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Milton Friedman réintroduit la théorie quantitative d monnaie qu1 établit une relation de
proportionnalité entre masse monétaire et niveau des prix. R N

‘Dans le cadre de son équation des échanges, I. Fischer montre dans quelles conditions et comment une
offre de monnaie supplémentaire est de nature a entrainer I’inflation,, Cette approche repose sur la
théorie quantitative de la monnaie a partir d’une équation MV=PT

V exogeéne et T( volume de transaction )constant (a court terme)on démo @: ue la masse monétaire

détermine le niveau général des prix (P). Trois possibilités s’offrent alors :

- émission de monnaie (M) conforme a la croissance de la production -Stapilité des prz
~ - émission de monnaie (M) supérieur a la croissance de la production —In#tation ; @

- émission de monnaie (M) inférieur a la croissance de la production —-BeMation.
Dans ce cadre d’hypotheses, la théorie quantitative de la monnaie offre une explication

aux mouvements du niveau général des prix : ils découlent uniquement des variations @
la quantité de monnaie. Ce que Milton Friedman exprime par : « L'inflation est partout

-
toujours un phénomeéne monétaire »

a2:(5/5)

Cette théorie identifie plusieurs raisons qui font que les agents souhaitent détenir de la
monnaie.

Premicrem es agents souhaitent avoir de la monnaie pour la d
Seule la m e peut étre échangée contre des biens ou des se
de transactioh. Cette demande de monnaie dépend essentiellemg
de monnaie est particuliérement bien décrite @ théorie quantitativ

_-Ensuite, Keynes a identifié¢ le motif de préc n, le fait que les aggs
~ dépenses imprévues. Les sommes épargnées peuvent éventuellen oA

pNENSer, pour Consommer.
¥ motif, appelé motif
révenu. Cette demande
de la monnaie.

pargnent en cas de
portionnelles aux
effet sur I'épargne

de précaution, via un effet de revenu.

A cela, il faut ajouter le motif de spéculation, dans lequel les agents décident de conserver
une partie de leur monnaie pour l'investir plus tard, en attendant une meilleure occasion.
L'argent détenu a cause du motif de spéculation dépend fortement des taux d'intéréts anticipés.
Des taux haut favorisent l'achat d'obligations, ce qui réduit la :@a de monnaie, alors que
des taux bas auront la conséquence inverse. La relation entre épapgne de spéculation et taux
est donc décroissante. '
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» La demande de monnaie : @

- la création monétaire par 165 banques se fait en fonction de la demande par les agents
économiques. Cette demande est elle-méme variable selon la conjoncture économique. En
période de grande activité la demande de monnaie est élevée, inversement en période.
d’activité ralentie la demande de monnaie se réduit. La demande de monnaie est donc limitée
par les fluctuations des besoins des agents économiques ; :

- La création monétaire est aussi fonction des créances sur I’étranger. Si I’économie connait un
excédent de la balance donc une rentrée forte de devises, il est sur que la création de monnaie



0
®

serait 1mportante Car la transformation des devises en monnaie nanonale nécessite Ia création
de monnaie. Elle serait réduite dans le cas contraire ;

- La contrepartie des créances sur le trésor peut étre également source de. création ou de
destruction de monnaie. Destruction quand il y a excédent budgétaire le trésor rembourse ses
dettes vis-a-vis du systéme bancaire. Expansion dans le cas d’un déficit budgétaire car le
Trésor aura recours aux avances bancaires.;

Des régles prudentielles sont imposées aux banques afin que’les credxts qu’elles accordent
ne dépassent pas différents ratios (déterminés actuellement par les régles dites de Bale II) et
représentent sensiblement une obligation de 8 % de fonds propres, des crédits accordés ;

% Le contréle de P’institut d’émission : la BC contréle la création de monnaie par les banques

en les pourvoyant de monnaie centrale nécessaire pour leur besoin de financement. Elle peut
intervenir sur le marché monétaire pour faire des préts aux autres banques en contreparties
d’un intérét et des créances détenues par ces derniéres, matérialisées par des effets.de
commerce ou autres titres financiers.
la politique monétaire permet de jouer sur la quantité de crédit que les banques peuvent offiir:

o Labanque centrale exige des banques des réserves obligatoires ;
o Les taux directeurs sont le principal outil de la politique monétaire ;
-9 L’encadrement des crédits, la sélectivité des crédits.
Q4: [’37 <)
A I’opposée de la ctéation de la monnaie, la destruction de la monngie{dite aussi résorption de la
monnaie) signifie le retrait de la circulation d’une monnaie déja créée.
Lorsque la monnaie est totalement scripturale (purement) la création monétaire est un jeu d’écriture.
Un pur jeu d’écritures. Si la création monétaire est un jeu d’écriture, la déstruction monétaire est aussi
un pur jeu d’écritures.
11 existe Trois possibilités de destruction monétaire:
1% cas : vente d’actifs réel par la banque : lorsque des titres ﬁnanc1ers sont vendus par le secteur
bancaire au secteur non bancaire, ou des actifs réels ;
2eme cas : Vente de devises par la banque : lorsque des devises sont cedees aux particuliers est
transférées a 1’étranger ;
3eme cas : Remboursement de crédit a 1a banque : lorsque des crédits aux particuliers sont remboursés
a la banque par ces particuliers ;
- Lorsque des-concours a I’Etat sont annulés.

Toutes ces opérations ont pour contrepartie 1’annulation pure et simple ou le retrait de billets ou de
piéces de la circulation.

En réalité, les deux opérations de destruction et de création de monnaie ne se réalisent pas en meme
temps, mais au contraire 1’opération de création monétaire et plus active que la seconde ; ce qui
explique dans la plupart des cas I’augmentation rapide de la masse monétaire.

Toute f01s malgré ce caractére provisoire du crédit, la destruction de monnaie est rarement constatée
s la réalité :
- L’entreprise obtient sauvent la reconduction de son prét (si elle justifie une nouvelle
compagne de production)
- A D’échelle global, création et destruction de monnaie interviennent simultanément, se
compensent, empéchant que soit rendu apparent le phénoméne réel de destruction.
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