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La vérité éclate : un accès de franchise de la Banque
d’Angleterre démolit les bases théoriques de l’austérité. (The
Guardian)

L’argent n’est qu’une reconnaissance de dette...

On dit que dans les années 1930, Henry Ford aurait fait remarquer que c’était une bonne chose que la plupart
des Américains ne savent pas comment fonctionne réellement le système bancaire, parce que s’ils le savaient,
« il y aurait une révolution avant demain matin ».

La semaine dernière, il s’est passé quelque chose de remarquable. La Banque d’Angleterre a vendu la mèche.
Dans un document intitulé « La création de l’argent dans l’économie moderne », co-écrit par trois économistes de
la Direction de l’Analyse Monétaire de la banque, ces derniers ont déclaré catégoriquement que les hypothèses
les plus courantes sur le fonctionnement du système bancaire sont tout simplement fausses, et que les positions
plus populistes, plus hétérodoxes qui sont généralement associées à des groupes comme Occupy Wall Street,
sont correctes. Ce faisant, ils ont jeté aux orties les bases théoriques de l’austérité.

Pour avoir une idée de la radicalité de cette nouvelle position de la Banque, il faut repartir du point de vue
conventionnel, qui continue d’être la base de tout débat respectable sur la politique économique. Les gens
placent leur argent dans des banques. Les banques prêtent ensuite cet argent avec un intérêt - soit aux
consommateurs, soit aux entrepreneurs désireux d’investir dans une entreprise rentable. Certes, le système de
réserve fractionnaire ne permet pas aux banques de prêter beaucoup plus que ce qu’elles détiennent en réserve,
et il est vrai aussi que si les placements ne suffisent pas, les banques privées peuvent emprunter plus auprès de
la banque centrale.

La banque centrale peut imprimer autant d’argent qu’elle le souhaite. Mais elle prend aussi garde à ne pas en
imprimer trop. En fait, on nous dit souvent que c’est même la raison d’être des banques centrales indépendantes.
Si les gouvernements pouvaient imprimer l’argent eux-mêmes, ils en imprimeraient sûrement beaucoup trop et
l’inflation qui en résulterait sèmerait le chaos. Des institutions telles que la Banque d’Angleterre ou la Réserve
Fédérale des États-Unis ont été créées pour réguler soigneusement la masse monétaire pour éviter l’inflation.
C’est pourquoi il leur est interdit de financer directement un gouvernement, par exemple, en achetant des bons du
Trésor, mais au lieu financent l’activité économique privée que le gouvernement se contente de taxer.

C’est cette vision qui nous fait parler de l’argent comme s’il s’agissait d’une ressource limitée comme la bauxite
ou le pétrole, et de dire des choses comme « il n’y a tout simplement pas assez d’argent  » pour financer des
programmes sociaux, et de parler de l’immoralité de la dette publique ou des dépenses publiques « au
détriment » du secteur privé. Ce que la Banque d’Angleterre a admis cette semaine est que rien de tout ça n’est
vrai. Pour citer son propre rapport : « Plutôt que de recevoir des dépôts lorsque les ménages épargnent pour
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ensuite prêter, le crédit bancaire crée des dépôts » ... « En temps normal, la banque centrale ne fixe pas la
quantité d’argent en circulation, pas plus que l’argent de la baque centrale n’est « démultiplié » sous forme de
prêts et dépôts. »

En d’autres termes, tout ce que nous croyions savoir est non seulement faux – mais c’est exactement le contraire.
Lorsque les banques font des prêts, elles créent de l’argent. C’est parce que l’argent n’est qu’une simple
reconnaissance de dette. Le rôle de la banque centrale est de superviser une décision juridique qui accorde aux
banques le droit exclusif de créer des reconnaissances de dette d’un certain genre, celles que le gouvernement
reconnaît comme monnaie légale en les acceptant en paiement des impôts. Il n’y a vraiment pas de limite à la
quantité que les banques pourraient créer, à condition de trouver quelqu’un disposé à emprunter. Elles ne seront
jamais prises de court pour la simple raison que les emprunteurs, en général, ne prennent pas l’argent pour le
cacher sous leur matelas ; en fin de compte, tout argent prêté par une banque finira par retourner vers une
banque. Donc, pour le système bancaire dans son ensemble, tout prêt devient simplement un autre dépôt. De
plus, lorsque les banques ont besoin d’acquérir des fonds auprès de la banque centrale, elles peuvent emprunter
autant qu’elles le souhaitent ; la seule chose que fait la banque centrale est de fixer le taux d’intérêt, c’est-à-dire le
coût de l’argent, pas la quantité en circulation. Depuis le début de la récession, les banques centrales
américaines et britanniques ont réduit ce coût à presque rien. En fait, avec « l’assouplissement quantitatif »
[« quantitative easing » ou planche à billets - NdT ] elles ont injecté autant d’argent que possible dans les
banques, sans produire d’effets inflationnistes.

Ce qui signifie que la limite réelle de la quantité d’argent en circulation n’est pas combien la banque centrale est
disposée à prêter, mais combien le gouvernement, les entreprises et les citoyens ordinaires sont prêts à
emprunter. Les dépenses du gouvernement constituent le principal moteur à l’ensemble (et le document admet, si
vous le lisez attentivement, que la banque centrale finance bien le gouvernement, au final). Il n’est donc pas
question de dépenses publiques « au détriment » d’investissements privés. C’est exactement le contraire.

Pourquoi la Banque d’Angleterre a-t-elle soudainement admis cela ? Eh bien, une des raisons, c’est parce que
c’est évidemment vrai. Le travail de la Banque est en fait de faire fonctionner le système, et ces derniers temps le
système n’a pas très bien fonctionné. Il est possible qu’elle a décidé que maintenir la version conte-de-fées de
l’économie, une version qui s’est avérée très pratique pour les riches, est tout simplement devenu un luxe qu’elle
ne peut plus se permettre.

Mais politiquement, elle prend un risque énorme. Il suffit de considérer ce qui pourrait arriver si les détenteurs
d’hypothèques réalisaient que l’argent que la banque leur a prêté ne vient pas en réalité des économies de toute
une vie de quelques retraités économes, mais que c’est quelque chose que la banque a tout simplement créée
avec une baguette magique que nous, le public, lui avons donnée.

Historiquement, la Banque d’Angleterre a eu tendance à jouer un rôle de précurseur, en présentant une position
apparemment radicale qui finissait par devenir la nouvelle orthodoxie. Si tel est le cas ici, nous pourrions peut-
être bientôt savoir si Henry Ford avait raison.

David Graeber

Traduction "ça donne envie de solder quelques comptes" par VD pour le Grand Soir avec probablement toutes
les fautes et coquilles habituelles.

»» http://www.theguardian.com/commentisfree/2014/mar/18/truth-money-iou-b...
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