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Avant-propos

Léconomie monétaire et financiére est sans doute 'une des branches les plus
fascinantes de I'analyse économique. Son principal objet d’étude — la mon-
naie — nous est tout 2 la fois familier et pourtant fort méconnu. J.M. Keynes
lui-méme considérait que moins d’une personne sur un millier comprenait
quelque chose a la monnaie. Puisse donc le lecteur se sentir moins seul s’il
trouve abstrait ou difhicile telle notion ou tel mécanisme !

Cet ouvrage, au demeurant, est accessible aux non-initiés. Il couvre en effet
un programme — généralement enseigné en deuxieme année de Licence
d’économie et gestion — qui constitue le premier vrai contact des étudiants
avec I'économie monétaire et financiére. Il aborde ainsi, en premier lieu, la
monnaie elle-méme et ses fonctions (TD 1), le financement de 'économie
(TD 2), puis loffre et la demande de monnaie (TD 3 et 4). Il sintéresse
ensuite aux taux d’intérét, tant dans leurs mécanismes de base (TD 5) que
dans leurs aspects avancés (risque de taux, structure des taux, etc. [TD 6]).
Le TD 7 traite de la firme bancaire. Les TD 8 et 9 cléturent 'ensemble en
présentant la Banque centrale et la politique monétaire. Le TD 10 prolonge la
réflexion sur le systéme financier a travers les crises et leur régulation. Enfin,
le TD 11 propose des sujets d’examen avec leur corrigé.

Cette cinqui¢me édition prend en compte les considérables évolutions moné-
taires et financieres de ces dernieres années, dues en partie aux effets de la
crise financiére internationale de 2008. Cette crise a mis en évidence les inter-
dépendances financiéres entre banques et marchés, le role déterminant des
banques, et a conduit a une modification profonde des politiques monétaires
et prudentielles. Ces évolutions sont plus particulierement détaillées dans le
TD 10 et dans les sujets d’examen, tous renouvelés. Elles nous ont également
conduits 4 revoir le titre de cet ouvrage, précédemment intitulé Economie
monétaire et financiére. Il devient Monnaie, banque et finance afin de rendre
davantage compte de la financiarisation croissante des économies et des liens
trés étroits entre ces trois domaines désormais inséparables.

Ce livre s'appuie sur une longue expérience d’enseignements, devant des
publics diversifiés, dans le domaine économique, monétaire et financier. 1l
sadresse d’abord aux étudiants de L2 d’économie et de gestion, mais aussi &
tout étudiant en AES, IED, etc. et a toute personne intéressée par une approche
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a la fois théorique et pratique des questions monétaires. Tout en intégrant les
apports les plus récents de 'analyse monétaire, ce livre cherche avant tout a
donner a son lecteur la maitrise des mécanismes essentiels. Il ne recule donc
pas devant certaines simplifications.

Comme dans les autres ouvrages de cette collection, chaque chapitre est
constitué de cing sections ordonnées de la facon suivante.

D’abord, « Lessentiel du cours » présente un rappel synthétique mais précis des
éléments a connaitre sur le theme abordé. Avant de poursuivre dans le cha-
pitre, il est donc indispensable d’en maitriser les différents points.

Les « QCM » permettent ensuite de vérifier si le cours a été assimilé avec
suffisamment de précision ou s'il savere nécessaire d’y retourner.

Dans un troisieme temps, ce sont des approfondissements qui sont proposés
a travers les questions de « Réflexion ». Leur niveau de difficulté est générale-
ment supérieur aux précédentes.

Enfin, les exercices d’« Entrainement » offrent des problemes diversifiés sur le
théme abordé : applications, approfondissements ou synthéses des connais-
sances acquises au préalable. Un retour aux pages précédentes peut alors par-
fois étre utile.

Le lecteur, pour tirer le meilleur parti de I'ouvrage, devra « jouer le jeu » et
ne se reporter a la derniere section des « Solutions » que lorsqu’il aura utilisé
toutes ses ressources pour répondre par lui-méme aux questions posées.

Rédigé avec un souci constant de pédagogie et de clarté, ce livre constitue un
outil adapté a I'étudiant souhaitant acquérir la maitrise de I'économie moné-
taire pour une préparation efficace aux examens.

Nous sommes reconnaissants a tous ceux qui, enseignants, étudiants ou pro-
fessionnels, nous ont permis d’accumuler connaissances et compétences et
ont ainsi rendu possible la réalisation de cet ouvrage. Nos remerciements vont
plus particuli¢rement aux professeurs Ch. Bordes et A. Scannavino (sous la
direction desquels nous avons longtemps travaillé) ainsi qu'aux membres des
équipes de travaux dirigés qui ont collaboré pendant de nombreuses années
avec nous. Nous exprimons également notre reconnaissance a E Poulon pour
son précieux travail en tant que conseiller éditorial.

Nous gardons cependant I'entiére responsabilité du contenu de cet ouvrage,
en particulier bien siir de toute erreur éventuelle.
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Dﬂ) Le concept
de monnaie

LI

Chacun d’entre nous se trouve quotidiennement en contact
avec la monnaie. Pourtant, définir avec précision ce qu'est la mon-
naie et comprendre exactement ce a quoi elle sert n'a rien d'immé-
diat. Au demeurant, peu d'objets économiques ont, autant qu’elle,
été matiere a controverse. Nous commencons par présenter les
fonctions que remplit la monnaie. Nous exposons ensuite les dif-
férentes conceptions que |'analyse économique a proposé de la
monnaie. Enfin nous en soulignons les principales propriétés.

1 © Les fonctions de la monnaie

Elles sont au nombre de trois : la monnaie sert d’intermédiaire des échanges,
de réserve de valeur et d’unité de compte.

1.1 © La fonction d’'intermédiaire des échanges

Pour saisir la nature et I'intérét de cette fonction (parfois qualifiée de fonc-
tion de moyen de paiement), il est intéressant de comparer les économies
monétaires telles que nous les connaissons, avec des économies de troc. Ces
derniéres, par définition, ne possedent pas de monnaie. Les biens et services
s’y échangent directement les uns contre les autres, ce qui rend les transactions
particulierement difficiles, et donc cotiteuses.

En effet, un agent souhaitant céder un bien A contre un bien B doit trou-
ver un autre agent, possédant du bien B et désireux, au méme moment,
d’acquérir du bien A. La réalisation de cette double coincidence n’a rien d’aisé
en pratique. Elle se traduit concrétement par des colts de transaction (liés
a la réalisation méme de I'échange : information sur les autres agents, sur
leurs souhaits, etc.) ainsi que par des colits d’attente (liés au temps passé a
chercher un partenaire commercial) et éventuellement de stockage des biens
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a échanger. Lutilisation d’un intermédiaire des échanges — la monnaie — uni-
versellement accepté par les agents économiques en réglement de leurs ventes
facilite considérablement les transactions et en réduit les cotts. Cela permet
au détenteur de bien A de s'en défaire quand il le veut et au bénéfice de
r’importe quel acheteur intéressé, en échange de monnaie. Il aura ensuite
tout loisir de céder cette monnaie contre du bien B — le vendeur de ce bien
n’ayant lui-méme pas 4 se soucier de ce que son partenaire dans I'échange
avait initialement a vendre.

Historiquement, les biens qui se sont imposés comme intermédiaires des
échanges furent surtout des métaux précieux. Certaines de leurs qualités
intrinséques n’y sont sans doute pas étrangeres : ils sont faciles a stocker, a
identifier et & mesurer, et sont aisément divisibles. Cependant, un intermé-
diaire des échanges peut émerger simplement parce que chacun sait que les
autres agents I'accepteront volontiers dans les transactions — tel le bétail dans
certaines sociétés agri-pastorales.

1.2 © La fonction de réserve de valeur

Comme on I'a vu, I'un des avantages associés a I'existence d’un intermédiaire
des échanges est de dissocier le moment de la vente d’un bien ou d’un service
et le moment de I'achat d’'un autre bien ou service. Entre I'acte de vente et
acte d’achat, 'agent considéré garde de la monnaie par devers lui, et celle-ci
lui sert alors de réserve de valeur (ou réserve de pouvoir d’achat).

Il est clair que la monnaie, lorsqu’elle existe, n'est pas seule & pouvoir ser-
vir de support pour conserver la valeur. D’autres biens ou actifs (objets pré-
cieux, terrains, actions, obligations, etc.) remplissent, souvent mieux qu’elle,
cette fonction, soit parce qu’ils procurent une rémunération, soit parce qu’ils
peuvent fortement s'apprécier. Néanmoins, les avoirs monétaires d’un agent
économique font partie intégrante de son patrimoine. Ils sont en général déte-
nus, non pas pour les gains pécuniaires qu’ils procurent, mais en raison de leur
liquidité. Cette qualité (¢f infra, 3) mesure le degré d’aisance avec lequel un
bien ou un actif peut étre cédé dans I'échange. Par nature méme, la monnaie
est le plus liquide de tous les éléments d’'un patrimoine.

1.3 © La fonction d’unité de compte

Par définition, 'unité de compte — lorsqu’elle existe — est, dans une économie,
Iétalon servant & mesurer les prix (donc & « compter »). Dans les économies
monétaires modernes, c’est la monnaie qui joue ce role (on dit alors qu'elle sert
de numéraire). Ainsi les prix sont-ils exprimés en dollars aux Etats-Unis, en yens
au Japon, etc.

Cependant, contrairement aux fonctions d’intermédiaire des échanges et de
réserve de valeur, la fonction d’unité de compte n'est pas nécessairement rem-
plie par la monnaie. Lhistoire économique offre plusieurs illustrations de ce
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phénomene. Ainsi, sous 'ancien régime, la France a vu coexister des moyens
de paiement (écu, le franc) distincts de 'unité dans laquelle étaient libellés
les prix (la livre tournois).

D’une fagon générale, I'intérét d’une unité de compte est que son existence
simplifie considérablement le syst¢tme de prix en vigueur. Prenons a nou-
veau comme élément de comparaison une économie de troc, dans laquelle
séchangent n biens et services. En I'absence d’étalon commun, il est néces-
saire que les agents déterminent autant de prix relatifs qu’il y a de paires de

-1
biens, soit C? = % prix.

Si 'on utilise une unité de compte, il suffit de connaitre le prix de chaque
bien exprimé dans cet étalon. Ce nombre vaut 7 si 'unité de compte est
« abstraite », comme 'était la livre tournois. Il vaut 7z — 1 si 'unité de compte
est 'un des 7 biens — puisqu’alors le prix de celui-ci en termes de lui-méme
vaut 1. Le degré de simplicité est maximal lorsque I'étalon de valeur est aussi
moyen de paiement. La monnaie a donc tout avantage a étre utilisée comme
unité de compte.

On remarquera que, méme en 'absence de cette derniere, le systéme de prix
relatifs dans une économie obéit généralement a certaines régles de cohé-
rence. Soient ainsi trois biens A, B, C, et les trois prix relatifs correspondants

P, P, et P, (P désignant le nombre d’unités de bien X obtenu par unité
de blen Y)

Si les colits de transaction sont suffisamment faibles, on a :

() PAC=PAB'PBC

§S’il en allait autrement, en effet, un agent avisé pourrait s'enrichir simplement
en réalisant des opérations darbitrage. Celles-ci consistent a acheter les biens
dont le prix est « trop faible », en échange de biens dont le prix est « trop
élevé ». Ce faisant, on contribue au demeurant a ramener les prix en confor-
mité avec la relation (e).

Lexistence d’une unité de compte garantit que (e) est toujours vérifiée pour
tous les biens, puisque (si P, désigne le prix du bien X dans cette unité) :

2 o Les conceptions de la monnaie

Au-dela des fonctions qu’elle remplit, qu'est-ce au juste que la monnaie ? Elle
est souvent appréhendée aujourd’hui comme une institution, bien qu’elle
puisse étre aussi analysée comme un bien ou comme un actif particulier.
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2.1 © La monnaie en tant qu’institution

Définir une économie de troc ne fait pas probléme : les biens s’y échangent
directement contre d’autres biens. Comment qualifier alors une économie
dans laquelle cerzains biens (par exemple l'or et le bétail) sont plus aisément
acceptés que d’autres dans les transactions et servent réguli¢rement — mais
non systématiquement — a des fins de réglement ? S’agit-il d’'une économie
monétaire ? La réponse est non, parce qu'il n’existe pas un moyen de paiement
qui soit unanimement accepté dans I'échange. On parle de « troc indirect »
pour qualifier 'utilisation d’un bien (comme le bétail) dans un échange, non
pas pour en jouir, mais parce qu'on sait pouvoir ultérieurement le céder faci-
lement contre autre chose.

Une économie n'est réellement monétaire que si 'usage d'un moyen de paie-
ment est devenu la norme. Lemploi de la monnaie dans les transactions est
alors systématique. C’est toute I'organisation des échanges qui s'en trouve
affectée puisque, comme I'écrit Clower, « la monnaie achéte les biens, les biens
achétent la monnaie, mais les biens n'achétent les biens sur aucun marché ».

La monnaie apparait ainsi comme une institution : son existence suppose
quelle soit toujours et partout acceptée en paiement, phénomene dont la
dimension sociale est alors évidente. La monnaie nécessite des regles, des pra-
tiques, et celles-ci a leur tour supposent une certaine confiance (en latin, fidu-
cia, d’out I'adjectif fiduciaire) des agents dans I'organisation des paiements.
Chacun doit pouvoir utiliser la monnaie, en sachant que les autres I'utilise-
ront de la méme maniere.

2.2 © La monnaie en tant que bien

Les premiéres formes monétaires étaient des biens (métaux, coquillages,
etc.). Aussi la monnaie a-t-elle souvent été analysée comme un bien, et elle
Pest encore dans certains travaux contemporains. Cette conception présente
Pavantage de permettre a I'économiste d’appliquer a la monnaie les outils
usuels d’étude de la consommation ou de la production — selon que la mon-
naie est traitée comme un bien final ou comme un facteur. Elle se heurte
cependant a plusieurs difficultés.

En premier lieu, lorsque la monnaie est réellement une monnaie-marchandise,
sa demande (et donc son prix) résulte a la fois d’usages monétaires et d’usages
non monétaires. Faire la part des uns et des autres n'a rien d’aisé. En deuxi¢me
lieu, lorsque la monnaie tend a se dématérialiser, C’est son colit de production
— et donc l'analyse de son offre — qui fait probleme. Ainsi les cotits directs
de production d’un billet, et plus encore d’une écriture en compte bancaire,
sont-ils sans rapport avec leur valeur faciale. Enfin, la monnaie n’est pas un
bien strictement privé. A défaut de pouvoir la traiter comme un bien public
pur (apres tout, les avoirs monétaires d’un agent ne profitent qu’a lui-méme),
on ne peut négliger sa dimension collective et les effets externes qui lui sont
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associés : chaque utilisateur d'une monnaie donnée gagne a ce que le réseau
des autres utilisateurs soit le plus étendu possible.

Plus fondamentalement, considérer la monnaie comme un bien revient a élu-
der la question de sa spécificité : en quoi la consommation de monnaie (ou de
services monétaires) se distingue-t-elle de 'usage d’autres biens ou services ?

2.3 © La monnaie en tant qu’actif

Comme on le sait, la monnaie sert, entre autres, a conserver la valeur. Elle
est un élément du patrimoine des agents, au méme titre que d’autres actifs,
notamment financiers. Cest pourquoi la monnaie est fréquemment appréhen-
dée elle-méme comme un actif, émis par des institutions financieres (Banque
centrale, banques commerciales) et détenue par les agents non financiers.

Lun des intéréts de cette conception est, ici encore, de permettre a 'économiste
d’appliquer a la monnaie des méthodes d’analyses connues — en 'occurrence, la
théorie des choix de portefeuille. Les actifs monétaires sont alors décrits comme
étant sans risque et non (ou faiblement) rémunérés. Une telle approche peut
étre fructueuse — elle est, au demeurant, 2 la base de bon nombre de travaux
afférant a la demande de monnaie (¢ TD 4). Elle nécessite cependant qu'on
introduise dans I'analyse, parallélement aux attributs traditionnels que sont
le rendement et le risque, la notion de liquidité. En son absence, en effet, la
monnaie perd toute raison d’étre détenue dés lors qu'existent d’autres actifs
également dénués de risque (comme les livrets d’épargne) et mieux rémunérés
quelle. La monnaie a alors comme spécificité d’étre lactif le plus liquide, ce qui
suppose qu’on définisse avec précision cette propriété — et qu'on puisse mesurer,
plus généralement, la liquidité de tout actif.

3 o Les propriétés de la monnaie

Outre sa parfaite liquidité, la monnaie posséde plusieurs propriétés origi-
nales qui ont trait a ses substituts, a son offre ainsi qu'a son pouvoir d’achat.

3.1 © La monnaie, « liquidité par excellence »

Clest a Keynes' que 'on doit d’avoir mis la liquidité au premier rang des
notions clés de 'analyse monétaire. Il la définit comme l'aptitude d’un actif a

1.John Maynard Keynes [1883-1946], économiste anglais, éléve de Marshall & Cambridge.
En 1919, il critique le traité de Versailles dans « Les conséquences économiques de la paix »,
soulignant les risques économiques et sociaux qu’il induit. En 1924, il dénonce — entre
autres — les inconvénients de I'étalon-or dans son « tract sur la réforme monétaire ». Le Traité
de la monnaie (1930) pose les premiers jalons de la révolution conceptuelle que proposera
Keynes dans son ouvrage majeur, La théorie générale de lemploi, de L'intérét et de la monnaie
(1936). Celui-ci fonde véritablement la macroéconomie, et considére que I'Etat a un rdle
régulateur a jouer pour assurer le plein emploi.
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étre vendu rapidement et sans perte en capital. Il est clair qu'a cette aune, la
monnaie est parfaitement liquide, puisqu’en raison de son statut de moyen de
paiement, elle peut étre cédée a tout moment (contre des biens, des services
ou des actifs) a sa valeur faciale. La monnaie est ainsi « la liquidité par excel-
lence », et les autres actifs peuvent étre situés par rapport a elle en fonction de
leur plus ou moins grande liquidité.

Certains des héritiers de Keynes (au premier rang desquels Clower) insiste-
ront cependant sur le fait qu'un actif « trés liquide » n'est pas pour autant
« presque de la monnaie ». Selon qu’il a — ou qu’il n’a pas — le statut de moyen
de paiement, un actif est — ou n’est pas — de la monnaie, l'affaire étant « une
question de nature, et non une question de degré » (Clower, 1967).

3.2 O Les substituts de la monnaie

Clest Keynes encore qui énonce comme propriété caractéristique de la mon-
naie 'absence de véritables substituts. Ainsi, dans une période ot1, pour diverses
raisons, un « manque de monnaie » se ferait sentir, il n’existerait aucun bien
ou actif susceptible de rendre spontanément un service analogue.

On retrouve ici I'idée selon laquelle la monnaie a une dimension institution-
nelle : pour qu'un nouveau moyen de paiement vienne sajouter 2 la liste de
ceux qui existent, il faudrait une évolution des regles et pratiques en vigueur,
ce qui ne peut s obtenir 4 bref délai.

3.3 0 linélasticité de I'offre de monnaie

Dans les économies ol la monnaie n'est plus liée & une marchandise — telle
qu'un métal précieux — l'offre de monnaie ne réagit pas aux stimulants tradi-
tionnels de 'offre des biens ou services ordinaires. Pour ceux-ci, une hausse
de leur prix conduit en général a ce que davantage de ressources (capital, tra-
vail, etc.) soient consacrées a leur production, qui finit ainsi par augmenter.
Rien de tel ne se produit pour la monnaie. Cela tient au fait que son offre ne
dépend pas de I'usage de tel ou tel facteur, mais est régie par des mécanismes
ne relevant pas de la sphere réelle — ni méme de I'économie de marché. En
particulier, la monnaie centrale peut, dans certaines circonstances, étre consi-
dérée comme totalement exogeéne a l'activité économique (¢f. TD 3).

3.4 o La valeur de la monnaie

Par essence, la monnaie ne posséde pas de prix de marché. Lorsque — comme
cest le cas aujourd’hui — elle sert d’unité de compte, son prix vaut nécessaire-
ment 1. Lorsqu’existe une unité de compte abstraite, la valeur de la monnaie
en termes de cette unité est conventionnelle : elle est régie par les autorités
monétaires, et non par le jeu de l'offre et de la demande.
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C’est pourquoi on construit pour la monnaie une mesure de valeur spécifique,
baptisée pouvoir dachat. Soient p , ..., p_le prix en monnaie des n biens et ser-
vices existants, et soit pour chacun d’eux un coefficient o, (i=1, ..., n) reflétant

n
son importance dans les dépenses des agent (avec 2 o, =1a,20).

i=1

On appelle alors niveau général des prix la grandeur :
P = Z(Xi P
i=1

Celle-ci est une moyenne pondérée du prix des biens. Le pouvoir d’achat de

la monnaie est alors —.

Fort logiquement, la monnaie perd de la valeur si les prix des biens qu’elle
permet d’acquérir tendent — en moyenne — a augmenter. Le taux d’inflation

I1, défini par :

mesure ainsi le taux de dépréciation réelle (ou d’appréciation, s'il est négatif et
quil y a déflation) de la monnaie.

Vv

En aval e Demande de monnaie et préférence pour la liquidité
(connaissances (TD 4)
a acquérir par la suite) e Exogénéité de |'offre de monnaie (TD 3)
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Q

Vrai Faux
1. Dans une économie, la monnaie sert systématiquement
d’unité de compte. O O
2. La monnaie que je détiens peut perdre de la valeur, mais
pas en gagner. O @)
3. La monnaie que je détiens est une partie de mon
patrimoine. O O
4. Les chéques-déjeuners sont une forme de monnaie. O O
5. Pour que l'euro soit une véritable monnaie, il faut qu'il
existe des billets et des pieces libellés en euro. O O
6. La valeur de la monnaie est purement conventionnelle. O O
7. 1l nexiste aucun actif aussi liquide que la monnaie. O O
8. Le « porte-monnaie électronique » est une nouvelle forme
de monnaie. O o

9. Chacun des faits suivants renvoie implicitement 2 I'une des trois fonctions
de la monnaie. Laquelle ?

a) Plus de 60 % des exportations francaises hors UEM sont facturées en
euros.

b) Le solde de mon compte chéque a doublé.

¢) La SNCF vient d’émettre des obligations en dollars.

d) Mon boulanger refuse d’étre réglé en roubles.

e) LOPEP souhaite que le prix du pétrole soit désormais fixé en euros.

f) Dés le 1¢ janvier 2015, toutes les cotations sur la dette publique de la
Lituanie se sont faites en euros.
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10. Quelle différence y a-t-il entre troc direct et troc indirect ?

11. Pourquoi vaut-il mieux, en général, posséder un immeuble que détenir
de la monnaie, en tant que réserves de valeur ?

12. Combien y a-t-il de prix relatifs dans une économie de troc ot 100
biens s’échangent les uns contre les autres ? Et dans une économie monétaire
comportant 100 biens ?

13. Peut-on proposer une hiérarchie des fonctions de la monnaie ?

14. Proposez au moins trois formes de placement qui sont toujours plus
rémunératrices que la détention de monnaie.

15. Tllustrez, 4 partir d’'un exemple, les cotits que fait supporter une opération
de troc aux deux partenaires concernés, par opposition a ce qu’il en est dans
une économie monétaire.

3]

16. Considérons une économie ot il existe quatre biens, A, B, C, D. Leurs
prix sont, dans un premier temps, libellés dans une unité de compte abstraite

(TUCA, ¢f tableau ci-apres).

Biens A B C D
Prix en UCA 4 12 7 2
a) On décide, pour simplifier, d’utiliser désormais le bien 4 comme numéraire.

Déterminez les prix dans cette nouvelle unité.

b) Vérifiez que ce changement d’unité de compte n'a pas modifié les prix
relatifs entre les biens.
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17. Votre petit frére vous explique qu'il a un camarade prét a échanger
1 crayon de couleur contre 6 billes. Un autre de ses camarades accepte
d’échanger 3 billes contre 2 sucettes. Un troisi¢me accepte enfin de troquer
6 sucettes contre 3 crayons de couleur.

a) Votre petit fréere possede 1 crayon. Montrer que, s'il est astucieux, il peut
par échanges successifs en obtenir plusieurs. Comment expliquer cette
« multiplication des crayons » ?

b) Calculez le rapport d’échange entre sucettes et crayons de couleur que le
troisitme camarade devrait proposer pour que la multiplication des crayons
soit impossible.

18. Surle petit atoll de Mururoa, les habitants vivent de chasse, de péche et
de cueillette. Quatre biens font 'objet d’échanges entre individus : le poisson,
la noix de coco, la banane et la tortue.

a) Combien y a-t-il en tout de prix relatifs dans cette économie ?

b) Quel intérét y aurait-il a utiliser 'un des biens — par exemple la banane —
comme unité de compte ?

¢) On sait que : 1 poisson vaut 10 bananes ; 1 noix de coco vaut 4 bananes ;
1 tortue vaut 12 bananes.

Quels sont alors les autres prix relatifs 2 Montrez que, si 1 poisson valait
2 noix de coco, il existerait une opération d’arbitrage telle qu'un individu pos-
sédant (par exemple) 12 tortues, pourrait s’ enrichir simplement en procédant
a des échanges successifs.

19. Dans une économie vivent quatre individus (I, J, K, L). Chacun d’eux
fabrique un seul bien (a, b, ¢ ou d) conformément au tableau ci-dessous.
Chaque agent a également des préférences (ordinales) sur ces biens (¢f- tableau ;
a > b signifie que 'agent considéré préfere le bien a au bien b).

Individus Biens fabriqués Préférences sur les biens
7 b a>b>c>d
J c b>c>d>a
K d c>d>a>b
i a d>a>b>c

a) Expliquez pourquoi les individus 7 et / ne peuvent parvenir a réaliser une
opération de troc direct.

b) Existe-t-il des possibilités de troc direct entre d’autres agents ? Commentez.
¢) On suppose désormais que le bien & est utilisé comme intermédiaire des

échanges, I'économie devenant ainsi monétaire. Décrivez alors les transactions
qui vont avoir lieu. Commentez.
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20. Dans les économies modernes, le nombre de biens et services existants
est considérable (il se chiffre en millions d’unités). Aussi les indices de prix
sont-ils, en pratique, calculés seulement a partir de certains biens représenta-
tifs. Considérons alors le tableau ci-dessous, dans lequel tous les prix sont en
euros :

Biens et services Prix année  Prix année  Prix année Poids dans

1 2 3 Pindice

(en %)
1 Stylo bille 0,5 0,6 0,5 6
2 Lait 0,7 0,7 0,7 6
3 Beurre 0,6 0,8 0,6 6
4 Salade 0,9 0,8 0,8 10
5 Ticket de bus 1,0 1,0 0,9 10
6 Chemise 25,0 26,0 22,0 15
7 Table 100,0 102,0 96,0 4
8 Timbre-poste 0,5 0,6 0,6 7
9 Place de cinéma 6,0 6,5 7,0 21
10 Consultation médicale 20,0 20,0 25,0 15

a) Calculez le « niveau général des prix » successivement pour les années 1, 2
et 3 (en supposant que les poids ne varient pas d’une année a l'autre).

b) Vous disposez d’'une somme de 100 euros 'année 1. De quel montant
faudrait-il disposer 'année 2 pour conserver le méme pouvoir d’achat ?

¢) Commentez I'évolution du pouvoir d’achat de 'euro entre les années 2 et 3.
Comment évoluerait-il pour un ménage qui r’irait jamais ni au cinéma, ni
chez le médecin ?
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1. Faux, I'histoire en offre des contre-exemples, notamment en France.

2. Faux, il suffit qu'il y ait déflation (donc une baisse du niveau général des
prix) pour que la monnaie prenne de la valeur.

3. Vrai.

4. Faux, parce qu'ils ne sont acceptés que pour certains paiements (typique-
ment, les repas au restaurant ou les achats de produits alimentaires).

B. Faux, les billets et pieces ne sont pas les seules formes que peut prendre un
moyen de paiement.

6. Faux, cette valeur est mesurée par un pouvoir d’achat.
7. Vrai.

8. Faux. 1l sagit seulement d’'un nouveau moyen permettant d’utiliser de la
monnaie pré-existante (a 'instar d’'une carte bancaire).

9. a) Fonction d’unité de compte ; la notion de facturation a trait au ibellé
des transactions. Celles-ci peuvent alors étre réglées dans la monnaie de fac-
turation (Cest en général le cas), mais aussi dans une autre monnaie (par
exemple, la monnaie de I'importateur).

b) Fonction de réserve de valeur.

¢) Fonction d’unité de compte ; on aura garde ici de ne pas considérer que des
obligations libellées en dollars traduisent I'aptitude du dollar & conserver la
valeur. Les obligations ne sont pas de la monnaie, mais des titres (sur ce point,

¢f- TD 2 et 3).

d) Fonction de moyen de paiement.

e) Fonction d’unité de compte.

f) Fonction d’unité de compte.

NB : La Lituanie est entrée dans la zone euro le 1 janvier 2015.

10. Dans une opération de troc direct, chacun des partenaires acquiert un
bien (ou un service) qu’il désire pour lui-méme, et dont il aura directement
'usage. Dans une opération de troc indirect, I'un des partenaires acquiert un
bien dans l'optique, non pas de l'utiliser, mais de le céder plus tard contre
quelque chose d'autre. Le bien en question doit alors avoir comme qualité
d’étre facilement accepté dans I'échange par les agents économiques.

11. Dans les économies modernes ot la monnaie est fiduciaire, il est rare
que le niveau général des prix baisse. La regle est plutdt l'inflation (méme





