[image: cover]

Friedrich A. Hayek
Pour une vraie concurrence des monnaies
Préface de Pascal Salin
Traduit de l’anglais par Guillaume Vuillemey
[image: ../Images/logoPuf.jpg]

Publié à Londres en 1976 par Institute of Economic Affairs, sous le titre Denationalisation of Money
ISBN 978-2-13-073270-9
Dépôt légal — 1re édition : 2015, octobre
© Presses Universitaires de France, 2015
6, avenue Reille, 75014, Paris

Préface

par Pascal Salin,

professeur honoraire à l’Université Paris-Dauphine
ancien président de la Société du Mont-Pèlerin

La traduction par Guillaume Vuillemey de cet ouvrage de Friedrich Hayek et sa publication par les Presses Universitaires de France constituent des initiatives qui méritent d’être saluées. Le livre de Hayek est en effet l’une des publications les plus importantes du siècle passé sur les problèmes monétaires. Or, il est incontestable que les problèmes monétaires passionnent un grand nombre de gens, il est également incontestable qu’ils font l’objet d’innombrables articles, débats dans les médias, déclarations politiques, ou travaux de recherche universitaires. Mais ces phénomènes sont complexes et c’est pourquoi, en dépit de toute cette agitation intellectuelle, ils sont trop généralement présentés de manière superficielle, partielle et donc erronée.

L’ouvrage de Hayek ramène le lecteur aux principes fondamentaux de l’analyse monétaire et il donne donc l’occasion de la comprendre de la manière la plus simple et la plus rigoureuse. Par ailleurs, il appartient à la catégorie rare de ces livres qui apportent des idées fondamentalement novatrices. Lire Pour une vraie concurrence des monnaies, c’est nécessairement ressentir un choc intellectuel, mais un choc salutaire. Que l’on me permette ici une note un peu personnelle. Devant rédiger, il y a longtemps, un rapport sur la politique monétaire, j’avais entrepris la lecture de Denationalisation of Money qui venait de paraître (en 1976) et qui était la version initiale du présent ouvrage. J’ai été tellement fasciné par ce texte que je me suis lancé avec passion dans la rédaction de mon rapport sans même attendre d’avoir fini la lecture complète du petit ouvrage de Friedrich Hayek, tant j’avais besoin de faire écho en urgence à ses idées. Peu de temps après, en 1979, j’ai fait paraître un court ouvrage, L’Unité monétaire européenne : au profit de qui ?, pour lequel Hayek m’a fait la faveur de rédiger une préface. En écrivant à mon tour cette préface à la traduction de son livre, j’ai le sentiment émouvant de fermer la boucle ; mais certainement pas le débat, car les idées exprimées par Hayek ont une portée universelle – je serais même tenté de dire éternelle. Elles devraient en tout cas capter l’attention à l’époque actuelle, alors qu’on évoque constamment les questions monétaires, mais sans oser déboucher sur des mises en cause radicales de la pensée et de la pratique monétaires.

Ainsi, il est habituel de s’intéresser aux techniques ou à la politique monétaires. Mais on ne met pas en cause les systèmes monétaires actuels, qui sont nationaux et publics. En instaurant le cours forcé – c’est-à-dire l’obligation pour les résidents d’un pays d’utiliser la monnaie nationale dans leurs transactions internes –, les autorités monétaires créent une situation de monopole. Or, Friedrich Hayek a souvent souligné que la concurrence est un “processus de découverte”, c’est-à-dire que la concurrence incite chaque producteur à imaginer et à proposer des biens qui rendent service aux consommateurs le mieux possible. Si la concurrence est toujours bonne et le monopole toujours mauvais, pourquoi en irait-il différemment pour la monnaie ? Pour Hayek, la réponse est évidente : il n’y a aucune justification au monopole monétaire. Il le démontre d’une manière parfaitement rigoureuse et il rejoint ainsi les leçons de l’Histoire qui sont trop oubliées. L’idée que l’on puisse mettre en concurrence des monnaies et, plus précisément même, qu’on puisse utiliser des monnaies privées est apparue comme iconoclaste lorsque Friedrich Hayek l’a exprimée. Mais cette idée a été à l’origine de nombreux et importants travaux, d’ordre théorique ou historique, qui l’ont confortée. On peut d’ailleurs ajouter que Hayek aurait été heureux de pouvoir assister à l’apparition de diverses monnaies privées, comme c’est le cas aujourd’hui. Ces monnaies – dont la plus connue est le bitcoin – sont déjà nombreuses et se développent, malgré les importants obstacles que leur opposent des autorités monétaires désireuses de garder leur monopole, aussi nocif soit-il.

Il est important de souligner que les idées développées par Hayek ne relèvent pas de la seule technique monétaire, mais qu’elles ont une portée beaucoup plus générale, comme il le souligne lui-même. Il n’est pas excessif en effet de dire que c’est le fonctionnement même de nos sociétés qui est en cause. Les événements récents autour de la crise monétaire et financière de 2008 et de ses suites en sont une illustration frappante, qui aurait certainement retenu l’attention de Friedrich Hayek. En effet, la cause majeure de cette crise a été le caractère déstabilisant des politiques monétaires menées par les principales banques centrales au début du XXIe siècle. La théorie autrichienne du cycle économique, développée par Ludwig von Mises et Friedrich Hayek est, à mon avis, la seule explication valable de cette crise. Or, tous les gouvernements, incapables de comprendre véritablement la nature de cette crise, se sont lancés dans des politiques économiques exactement à l’opposé de ce qu’il aurait fallu faire : augmentation des dépenses publiques et des déficits budgétaires, politiques monétaires expansionnistes, mise en place de nouvelles règlementations. Ces politiques ont été à l’origine de crises de la dette, de ralentissement de l’activité économique, d’une nouvelle instabilité monétaire et économique. Elles représentent, de manière générale, un accroissement de l’interventionnisme étatique, probablement irréversible.

Chaque crise monétaire, provoquée par des politiques monétaires déstabilisantes, conduit à un renforcement de l’interventionnisme étatique et, par voie de conséquence, à un rétrécissement des espaces de liberté des individus. C’est pourquoi Hayek a bien raison de souligner que c’est l’avenir de nos sociétés qui est en cause à travers les problèmes monétaires. C’est pourquoi aussi il est urgent de mettre fin aux systèmes monétaires qui sont les nôtres et de mettre en place un environnement monétaire différent, qui apportera de la stabilité et permettra l’épanouissement des responsabilités individuelles. C’est bien cette réforme fondamentale que propose ici Friedrich Hayek. 




Introduction

« Car je crois que, dans tous les pays du monde, la cupidité et l’injustice des princes et des gouvernements, abusant de la confiance de leurs sujets, ont progressivement diminué la quantité réelle de métal qui avait été à l’origine contenue dans les monnaies. »

Adam Smith, La Richesse des nations, 1776



Dans mon accablement face à l’impossibilité de trouver une solution politiquement acceptable à ce qui est techniquement le problème le plus simple, à savoir faire cesser l’inflation, j’ai émis, dans une conférence prononcée il y a environ un an1, une proposition quelque peu surprenante, dont le développement a permis d’ouvrir des horizons nouveaux et relativement inattendus. Je n’ai pas pu résister à l’idée de l’étudier plus avant, car le devoir d’éviter l’inflation m’a toujours semblé de la plus haute importance, non seulement en raison des maux et des souffrances causés par les grandes périodes d’inflation, mais aussi parce que je suis depuis longtemps convaincu que même une inflation modérée produit, in fine, des récessions et un chômage récurrents. Ces derniers, qui apparaissent pour beaucoup comme des griefs justifiés contre l’ordre de marché, doivent, pour la préservation d’une société libre, être empêchés.

L’approfondissement de l’idée selon laquelle le gouvernement doit être privé de son monopole d’émission monétaire a permis d’ouvrir des perspectives théoriques fascinantes, et a mis au jour des possibilités de structuration de l’ordre économique qui, jusqu’alors, n’ont pas été étudiées. Dès lors que l’on parvient à se libérer du crédo universel, tacitement accepté, selon lequel un pays doit être pourvu d’une monnaie distincte et exclusive émise par son gouvernement, bon nombre de questions surgissent, qui n’ont jamais été l’objet d’aucun examen. Ce qui en résulte est une incursion en des terres totalement inexplorées. Je ne peux présenter dans ce bref essai que quelques-unes des découvertes réalisées en parcourant ce terrain dans ses grandes largeurs. Je suis parfaitement conscient que je n’ai fait qu’effleurer en leur surface l’écheveau des questions nouvelles, et que je suis bien loin d’avoir résolu tous les problèmes que l’existence de plusieurs monnaies concurrentes soulèverait. En effet, je formulerai un certain nombre d’interrogations auxquelles je ne connais pas de réponse ; de même ne puis-je discuter toutes les difficultés théoriques qu’une réflexion sur la situation nouvelle qui émergerait fait naître. Bien d’autres travaux devront être produits sur le même sujet ; mais il y a déjà quelques signes que l’idée de base a stimulé d’autres imaginations, et quelques jeunes esprits travaillent actuellement sur ces questions2. 

Le résultat majeur à ce stade est que la principale imperfection de l’ordre de marché, qui a été la cause de reproches justifiés, à savoir sa prédisposition à de récurrentes périodes de récession et de chômage, est une conséquence du monopole ancestral d’émission monétaire attribué à l’État. Je n’ai maintenant aucun doute que le secteur privé, s’il n’en avait pas été empêché par l’État, aurait depuis fort longtemps fourni au public un choix de monnaies diverses, et que celles qui auraient prévalu grâce au processus de concurrence auraient fondamentalement eu un pouvoir d’achat stable et auraient empêché tant la stimulation excessive de l’investissement que les récessions qui leur sont consécutives. 

La revendication de la liberté d’émission monétaire semblera au premier abord, et pour de bonnes raisons, suspecte à beaucoup, car cette idée a, par le passé, été celle de nombreux excentriques épris d’inflation. Depuis la plupart des partisans de la « banque libre » au début du XIXe siècle (de même qu’une part non négligeable des défenseurs du « principe de la banque »), jusqu’aux activistes exigeant une « monnaie libre » (Freigeld) – Silvio Gesell [22] ainsi que les plans de C. H. Douglas [13], H. Ritterhausen [51] et Henry Meulen [44] – au XXe siècle, tous faisaient campagne pour une émission libre car ils souhaitaient davantage de monnaie en circulation. L’intuition qu’un monopole gouvernemental était incohérent avec le principe général de la liberté d’entreprise était souvent sous-jacente dans leur argumentation, mais ils croyaient tous, sans exception, qu’un monopole conduisait à des restrictions indues plutôt qu’à une émission monétaire excessive. De toute évidence ne voyaient-ils pas que le gouvernement, bien davantage que n’importe quelle entreprise privée, nous avait fourni la Schwundgeld (monnaie inflationniste, dont la valeur se déprécie) que Silvio Gesell appelait de ses vœux. 

J’ajouterai seulement, pour m’en tenir au sujet principal, que je ne dériverai pas vers la discussion méthodologique passionnante consistant à savoir comment il est possible de dire quoi que ce soit de substantiel au sujet de circonstances dont nous n’avons aucune expérience pratique, bien que cela eût permis des éclairages intéressants sur la méthode de la théorie économique de manière générale. 

Je conclurai en confessant que cette tâche m’a semblé trop importante et suffisamment urgente pour interrompre durant quelques semaines l’entreprise majeure à laquelle tous mes efforts ont été consacrés au cours des dernières années, et dont la complétion requiert encore un troisième et dernier volume3. Le lecteur comprendra, je l’espère, qu’en de telles circonstances et à l’encontre de toutes mes habitudes, après avoir achevé une première version du texte du présent opuscule, j’aie confié l’essentiel du travail exigeant et chronophage de clarification de l’exposé, ainsi que la préparation du texte en vue de la publication, aux sympathiques efforts d’Arthur Seldon, le directeur éditorial de l’Institute of Economic Affairs, dont les attentions avaient déjà permis de rendre plus lisibles quelques-uns de mes essais plus courts publiés par l’Institut, et qui a souhaité prendre en charge ce travail. En particulier, tous les titres des sous-chapitres sont les siens, de même que les « Questions ouvertes à la discussion » à la fin de l’ouvrage4. Le titre, bien meilleur, de ce que j’envisageais initialement de nommer « Monnaies concurrentes » [Concurrent Currencies] a été suggéré par le directeur général de l’Institut, Ralph Harris. Je leur suis profondément reconnaissant pour avoir rendu possible la publication de cet opuscule. Je n’aurais sinon probablement pas fait la moindre apparition pendant longtemps, car je ne peux pas, par devoir envers les lecteurs de Droit, législation et liberté, m’autoriser, au risque d’en retarder l’achèvement, une distraction plus longue que ce qui fut nécessaire pour jeter sur le papier mes idées sur ce sujet plutôt inhabituel. 

Un mot d’excuses doit être adressé à mes nombreux amis à qui il apparaîtra évident que, au cours des dernières années, alors que je travaillais sur des questions totalement différentes, je n’ai pas pu lire leurs publications ayant trait au sujet de cet opuscule, bien que celles-ci m’auraient probablement enseigné des éléments dont j’aurais tiré profit en le rédigeant. 

 

Salzburg, le 30 juin 1976

F. A. Hayek




Note d’introduction à la seconde édition

J’ai commencé l’écriture de cette brochure il y a tout juste treize mois, avant que la première édition n’en soit publiée, il y a à peine plus de six mois. Il n’est dès lors guère surprenant que les ajouts qu’il m’a paru souhaitable d’apporter à cette seconde édition soient davantage dus à un approfondissement de ma propre pensée sur quelques questions plutôt qu’aux critiques qui m’ont été adressées depuis lors. Pour le moment, les commentaires se réduisent en effet souvent à des expressions d’étonnement incrédule plutôt qu’à des objections précises au sujet de mon argumentation. 

De ce fait, la plupart des ajouts portent sur des points plutôt évidents, que j’aurais cependant dû clarifier davantage dès la première édition. Seulement l’un d’entre eux, au chapitre XXIV, concerne une question sur laquelle des réflexions plus approfondies m’ont conduit à anticiper une évolution quelque peu différente de ce que j’avais suggéré en premier lieu, si la réforme que je propose était adoptée. La distinction nette entre deux types de concurrence – la première étant susceptible de mener à l’acceptation d’un étalon largement utilisé (où peut-être à un très petit nombre d’étalons), tandis que la seconde fait référence à une concurrence pour la confiance du public dans une monnaie identifiée par son unité – me semble d’une grande importance. J’ai désormais esquissé, dans un ajout au chapitre XXIV, l’une de ses conséquences probables les plus importantes, que je n’avais pas anticipée initialement. 

Je n’ai apporté que des corrections stylistiques mineures, afin d’exposer plus clairement ce que j’entends affirmer. Je laisse même sentir la différence entre le ton plus hésitant du début qui, cela n’échappera pas au lecteur, se transforme progressivement en des affirmations davantage assurées avec la progression de l’argumentation. Des réflexions plus approfondies n’ont fait jusqu’alors que renforcer ma confiance tant dans la désirabilité que dans l’applicabilité du bouleversement fondamental suggéré dans ces lignes. 

Des contributions importantes aux questions étudiées dans ce livre ont été présentées à la conférence de la Société du Mont-Pèlerin tenue après que les documents nécessaires à la préparation de cette seconde édition aient été rassemblés, et n’ont donc pas pu être utilisés, car j’ai entamé juste après une longue série de déplacements. J’espère en particulier que les articles présentés par W. Engels, D. L. Kemmerer, W. Stützel et R. Vaubel seront bientôt publiés. J’ai, en revanche, inséré sur le tard une réponse à un commentaire de Milton Friedman qui me semblait exiger une réplique rapide. 

J’aurais peut-être dû ajouter plus haut, en faisant référence à ma préoccupation pour d’autres problèmes m’ayant empêché de donner à l’argument présent toute l’attention qu’il mérite, que ma volonté désespérée d’obtenir un système monétaire acceptable dans le cadre institutionnel présent résulte autant des nombreuses années que j’ai dévouées à l’étude de l’ordre politique en place, en particulier aux effets du gouvernement d’assemblées démocratiques disposant de pouvoirs illimités, que des travaux plus anciens dont j’avais accouché à l’époque où la théorie monétaire était l’un de mes principaux centres d’intérêt. 

Il m’incombe peut-être également d’ajouter ce que j’ai souvent eu l’occasion d’expliquer mais n’ai jamais couché par écrit, à savoir que je suis convaincu que la tâche principale d’un théoricien de l’économie ou d’un philosophe politique doit être d’influencer l’opinion publique afin de rendre politiquement faisable ce qui semble impossible aujourd’hui, et que par conséquent l’objection qui veut que mes propositions soient inapplicables à l’heure actuelle ne me dissuade en rien de les exposer. 

Enfin, ayant lu une fois de plus le texte de cette seconde édition, il me semble nécessaire de dire au lecteur, dès l’abord, que je ne veux rien interdire au gouvernement en matière monétaire, si ce n’est d’empêcher les autres de poursuivre des activités qu’ils pourraient plus convenablement mener à bien. 

  

 Freiburg im Breisgau

F. A. Hayek




I
Une proposition positive

Ma proposition concrète pour un futur proche, qui nous offre l’opportunité d’examiner un programme de bien plus grande envergure, est que les pays du Marché commun, de préférence avec les pays neutres d’Europe (et éventuellement plus tard avec les pays d’Amérique du Nord), s’engagent mutuellement par des traités en bonne et due forme à ne placer aucun obstacle ni à la circulation sur leurs territoires des monnaies des uns et des autres (en incluant les pièces d’or), ni à l’exercice d’activités bancaires par des institutions financières légalement établies dans l’un des Etats signataires. 

Cela requerrait en premier lieu l’abolition de tout contrôle des changes ainsi que des entraves réglementaires au mouvement des monnaies entre ces pays, de même qu’une liberté totale pour utiliser, dans les contrats comme dans la comptabilité, l’une des devises considérées. Au surplus, un tel changement impliquerait la possibilité pour toute banque implantée dans l’un de ces pays d’ouvrir des succursales dans un autre pays de la zone, aux mêmes conditions que les banques déjà établies. 

Le libre-échange des monnaies

Ce projet vise à imposer aux institutions d’émission monétaire une discipline amplement nécessaire en rendant impossible pour aucune d’entre elles la mise en circulation, sur une longue période, d’une monnaie significativement moins digne de confiance et moins utilisable que les autres. Dès que le grand public se sera familiarisé avec les possibilités offertes, tous les errements par lesquels une monnaie de moindre qualité peut être offerte seront immédiatement sanctionnés par la substitution rapide de la monnaie en question par d’autres. Et les gouvernements, privés des parades diverses par lesquelles ils ont aujourd’hui la possibilité de dissimuler les effets de leurs décisions en « protégeant » leurs monnaies, seraient contraints à préserver la valeur de celles-ci à un niveau raisonnablement stable. 

Une proposition plus applicable qu’une utopique monnaie européenne

Un tel dessein me semble à la fois préférable et plus facilement applicable que le projet utopique de création d’une nouvelle monnaie européenne, qui n’aurait en définitive pour seul effet qu’un enracinement plus profond de l’unique source de tous les fléaux monétaires, à savoir le monopole d’émission et de contrôle de la monnaie par l’État. En outre, il semble que si les pays concernés n’étaient pas prêts à accepter la proposition modeste avancée ici, ils seraient alors d’autant moins désireux d’adopter une monnaie européenne commune. L’idée de priver totalement un gouvernement de son monopole ancestral sur la monnaie demeure trop peu familière, voire inquiétante pour la plupart des gens, pour avoir quelque chance d’être mise en œuvre dans un futur proche. Mais ces derniers pourraient reconnaître et s’accoutumer aux avantages d’une telle situation si, dans un premier temps au moins, les différentes monnaies étatiques pouvaient se livrer concurrence pour les faveurs du grand public. 

Bien que je regarde d’un œil très favorable la volonté d’achever l’unification économique de l’Europe occidentale en libéralisant les flux monétaires en son sein, j’ai de sérieux doutes quant à la désirabilité d’y parvenir en créant une nouvelle monnaie européenne gérée par quelque entité supranationale que ce soit. Sans évoquer la plausibilité, quasiment nulle, que les États-membres s’accordent sur la politique devant être poursuivie en pratique par une autorité monétaire commune (et l’existence inéluctable de pays se retrouvant avec une monnaie de moindre qualité que celle dont ils bénéficient actuellement), il est hautement improbable, même dans les circonstances les plus favorables, que la nouvelle monnaie soit mieux gouvernée que les devises nationales actuelles. De surcroît, une seule monnaie internationale n’est pas meilleure, mais pire par de nombreux aspects, qu’une monnaie nationale, si elle n’est pas mieux gérée. En effet, un pays dont les citoyens seraient conscients de l’impéritie financière collective n’aurait plus même la possibilité d’échapper aux préjugés grossiers dictant les décisions communes. Une autorité internationale doit, au contraire, se restreindre à protéger un État-membre des mesures néfastes adoptées par d’autres, non le contraindre à se plier à de tels égarements.

La liberté des banques

Si le projet avancé dans ces lignes devait être réalisé, un pan fondamental consisterait en l’extension du libre-échange monétaire au libre-échange bancaire. Premièrement, les dépôts sur lesquels des chèques peuvent être tirés – de facto une sorte de monnaie émise de manière privée – constituent aujourd’hui une large part, et dans la majorité des pays la plus grande part, de l’ensemble des moyens de paiement couramment acceptés. En outre, l’expansion ou la contraction du crédit bancaire au sein d’entités nationales séparées sont aujourd’hui l’argument premier pour justifier un contrôle par les États de la monnaie de base. 

S’agissant des effets qu’induirait l’adoption de la proposition ici avancée, j’ajouterai seulement à ce stade qu’il s’agit bien entendu d’empêcher les autorités monétaires et financières nationales de prendre des décisions qu’il leur est politiquement impossible d’éviter tant que ce pouvoir est entre leurs mains. De telles mesures sont, sans exception, dommageables et contraires à l’intérêt à long terme du pays qui les prend, mais rendues inévitables pour sortir temporairement des graves difficultés de l’instant. Il s’agit là notamment des décisions par lesquelles les gouvernements peuvent promptement étouffer les causes du mécontentement de groupes particuliers, mais qui désorganisent inévitablement, et détruisent à longue échéance, l’ordre de marché.

Empêcher le gouvernement de dissimuler la dépréciation monétaire

Le bénéfice principal du projet discuté dans ces pages consiste, en d’autres termes, en ce qu’il empêcherait les gouvernements de « protéger » la monnaie qu’ils émettent contre les conséquences néfastes de leur propre politique, ce qui leur interdirait dès lors l’adoption de telles mesures. Ils ne pourraient dissimuler plus avant la dépréciation de la monnaie qu’ils ont en charge, ni s’opposer à des flux de monnaie, de capital ou d’autres ressources vers l’extérieur (après avoir rendu leur usage domestique moins avantageux), ni contrôler les prix – autant de mesures qui tendent, bien évidemment, à anéantir le marché commun. Ma proposition semble en effet satisfaire toutes les conditions requises pour aboutir à un marché commun, bien mieux qu’une monnaie unique, sans qu’il n’y ait besoin pour autant ni d’établir une administration internationale supplémentaire ni de conférer des prérogatives nouvelles à une autorité supranationale. 

Dans un tel système monétaire, la substitution d’une monnaie par une autre ne se produirait qu’à la suite d’errements prolongés des autorités monétaires en question. Ce processus pourrait cependant être interrompu par des changements rapides de politique monétaire, afin d’éviter la disparition complète d’une monnaie nationale. Il est possible que, dans de petits pays très ouverts au commerce international et au tourisme, la monnaie d’un État plus important finisse par prédominer mais, en supposant que des politiques raisonnables soient menées, il n’y a aucune raison pour que les monnaies actuellement en vigueur ne continuent pas à exister même dans un futur lointain. (Il serait, bien évidemment, d’une importance cruciale que les parties en jeu ne s’accordent pas tacitement pour ne pas offrir une monnaie que les citoyens d’autres nations pourraient préférer ! Et la présomption de culpabilité pèserait toujours sur les gouvernements ayant émis une monnaie dont les citoyens se seraient détournés !)

Je ne pense pas que la mise en œuvre de ce projet interdise aux gouvernements toute mesure qui soit dans l’intérêt du fonctionnement bien ordonné de l’économie, ni quoi que ce soit qui puisse bénéficier à long terme à une fraction substantielle de la population. Elle soulève en revanche des questions difficiles, dont il est plus approprié de discuter dans le cadre conceptuel que permet la généralisation du principe économique sous-jacent.




II
La généralisation du principe théorique sous-jacent

Si l’usage de plusieurs monnaies concurrentes sur un territoire limité venait à être considéré, il est évidemment désirable d’examiner plus avant les conséquences d’une application générale des principes sur lesquels une telle proposition se fonde. S’il nous faut envisager l’abolition de l’usage exclusif sur chaque territoire étatique d’une seule monnaie nationale émise par les autorités publiques, et accepter sur un pied d’égalité des devises émises par d’autres gouvernements, la question surgit alors de savoir s’il ne serait pas également souhaitable de supprimer tout monopole d’État dans la provision de monnaie et d’autoriser des entreprises privées à offrir au public un intermédiaire des échanges qu’il pourrait préférer. 

Les interrogations soulevées par cette réforme sont désormais d’une ampleur théorique bien plus importante que ma seule proposition concrète, car cette dernière suggestion, d’une portée considérable, est trop étrangère et suspecte aux yeux du grand public pour être considérée en vue d’une application prochaine. Les difficultés qui lui sont inhérentes sont encore, de manière évidente, trop peu comprises même par les experts, de sorte que nul ne peut avancer de prédictions fiables sur les conséquences d’un semblable bouleversement. Néanmoins, il est bien possible qu’il n’y ait nulle nécessité, ni même aucun avantage définitif, dans le privilège conféré au gouvernement, universellement accepté et jamais remis en question, de produire la monnaie. Il n’est pas inenvisageable que ce soit là une prérogative dommageable, et que son abolition puisse se révéler avantageuse, ouvrant la voie à d’autres évolutions bénéfiques. Il n’est donc pas trop tôt pour engager ce type de réflexion. Bien que la mise en œuvre concrète de ce dessein ne puisse pas être à l’ordre du jour tant que le grand public n’y est pas intellectuellement prêt et qu’il accepte sans douter le dogme d’une prérogative gouvernementale nécessaire, il n’y a aucune raison pour limiter le champ des spéculations intellectuelles sur les problèmes théoriques fascinants qu’une telle proposition met en lumière.

La concurrence des monnaies n’est pas étudiée par les économistes

C’est un fait remarquable que la concurrence des monnaies n’a jamais été sérieusement examinée, sauf très récemment5. Il n’existe pas de réponse dans la littérature existante à la question consistant à se demander pourquoi le monopole d’État dans la production de monnaie est universellement considéré comme indispensable, ou de savoir si cette croyance est simplement un sous-produit du postulat inexpliqué selon lequel il doit y avoir sur tout territoire donné un seul et unique type de monnaie en circulation – postulat qui, aussi longtemps que l’or et l’argent étaient couramment considérés comme des monnaies acceptables, a pu s’imposer par commodité. Il est en outre impossible de trouver une réponse aux questions sur les conséquences éventuelles de l’abolition de ce monopole, et sur ce qui se produirait si la production de monnaie était laissée à la discrétion de firmes offrant leur propre intermédiaire des échanges. La plupart des commentateurs semblent imaginer que toute proposition visant à autoriser la production privée de monnaie signifie que toutes les agences d’émission pourront produire la même monnaie que toutes les autres (dans le cas de monnaies fiduciaires, ceci équivaudrait simplement à de la contrefaçon) plutôt que différentes monnaies clairement identifiables par des unités propres, et entre lesquelles les agents économiques pourraient choisir librement.

Les avantages initiaux d’un monopole d’État dans la production de monnaie

À l’époque où l’économie monétaire s’étendait lentement dans des régions très enclavées, et que l’un des problèmes principaux était d’enseigner à un grand nombre de personnes les méthodes du calcul en termes monétaires (c’était le cas il n’y a pas si longtemps), il est possible que l’existence d’une seule monnaie aisément identifiable ait été d’un grand secours. Et l’on peut affirmer que l’usage exclusif d’un seul type de monnaie a grandement facilité la comparaison de différents prix, donc l’émergence du marché et des processus de concurrence. Au surplus, quand l’authenticité des monnaies métalliques ne pouvait être vérifiée que par de difficiles procédés techniques, pour lesquels une personne ordinaire ne dispose ni des compétences ni de l’équipement, un argument de poids pouvait être avancé en faveur d’une garantie de la teneur des pièces en métaux précieux par le poinçon de quelque autorité reconnue qui, en dehors des grands centres commerciaux, ne pouvait être que l’État. Mais à l’heure actuelle, ces avantages initiaux, qui ont pu fournir une justification à l’appropriation par les gouvernements du droit exclusif d’émission des monnaies métalliques, ne pèsent guère par comparaison avec les inconvénients d’un tel système. Les défauts de tout monopole lui sont inhérents : non seulement chacun doit se contenter d’utiliser un produit quand bien même il en est insatisfait mais, plus encore, la découverte de méthodes plus productives ou satisfaisantes pour répondre à un besoin existant – qu’un monopole n’a aucune incitation à développer – est empêchée. 

Si le grand public parvenait à comprendre le prix qu’il paie en termes d’inflation récurrente et d’instabilité pour le seul bénéfice que confère la facilité d’une monnaie unique dans les transactions ordinaires, et pour ne pas avoir à envisager de temps à autre l’usage d’une monnaie non familière, il trouverait certainement ce prix fort excessif. Cette commodité est de bien moindre importance que la possibilité d’utiliser une monnaie digne de confiance, qui ne perturbera pas à intervalles régulier le cours harmonieux de l’économie – une opportunité dont les citoyens ont été privés du fait des monopoles gouvernementaux. Ils n’ont jamais eu la possibilité de découvrir ces avantages. De tout temps, les gouvernements ont eu intérêt à persuader le grand public que le droit d’émettre la monnaie leur appartenait en exclusivité. Aussi longtemps que, pour des raisons pratiques, cela impliquait l’émission de pièces d’or, d’argent ou de cuivre, cela n’avait pas autant d’importance que cela en a aujourd’hui, à l’heure où nous savons qu’il existe bien d’autres types de supports monétaires, le papier en premier lieu, que les gouvernements sont moins aptes à gérer, et plus prompts à en abuser que des monnaies métalliques. 





III

L’origine des prérogatives gouvernementales pour la production de monnaie


Durant plus de deux mille ans, la prérogative ou le droit exclusif conféré au gouvernement pour fournir des supports monétaires se réduisait en pratique à un simple monopole de frappe des pièces d’or, d’argent ou de cuivre. C’est durant cette période que cette fonction a progressivement été reconnue, sans qu’on en questionne les fondements, comme un attribut essentiel de la souveraineté – nimbé du mystère que les pouvoirs sacrés du prince ont traditionnellement inspiré. Peut-être même une telle vue est-elle antérieure à la frappe des premières pièces par le roi Crésus en Lydie, au sixième siècle avant J.-C., et remonte-t-elle à l’époque où il était usuel d’apposer un poinçon sur des lingots métalliques pour certifier leur pureté. 

Quoi qu’il en ait été, le pouvoir de frappe conféré aux autorités de gouvernement est établi sans conteste durant le règne des empereurs romains6. Au début de l’ère moderne, quand Jean Bodin a élaboré le concept de souveraineté, il a considéré le droit de battre monnaie comme l’une de ses composantes les plus importantes7. Les regalia, ainsi que les prérogatives royales étaient nommées en latin, au premier rang desquelles l’extraction des métaux précieux, la frappe des pièces et la levée des droits de douane, ont constitué au cours du Moyen Âge l’une des principales sources de revenus des princes, au point d’être considérées exclusivement sous cet angle. Avec l’extension de la frappe des monnaies, les gouvernements ont rapidement compris combien celle-ci était un outil majeur de pouvoir ainsi qu’une source de revenus intéressante. Depuis ses origines, une telle prérogative n’a jamais été exigée ou concédée au nom du bien commun, mais seulement comme un élément intrinsèque du pouvoir gouvernemental8. Les pièces ont en effet servi, dans une large mesure, comme symboles de pouvoir, au même titre que le drapeau, par le truchement desquels le gouvernement affirmait sa souveraineté en montrant au peuple la figure du prince, par les images gravées sur les pièces et portées jusqu’aux confins du royaume. 

Des certificats gouvernementaux pour attester de la pureté et du poids du métal

La tâche que les gouvernements étaient supposés assumer aux origines n’était évidemment pas tant la production de monnaie per...
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