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EN COUVERTURE
L’argent, c’est quelque chose qui a une valeur au fil du temps, qui peut se traduire facile-
ment en prix et qui est largement accepté. La couverture de Michael Waraksa en illustre 
l’évolution. Avec la numérisation, l’argent entre peut-être dans une nouvelle ère.

Stefan Ingves :  
la fin des espèces p.11

Portrait de  
David Donaldson p.36

Effets économiques 
des épidémies p.46

JUIN 2018

L’argent, 
autrement

L’avenir de la monnaie à l’ère numérique
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« L’ARGENT FAIT TOURNER le monde », chantait Liza Minnelli dans la célèbre 
comédie musicale Cabaret. Depuis des siècles, l’argent et la monnaie sont au 
cœur des relations humaines, au point qu’une perte de confiance dans leur 
valeur peut entraîner l’instabilité économique et politique, voire la guerre. 
Depuis quelques années, les technologies financières (« fintech ») fascinent 
la planète en proposant des variantes aux moyens de paiement classiques. La 
numérisation va-t-elle redéfinir la monnaie ? Nous en explorons les consé-
quences potentielles, positives comme négatives.

La monnaie a toujours été un symbole de souveraineté, écrit Harold 
James, de l’université Princeton, même s’il est arrivé que des États échouent 
spectaculairement à préserver sa valeur. Aujourd’hui, la plupart des experts 
s’accordent à dire que les cryptomonnaies ne présentent pas toutes les carac-
téristiques d’une monnaie. Mais ils estiment également que la technologie 
des registres partagés, qui sous-tend ce type d’actifs, pourrait transformer les 
services de paiement en rendant les intermédiaires inutiles. Cette évolution 
réduirait le rôle des banques centrales et affaiblirait l’autorité des États sur la 
masse monétaire. C’est d’ailleurs précisément la motivation politique à l’ori-
gine du bitcoin, la première monnaie numérique décentralisée.

Stefan Ingves, gouverneur de la banque centrale suédoise, relève que les paie-
ments en espèces ne représentent plus que 13 % des transactions dans son pays. 
Si les billets et les pièces ont fait leur temps, alors les citoyens n’auront bientôt 
plus accès à un moyen de paiement garanti par l’État — sauf si les banques cen-
trales redéfinissent leur rôle. Elles pourraient par exemple émettre leurs propres 
jetons numériques, mais une telle solution nécessiterait de peser soigneusement 
le pour et le contre des choix et mesures à adopter, estime Dong He, du FMI.

Les craintes de détournement des technologies financières ne doivent pas 
masquer leurs avantages potentiels pour la société. Christine Lagarde, direc-
trice générale du FMI, nous donne ce conseil : « Surtout, nous devons pré-
server notre ouverture d’esprit face aux crypto-actifs et aux technologies finan-
cières plus largement, en raison non seulement des risques qu’ils représentent, 
mais aussi des améliorations qu’ils peuvent apporter à notre existence. » 

CAMILLA LUND ANDERSEN, rédactrice en chef
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Repousser les limites
de la politique monétaire

— Raghuram G. Rajan, ancien gouverneur de la Banque de réserve de l’Inde
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« Cet ouvrage est à la fois complet, détaillé et pratique 
et il serait di�cile de trouver une source faisant davantage 
autorité ou une analyse plus exhaustive du sujet. Sa lecture 
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