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Quelle confiance peut-on
avoir dans la monnaie ?

QU’EN DIT-ON ?

C’est I'Etat et les banques qui créent
la monnaie a leur guise. Cela nous échappe
completement ! ”

Aucune confiance : la création de la monnaie
devient un vrai spectacle de prestidigitation ! ”

Créer de la monnaie fait marcher
I’économie : allons-y donc !”
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LEDITO

a stabilité

de la monnaie

et l'irrigation
de I'’économie par
la monnaie sont des
conditions essentielles
de la qualité du lien
social. Lhumanité
a connu pendant des
siécles des monnaies
vécues comme
objectives parce que
métalliques. Mais nos
monnaies régulées par
les Banques centrales
ont abandonné toute
référence externe.
Saurons-nous assurer
sur la durée la confiance
dans ce qui est
un élément essentiel

du bien commun ?
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a monnaie comme bien commun

LE ROLE CRUCIAL DE LA MONNAIE
POUR LEQUILIBRE SOCIAL

Qui dit économie déchanges dit usage de la monnaie.
Cest une institution collective ancienne, qui permet des
échanges allant bien au-dela du troc et en particulier
déchanger commodément des biens de valeurs inégales,
et cest l'objet dun consensus que lautorité de I'Etat
régule. La monnaie est un mode commun de mesure
de I'ensemble des actifs et biens échangeables dans nos
sociétés, fruits du travail collectif. En ce sens, elle est
un bien commun de ceux qui ont travaillé et créé de la
richesse. La stabilité de la monnaie est donc un enjeu
essentiel pour la vie collective et I'équilibre de 'économie
et de la vie sociale. Il importe donc collectivement de
déterminer comment la monnaie est créée et diffusée
dans les circuits économiques et dans la société.

Le role de la monnaie est a la fois de fournir une référence
objective pour la fixation et la comparaison des prix, un
moyen de paiement, et un instrument de conservation de
la valeur dans le temps. La simple
énumération de ces fonctions
conduit a souligner combien la
stabilité de la monnaie est désirable,
garante de la confiance dans cette

Une monnaie qui n'inspire pas
confiance parce qu’elle n’est pas
stable est destructrice du lien social. ™edalités de création de la monnaie.

du bien commun, et dont la responsabilité s'exerce face
a la société dans son ensemble. Nicolas Oresme, au XIV¢
siecle, rappelait aux princes de son temps que « toute
mutation de la monnaie, excepté dans des cas rarissimes...,
implique falsification et tromperie ».

Plus récemment, le Compendium de la Doctrine Sociale
de UEglise rappelle au n° 352 que « lactivité économique,
surtout dans un contexte de marché libre, ne peut pas se
dérouler dans un vide institutionnel, juridique et politique :
elle suppose, au contraire, que soient assurées les garanties
des libertés individuelles et de la propriété, sans compter
une monnaie stable et des services publics efficaces ».

LA CREATION DE MONNAIE

En méme temps, le besoin de monnaie dans I'économie
n'est pas une constante définie une fois pour toutes. En
premier lieu, il dépend de la taille de I'économie et de
ses caractéristiques. En second lieu, le taux d'intérét,
mesure de la relation au temps court et long, signale que
conserver de I'argent, de la monnaie,
aun colit, qui n'est pas lui-méme une
constante : il dépend notamment des

Celle-ci se fait aujourd’hui sous la

monnaie. Si jaccepte de la monnaie,

je veux notamment étre str quelle gardera la valeur qui
est la sienne au moment ou je l'accepte, pour permettre
mes achats ultérieurs. Instrument central de la plupart
des échanges, donc des relations entre personnes
constitutives de notre société, la monnaie doit donner
un point de repere fiable a la société. Une monnaie qui
n'inspire pas confiance parce quelle n'est pas stable est
destructrice du lien social.

POINTS DE REPERES CHRETIENS

La scolastique médiévale a été le berceau de la réflexion
économique en Occident. Or elle était sévere envers
lidée méme de manipulation des monnaies, a I'époque
déja fréquente et source d'innombrables escroqueries,
quelle assimilait a une forme de tricherie et de vol par
les autorités publiques. Son message central est que la
monnaie est un mode, fruste mais indispensable, de
mesure du travail individuel et collectif de la société ; ce
n'est donc pas un bien particulier, mais un élément central

surveillance des banques centrales,
lesquelles sont en principe des émanations du consensus
politico-social. La création de monnaie influe sur la vie
collective, quantitativement et par le taux d'intérét. D'ou
lidée de Il'utilisation de la monnaie comme instrument
de régulation collective, a travers ce quon appelle la
politique monétaire, qui vise parfois a contrdler le niveau
de création de monnaie par les banques, et toujours
le niveau de son prix, au moins a court terme. Au-dela
de la technique monétaire, la gestion responsable de
la monnaie est une des dimensions centrales du bien
commun en matiere économique.

Il reste que la création de monnaie est dabord le fait
des banques commerciales : les préts font les dépots.
Dans les faits, une banque commerciale ne préte, et ne
crée de la monnaie, quen regard de la demande d'un
emprunteur, et elle doit donc vérifier que celui-ci est
capable de lui rembourser son prét. Largent ainsi créé
part immédiatement, puisque I'emprunteur ['utilise pour
réaliser son achat, et la banque doit donc trouver de quoi
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refinancer le crédit quelle a octroyé, aupres dautres
déposants, ou sur le marché. Lun des roles des banques
commerciales est donc de fournir a 'économie les moyens
monétaires dont elle a besoin pour se développer, en
vérifiant que ceux qui ont acces a cette monnaie peuvent
respecter leurs engagements. Sinon, la confiance disparait.

Une institution est en charge de réguler cette création
monétaire, cest la Banque centrale, de nos jours
en principe indépendante du gouvernement, mais
néanmoins institution publique. Elle doit veiller a ce
que la création de monnaie corresponde aux besoins
de I'économie, et surtout a ce que son prix (le taux
d'intérét) n'annonce pas une hausse des prix cumulative
destructrice (inflation) et n'y conduise pas. Car l'inflation
est une altération grave de la fonction premiere de la
monnaie, qui est de donner un repere stable aux valeurs
économiques dans le temps.

UNE EXPERIMENTATION INCERTAINE

En sens inverse un souci s'est fait récemment jour apres
70 ans d’absence : la crainte de la déflation ou baisse
générale des prix, et dune irrigation insuffisante de
léconomie par la monnaie. De ce
fait, les instruments traditionnels

La gestion responsable de la

baisse de la rémunération de I'épargne et de lincitation
a investir a long terme. Une telle politique ne peut donc
pas étre le début d'une ere nouvelle pour le financement
de I'économie. Le principe reste en effet clair : la monnaie
doit autant que possible étre une référence stable ;
et les taux dintérét doivent étre équitables pour les
emprunteurs comme pour les préteurs.

UNE EVOLUTION DU STATUT DE LA MONNAIE

Au-dela de ces éléments techniques, ce qui est a
souligner est l'évolution du statut de la monnaie.
Autrefois, la monnaie centrale, tout en étant une
institution, se voulait objectivée, par lien direct avec une
quantité dor ou d'argent. Le fait que les rois battaient
monnaie ne signifiait pas quiils lui donnaient sa valeur,
mais quils garantissaient un contenu en métal pour les
moyens de paiement ; les « manipulations » consistaient
alors en un changement de la quantité de métal dans les
pieces. La base métallique, malgré ses limites, avait le
mérite dobjectiver la valeur de la monnaie a un instant
donné. La convertibilité en or a été suspendue apres la
premiere guerre mondiale puis réservée au dollar et enfin
totalement suspendue en 1971. Pendant un temps ensuite
on a eu encore a cceur de lutter
contre linflation en controlant la

de politique monétaire ont paru Mmonnaie est une dimension centrale  création de monnaie ; une certaine

insuffisants, et des politiques dy bien commun en matiere

« alternatives » sont désormais
pratiquées dans les principales
zones monétaires. Cest par

économique, surtout en contexte
de grande incertitude.

limite subsistait donc. Mais cela a
été progressivement abandonné.
La situation a donc radicalement
évolué : non seulement nos monnaies

exemple le « quantitative easing »,
la Banque centrale finangant massivement des achats
de titres de dette publique et privée en direct ou par les
banques, espérant ainsi les inciter a préter pour éviter la
déflation, tout en relangant une inflation modérée. Ces
politiques ont produit une baisse des taux dintérét a
des niveaux sans précédent historique. Au-dela de l'effet
immédiat de réponse a la crise, on manque de recul
sur les effets a terme de ces politiques ; ils paraissent
modestes a ce jour au vu de leurs objectifs : reprise de
Iinflation, de l'investissement et de la croissance. Et I'on
débat des risques possibles : hausse désordonnée des
prix, notamment des actifs (financiers et immobiliers)
par création de bulles, a terme destructrices ; ou encore

sont totalement conventionnelles,
mais seul leur prix (les taux) est désormais utilisé comme
moyen de régulation de I'¢conomie.

On ne mesure que mal, et progressivement, I'ampleur
de la révolution ainsi opérée. Elle peut étre percue
comme ouvrant la porte a une forme de cynisme
monétaire. Les banques centrales opérent désormais
en environnement incertain et tatonnent, le marché
fluctue sans rappels objectifs et acceptés. Nos sociétés
font la collectivement une forme dexpérimentation
inédite, dans un contexte mondial hétérogene qui
conduit a des déséquilibres tres importants et surtout a
un sentiment collectif d'incertitude. o
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En bref

LA MONNAIE COMME BIEN COMMUN

La monnaie est une chose bien trop importante pour
la confiance de tous et de chacun dans la vie collective
pour étre laissée a I'arbitraire. C’est pourquoi il importe
d’approfondir notre connaissance des mécanismes
encore largement inconnus, dont beaucoup dépendent
de comportements individuels et collectifs plus émotifs
ou intuitifs que rationnels et conscients.

Il est donc essentiel que les conditions de création de la
monnaie et de garantie du maintien de sa valeur soient
définies clairement et vérifiées socialement. Elles ne
peuvent étre laissées au choix arbitraire des banques ou
des autorités, y compris des banques centrales.
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La citation

Le gain que le prince tire de la mutation
de la monnaie est injuste... En effet,

toute mutation de la monnaie... implique
falsification et tromperie... Donc il est
impossible qu’il en tire un juste gain...
tout ce que le prince en retire de gain,
c’est nécessairement aux dépens

de la communauté. »

NICOLAS ORESME, « TRAITE DES MONNAIES » (XIVES.), CHAPITRE XV.

Pour aller
plus loin

Compendium

de la Doctrine Sociale
de I'Eglise,

2005, n° 352.

PIERRE DE LAUZUN,
Euro, vers la fin

de la monnaie unique,
TerraMare, 2017.

Pro Persona Association loi 1901, développe, dans un but non lucratif, une mission dintérét général a caractére scientifique en
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de la personne humaine. Elle s’adresse a un public large :

contribuant a une recherche fondamentale et appliquée en faveur d'une finance au service de léconomie et une économie au service
acteurs de la vie économique et financiere, enseignants et étudiants.

Conseil Scientifique Cyril Brun : docteur en histoire, chargé de cours a I'Université de Quimper, consultant en anthropologie et ressources
humaines ; Sylvain CHareToN : docteur en philosophie, directeur adjoint de llnstitut Philanthropos ; Don Pascal-André DumonT : prétre,
économe général de la Communauté Saint-Martin, président du Comité de Pilotage du fonds PROCLERO ; Jean-Baptiste HassE :
docteur en économie financiére, enseignant-chercheur associé au Gregam a I'Université dAix-Marseille et a 'Université Paris | La
Sorbonne, responsable R&D du cabinet de conseil Insti7 ; Don Jean-Rémi Lanavere : prétre, ENS (Ulm), agrégé de philosophie, docteur
en philosophie, directeur adjoint de 'Ecole de philosophie et de théologie de la Communauté Saint-Martin ; Pierre be Lauzun : X, ENA,
essayiste, Délégué Général de I'Association Francaise des Marchés Financiers ; Cédric MeescHAERT : Président du groupe Meeschaert ;
Assistant : Pierre-Marie Cossic ; Dessins : Luc TESSON - WWW.DESSINATEURDEPRESSE.COM.
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