros et dainsi
augmenter la masse monétaire.

Les crédits créés par les banques commerciales sont convertibles en monnaie
fiduciaire émise par une banque centrale. Une partie de la monnaie détenue par
les clients d’'une banque I'est sous forme de billets alors que la monnaie créée
I'a été sous forme scripturale. Les banques commerciales ne peuvent pas créer

de billets, seule la banque centrale le peut. Les banques commerciales doivent
se procurer les billets auprés de la banque centrale en déduisant la somme sur
leur compte a la banque centrale. Les avoirs en billets de la banque centrale
sont donc une limite a la création de monnaie par les banques commerciales.
Le systeme bancaire ne peut donc créer de monnaie s’il ne dispose pas des
avoirs suffisants a la banque centrale afin d’y retirer les billets demandés par
ses clients.

CONCLUSION : .
LES LIMITES DE LA DEMANDE DE CREDITS
ET ACCUMULATION DE L’EPARGNE

Si c’est le crédit qui crée la monnaie, il faut
qu’il y ait une demande de crédit pour créer
de la monnaie. Si personne ne fait de crédit, il
n’y a pas de création monétaire. Pour une en-
treprise, 'endettement est synonyme d’inves-
tissement, souvent au profit de la productivité
ou de I'expansion. Mais une entreprise qui pa-
raitra trop endettée n’attirera plus les investis-
seurs, voyant ainsi le cours de ses actions baisser et risquant dés lors la faillite.

Lendettement des ménages permet leur consommation de biens et services
ou leurs investissements en biens immobiliers. Il leur permet 'achat de biens
trés coliteux tels qu’une voiture ou un logement.

Toutefois, les ménages ne forment pas une entité homogeéne. Avec les nouvel-
les technologies a disposition des ménages, les établissements financiers offrent
une multitude de possibilités de placement de I'épargne. Une grande partie
de la plus-value rapportée par les placements de I'épargne des ménages n’est
pas dépensée dans la consommation mais ajoutée a cette épargne. Ce méca-
nisme d’accumulation de I'épargne soumet le capital financier a une dynamique
de croissance constante. Les intéréts permettent 'accumulation de I'épargne,
dont le placement provoque une croissance des actifs financiers, c’est-a-dire
une augmentation des créances, et donc de la création monétaire.

Pour continuer a se développer, le systéme financier actuel doit donc favoriser
la création de crédits. C'est ainsi qu'une multitude de nouvelles formes de



crédits ont vu le jour. En paralléle, dans notre société de consommation, I'en-
dettement des ménages sert de plus en plus a satisfaire des besoins immédiats,
moins coliteux qu’un logement ou une voiture. Dans le cas de nombreux mé-
nages moins favorisés, les crédits sont utilisés pour assouvir un besoin d’appar-
tenance sociale via la possession de biens. Le taux d’endettement des ménages
en Belgique est passé de 60,2 % en 1995 a 82,4 % en 2007. Si la création de
crédit peut paraitre sans limite, 'endettement des ménages ne I'est pas.

Les ménages sont donc devenus aujourd’hui les principaux possesseurs d’actifs
financiers mais forment un acteur économique trés hétérogene : certains s’en-
richissent aisément alors que d’autres croulent sous les crédits, a la limite de la
solvabilité. Et, outre les objections morales et les risques sociaux liés au suren-
dettement, on peut se poser la question de savoir si le fait que les ménages les
plus riches s’enrichissent par ce systéme, alors que les plus pauvres s’endettent,
ne risque pas d’entrainer a terme une véritable dualisation de la population,
défavorable au développement durable de notre économie.
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DESIREUX D’EN SAVOIR PLUS !

Animation, conférence, table ronde... n’hésitez pas a nous contacter,
Nous sommes a votre service pour organiser des activités sur cette thématique.
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