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CONCLUSIONS 

 

Par  l ’ in i t ia t ive “Monnaie P le ine”  (MP),  i l  est  proposé aux c i toyens su isses de 
renouer avec leurs a ïeu ls  qu i ,  en 1891,  ava ient  mis  f in  à  la  gabegie bancaire  qu i  
régnai t  a lors  dans l ’émiss ion de b i l le ts  de banques en conf iant  le  monopole de leur  
créat ion à la  Confédérat ion,  seule habi l i tée à en f ixer  la  quant i té  e t  à  en t i rer  les 
bénéf ices,  ce qu ’e l le  cont inue de fa i re  au jourd ’hu i  (Ar t ic le  99) .  Malheureusement,  
depuis  lors ,  ce pouvoir  a  é té rédui t  à  presque r ien par  le  développement d ’une 
monnaie pr ivée ( le  dépôt  à  vue)  dont  la  créat ion est  l iée à un créd i t  bancaire ,  avec 
p lus ieurs conséquences néfastes :  (1)  mise entre des mains pr ivées de la  capaci té  
de créat ion ex n ih i lo  d ’un pouvoir  d ’achat  sur  les b iens,  act i fs  e t  facteurs de 
product ion de la  soc ié té su isse,  (2)  impossib i l i té  de contrô ler  l ’o f f re  de l iqu id i tés 
avec toutes les conséquences indui tes,  (2a)  confus ion entre  le  système de 
paiement e t  le  système du créd i t  créant  un r isque permanent  de cr ise systémique,  
(2b)  mise à mal  du pr iv i lège régal ien de « bat t re  monnaie » au prof i t  d ’ in térêts  
pr ivés qu i  peuvent  s ’appropr ier  a ins i  les bénéf ices af férents  à  ce pr iv i lège.   

Les conséquences de ce système, à  t ravers le  monde,  ont  é té  par tout  mani festes :  
(1)  cr ises de toutes sor tes à répét i t ion,  dont  ce l le  de 2007 qui ,  6  ans après son 
déc lenchement,  perdure encore dans la  p lupar t  des grands pays industr ia l isés,  (2)  
d is tors ions dans l ’a l locat ion des ressources et  la  répar t i t ion des revenus,  (3)  
ob l igat ion pour  les États  d ’ in tervenir  pour  sauver  le  système, par fo is  en 
hypothéquant  les f inances publ iques des pays concernés pour de longues années…  
Pour les in i t ia teurs de MP, l ’ issue ne peut  ê t re ,  comme en 1891,  que de redonner à  
la  Confédérat ion,  v ia  la  BNS, le  pouvoir  ent ier  de créat ion monéta i re  en 
t ransformant  les dépôts à  vue,  au jourd ’hu i  monnaie de pur  créd i t ,  en « monnaie 
p le ine »,  c 'est -à-d i re  une monnaie de base émise par  la  BNS, dont  les c i toyens 
su isses sera ient  p le inement «  propr ié ta i res » (contra i rement à  au jourd ’hu i )  e t ,  par  
là  même, complètement  sûre.  Les conséquences des mesures préconisées sera ient  
considérables :  sécur isat ion to ta le  du système monéta i re ,  contrô le  de l ’o f f re  de 
monnaie,  récupérat ion par  la  co l lect iv i té  de la  rente monéta i re…Avenir  Suisse (AS) 
est ime que ce pro je t  sera i t  suscept ib le  «  de mett re  à  mal  la  prospér i té  su isse ».  Le 
Comité MoMo répond c i -dessous point  par  po in t  aux arguments in fondés d ’AS.  

 

Sur « la  l iberté contractuel le  » qui  serait  mise en danger par le  projet  :  faux !  

Le pro je t  ne remet pas en cause le  contrat  entre  un prêteur  e t  un emprunteur ,  i l  
en lève s implement au prêteur  un pr iv i lège,  ce lu i  de pouvoir  prêter  des fonds qu i  
n ’ex is tent  pas ou dont  i l  n ’a  pas la  propr ié té  (en l ’absence de l ’accord du déposant) ,  
car  l ’abus de ce pr iv i lège,  qu i  a  tou jours été régal ien,  s ’est  révé lé êt re  « un t rouble 
majeur  à  l ’ordre publ ic  » ,  ce qu ’admet AS en réc lamant de toutes façons p lus de 
rég lementat ions pour  contrô ler  les banques.  

 

Sur le  désordre et  le  chaos que les proposit ions principales du projet  
provoquerait  :  argument démagogique sans fondement !  

Le pro je t  v ise à sécur iser  l ’ensemble du système monéta i re  e t  f inanc ier  en 
déconnectant  complètement le  système de paiement des c i rcu i ts  de f inancement 
par  une d is t inct ion t rès c la i re  entre,  d ’une par t ,   les comptes de règ lement  ( la  
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vér i tab le  monnaie c i rcu lante) ,  t ra i tés hors b i lan des banques et  réputés émis par  la  
BNS, donc indestruct ib les,  comme les b i l le ts  au jourd ’hu i ,  e t ,  d ’autre  par t ,  les  
véhicu les d ’épargne qu i  concourent  au f inancement de l ’économie.  Au moment de 
la  t ransformat ion des dépôts à vue actue ls  en comptes de règ lement  hors -b i lan,  un 
prêt  sera i t  accordé aux banques pour combler  leur  déf ic i t  de f inancement du fa i t  de 
la  «  per te  » des inst ruments monéta i res de leurs b i lans (dépôts à vue et  une par t ie  
des comptes de t ransact ions) .   

Sur  tous ces po ints ,  souvent  techniques,  les at taques d ’AS para issent  mal  a justées 
et  f ina lement sans fondement :  

•  Perturbation des f inancements actuels de l ’économie :  par  les modal i tés 
mêmes du passage au nouveau système, la  t ransformat ion sera i t  indolore et  
t ransparente pour  tous les emprunteurs qu i  ne s ’en apercevra ient  même pas,  
du fa i t  de la  technique du prêt  de la  BNS (à masse monéta i re ,  rappelons- le ,  
s t r ic tement constante ) .  

•  Financements futurs de l ’économie :  en « rég ime de cro is ière »,  la  masse 
monéta i re  cro i t ra i t  au ry thme voulu par  la  BNS, qu i  en aura i t  un contrô le  
to ta l ,  entra inant  une augmentat ion du revenu nat ional  e t  donc de l ’épargne 
courante qu i  f inancera i t  les nouveaux crédi ts .  Quel  adepte du l ibéra l isme, 
doctr ine dont  se réc lame Avenir  Suisse,  pourra i t - i l  contester  les fondements 
d ’une te l le  approche ?  

•  Modali tés du « prêt  »  BNS :  ce « prêt  »  qu i  sera i t  un act i f  appartenant  aux 
c i toyens su isses,  qu i  récupèrera ient  a ins i  la  rente monéta i re ,  sera i t  en fa i t  
un inst rument de régulat ion entre  les mains de la  BNS, sans in ter férence 
avec la  gest ion proprement d i te  des banques,  e t  ne pourra i t  var ier  que dans 
des condi t ions préc ises sans pouvoir  per turber  les f inancements de 
l ’économie en aucune manière .  

I l  n ’y  a  donc r ien à redouter  des « marchés »,  un spectre  ag i té  comme un 
épouvanta i l  par  AS, s i  ce n ’est  un engouement pour  un système qui  renforcera i t  
l ’ invu lnérabi l i té  su isse dans tous les domaines.  

Quant  aux autres arguments,  tous auss i  inappropr iés,  les réponses sont  toutes 
négat ives,  sans appel  poss ib le  :  

•  Incapacité à trai ter  les problèmes de taux de change  :  to ta lement  faux 
pu isque la  mai t r ise sur  l ’o f f re  de monnaie sera b ien p lus grande que dans le   
système actue l .  

•  Possibi l i té  de créat ion « off  shore » de francs suisses  :  une af f i rmat ion 
fausse qu i  montre une ignorance des mécanismes de créat ion monéta i re .  

•  Un échec dans le  t ra i tement des problèmes de l iqu id i té  e t  d ’ inso lvabi l i té  
a lors  que des ré formes du système actue l  le  pourra ient  :  une 
incompréhension to ta le  de la  ré forme et  de ses ef fe ts ,  doub lée d ’une 
cer ta ine amnésie des ef fe ts  pervers de toutes les ré formes du système 
bancaire  passées,  en cours ou en pro je t .  

•  Inut i l i té  de la  réforme proposée puisque les banques centrales ont une 
maitr ise totale de l ’offre de monnaie dans le  système actuel  :  une 
af f i rmat ion dénuée de fondement qu i  ignore l ’h is to i re  économique et  les 
en jeux théor iques et  prat iques l iés aux po l i t iques monéta i res.  

•  I rréversibi l i té  de la  réforme proposée si  e l le  était  adoptée  :  une 
af f i rmat ion fausse,  tant  sur  le  p lan h is tor ique qu ’au n iveau théor ique.  
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INTRODUCTION 

 

La Fondat ion Avenir  Suisse a publ ié  le  25 mars 2014 son point  de vue N°4 
« Monnaie p le ine et  espoirs  creux » réd igé par  Jörg Baumgartner  e t  Rudol f  Walser ,  
ouvrant  a ins i ,  avant  même que le  lancement de l ’ in i t ia t ive ne so i t  o f f ic ia l isé,  le  
débat  sur  une proposi t ion de ré forme qui  f igurera sans aucun doute comme une des  
p lus importantes qu i  a ient  é té  soumises au peuple su isse dans toute son h is to i re ,  
après ce l le ,  s imi la i re ,  de 1891 à laquel le  i l  acquiesça avec enthousiasme. Cet te  
préc ip i ta t ion marque d ’a i l leurs  son importance et  on ne pourra i t  que s ’en ré jou i r  s i  
le  débat  engagé ne qui t ta i t  pas d ’emblée le  terra in  de la  d iscuss ion sere ine menée 
à par t i r  d ’arguments so l ides et  auss i  é laborés que poss ib le  pour  s ’engager dans les 
vo ies de la  po lémique outranc ière,  tout  à  la  fo is  acerbe,  hauta ine et  
condescendante,  en b ia isant  la  présentat ion du pro je t  e t   en assenant  des 
arguments d ’autor i té  qu i  masquent  t rop souvent  une méconnaissance cer ta ine des 
en jeux théor iques et  prat iques du débat .   

Une te l le  host i l i té  a  pr ior i  de la  par t  d ’un organisme auss i  prest ig ieux qu ’Avenir  
Suisse ne va pas nécessairement de so i  car  ce pro je t  n ’a  pas en lu i -même de 
couleur  par t isane et  peut  sat is fa i re  les préoccupat ions respect ives de chacune des 
couleurs de l ’arc-en-c ie l  po l i t ique,  montrant  par  là  même qu’au-delà des c l ivages 
idéolog iques et  des in térêts  par t icu l iers ,  i l  v ise d ’abord à promouvoir  le  «  b ien 
commun » de la  soc ié té su isse en garant issant  p lus de s tab i l i té  e t  de sécur i té  aux 
c i toyens de ce pays tout  en of f rant  à  son économie les moyens d ’une cro issance 
sa ine et  équi l ibrée.  Hélas,  le  po ids des conformismes et  des automat ismes de 
pensée,  a ins i  que l ’ in f luence des in térêts  par t icu l iers  ont  pesé p lus lourd que la  
pr ise en compte des vér i tab les en jeux,  non seulement pour  la  Suisse mais  pour  le  
monde.  En ef fe t ,  en adoptant  une te l le  ré forme, non seulement les c i toyens su isses 
re t rouvera ient  le  cours de leur  propre h is to i re ,  mais  i ls  ouvr i ra ient  au monde une 
nouvel le  vo ie  pour  cont inuer  à  se développer,  à  la  fo is ,  dans la  s tab i l i té  e t  dans 
l ’équi té .  La Suisse pourra i t  peut -êt re  jouer  un rô le  phare pour  le  monde ent ier  car  
e l le  est  le  seul  pays,  grâce à sa démocrat ie  d i recte,  dans lequel  le  peuple peut  
s ’expr imer d i rectement,  en s ’a f f ranchissant ,  autant  que fa i re  se peut ,  de l ’ in f luence 
des o l igarch ies et  des in térêts  par t icu l iers .  

Pour que ce débat  so i t  u t i le ,  i l  faut  d ’abord  cesser  de présenter  les por teurs de ce 
pro je t  comme de dangereux apprent is -sorc iers ,  nov ices en mat ière économique,  qu i ,  
par  leurs in i t ia t ives in tempest ives,  sera ient  assez i r responsables pour  por ter  
a t te in te  « à la  prospér i té  su isse » en remettant  en cause un système monéta i re  e t  
f inanc ier  qu i ,  cer tes,  se lon AS, a  « des fa ib lesses » mais  qu i  sera i t  «  ré formable » 
avec quelques règ lementat ions supplémenta i res…  En fa i t ,  au vu de l ’h is to i re  de ce 
système, qu i  a  é té parsemée de cr ises de toutes sor tes1 sans que jamais aucune 
réforme ne parvînt  à  les év i ter ,  i l  est  poss ib le  de se demander qu i  sont  les 

                                                        

1Par  exemple ,  pour  la  seu le  après-guerre  :  la  grande  inf la t ion  des  années  60-95 ,  la  c r ise  de  
la  de t te  la t ino-amér ica ine(1982) ,  le  krach  de  1987,  la  c r ise  japonaise  (1990-201….) ,  les  
c r ises  immobi l iè res  des  années  90  (Norvège ,  Royaume-Uni ,  Suède ,  Espagne ,  F in lande ,  
Danemark ,  Al lemagne,  France…Suisse) ,  la  c r ise  as ia t ique  (1997-2002) ,  la  bu l le  in te rne t  e t  
ses  conséquences  désas t reuses  (1995-2002)  e t ,  enf in ,  le  bouquet ,  la  grande  cr ise  f inancière  
e t  économique  («  La  Grande  Récess ion  »)qui ,  ayant  débuté  en  2007 perdure  encore  
au jourd’hui  dans  l ’ensemble  du  monde occ identa l ,  ob l igeant  à  des  pol i t iques  monéta i re  
acrobat iques  dont  personne  ne  connai t  rée l lement  les  conséquences .  
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vér i tab les «aventur iers » ,  ceux qu i  défendent  l ’ (e) )  (dés)ordre ex is tant    ou ceux qu i  
cherchent  à  a t taquer le  mal  à  sa rac ine en en dés ignant  le  vra i  coupable,  le  
mécanisme de créat ion monéta i re  qu i  lu i  est  a t taché.  

I l  faudra auss i ,  e t  sur tout ,  des arguments factue ls  e t  théor iques autrement p lus 
so l ides car  cet te  proposi t ion de ré forme ne sor t  pas du cerveau fer t i le  de quelques 
i l luminés helvètes.  E l le  a  été pensée et  va l idée par  une kyr ie l le  d ’économistes (c f ,  
annexe 1)  dont  les p lus prest ig ieux,  d ’obédience l ibéra le  (Mises,  S imons,  F isher ,  
Fr iedman,  St ieg ler ,  A l la is… )  ou keynésienne (  Tobin,  Minsky) ,  sans remonter  aux 
pères mêmes de la  sc ience économique moderne que sont  R icardo et  Léon Walras.  
Depuis  l ’or ig ine,  tous ont  vu que le  v ice fondamenta l  qu i  menaçai t  la  s tab i l i té  de 
nos économies,  e t  peut-êt re  du système soc ia l  tout  ent ier ,  rés ida i t  dans le  mode de 
fonct ionnement de son système monéta i re  e t  f inanc ier  fondé sur  un mécanisme de 
créat ion monéta i re  par  le  créd i t  bancaire .  Là éta i t  le  problème qu’ i l  fa l la i t  résoudre,  
là  é ta i t  la  tumeur qu ’ i l  fa l la i t  amputer .  Et ,  malheureusement,  e l le  est  tou jours là… .  

Donc,  pour  combatt re  l ’ in i t ia t ive lancée aujourd ’hu i  par  des c i toyens soucieux du 
b ien publ ic ,  Avenir  Suisse et ,  avec lu i ,  tous les adversa i res de l ’ in i t ia t ive popula i re  
«  Monnaie P le ine »,  vont  devoir  abandonner les arguments non développés,  les 
approx imat ions théor iques mal  mai t r isées et  le  langage émot ionnel .  I ls  vont  devoir  
cesser  d ’ag i ter  l ’épouvanta i l  de la  ru ine et  du chaos,  a lors  que c ’est  le  système 
dont  i ls  se font  les thur i féra i res incondi t ionnels  qu i  est  f rappé de tous ces v ices.  I l  
va fa l lo i r  qu ’ i ls  se rendent  compte que,  non seulement ,  i l  y  a  en face d ’eux des 
c i toyens responsables,  mais  auss i  des gens qu i  ont ,  au moins autant  qu ’eux,  toutes 
les connaissances théor iques et  h is tor iques a ins i  que l ’expér ience prat ique pour 
défendre la  ré forme proposée.  Et  c ’est  ce que nous a l lons leur  démontrer  dans 
notre  réponse.   

Dans les l ignes qui  su ivent ,  nous a l lons répondre point  par point  à  chacun des 
arguments d ’Avenir  Suisse et ,  en même temps,  tenter  de donner une vue p lus c la i re  
de la  ré forme proposée avec toutes les just i f icat ions de ses d i f férentes 
ar t icu la t ions.  Car,  enf in ,  cet te  ré forme n ’est  pas t rès compl iquée à comprendre 
pu isque la  p lupar t  des gens pensent  que le  système fonct ionne déjà comme cela 
dans la  réa l i té ,  se lon un pr inc ipe inscr i t  dans la  Const i tu t ion dans son ar t ic le  99 :  
« La monnaie re lève de la  compétence de la  Confédérat ion ;  le  dro i t  de bat t re  
monnaie et  ce lu i  d ’émett re  des b i l le ts  de banque appart iennent  exc lus ivement à  la  
Confédérat ion ».  En fa i t ,  i l  ne s ’ag i t  «  que » de  réactua l iser  ce pr inc ipe 
const i tu t ionnel  e t  de mett re  les fa i ts  en accord avec ce lu i -c i  en remettant  entre  les 
mains de la  Confédérat ion ce pouvoir  qu i  lu i  a  é té usurpée progress ivement au 
cours du temps par  le  développement de la  monnaie bancaire  (scr ip tura le)  car  i l  ne 
s ’ag i t  n i  p lus n i  moins que de fa i re   de cet te  dern ière un équiva lent  é lectron ique du 
b i l le t  de banque.  Ce fa isant ,  nous montrons que,  lo in  d ’ê t re  un appel  à  «  un re tour  
en arr ière »,  notre  proposi t ion de ré forme répond p le inement aux besoins du temps 
présent  e t  permet de combler  les fa i l les  d ’un système corrompu.  

 

I. Tout l’édifice monétaire repose aujourd’hui sur un artifice 
généralisé et institutionnalisé et le recours à la notion de „liberté 

contractuelle“ par AS est un sophisme sans fondement ! 

Le premier  texte que nous mettons en exergue et  qu i  reprodui t  les premières 
cr i t iques d ’AS contre l ’ in i t ia t ive est  exempla i re  de la  méthode qu’AS su ivra dans 
l ’ensemble du texte  :  approx imat ions et  contrad ic t ions masquées par  des 
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sophismes,  sans compter  les erreurs,  h is tor iques ou théor iques,  e t  les omiss ions 
p lus ou moins dé l ibérées.  

Avenir  Suisse,  p.4:  „Lorsque les banques de dépôts „  créent  de la  
monnaie“  en octroyant  des créd i ts  à  leurs c l ients ,  i l  ne s ’ag i t  pas d ’un 
pr iv i lège ;  cet te  poss ib i l i té  découle du pr inc ipe généra l  de l iber té  
contractue l le .  Cel le-c i  est  d ’ores et  dé jà  l im i tée par  des prescr ip t ions en 
mat ière de l iqu id i tés et  de fonds propres (même s i  ce n ’est  pas de façon 
suf f isante) .  Une opérat ion f inancière const i tue un échange d ’ob l igat ions.  
De p lus,  la  „monnaie scr ip tura le“  comme on l ’appel le ,  n ’est  pas à mett re  sur  
un p ied d ’égal i té  avec la  monnaie de la  banque centra le .  E l le  n ’est  pas un 
moyen de paiement légal .  Nul  n ’est  ob l igé d ’accepter  contre son gré de 
recour i r  à  un v i rement  bancaire  pour  honorer  une det te  en f rancs su isses.  
Le compte en banque est  un engagement qu i  est  accepté pour  le  pa iement 
de manière vo lonta i re  e t  courante en temps normaux mais  jur id iquement,  i l  
n ’y  a  aucune obl igat ion de le  fa i re .  “ )  

[en i ta l ique :  c i ta t ions d ’Avenir  Suisse ;    passages soul ignés :  par  nous]  

a) La notion de privilège :  l ’ idée que les banques « créent  de la  monnaie »,  
même s i  AS met systémat iquement des gu i l lemets autour  de cet te  express ion 
comme pour la  d isqual i f ier ,  semblent  acceptée par  les auteurs de l ’é tude mais  i ls  
n ’y  vo ient  aucun « pr iv i lège ».  Ont- i ls  compr is  seulement  ce que ce la s ign i f ia i t  ?   

«  Créer  de la  monnaie » veut  d i re  «  donner à  des ind iv idus la  poss ib i l i té  de prendre 
sans of f r i r  »  pour  reprendre l ’express ion s i  heureuse de Jacques Ruef f 2 .  En 
autor isant  des ent i tés à émett re  sur  e l les-mêmes des promesses de payer  ex n ih i lo  
qu i  vont  c i rcu ler  en contrepar t ie  d ’un créd i t ,  i l  es t  donné à ces dern ières le  pouvoir  
de créer  un vér i tab le  pouvoir  d ’achat  sur  la  product ion courante pour  un t iers  
( l ’emprunteur)  contre  rémunérat ion ( le  taux d ’ in térêt) ,  sans que ce pouvoir  d ’achat  
«  créé » ne so i t  basé sur  aucune product ion préalab le.  Ce pouvoir  d ’achat  va se 
déverser  sur  les marchés,  fa i re  bouger les pr ix  absolus ou re la t i fs  pour  év incer  
d ’autres acheteurs ou producteurs,  générer  des prof i ts  pour  les uns (e t  d ’abord 
pour  ceux qu i  prof i tent  de la  manne) ou des per tes pour  les autres… .  E t ,  cec i  ne 
sera i t  pas un pr iv i lège ?  

I l  sembla i t  que les États  s ’é ta ient  depuis  longtemps octroyé « le  pr iv i lège »  de 
«battre monnaie »  pour  en récupérer  les bénéf ices et  pour  préserver  l ’o rdre soc ia l  
des t roubles engendrés par  une d is t r ibut ion anarch ique de monnaie.  I ls  ava ient  
a ins i  tou jours pourchassé les « faux monnayeurs »  avec la  p lus extrême v igueur.  
AS pourra i t - i l  nous expl iquer  la  d i f férence ex is tant  entre une banque et  un «faux-  
monnayeur »  du po int  de vue des conséquences économiques de leur  act ion ? Non,  
i l  ne le  pourra i t  pas,  car  les ef fe ts  sont  ident iques et  l ’ image a dé jà été largement 
u t i l isée par  les p lus éminents des économistes,  c i tons Rothbard 3 e t  A l la is 4,  pour  
expl iquer  les méfa i ts  de la  créat ion monéta i re  par  les banques.  

                                                        

2 Rueff  ( Jacques) :  Théor ie  Monéta i re ,  œuvres  complè tes ,  P lon  1979  
3 Rothbard  (Murray)  :  The  Mystery  of  Banking  (1983)  ,  The  case  for  a  100  percent  Gold  
Dol lar  (1962)  
4 Al la is  (Maur ice) :  Le  concept  de  monnaie ,  la  c réa t ion  de  monnaie  e t  de  pouvoir  d’achat  
par  le  mécanisme du  créd i t  e t  ses  impl ica t ions  ,  In  Essa is  en  l ’honneur  de  jean  Marchal ,  
1975 
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Pour prendre un exemple moins su l fureux,  i l  est  poss ib le  de s ’ in terroger  sur  les 
règ lementat ions pesant  sur  les nota i res,  dont  l ’ana lyse peut  ê t re  consei l lée à AS 
af in  qu ’ i l  sa is isse la  nature du problème posé ? Leurs of f ices connaissent  
d ’ importants  f lux de fonds,  des entrées et  des sor t ies,  e t  le  p lus souvent  leurs 
comptes dans les Inst i tu t ions agréées (La Caisse des Dépôts et  Consignat ions en 
France)  ne descendent  jamais en dessous d ’un cer ta in  montant .  Quel le  tentat ion de 
prêter  ces sommes dont  i ls  n ’ont  pas la  propr ié té  pour  «  fa i re  f ruct i f ie r  l ’a rgent  
a ins i  déposé » !  Et ,  combien depuis  l ’or ig ine y  ont  succombé en dépi t  de 
l ’ in terd ic t ion formel le  qu i  f rappe ces opérat ions !  …  comme les banquiers  à  
l ’or ig ine…  car  ce fu t  la  première forme de la  créat ion monéta i re  par  les banquiers ,  
toute auss i  f rauduleuse à l ’époque que ce l le  des nota i res au jourd ’hu i ,  qu i  a  fondé 
la  banque moderne 5.  Et ,  quand i ls  sont  découverts ,  avant  même que leurs c l ients  
n ’a ient  é té  prat iquement lésés,  de quoi  les nota i res sont- i ls  accusés pour ,  ensui te ,  
ê t re  voués aux gémonies ?. . .  de « prat ique i l légale de la  profess ion de banquiers  »,  
se lon la  formulat ion jur id ique en v igueur !  Peut-on rêver  mieux pour démontrer  que 
c ’est  b ien un pr iv i lège ? 

La pers is tance de ce pr iv i lège dans le  temps peut  sembler  prob lémat ique.  I l  y  a  
sans doute au moins t ro is  ra isons à ce la .  D ’abord,  i l  y  a  ceux qu i  prof i tent  de la  
manne,  les banquiers  et  leurs prébendiers ,  po l i t iques ou autres,  car  cet te  
profess ion extraord ina i re  du dro i t  commun a engendré auss i  les for tunes les p lus 
extraord ina i res.  Ensui te ,  i l  y  a  ceux qu i ,  te ls  les représentants  d ’AS aujourd ’hu i ,  
sont  les inév i tab les docteurs Pangloss 6 qu i  t rouvent  que « tout  ce qu i  ex is te  est  
tou jours le  mieux dans le  mei l leur  des mondes poss ib les »,  même devant  les p i res 
catastrophes,  le  t remblement de terre  de L isbonne en 1750 et  ses mi l l ie rs  de morts  
pour  le  docteur  Pangloss,  ou la  cr ise économique et  f inanc ière de 2008 et  ses 
terr ib les conséquences pour  les représentants  de l ’AS et ,  avec eux,  tous les 
Pangloss modernes.  I l  y  a  sur tout  l ’ ignorance du p lus grand nombre,  sur  laquel le  
jouent  les deux catégor ies susnommées,  une ignorance entre tenue par  
l ’ impossib i l i té  même de concevoir  l ’ex is tence et  l ’ importance d ’un pr iv i lège auss i  
extraord ina i re  :  pouvoir  créer ex nihi lo des moyens de paiement et  pouvoir  en 
jouir  impunément !  Chacun d ’entre nous peut  expér imenter  autour  de lu i  l ’é tendue 
de cet te  ignorance mais  des études p lus sophis t iquées ont  même tenté de le  
mesurer .  En 2012,  l ’économiste Richard Werner ,  qu i  enseigne les af fa i res 
bancaires in ternat ionales à l ’un ivers i té  de Southampton,  ava i t  fa i t  fa i re  un sondage 
auprès de mi l le  c i toyens 7.  La quest ion posée éta i t  la  su ivante :  “Qui  crée et  qu i  
répar t i t  la  monnaie ?”  84 % des personnes in terrogées pensaient  que c ’é ta i t  so i t  la  
banque centra le  so i t  le  gouvernement qu i  met ta i t  la  monnaie en c i rcu la t ion et  qu i  
déc ida i t  qu i  la  touchai t .  A la  quest ion :  “Ser iez-vous d ’accord avec un système 
dans lequel  la  p lus grande par t ie  de la  masse monéta i re  sera i t  produi te  e t  
d is t r ibuée par  des entrepr ises,  pr ivées pour la  p lupar t  e t  axées sur  le  prof i t ,  p lu tô t  
que par  des organes d ’Etat  ?” ,  90 % des personnes in terrogées ont  répondu :  “  Non,  
ce la ,  nous ne le  voulons pas ».  I l  n ’y  a  pas de commenta i res supplémenta i res à 
fa i re  sur  ce po in t .  

La créat ion de monnaie est  bien un priv i lège exorbitant  du droit  commun qui ,  
non seulement est  un facteur de trouble à l ’ordre publ ic ,  mais qui  provoquerait  

                                                        

5 Al la is  (maur ice)  :  L’ impôt  sur  le  cap i ta l  e t  la  ré forme monéta i re ,  Hermann,  1977,   
6  Le  docteur  Pangloss  es t  le  phi losophe  inventé  par  Vol ta i re  dans  «  Candide  »  pour  
car ica turer  e t  r id icu l iser  les  thèses  du  phi losophe  Leibniz   
7  Werner  (Richard)  :  h t tp : / /www.southampton .ac .uk/management /about /s ta f f /werner .page  
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immédiatement une révolte du public  s ’ i l  comprenait  pleinement le  mode de 
fonctionnement de son système f inancier8.   

b) La notion de contrat et de « liberté contractuelle » :  comme dans le  
cas précédent ,  e t  comme ce sera le  cas pour  chacun des po ints  de leur  
argumentat ion,  AS ut i l ise des not ions souvent  inadaptées mais  dont  i l  a t tend une 
réact ion émot ionnel le  de la  par t  de ses lecteurs pour  b ia iser  le  débat .  En 
employant  ces mots,  i l  est  suggéré que l ’ in i t ia t ive MP est  contre la  l iber té  
contractue l le ,  en c la i r ,  contre  une soc ié té l ibéra le  et  donc pour une soc ié té 
autor i ta i re ,  d i r ig is te  e t  coerc i t ive.  I l  par le  même, à un moment de leur  texte,  de « 
p lan i f icat ion autor i ta i re  » .  I ls  oubl ient  seulement que les p lus grands promoteurs de 
cet te  ré forme (sous une forme ou sous une autre)  ont  é té  parmi  les p lus grands 
l ibéraux de tous les temps,  mais  de vra is  l ibéraux,  eux,  pas des « l ibéraux » aux 
ordres de groupes d ’ in térêt  !  Examinons donc ces not ions d ’une manière p lus 
r igoureuse.   

En l ’occurrence,  le  contrat  entre  un prêteur  e t  un emprunteur  s t ipu le  s implement 
que le  premier  s ’engage à l iv rer  des fonds que le  second devra lu i  rembourser  
se lon un échéancier  donné et  un taux d ’ in térêt  prédéf in i .  I l  ne d i t  r ien de l ’or ig ine 
des fonds et  pourra i t  ê t re  s igné,  du po int  de vue du prêteur ,  par  n ’ importe  qu i  :  un 
par t icu l ier…  un faux-monnayeur,  un nota i re  e t ,  b ien sûr ,  un banquier .  I l  s ’ag i t  là  de 
l ’exerc ice de cet te  l iber té  de base que rappel le  AS avec ardeur  :  «  la  l iber té  
contractue l le  » .  Mais ,  malheureusement,  la  réa l i té  n ’est  pas auss i  s imple.  Car,  la  
lo i  va in tervenir  pour  l ’ in terd i re  au faux-monnayeur e t  au nota i re  (sous la  forme de 
prêts  de fonds dont  i l  n ’a  pas la  propr ié té)  mais  le  permett re  au banquier9.  Car ,  au-
dessus de la  l iber té  contractue l le ,  i l  y  a  d ’autres règ les de dro i t ,  toutes auss i  
fondamenta les,  les not ions de l ’ in térêt  publ ic  e t  de l ’ordre publ ic  qu i  conduisent  à  
l ’ in terd ic t ion ou l ’annulat ion de toute prat ique ou convent ion qu i  y  contrev iendra i t  
de manière d isproport ionnée.  Donc,  «  la  l iber té  contractue l le  »  ne peut  ê t re  
absolue,  mais  seulement re la t ive car  i l  conv ient  de fa i re  en sor te  qu ’e l le  ne nu ise 
pas à autru i  e t  n ’a i t  pas pour  résu l ta t  de léser  la  co l lect iv i té  e t  son État .  

C ’est  s i  v ra i  qu ’AS est  b ien ob l igé de reconnai t re  que cet te  l iber té  est  dé jà  l im i tée 
pour les banques par  des prescr ip t ions contra ignantes (vo i r  c i ta t ion d ’AS c i -
dessus)  e t  en appel le  même à de nouvel les règ lementat ions,  encore p lus 
contra ignantes,  car  les d isposi t ions ne sera ient  pas suf f isantes se lon ses d i res 
mêmes.  Pour quel les ra isons,  le  fonct ionnement d ’un te l  système mér i te- t - i l  donc 
tout  cet  appare i l lage rég lementa i re  ?  Cela AS ne le  d i t  pas.  Et  pour  cause.  Parce 
que le  fonct ionnement du système bancaire ,  de par  ses mécanismes de 
fonct ionnement mêmes,  essent ie l lement  le  mécanisme du créd i t  qu i  lu i  est  
consubstant ie l ,  est  un danger publ ic  pour  l ’ensemble de la  soc ié té et  que toute 
l ’h is to i re  économique a montré que la  p lupar t  des cr ises économiques sont  d ’abord 
des cr ises f inancières dues à ses dérèglements l iés  à la  créat ion de monnaie par  
des agents pr ivés en fonct ion des « humeurs » du moment.   

                                                        

8 «  S i  la  popula t ion  comprenai t  le  sys tème bancai re  e t  monéta i re ,  je  c ro is  qu ' i l  y  aura i t  une  
révolu t ion  avant  demain  mat in .  »  Henry  Ford  1922 

9  “Pr in t ing  counter fe i t  banknotes  i s  i l lega l ,  bu t  c rea t ing  pr iva te  money is  no t .  The  
in te rdependence  be tween the  s ta te  and  the  bus inesses  tha t  can  do  th is  i s  the  source  of  
much of  the  ins tab i l i ty  of  our  economies .  It  could  –  and should  –  be  terminated.”  Mart in  
Wolf ,  F inancia l  T imes ,   25 .4 .2014  
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Dans l ’ in i t ia t ive MP, i l  ne s ’ag i t  pas de ret i rer  au banquier  sa l iber té  d ’emprunter  
pour  prêter ,  c 'est -à-d i re  sa fonct ion essent ie l le  d ’ in termédia i re  f inancier  que tout  le  
monde cro i t  qu ’ i l  fa i t  e t  que personne ne conteste,  i l  s ’ag i t  de changer les règ les de 
fonct ionnement du système bancaire  pour  empêcher qu ’ i l  pu isse le  fa i re  à  par t i r  de 
fonds qu i  n ’ex is tent  pas…  c 'est-à-d i re  de fonds qu i  n ’ont  pas été gagés par  une 
product ion préalab le…  quelque chose qui ,  en économie,  s ’appel le  «  l ’épargne »…  
Vo i là  un concept  qu i  devra i t  par ler  à  AS car  i l  est  au fondement de toutes les 
conv ic t ions l ibéra les quand e l les sont  s incères !   

Nous répétons :  un priv i lège octroyé ou accaparé par l ’usage peut être ret iré 
s’ i l  s ’avère contraire à l ’ordre public .  Sa suppression n’est  en r ien attentatoire 
à la  «  l iberté contractuel le  » .  El le  en est  même la condit ion de son plein 
exercice par la  société toute entière.  C’est  bien le  sens de l ’ in i t iat ive MP.  

c) La différence entre la monnaie scripturale (dépôts à vue) et la 
monnaie légale :  la  log ique d ’AS est  sur  ce po int  pour  le  moins hard ie  en 
confondant  un proverbe « Qui  ne d i t  mot  consent  » avec un pr inc ipe jur id ique.  
Après tout ,  argumente- t - i l  (c i ta t ion  c i -dessus) ,  les dépôts à  vue ne sont  pas une « 
monnaie légale » au sens jur id ique du terme et  s ’ i ls  sont  couramment u t i l isés,  c ’est  
tout  s implement que les gens sont  vo lonta i res (soul igné par  nous)  pour  le  fa i re .  I ls  
pourra ient  s ’y  re fuser .  A ces arguments pour  le  moins spécieux,  i l  est  poss ib le  
d ’opposer deux remarques de bon sens.  

!  D’abord,  la  faci l i té  d’ut i l isat ion de cette monnaie a toujours été son 
avantage principal  mais,  aujourd’hui ,  devenue « monnaie électronique »,  
e l le  est  imposée par l ’ut i l isat ion des moyens technologiques modernes.  
Quel  entrepreneur pourra i t  se permett re  de renoncer aux v i rements 
bancaires ? Quel  employé pourra i t  ex iger  de toucher son sa la i re  en espèces 
a lors  qu ’ i l  est  presque devenu impossib le  de payer  en espèces son bus ou 
ses impôts !  D ’a i l leurs ,  les gens qu i  n ’ont  pas de compte en banque sont  
exc lus de larges pans de la  v ie  économique et  soc ia le .  Cet te  s i tuat ion n ’a  
r ien à vo i r  avec une quelconque « conséquence de la  l iber té  contractue l le  »  
chère à AS 

!  Ensuite,  au-delà de sa faci l i té  d’ut i l isat ion,  la  monnaie bancaire s’est  
développée au détr iment de la  monnaie numéraire créée par l ’Etat  parce 
qu’el le  a toujours bénéficié,  expl ic i tement ou implici tement,  d’une 
quasi-garantie d’État ,  a lors qu’el le  n’était  pas la  monnaie légale au sens 
jur idique du terme.  Qui  sa i t  au jourd ’hu i  que l ’argent  détenu dans un compte 
bancaire  est  en fa i t  un prêt  fa i t  à  la  banque qui  a  pour  contrepar t ie  dans sa 
quasi - to ta l i té  un act i f  p lus ou moins l iqu ide,  p lus ou moins sûr  ?  Qui  sa i t  que 
la  Banque lu i  promet le  remboursement à  vue de ce « prêt  »  mais  que,  pour  
ce fa i re ,  e l le  joue sur  «  la  lo i  des grands nombres » et  qu ’ i l  ne faut  sur tout  
pas que t rop de monde se presse à ses gu ichets  car  e l le  ne pourra i t  p lus 
fa i re  face à sa promesse ? Parmi les c i toyens su isses,  lequel  a  pr is  b ien 
consc ience que la  fa i l l i te  d ’UBS en 2008,  sans le  secours de la  
Confédérat ion (un refus de cet te  dern ière aura i t  é té  à vra i  d i re  impensable) ,  
aura i t  entra iné l ’e f fondrement complet  du système de paiement e t  la  ru ine 
généra le  ? 

De ces observat ions,  i l  v ient  donc que la  monnaie scr ip tura le  ( les dépôts à vue)  est  
en fa i t  un bien public ,  une qual i té  a t testée par  la  quasi-garant ie  d ’État  (quasi  en 
su isse,  formel le  a i l leurs)  dont  e l le  bénéf ic ie ,  e t  que,  dans le  cadre actue l ,  son 
mode de créat ion et  son ut i l isat ion par  des opérateurs pr ivés,  les banques,  sont  
une source de dysfonct ionnement majeure de nos soc ié tés.  C ’est  préc isément à  
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cet te  escroquer ie  v is-à-v is  de l ’ensemble des agents économiques,  ménages 
comme entrepr ises,  que l ’ in i t ia t ive MP veut  met t re  un terme en s t ipu lant  que toute 
monnaie qu i  revêt  l ’apparence d ’un moyen de paiement légal  do i t  ê t re  créée 
exc lus ivement par  la  Banque nat ionale10.   

En faisant coïncider la  monnaie d’usage avec la  monnaie légale ,  l ’ in i t iat ive la  
rend par là  même indépendante des vicissitudes du système bancaire et  
garanti t ,  à  la  fois,  les avoirs monétaires des agents économiques et  le  
fonctionnement du système de paiement en toutes circonstances.    

 

II. Pour donner corps à ses critiques, AS n’hésite pas à donner une 
présentation tendancieuse et, finalement, fallacieuse de la réforme 

proposée par l’initiative 

Les c i toyens qu i  sout iennent  la  ré forme avancent  de mul t ip les arguments pour  
just i f ie r  leur  démarche :  l ’amél iorat ion de la  sécur i té  monéta i re ,  l ’é rad icat ion des 
cr ises monéta i res et ,  en premier  l ieu des r isques systémiques,  un mei l leur  contrô le  
de la  masse monéta i re  pour  mener une pol i t ique monéta i re  opt imale,  la  créat ion de 
nouvel les ressources pour la  Confédérat ion et  les cantons.  De tout  ce la ,  i l  n ’en est  
que t rès peu quest ion dans les cr i t iques d ’AS qui  préfère se foca l iser  sur  des 
po ints  techniques,  a f in  de se donner une aura technic ienne par  rapport  à  des 
in i t ia teurs qu ’ i l  faut  chercher  absolument  à  d isqual i f ier  en les présentant  comme 
des i r responsables manipu lant  de la  dynamite sans t rop savoir  s ’en serv i r .  A ins i ,  
pour  emporter  la  convic t ion,  les auteurs de l ’é tude n ’hés i tent  pas à b ia iser  la  
présentat ion de la  ré forme et  à  déformer les proposi t ions jusqu’à les rendre 
méconnaissables.  Mais ,  malheureusement pour  eux,  à  chaque pas de leurs 
ra isonnements,  i ls  montrent  leurs  fa ib lesses théor iques.  

 

a) Première erreur :  non,  le  pro je t  ne prévoi t  pas de sc inder  les banques en 
deux par t ies.  

Avenir  Suisse,  p.4 :  «  Dans le  «  modèle de la  monnaie p le ine »,  
l ’anc ienne banque universe l le  se d iv ise en deux ent i tés hermét iquement 
séparées l ’une de l ’autre  :  la  banque de v i rement…  La banque de créd i ts  
rés iduel le…  » .  

En présentant  la  ré forme de la  sor te ,  i l  est  c la i r  que les auteurs de l ’é tude d ’AS, 
MMs Baumberger e t  Walser  (B&W) recherchent  un ef fe t  «  dramat ique » en 
suggérant  qu ’ i l  s ’ag i t  d ’une « innovat ion majeure » suscept ib le  de créer  le  désordre 
dans les banques et ,  donc,  de menacer un moteur  de la  cro issance su isse.   

Mais ,  en fa i t ,  le  pro je t  ne propose aucunement de sc inder  les banques en deux.  
Pour d issoc ier  la  créat ion de monnaie du mécanisme de créd i t ,  i l  v ise  s implement  
                                                        

10 Les  ins t ruments  de  type   pr ivé ,  te ls  que  le  WIR,  les  Talents ,  les  Bi tco ins ,  les  poin ts  de  
f idé l i té ,  les  mi les ,  e tc ,  ne  seront  pas  in terd i ts  pour  au tan t ;  avec  l ’ in i t ia t ive  monnaie  p le ine ,  
i l s  p rendront  même une  va leur  cons t i tu t ionnel le  :  “La  créa t ion  e t  l ’u t i l i sa t ion  d’aut res  
moyens  de  pa iement  es t  au tor isée…” (ar t .  99  a l  3  Const .  nouveau) .  Mais  i l  do i t  ê t re  c la i r  
dans  l ’espr i t  de  chaque  par t ic ipant  que  ces  moyens  de  pa iement  ont  é té  produi ts  dans  un  
cadre  pr ivé  e t  que  personne  ne  doi t  ê t re  contra in t  à  les  u t i l i se r .  
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à  sécur iser  complètement les inst ruments monéta i res détenus par  les agents 
économiques en les sor tant  du b i lan des banques et  en les p laçant  dans des 
comptes hors-b i lan,  renouant  a ins i  avec un système qui  se s i tue en l igne avec ce 
qu i  a  tou jours été une fonct ion des banques en généra l ,  e t  de la  banque su isse en 
par t icu l ier  :  la  conservat ion de va leurs,  que ce so i t  dans des cof f res ou sous forme 
de comptes- t i t res,  c 'est-à-d i re  d ’  ob je ts  ou d ’act i fs  qu i  restent  la  propr ié té  exc lus ive 
des c l ients  en toutes c i rconstances,  sans aucune in ter férence poss ib le  avec la  
s i tuat ion de la  banque,  même, et  sur tout ,  en cas de fa i l l i te  ou d ’une cr ise 
quelconque.  Demain,  dans le  cadre de la  ré forme, les banques resteront  ce qu ’e l les 
sont  au jourd ’hu i ,  toutes les fonct ions restant  accompl ies dans la  même ent i té  
légale.  S implement,  les dépôts à vue devenus comptes de règ lement ,  réputés émis 
par  la  Banque Centra le  comme le  sont  au jourd ’hu i  les b i l le ts ,  seront  la  propr ié té  
p le ine et  ent ière de leurs détenteurs en étant-mis hors-b i lan,  e t  i ls  seront  gérés 
exactement comme le  sont  au jourd ’hu i  les comptes- t i t res ou les comptes f iduc ia i res.  
De ce fa i t ,  les  banques ne seront  p lus capables de les créer  dans le  cadre de leur  
act iv i té  mais  cont inueront  d ’assurer  leur  fonct ion d ’opérateur  du système de 
paiements.  En concurrence probablement avec des opérateurs spécia l isés qu i  se 
lanceront  sur  ce créneau que l ’ Inst i tu t  Mc Kinsey considère comme un des p lus 
por teurs de la  banque moderne.  Leur  rô le  sera d ’ê t re  les exécutants  des ordres de 
leurs c l ients  sans pouvoir  y  toucher  de leur  propre chef .   

La d iv is ion en deux inst i tu t ions séparées :  banques de dépôts /compagnies de 
serv ices monéta i res,  banques de créd i t  e t  de f inancement a  été préconisée par  
toute une l ignée d ’économistes parmi les p lus br i l lants ,  de F isher  à  A l la is ,  en 
passant  par  Fr iedman, Tobin et  b ien d ’autres.  E l le  peut  se just i f ie r  sur  des bases 
économiques et  sa mise en p lace ne posera i t  pas de problèmes majeurs dans des 
banques gérées en l ignes-mét iers  qu i ,  dans la  p lupar t  des grandes banques,  se 
comportent  comme des entrepr ises indépendantes,  développant  par fo is  des 
systèmes d ’ in format ion autonomes.  Mais ,  ce n ’est  pas le  pro je t  présenté par  
l ’ in i t ia t ive « monnaie p le ine » car  e l le  considère qu ’ i l  n ’y  a  pas p lus l ieu d ’ex iger  
une séparat ion dans ce cas qu ’ i l  n ’y  en a quand une banque crée une nouvel le  
sa l le  des cof f res,  car  i l  s ’ag i t  fondamenta lement d ’opérat ions comparables dans 
leurs pr inc ipes.  

Dans le  nouveau cadre,  les  nouveaux comptes de règlement (ex-dépôts à vue) 
deviendraient des équivalents-bi l lets de l ’ère électronique et ,  ce fa isant,  
l ’ in i t iat ive refonde la  démarche de nos ainés quand i ls  ont cherché à reprendre 
le  contrôle de l ’offre de bi l lets et  donc de la  masse monétaire de l ’époque en 
introduisant le  monopole d’émission de la  BNS, ce qui  avait  conduit  à  
l ’adoption de ce fameux art ic le  99 de la  Consti tut ion que nous avons déjà 
rappelé et  que les promoteurs de l ’ in i t iat ive populaire voudraient voir  
ressuscité.  

La quest ion t rad i t ionnel le  qu i  est  a lors  posée,  ce que ne manque pas de fa i re  AS, a  
t ra i t  au f inancement de l ’économie :  la  protect ion de la  monnaie proprement d i te  
n ’entrave- t -e l le  pas la  fonct ion d ’ in termédiat ion f inancière des banques et  ne met -
e l le  pas en danger le  f inancement de l ’économie ? 

 

b) Deuxième erreur :  non,  dans le  pro je t  monnaie p la ine,  la  fonct ion « créd i t  »  
n ’est  pas « rés iduel le  »  et  les c i rcu i ts  de f inancement de l ’économie ne sont  en r ien 
menacés.  
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Après avoir  inventé une menace sur  les inst i tu t ions en charge des fonct ions 
f inanc ières,  les banques,  AS sout ient  que les banques ne pourra ient  p lus t rouver  
assez de fonds prêtab les pour  f inancer  l ’économie,  d ’où l ’e f fondrement  de cet te  
dern ière.  Et ,  tout  ce la ,  sur  un fond de décor  chaot ique dépeint  avec tous les c l ichés 
poss ib les re la t i fs  à  l ’épouvanta i l  «  marchés » dont  on connai t  tous « le  caractère 
imprév is ib le  » et  les act ions déstabi l isat r ices auxquel les i l  faudra i t  réagir  sans t rop 
savoir  comment (p .6) .  

Avenir  Suisse,  p4 :  «  Une banque de ce type [ la  banque de créd i t  
rés iduel le ]  ne cour t  p lus le  r isque d ’ê t re  submergée par  les demandes de 
re t ra i ts  comme c ’est  le  cas actue l lement…  Toutefo is ,  son degré de 
vu lnérabi l i té  à  tous les autres r isques (manque de l iqu id i té  s i  l ’emprunteur  
re fuse soudainement de ré invest i r  leurs  créd i ts  ro l l -over ,  inso lvabi l i té)  
dépend sur tout  d ’un paramètre d ’un nouvel  ordre :  l ’épaisseur  du « mur de 
séparat ion » [c 'est-à-d i re  de la  nature p lus ou moins « l iqu ide de leurs 
ressources,  po in t  t ra i té  par  nous au po int  su ivant ] .  

Avenir  Suisse,  p.5 :  « Si  …  la  banque de crédi t  se voyai t  a t t r ibuer  
un iquement quelques sor tes de créd i t  …  ayant  un fa ib le  degré de  monéi té  
[ce qu i  sera le  cas comme expl iqué au po int  su ivant ]  la  ta i l le  e t  la  
d ivers i té  des por te feu i l les  de créd i ts  inscr i ts  à  l ’ac t i f  des banques 
devra ient  nécessairement se réduire  drast iquement…  »   

Avenir  Suisse,  p.6 :  « Chacune des t ro is  phrases de la  t rans i t ion 
s ’accompagne de r isques ;  [1 ]  la  complex i té  …montants g igantesques,  
d ivers i té  s tupéf iante des contrats…  [2 ]  les réact ions des marchés 
f inanc iers…  [3 ]  L’ in format ique…  [4 ]  Les prêts  t rans i to i res de la  banque 
centra le…  s i  le  remboursement ne devai t  pas se dérouler  comme prévu,  
les autor i tés sera ient  contra in tes de prendre des mesures d ’urgence qui  
pourra ient  déboucher sur  un rég ime spécia l  permanent  d ’économie 
p lan i f iée.  Après la  consol idat ion de la  nouvel le  s t ructure f inanc ière,  les 
banques de créd i t  rés iduel les ne pourront  p lus rempl i r  qu ’une par t ie  de 
leur  anc ienne fonct ion d ’ in termédia i res f inanciers .  »  

[en rouge,  nos propres a jouts ]  

Après avoir  d i t ,  t rès justement,  «après la  t ransposi t ion en monnaie p le ine,  les 
banques ne pourront  p lus prêter  que l ’argent  qu i  leur  aura été conf ié  dans ce but  » ,  
l ’ idée qui  est  for tement  suggérée par  AS est  que,  dans le  nouveau cadre,  les 
banques commerc ia les,  pr ivées de l ’usage de leurs dépôts à vue et  dans 
l ’ incapaci té  d ’en créer  d ’autres,  ne pourra ient  p lus assumer leur  rô le ,  ce qu i  fera i t  
entrer  l ’économie su isse dans une ère de d iset te  monéta i re  terr ib le ,  por teuse de 
tous les drames poss ib les.  B ien entendu,  tout  ce la  est  to ta lement  faux et  n ’est  
qu ’une  gest icu la t ion verbale s tér i le  dans le  seul  but  de fa i re  peur .  

Déjà,  dans le  pro je t  const i tu t ionnel ,  qu i  ne t race que les grandes or ientat ions dont  
devra s ’ insp i rer  le  lég is la teur ,  les d isposi t ions sont  pr ises en vue d ’assurer  une 
t rans i t ion pa is ib le .  I l  y  est  écr i t  notamment :  “Pendant la  phase de transit ion,  
notamment,  la  Banque nat ionale suisse vei l lera à ce que ne s’ instal le  ni  
surabondance ni  pénurie monétaire.  Pendant cette période,  e l le  pourra 
garantir  aux prestataires de services f inanciers l ’accès aux prêts.”  (ar t .197 
ch.11 Const .nouv.) .  Donc,  après la  t ransformat ion en monnaie p le ine,  la  Banque 
nat ionale aura i t  pour  ob l igat ion const i tu t ionnel le  d ’assurer  le  re f inancement des 
banques à des hauteurs suf f isantes,  c ’est  à  d i re  autant  qu ’ i l  sera i t  nécessaire  pour  
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assurer  une cont inu i té  to ta le  dans l ’exécut ion de leurs engagements.  Sur  le  p lan 
concret ,  qu ’est-ce que ce la  s ign i f ie  ?  

L ’ordre de grandeur du problème par  rapport  au b i lan d ’ensemble du système 
bancaire  peut  se présenter  comme sui t .  Au 31 décembre 2013,  le  montant  de ce lu i -
c i  se monta i t  à  2 .5 t r i l l ions CHF toutes dev ises confondues ou 1.6 t r i l l ions en ne 
prenant  que sa par t ie  en f rancs su isses proprement d i te .  Face à cet te  masse,  les 
dépôts à vue des rés idents  su isses se monta ient  à  la  même date à 337.5 mi l l ia rds,  
ch i f f re  t rès gonf lé  par  la  s i tuat ion de « t rappe à l iqu id i té  »  dans laquel le  se t rouve 
la  Suisse en ra ison de taux d ’ in térêt  maintenu ar t i f ic ie l lement  à  zéro par  la  Banque 
Centra le  ( le  montant  é ta i t  de 144 mds en 2008 ! ) .  A ces dépôts,  i l  faut  a jouter  tout  
ou par t ie  des comptes de t ransact ions,  qu i  sont  de l ’épargne avec des fac i l i tés 
t ransact ionnel les,  qu i  se monta ient  à  146 mds.  Dans l ’ensemble,  e t  ce sera i t  le  
choix  des détenteurs de ces dépôts,  i l  devra i t  y  avo i r  de 300 à 500 mds qui  
pourra ient  se re t rouver  dans les comptes de règ lement ( la  monnaie p le inement 
garant ie  par  la  Banque Centra le ,  d i te  «  monnaie p le ine ») ,  so i t ,  en tout  é ta t  de 
cause,  une par t  minor i ta i re ,  vo i re  t rès minor i ta i re  de ces b i lans.   

Face à ces masses qui  dépendra ient  donc complètement  des choix   des déposants 
actue ls  en mat ière d ’a l locat ion entre  comptes d ’encaisse et  comptes d ’épargne, 
l ’act ion des autor i tés monéta i res sera i t  ext rêmement s imple :  La banque centra le  
se subst i tuera i t  aux dépôts à vue devenus comptes de règ lements et ,  donc,  «  
monnaie banque centra le  » .  Fondamenta lement,  ce la  donnera i t  d ’abord l ieu à des 
écr i tures comptables aux b i lans des banques et  de la  banque centra le  e t  les 
montants ,  en tant  que te ls ,  importera ient  peu (au moment de l ’opérat ion) .  Dés lors ,  
sur  le  p lan des f inancements de l ’économie,  i l  est  fac i le  de vo i r  que :  

!  toutes les opérat ions inscr i tes au jourd ’hu i  à  l ’ac t i f  du b i lan des banques 
cont inuera ient  à  ê t re  assurées,  sans la  moindre turbu lence ;  

!  notamment,  toutes les opérat ions de créd i ts  aux par t icu l iers  e t  aux 
entrepr ises cont inuera ient  à  se fa i re  sans aucun changement pour  les 
débi teurs qu i  ne se rendra ient  compte à aucun moment de l ’opérat ion.  

La conclusion de ce point  est  donc qu’ i l  est  dif f ic i le  de voir  en quoi les « 
marchés f inanciers » pourraient se trouver « contrar iés » par des « 
évènements » qui  ne perturberaient en r ien l ’économie suisse et  les circuits de 
f inancement.  

Bien entendu,  cet te  réponse ne t ra i te  que de la  phase de passage du système 
actue l  au nouveau système et  non du fonct ionnement de ce dern ier  en temps 
normal  (ce que nous appelons « le  rég ime de cro is ière  ») ,  qu i  sera t ra i té  p lus lo in .  
Mais ,  auparavant ,  i l  faut  ê t re  c la i r  sur  les concepts de monnaie et  de créd i t  u t i l isés 
dans l ’analyse monéta i re  qu i  sous- tend le  pro je t  car  AS accuse les in i t ia teurs 
d ’entreten i r  une cer ta ine ambiguï té  sur  ce su jet  essent ie l .  

 

c) Troisième erreur :  non,  la  dé l imi ta t ion entre les comptes de règlement et  les 
autres inst ruments f inanciers  n ’est  pas f loue,  au contra i re ,  e t  est  commandée par  
l ’analyse économique la  p lus é lémenta i re .  

Avenir  Suisse,  p.4-5 :  «Un point  dé l icat  de n ’ importe quel  p lan issu de 
l ’Ecole de Chicago concerne « l ’épaisseur  »  du « mur de séparat ion « 
entre  les det tes (à  vue)  réservées exc lus ivement aux banques de v i rement 
e t  les autres types de det tes que peuvent  encore prat iquer  les banques de 
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crédi t  rés iduel les.  Autrement d i t ,  quels  types de det te  sont  autor isés à 
quel le  sor te  de banque.  S i  le  mur éta i t  mince,  c 'est -à-d i re  s i  la  banque de 
créd i t  rés iduel le  pouvai t  prat iquer  presque tous les types de det te  (y  
compr is  les det tes extrêmement l iqu ides à cour te  échéance,  ayant  un haut  
degré de « moneyness » ou monéi té ,  comme cel les inc luses dans. . .M2 ou 
M3),  l ’e f fe t  s tab i l isateur  …  restera i t  assez modeste.  …  S i ,  au contra i re…  
[ i l  y  a ]  un fa ib le  degré de monéi té ,  la  ta i l le  …  des por te feu i l les  …  devra i t  
se réduire  drast iquement…  »  

En s ’ in terrogeant  sur  les f ront ières entre monnaie et  épargne,  B&W soulève un vra i  
prob lème, mais  qu i  se pose sur tout  pour  le  système actue l .  Pour reprendre la  
déf in i t ion de Maur ice A l la is ,  la  monnaie est  «  la  par t ie  de son patr imoine que 
chaque opérateur ,  lorsqu’ i l  é tab l i t  son p lan de t résorer ie ,  cons idère comme lu i  
permettant  d ’assurer  ses débours (y  compr is  ses p lacements)  sans dé la i  e t  sans 
restr ic t ion ».  I l  y  a  donc créat ion monéta i re  lorsque p lus ieurs opérateurs 
considèrent  la  même somme comme immédiatement  d isponib le ,  comme dans le  cas 
des dépôts à vue ou même des autres dépôts qu i  sont  devenus,  au f i l  du temps et  
sous la  press ion de la  concurrence,  des produi ts-hybr ides mi-encaisse/mi-épargne.  
Du coup,  la  f ront ière entre monnaie et  épargne est  devenue de p lus en p lus f loue et  
les agrégats monéta i res ont  perdu toute s ign i f icat ion dans la  condui te  de la  
po l i t ique monéta i re ,  en Suisse et  a i l leurs .  Et ,  au jourd ’hu i ,  le  contrô le  de la  «  
l iqu id i té  »  reste un problème pendant ,  avec toutes ses conséquences sur  les 
n iveaux des pr ix  des b iens et  des act i fs ,  à  la  hausse comme à la  ba isse.  

Par  rapport  à  cet te  s i tuat ion,  le  pro je t  cont ient  deux d isposi t ions :  

!  au jour  de la  mise en route,  « toute la  monnaie scr ip tura le  f igurant  sur  
des comptes pour le  t ra f ic  des pa iements dev iendra un moyen de 
paiement légal .  »  (ar t  197 ch.11 Const .  nouv.)  

!  «El le  [ la  Banque nat ionale]  peut  f ixer  des dé la is  de conservat ion 
min imaux pour les p lacements f inanc iers .  »  (ar t .99a ch.2 Const .  nouv.)  

Par  sa construct ion même, la  ré forme proposée v ise à créer  une d is t inct ion net te  
entre  inst ruments monéta i res et  véhicu les d ’épargne et  i l  est  é tonnant  qu ’AS ne 
reconnaisse pas cet te  d is t inct ion et  son importance économique du point  de vue de 
l ’équi l ibre du système économique et  de sa régulat ion.  

D ’un coté,  l ’encaisse qui ,  le  jour  du V-Day,  sera i t  ce que les agents économiques 
voudront  qu ’e l le  so i t ,  e t  qu i  serai t  ce qu ’ i ls  auront  sur  leurs dépôts à vue au 
moment de leur  t ransformat ion en comptes de règ lement .  Cet te  masse est  fa i te  
pour  c i rcu ler  dans l ’économie à t ravers tous les types de t ransact ions qu ’e l le  
permet e t ,  par  sa c i rcu la t ion,  e l le  génère le  revenu nat ional  d ’où découle le  n iveau 
d ’act iv i té ,  les revenus des ind iv idus,  le  n iveau d ’emplo i ,  les  prof i ts ,  e tc .  (vo i r  
encadré c i -dessous) .  E l le  est  le  sang de notre système économique et  une 
a l imentat ion mal  mai t r isée ou défa i l lante cause des t roubles du même ordre que la  
thrombose ou la  rupture d ’anévr isme dans le  corps humain.  Sa rupture est  capable 
de détru i re  le  système économique tout  ent ier  (cr ise systémique).  

L ’ob ject i f  essent ie l  de l ’ in i t ia t ive MP est  de garant i r  de manière rad ica le  le  système 
économique de toute instab i l i té  e t  de toute rupture bruta le  en fa isant  en sor te  que 
la  masse monéta i re  en c i rcu la t ion so i t  indépendante de tout  évènement 
déstab i l isateur  e t  que son évolut ion so i t  contrô lab le .   

Bien comprendre ce qu’est  l ’encaisse 
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Les agents économiques ont  des entrées d ’argent  se lon des ry thmes qui  leur  sont  
propres.  Entre temps,  i ls  do ivent  fa i re  des dépenses et  fa i re  des choix  de 
p lacement e t  d ’ invest issement.  Pour ce fa i re ,  i ls  maint iennent  dans leur  compte de 
règ lement  une encaisse qui  va se gonf ler  e t  se réduire  se lon les ry thmes de leurs 
entrées-sor t ies d ’argent  :  é levée en début  de mois  pour  un sa lar ié ,  fa ib le  en f in  de 
mois ,  avec tou jours pour  la  p lupar t  des gens le  maint ien d ’un couss in de sécur i té  
en cas de dépenses imprévues.  Une entrepr ise aura p lu tô t  un ry thme d ’entrées-
sor t ies opposé.  A tout  instant ,  la  somme des comptes de règ lement   const i tue la  
masse monéta i re  en c i rcu la t ion,  e t  la  ro ta t ion de cet te  dern ière sur  une pér iode 
donnée donne le  n iveau du revenu nominal  qu i  sera générée.  Dans le  langage 
économique couramment acceptée,  l ’on par le  d ’encaisses détenues pour des mot i fs  
de t ransact ion et  de précaut ion et  la  résu l tante de toutes ces act ions représente ce 
que les économistes appel lent  la  v i tesse de c i rcu la t ion de la  monnaie.  
 
 

De l ’autre  côté,  l ’ac te d ’épargne renvoie à un comportement  to ta lement  d i f férent  de 
ce lu i  qu i  v ient  d ’ê t re  évoqué et  i l  est  essent ie l  à  un f inancement sans in f la t ion de 
l ’act iv i té  économique et  à  l ’accumulat ion à long terme du patr imoine des  ménages 
et  du capi ta l  des entrepr ises.  En ef fe t ,  l ’épargne est  une ut i l isat ion du revenu 
courant  e t  condui t  donc à une a l locat ion de la  product ion courante entre  la  
consommat ion et  l ’ invest issement.  Au contra i re  du f inancement monéta i re  qu i ,  lu i ,  
est  un pouvoir  d ’achat  créé ex n ih i lo  qu i  va détourner  la  product ion au prof i t  de son 
ut i l isateur  sans que ce lu i -c i  n ’a i t  r ien produi t  au préalab le.  

Bien comprendre ce qu’est  l ’épargne 
 
Au cours de la  générat ion des revenus,  les agents économiques décident  d ’a f fecter  
une par t  de ces dern iers  à  un invest issement de type corpore l  (achats  immobi l iers  
ou autres)  ou f inancier  (act ions,  ob l igat ions,  t i t res d ivers,  dépôts d ’épargne de 
d iverses formes dans les banques… ) .  Ce fa isant ,  i ls  t ransfèrent  leur  capaci té  de 
f inancement,  c 'est-à-d i re  leur  pouvoir  d ’achat  ex is tant  e t  gagé par  une product ion 
préalab le ( leurs revenus)  à  d ’autres agents qu i  ont  des besoins de f inancement.  
Lorsqu’ i ls  p lacent  leur  argent  auprès d ’une banque sous forme d ’un dépôt  
d ’épargne ou de l ’achat  d ’un t i t re  de créance,  i ls  accompl issent  le  même acte v ia  
une banque à qu i  i ls  dé lèguent  le  so in  de chois i r  des débi teurs de qual i té  qu i  
seront  capables de payer  capi ta l  e t  in térêts.  Les banques jouent  dans ce cas leur  
rô le  d ’ in termédia i re  f inanc ier  qu i  est  en déf in i t ive magni f ié  par  l ’ in i t ia t ive MP. 
Quant  aux mot ivat ions des épargnants,  e l les peuvent  ê t re  sont  mul t ip les :  met t re  
une somme d ’argent  de côté en vue de l ’u t i l iser  p lus tard,  préparer  l ’avenir ,  sa 
re t ra i te ,  e tc .  Tous ces véhicu les d ’épargne ne sont  en r ien touchés par  l ’ in i t ia t ive 
MP.  
 
                           

Détenir  une encaisse en vue des t ransact ions prévues et  const i tuer  une épargne en 
vue d ’un usage u l tér ieur sont  donc deux actes qu ’ i l  faut  b ien séparer  e t  c ’est  le  
sens des d isposi t ions const i tu t ionnel les du pro je t .  

En cas d ’appl icat ion de ce lu i -c i ,  les  agents économiques chois i ra ient  entre  les deux 
types de comptes en toute indépendance en fonct ion des paramètres qu i  leur  
sera ient  présentés par  les banques et  le  marché :  
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!  Les coûts  de gest ion des comptes de règ lement e t  le  pr ix  des opérat ions 
bancaires 

!  Les condi t ions de rémunérat ions of fer tes sur  les usages a l ternat i fs  avec les 
caractér is t iques de ces véhicu les d ’épargne ( in térêts ,  échéances,  pénal i tés 
en cas de rupture du contrat . . . )  

Ce sont  des choix  que les su isses ont  par fa i tement su fa i re  dans le  passé lorsque 
l ’évo lut ion des coûts de t ransact ion et  des taux de rendement l iés à chaque type 
d ’act i fs  ava i t  encore un sens.  L ’analyse des évolut ions monéta i res sur  les 30 
dern ières années montrent  le  rô le  joué par  les dépôts à terme dans les arb i t rages 
par  rapport  à  tous les autres act i fs ,  notamment les dépôts à vue,  e t  la  sensib i l i té  
des agents économiques à toutes modi f icat ions des rendements re la t i fs11 .  

Dans ce contexte,  la  séparat ion entre les deux circuits essentiels au bon 
fonctionnement économique,  tant  dans la  préservat ion de son équil ibre 
économique et  f inancier  que dans l ’a l locat ion de ses ressources et ,  donc, 
dans la  préservat ion de l ’ef f icacité de l ’économie dans le  futur,  serait  
effect ive :  

!  D ’un côté,  le  système des paiements,  to ta lement sécur isée,  avec ses 
comptes de règ lement en monnaie p le ine (c 'est -à-d i re  en monnaie de base) .  

!  De l ’autre ,  le  c i rcu i t  épargne- invest issement  dans lequel  une vra ie  épargne 
f inancera i t  tous les agents à  besoin de f inancement,  quels  qu ’ i ls  so ient .  

Dans un tel  cadre,  les cr ises systémiques seraient tout s implement 
impossibles et  le  contrôle sur l ’offre de monnaie serait  total  !  

Si les  cr i t iques du pro je t  comprennent  b ien et  acceptent ,  en généra l ,  l ’a rgument 
re la t i f  à  la  s tab i l i té ,  e t  c ’est  b ien le  moins compte tenu de la  f rag i l i té  du système 
qu’ i ls  défendent ,  leur  a t taque ne peut  a lors  por ter  que sur  les capaci tés de 
f inancement que pourra i t  dégager une économie d isposant  d ’un te l  système 
f inancier  e t ,  donc,  sur  le  danger qu ’un te l  pro je t  présentera i t  pour  la  cro issance.  
Leur  in terrogat ion dev ient  a lors  :  sera i t - t - i l  poss ib le  pour  l ’économie de d isposer  de 
tous les f inancements dont  e l le  aura besoin ? Et  la  réponse à cet te  quest ion ne 
peut  se fa i re  qu ’en deux temps en fonct ion de l ’hor izon tempore l  
cons idéré :  (1)  Pour les créd i ts  ex is tants ,  i l  a  é té  dé jà démontré p lus haut  que leur  
masse sera i t  recondui te  sans changement ; (2)  Pour les nouveaux crédi ts ,  nous 
a l lons vo i r  que leur  f inancement ne posera i t  pas non p lus de problème majeur  mais  
que leur  source v iendra i t  de l ’épargne dans sa to ta l i té .  Qu’ i l  so i t  seu lement  permis 
à ce s tade de ment ionner qu ’ i l  est  vra iment a t t r is tant  que des par t isans d ’un 
système l ibéra l ,  comme les membres d ’AS prétendent  l ’ê t re ,  pu issent  s ’a larmer que 
l ’on veui l le  fa i re  f inancer  toutes les opérat ions qu i  ont  t ra i t  à  l ’avenir  par  de 
l ’épargne courante p lu tô t  que par  une créat ion monéta i re  ex n ih i lo  !   

 

d) Quatrième erreur :  non,  AS n ’a  pas compr is  le  l ien entre  la  monnaie créée,  
le  revenu nat ional  e t  l ’épargne générée dans le  processus généra l  de f inancement 
de l ’économie et  son importance pour garant i r  une cro issance équi l ibrée de 
l ’act iv i té  économique 

                                                        

11  Une  é tude  réa l i sée  par  C .Gomez,  non  encore  publ iée ,  es t  d isponib le  sur  demande  :  
«  Quelques  observa t ions  sur  les  évolu t ions  e t  compor tements  monéta i res ,  Suisse  :1985-
2013 »  
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Dans sa cr i t ique,  AS ret ranscr i t  assez correctement la  manière dont  la  nouvel le  
monnaie sera in jectée,  sachant  que,  du po int  de vue économique,  de nombreuses 
vo ies sont  u t i l isab les (comme le  s ignale la  d isposi t ion const i tu t ionnel le) ,  mais  se 
garde b ien de décr i re  à  ses lecteurs le  processus économique généré par  cet te  
in ject ion.  

Avenir  Suisse,  p.5 :  «  L’accro issement pér iod ique de la  masse monéta i re  
(probablement M1),  const i tuée un iquement par  la  monnaie de la  banque 
centra le  après l ’entrée en v igueur du nouveau système (V-Day)  prendra la  
forme d ’une somme versée sans condi t ions par  la  BNS à l ’É tat  e t ,  
éventuel lement ,  d i rectement aux c i toyens.  »  

Avenir  Suisse,  p.7 :  «  Dans le  modèle de la  monnaie p le ine,  à  l ’ issue du 
remboursement g igantesque de det tes publ iques [s ic ] ,  un quatr ième 
pouvoir  (appelé « monétat i f  ») ,  composé de spécia l is tes hautement 
qual i f iés ,  fera i t  son appar i t ion.  I l  déterminera i t  année après année un 
nouveau n iveau opt imal  pour  le  créd i t  perpétuel ,  non générateur  d ’ in térêts ,  
octroyé à l ’É tat  par  la  banque centra le  e t  a l imentera i t  le  compte f inancier  
de l ’É tat  avec de la  nouvel le  monnaie de base publ ique.  »  

A rappeler ,  la  d isposi t ion const i tu t ionnel le  proposée :  « Dans le  cadre de son 
mandat  légal ,  e l le  [ la  BNS]  met  en c i rcu la t ion,  sans det te ,  l ’a rgent  nouvel lement  
émis,  e t  ce la  par  le  b ia is  de la  Confédérat ion ou des cantons ou en l ’a t t r ibuant  
d i rectement aux c i toyens.  E l le  peut  octroyer  aux banques des prêts  l im i tés dans le  
temps.»  (ar t .  99a ch.3 Const .  nouv.)  

Pour accompagner l ’évo lut ion du revenu nat ional  (product ion)  e t  l ’accro issement 
des encaisses t ransact ionnel les qu i  lu i  est  l ié ,  à  n iveau de pr ix  constant  ou en 
permettant  une cer ta ine dér ive de ce dern ier  pour  fac i l i ter  les a justements 
économiques et  pénal iser  la  thésaur isat ion pure,  i l  sera i t  nécessaire  que la  
monnaie,  c 'est -à-d i re  les comptes de règ lement,  s ’accro isse (n t ) .  Dans le  même 
temps,  i l  y  aura i t  nécessairement une demande de créd i t  addi t ionnel le  qu i  devra i t  
également ê t re  sat is fa i te .  En fa i t  les  deux act ions sera ient  l iées mais  de manière 
ind i recte.  

L ’accro issement de la  monnaie en c i rcu la t ion pourra i t  se fa i re  de p lus ieurs 
manières poss ib les,  y  compr is  par  l ’hé l icoptère cher  à  l ’anc ien gouverneur  du 
Federa l  Reserve Board,  Mr Bernanke,  qu i  préconisa i t  son usage pour  in jecter  la  
l iqu id i té  nécessaire  dans une économie qu i  en manquai t .  Les moyens p lus sér ieux 
pourra ient  ê t re  de p lus ieurs ordres :  

!  Des prêts  aux banques (comme cela avai t  l ieu dans le  système actue l  pour  
a l louer  des réserves par  un processus d ’enchères,  quand,  avant  la  cr ise,  les 
banques ne crou la ient  pas sous les l iqu id i tés) ,  ce qu i ,  so i t -d i t  en passant ,  
devra i t  rassurer  AS puisque toutes les opérat ions actue l les pourra ient  ê t re  
fa i tes dans le  nouveau système sans aucun problème technique.  

!  Des avances non remboursables à la  Confédérat ion  et  aux Cantons qu i  
pourra ient  les ut i l iser  de toutes les manières poss ib les (a l lègements d ’ impôts,  
dépenses supplémenta i res,  remboursement d ’emprunts) .  

!  Éventuel lement,  des versements d i rects  aux c i toyens sous forme d ’un d iv idende 
soc ia l .  

Mais ,  s ’ i ls  sont  équiva lents  sur  le  p lan de l ’ in ject ion de l iqu id i tés,  avec des ef fe ts  
s t r ic tement comparables sur  le  p lan de l ’ impact  sur  le  revenu nominal ,  i l  y  en a qu i  
semblent   préférables à d ’autres du po int  de vue de leur  impact  économique à cour t  
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e t  long terme, car  i ls  n ’ont  pas le  même degré de « neutra l i té  »  par  rappor t  aux 
déc is ions économiques et ,  donc,  par  rapport  à  l ’a t te in te  d ’une s i tuat ion opt imale 
pour  l ’économie.  

Les prêts  aux banques pour qu ’e l les les re-prêtent  à  leurs c l ients  sera ient  tou jours 
poss ib les et  aura ient  des ef fe ts  comparables au créd i t  bancaire  actue l ,  sauf  que ce 
mode d ’ in ject ion changera i t  les bénéf ic ia i res de la  créat ion monéta i re  ( la  BNS et  
donc la  Confédérat ion p lu tô t  que les banques)  :  c réat ion d ’un pouvoir  achat  au 
bénéf ice de cer ta ins agents qu i  s ’exercera i t  au détr iment  d ’autres,  d is tors ion des 
taux d ’ in térêt ,  développement d ’ invest issements fondamenta lement  non rentab les.  
En c la i r ,  i ls  v io lera ient  tous les cr i tères de la  neutra l i té  monéta i re .  Par  contre la  
d is t r ibut ion par  la  Confédérat ion et  d ’autres ent i tés publ iques aura ient  des 
conséquences p lus indolores sur  la  s t ructure économique et  pourra ient  grandement 
favor iser  le  dynamisme économique s i  e l le  s ’accompagnai t ,  par  exemple,  de 
réduct ions d ’ impôts ou,  même, d ’ invest issements dans les in f rastructures.  

En tout  é tat  de cause,  ces in ject ions  enc lenchera ient  un processus de cro issance 
du revenu nat ional  qu i   générera i t  un surcro i t  d ’épargne courante se lon le  schéma 
c lass ique:  

                                    "  " = ΔIMM +ΔFIN  

L ’accro issement de la  masse monéta i re  ΔM entra inera i t  un accro issement du 
revenu nat ional  ΔY ,  qu i  est  un mul t ip le  de l ’accro issement de M dans un rapport  V
qui  est  la  v i tesse de c i rcu la t ion de la  monnaie,  e t  cet te  augmentat ion du revenu 
nat ional  conduira i t  les ind iv idus à épargner  dans une propor t ion s  (  la  propension 
marg ina le  à épargner)  d ’où résul tera i t  la  nouvel le  épargne qui  i ra i t  s ’ invest i r  dans 
des act i fs  rée ls  ( IMM :  immobi l iers)  ou f inanciers  (FIN) dont  les dépôts à terme et  
les t i t res de créances négociab les émis par  les banques.  

I l  est  poss ib le ,  même dans ce schéma u l t ra-s impl i f ié ,  de montrer  toute la  
supér ior i té  du nouveau modèle d ’organisat ion :   

!  L ’accro issement de la  masse monéta i re  ne sera i t   p lus la  conséquence des 
«humeurs »,  opt imis tes ou pess imistes,  des agents économiques et  de leur  p lus 
ou moins grande envie d ’emprunter  ;  par  a i l leurs ,  les banques n ’aura ient  e l les-
mêmes aucun in térêt  à  garder  des dépôts d ’épargne non p lacés qu i  
s ’accumulera ient  sous forme de réserves excédenta i res à la  banque centra le  ;  

!  De pér iode en pér iode,  en l ia ison avec la  masse monéta i re ,  la  demande g lobale 
s ’accro i t ra i t  à  un ry thme régul ier  e t  ne sera i t  p lus t r ibuta i re  de per turbat ions 
sector ie l les.  

Par  a i l leurs,  les emprunteurs et  invest isseurs devra ient  nécessairement pu iser  
dans l ’épargne ex is tante,  c ’est  à  d i re  dans un « fonds » résul tant  des déc is ions 
vo lonta i res des agents économiques de mett re  de l ’argent  de côté en vue d ’un 
usage u l tér ieur  à  p lus ou moins longue échéance se lon les vœux de chacun.   

B ien sûr ,  i l  est  poss ib le  de concevoir  des f luctuat ions dans ce système du fa i t  des 
var ia t ions poss ib les des encaisses dési rées (p lus ou moins grande propension à 
thésaur iser) ,  ce qu i  se t raduira i t  au n iveau g lobal  par  des var ia t ions de V.  Mais ,  i l  y  
a  deux arguments importants  pour  en in férer  qu ’e l les sera ient  grandement amort ies 
par  rapport  au système actue l  :  

MΔ MVY Δ=Δ SYs Δ=Δ
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!  Dans la  mesure où M sera i t  iné last ique aux var ia t ions du revenu nat ional ,  les 
var ia t ions de V sera ient  auto-s tab i l isantes car  le  revenu nat ional  ne pourra i t  pas 
« déraper »  et  entrer  dans un processus d ’expansion incontrô lée ;   

!  La mai t r ise de M et  sa cro issance p lus régul ière qu ’au jourd ’hu i  fera i t  que la  
v i tesse de c i rcu la t ion tendra i t  à  ê t re  beaucoup p lus s tab le ,  avec des encaisses 
de p lus en p lus rédui tes à leur  d imension t ransact ionnel le .   

En tout  é tat  de cause,  même s ’ i l  y  ava i t  un déplacement permanent  de la  fonct ion 
de demande de monnaie dans un sens ou sans un autre ,  i l  sera i t  fac i le  de la  
compenser par  une var ia t ion contra i re  de la  masse monéta i re  dans le  cadre de la  
ré forme préconisée (vo i r  le  po in t  su ivant  sur  la  gest ion du prêt  de la  BNS aux 
banques) .  

Dans le  processus de croissance sous-jacent au nouveau modèle 
d’organisat ion,  i l  est  donc possible de comprendre comment la  maitr ise de la  
masse monétaire résultant  de la  mise en œuvre de celui-c i  conduirait  à  
produire des ressources,  budgétaires ou autres,   en constante augmentat ion 
dont la  dépense génèrerait  une augmentat ion régul ière du revenu nominal ,  
e l le-même à la  source d’une épargne nouvel le  qui  i ra i t  nourr ir  l ’expansion du 
crédit  nécessaire au f inancement d’une croissance équil ibrée.  

Comme ce schéma de fonct ionnement,  qu i  correspond à la  base de la  sc ience 
économique,  est  d i f f ic i lement  contestab le  par  les adversa i res du pro je t  comme AS, 
i ls  présentent  a lors  un argument u l t ime re la t i f  au prêt  de la  BNS aux banques qui  
est  requis  pour  équi l ibrer  le  processus de passage vers le  nouveau système. Selon 
eux,  ce prêt  pose un g igantesque problème inso lub le  car  i l  ne pourra jamais êt re  
remboursé de manière ordonnée… . .  

 

e) Cinquième erreur :  non,  i l  n ’y  a  aucune cra in te  à avoi r  du fa i t  de la  gest ion 
du « prêt  »  de la  BNS aux banques car  i l  s ’ag i ra i t  d ’un act i f  de première importance 
pour la  soc ié té su isse dont  la  réa l isat ion ne se fera i t  que dans le  long terme.  

AS cra in t  que l ’échec du remboursement du prêt  de la  BNS ne t ransforme 
l ’économie su isse en une économie de type sov iét ique.  Pour tant ,  i l  concède que s i  
ce problème éta i t  réso lu,  la  ré forme permett ra i t  d ’év i ter  de nombreux r isques l iés 
au fonct ionnement des banques universe l les (vo i r  c i ta t ion c i -dessous) ,  d ’autant  que 
nous venons de démontrer  que le  nouveau mode d ’organisat ion permett ra  dès son 
lancement de soutenir  toute la  masse de crédi t  ex is tante et  de générer  son 
expansion.  

Avenir  Suisse,  p.6 :  «  Comment rembourser  les prêts  t rans i to i res de la  
banque centra le  ?  les prêts  t rans i to i res ne pourront  ê t re  remboursés que 
dans la  mesure où :  (1)  les banques pourront  contracter  de nouvel les 
det tes dans des formes désormais autor isées,  e t /ou que (2)  les banques 
demanderont  le  remboursement de la  p lupar t  de leurs prêts  à  la  date 
d ’échéance et /ou que (3)  l ’É tat  remplacera le  créd i t  de la  banque centra le  
e t  dev iendra le  créancier  e t  le  ba i l leur  de fonds permanent  des banques 
et /ou que (4)des in termédia i res f inanciers  non bancaires of f rent  aux 
débi teurs des banques les moyens de rembourser  leurs emprunts .  Les 
par t isans de l ’ in i t ia t ive semblent  penser que ce problème pourra i t  ê t re  
réso lu é légamment grâce au rachat  des det tes publ iques.  Certes,  ce la  
rempl i ra i t  les  poches des anc iens créanciers  de l ’É tat ,  su isses et  
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étrangers.  Toutefo is ,  une te l le  opérat ion,  comme le  re f inancement du 
vo lume des créances,  sera i t  t rès incer ta in .  »  

Avenir  Suisse,  p.  6-7 :  «  Un mur épais  [un  f ron t iè re  ne t te  en t re  i ns t rumen ts  

moné ta i res  e t  véh icu les  d ’épa rgne]  permett ra i t  à  l ’ issue de la  ré forme, de 
suppr imer de nombreux r isques ex is tant  avec les banques universe l les,  
mais  le  processus de t rans i t ion pourra i t  provoquer des t roubles qu i  
remett ra ient  tout  le  pro je t  en quest ion et  qu i ,  au l ieu de nous fa i re  
a t te indre un n i rvana de po l i t ique monéta i re ,  pourra i t  entra iner  un état  
spécial  permanent et  total i ta ire.  »  

[en rouge,  nos propres a jouts ]  

Pour répondre à toutes ces in terrogat ions,  i l  faut  procéder po int  par  po int  tant  le  
prob lème est  ardu et  par fo is  mal  compr is  de cer ta ins des par t isans de la  ré forme 
eux-mêmes qui  ont  hâte « de fa i re  payer  les banques ».  

Le prêt  sera i t  une vra ie  créance que la  co l lect iv i té  su isse se créera i t  en récupérant  
la  rente monéta i re  passée l iée à la  créat ion monéta i re .  AS ne vo i t  pas la  nature du 
prêt  qu i  sera i t  une vra ie  créance por tant  in térêt  sur  le  système bancaire  par  
laquel le  la  co l lect iv i té  se réappropr iera i t  la  rente monéta i re  const i tuée par  les 
banques au cours du temps.  I l  est  quand même exorb i tant  du dro i t  commun que des 
agents pr ivés,  en l ’occurrence les banques,  a ient  pu se const i tuer  un mate las de 
fonds à un taux quasi  nu l  (sur tout  s i  e l les font  payer  les serv ices bancaires,  ce qu i  
est  le  cas)  du fa i t  de leur  pr iv i lège de « bat t re  monnaie » et  de pouvoir  prêter  les 
sommes a ins i  générées.  Donc,  par  ce b ia is ,  tout  en restant  prudente pour  ne pas 
déstab i l iser  bruta lement les condi t ions d ’exp lo i ta t ion bancaire ,  la  soc ié té su isse 
récupérera i t  une source de revenus qu’e l le  n ’aura i t  jamais  dû perdre.  En so i ,  cet te  
créat ion de va leur  ne re lèvera i t  donc en aucun cas d ’une générat ion spontanée 
re levant  du « mirac le  » pu isqu’e l le  résu l tera i t  d ’un t ransfer t  entre  les banques et  la  
co l lect iv i té ,  les premières étant  contra in tes d ’abandonner cet te  source d ’extra-
prof i t  au prof i t  de la  seconde.  Mais ,  cet te  récupérat ion pourra i t  par fa i tement  se 
fa i re  dans le  long terme par  la  capi ta l isat ion des in térêts  [vo i r  le  po in t  p lus bas,  
conclus ion du même chapi t re  :  act i f  à  t ransmett re  ? ] .  

Le montant  de cet te  créance,  à  l ’or ig ine égale au montant  des dépôts à  vue et  des 
comptes de t ransact ion t ransféré dans les comptes de règ lement ,  est  d i f f ic i le  à  
déterminer  à  pr ior i .  

Le problème est  compl iqué du fa i t  que la  Suisse se t rouve dans une s i tuat ion de « 
t rappe à l iqu id i té  »  qu i  peut  ê t re  par  déf in i t ion t rès instab le .  En ef fe t ,  dans un te l  
cas,  une c la i re  percept ion du coût  des encaisses associée à une rémunérat ion 
même fa ib le  sur  les nouveaux dépôts à terme qui  seront  o f fer ts  ou les t i t res de 
créances négociab les qu i  seront  émis,  pourra ient  entra iner  des repor ts  énormes sur  
ces inst ruments au détr iment  des inst ruments purement monéta i res (de l ’ordre de 
p lus ieurs d iza ines de po ints  de pourcentage de PIB,  sachant  que 10 po ints  de PIB 
représentent  60 mi l l ia rds) .  

C’est  en tout  cas,  ce que montre une analyse t rès approfondie du comportement de 
demande de monnaie des agents économiques su isses 12.   

                                                        

12 Voir  no te  c i tée  (c f ,  p .15)  e t  non  publ iée  de  C.Gomez »  
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Selon nos s imulat ions,  le  t ransfer t  dans les comptes de règ lement ne devra i t  pas 
dépasser  300 mi l l ia rds mais  les données h is tor iques montrent  que l ’économie 
su isse pourra i t  techniquement fonct ionner,  s i  les  agents économiques su isses 
éta ient  encouragés par  les condi t ions de marché à ut i l iser  d ’une manière p lus 
ef f icace leurs encaisses (vo i r  les l ignes asymptot iques à gauche des graphiques c i -
dessus) ,  avec un montant  de comptes de règ lement auss i  bas que 174 mi l l ia rds 
(auxquels  b ien sûr  s ’a joutera ient  la  monnaie numéra ire) .   

Dès lors ,  la  quest ion du prêt  prend une tournure nouvel le  lorsque l ’on constate que 
le  n iveau des l iqu id i tés du système bancaire  su isse au premier  t r imestre  2014 se 
monte à 315 mi l l ia rds de CHF !  Au V-Day,  i l  n ’est  même pas sûr  qu ’un prêt  sera i t  

nécessaire  et  le  prob lème de ces immenses « ba lances CHF »,  qu i  sont  
approx imat ivement équiva lentes au montant  des dépôts des non-rés idents ,  sera i t  
rég lé .  

Donc se lon les montants  env isagés et  les déc is ions pr ises,  le  montant  du prêt  
pourra i t  représenter  de l ’ordre de 30% du b i lan to ta l  du système bancaire  en CHF, 
de 18% toutes dev ises confondues…  ou de 0 s i  les banques réduisa ient  leurs 
b i lans de 300 mi l l ia rds en d iminuant  leurs dépôts en même temps que leurs 
l iqu id i tés.   

De p lus,  le  montant  du prêt  pourra var ier  au cours du temps car  i l  pourra i t  ê t re  un 
inst rument  idéal  de régulat ion pour  l ’économie su isse .  I l  y  a  p lus ieurs facteurs qu i  
pourra ient  fa i re  var ier  ce « prêt  »  dans de grandes proport ions se lon le  montant  de 
comptes de règ lement constaté au départ .   

!  I l  y  a  d’abord les facteurs l iés aux mouvements des encaisses désirées par 
les agents économiques.  Partant  de la  s i tuat ion de p lé thore d ’encaisses « 
o is ives » que l ’on constate au jourd ’hu i  (du po int  de vue du déposant) ,  i l  ne 
sera i t  pas impossib le  que les comptes de règ lement so ient  encore 
surd imensionnés le  V-Day parce que les agents économiques n ’aura ient  pas 
encore pr is  p le ine consc ience des conséquences de la  nouvel le  s t ructure.  Et ,  
donc,  i ls  pourra ient  changer ensui te ,  peut-êt re  bruta lement,  le  n iveau 
d ’encaisses qu ’ i ls  dés i rent  déten i r  en cherchant  à  invest i r  (p lacer)  des montants  
p lus importants  que ceux qu ’ i ls  prévoyaient  à  l ’or ig ine.  La conséquence d ’un te l  
mouvement sera i t  qu ’à  masse monéta i re  constante,  le  montant  des dépôts à 
terme aura i t  tendance à s ’é lever  e t ,  par  là  même, l ’o f f re  de créd i t  e t  la  demande 
de créd i t .  Au n iveau g lobal ,  une baisse de la  vo lonté ind iv iduel le  de déten i r  de 
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la  monnaie se t radui t  tou jours ipso facto par une augmentat ion de la  v i tesse de 
c i rcu la t ion de la  monnaie.  
De même, au cours du temps,  des opérateurs monéta i res,  des banques mais 
auss i  d ’autres concurrents  (c 'est -à-d i re  des compagnies de serv ices monéta i res 
s imi la i res aux opérateurs té léphoniques d ’au jourd ’hu i )  pourra ient  lancer  des 
innovat ions permettant  une gest ion tou jours p lus ef f icace des encaisses et /ou 
se montrer  a t t ract ives au n iveau des inst ruments de f inancement qu ’e l les 
pourra ient  lancer  (dépôts  à  terme, t i t res à d iverses échéances… ) .   
Dans tous les cas,  dans le  cadre de sa po l i t ique monéta i re ,  la  BNS pourra i t  ê t re  
par fa i tement  fondée à voulo i r  réguler  un « t rop-p le in  »  de créd i ts  par  une 
réduct ion adéquate de la  base monéta i re  en c i rcu la t ion.  Et ,  pour  ce la ,  i l  suf f i ra i t  
de ne pas renouveler  cer ta ins créd i ts  venant  à  échéance pour que,  dans le  
même mouvement,  la  cro issance du por te feu i l le  de créd i ts  so i t  f re inée.  

!  I l  y  a  ensuite les mouvements l iés aux capitaux extér ieurs.  L’entrée de 
capi taux extér ieurs se t raduira i t ,  comme aujourd ’hu i ,  s i  la  même pol i t ique de 
contrô le  du taux de change éta i t  maintenue,  par ,  à  la  fo is ,  une cro issance des 
réserves de changes,  de la  monnaie de base et  des dépôts de non-rés idents  
auprès des banques.  De te ls  mouvements peuvent  ê t re  ass imi lés au cas 
précédents d ’un gonf lement  des ressources des banques (Dépôts à terme ou 
autres)  e t  donc d ’un dérapage des agrégats de créd i t .   
Dans un te l  cas,  la  neutra l isat ion de la  créat ion monéta i re  sera i t  immédiate,  le  
remboursement de la  det te  compensant  les entrées de capi taux.  L ’ex is tence de 
ce « prêt  »  sera i t  même un instrument idéal  dans le  cas de la  Suisse. [Ce point  
sera expl ic i té  dans la  réponse à une autre cr i t ique c i -dessous,  p .24]  

!  I l  y  a  enf in tous les changements à attendre en ce qui  concerne 
l ’ intermédiat ion f inancière.  Avec le  développement de la  technolog ie et  des 
innovat ions f inancières,  un changement complet  du paysage f inancier  pourra i t  
se dess iner  avec un « debundl ing » (  désemmêlement)  de toutes les fonct ions 
bancaires et  un développement de la  «  f inance d i recte » (par  les marchés) ,  les 
d ivers organismes se décomposant  en « or ig inateurs » de créd i t  (contacts  
c l ients ,  analyse des doss iers ,  accords de créd i t  e t  préf inancement) ,  en 
spécia l is tes de la  s t ructurat ion de créd i ts  ( t i t r isat ion) ,  en banques 
d ’ invest issement en charge du p lacement des émiss ions,  en « serv icers » pour  
assurer  le  pa iement des in térêts  e t  les remboursements,  en fonds 
d ’ invest issement émettant  des par ts  auprès des épargnants,  ex-déposants dans 
les banques commerc ia les c lass iques…   

La conséquence de toutes ces évolut ions sera i t  que les banques d ’au jourd ’hu i ,  
dans leur  s t ructure actue l le ,  sera ient  appelées à évoluer  e t ,  avec e l les,  l ’ensemble 
du f inancement de l ’économie,  e t ,  donc,  le  «  prêt  »  in i t ia l  de la  BNS aux banques.  

Les condi t ions de re t ra i t  de ce « prêt  »  do ivent  ê t re  c la i rement  déf in ies pour  qu ’ i l  
ne pu isse en r ien per turber  les marchés de capi taux et  le  f inancement de 
l ’économie.  S i  une réduct ion de ce « prêt  »  devai t  ê t re  réa l isée,  e l le  ne pourra i t  se 
fa i re  qu ’en respectant  t ro is  condi t ions,  qu i  sont  autant  d ’écuei ls  à  év i ter  :   

!  une baisse de la  masse monéta i re  e t  des f inancements à l ’économie s i  les 
banques déc ida ient ,  par  exemple,  de ne pas renouveler  un créd i t  pour  payer  «  
leur  det te  » ;  

!  un ef fe t  d ’év ic t ion des dépenses pr ivées s i  une par t  de l ’épargne courante lu i  
é ta i t  a f fectée (e f fe t  sur  le  f lux)  ;  

!  un ef fe t  d ’év ic t ion sur  la  masse des f inancements s i  les emprunts  du système 
bancaire  venaient  en concurrence avec d ’autres emprunts  en renouvel lement  
(e f fe t  sur  le  s tock) .  
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En d ’autres termes,  i l  faut  s ’assurer  à  tout  moment que,  du po int  de vue des 
banques,  le  f lux négat i f  d ’un côté ( le  remboursement)  so i t  compensé par  un f lux 
pos i t i f  de l ’autre  (capaci té  de lever  des fonds) ,  sans que d ’autres secteurs de 
l ’économie ne so ient  per turbés.   

C ’est  pour  ce la que,  n ’en dépla ise aux cr i t iques de B&W qui  ne semblent  pas avoir  
b ien lu ,  entre  autres,  F isher ,  Fr iedman ou Al la is ,  le  rachat  de la  det te  publ ique est  
s i  commode. En ef fe t ,  son remboursement «  débloque » de l ’épargne « ge lée » pour 
l ’or ienter  vers d ’autres emplo is…  dont  le  f inancement des banques,  sans impact  sur  
la  masse monéta i re  quand ce rachat  v ient  en compensat ion du remboursement du 
prêt  e t  sans af fecter  d ’autres emprunteurs.  Et  ce la  reste un ga in net  pour  la  soc ié té 
car  le  remboursement de la  créance est  compensé par  une neutra l isat ion 
correspondante de la  det te  d ’où une amél iorat ion de la  s i tuat ion net te  des c i toyens.   

Mais  (on n ’ose pas d i re ,  malheureusement) ,  cet te  vo ie  est  l im i tée en Suisse car  le  
pays a été «  t rop b ien géré » dans le  passé.  La det te  est  fa ib le  (18% du PIB pour la  
Confédérat ion et  36% au to ta l  ! )  e t  i l  est  tou jours bon,  pour ,  préc isément,  réguler  la  
monnaie,  d ’en avoi r  un cer ta in  montant  à  d isposi t ion avec un marché auss i  act i f  
que poss ib le .  

Cet te  réduct ion,  en dehors des cas évoqués p lus haut ,  ne pourra i t  donc se fa i re  
qu ’en prof i tant  de c i rconstances adéquates qu ’ i l  est  poss ib le  d ’ imaginer13 …  s i  les  
c i toyens le  souhai ta ient .  Mais ,  est -ce vra iment  important  ?  

Le « prêt  » ,  un act i f  à  transmettre ? 

Le terme de « prêt  »  u t i l isé pour  fa i re  comprendre le  processus de passage d ’un 
système à l ’autre  crée immédiatement une associat ion menta le  avec « 
remboursement » .  Pourtant  le  débi teur  comme le  créancier  ne sont  pas exactement 
des contrepar t ies habi tue l les dans ce genre de t ransact ion.  D ’un côté,  les banques 
ont  u t i l isé un pr iv i lège pour se const i tuer  un mate las de fonds à taux zéro mais ,  
dans le  même temps,  i l  s ’est  créé autour  d ’e l les toute une s t ructure de f inancement 
qu i  ne peut  ê t re  changée rap idement  ;  de l ’autre ,  la  BNS, au nom de l ’ensemble 
des c i toyens su isses,  le  lu i  re t i re  en même temps que les bénéf ices af férents ,  mais  
e l le  a  pour  première miss ion de fa i re  en sor te  qu ’ i l  n ’y  a i t  aucune rupture dans les 
c i rcu i ts  de f inancement de l ’économie.  Or,  aucune contra in te  ne pèse sur  la  BNS 
car  e l le  n ’a  pas à rembourser  qu iconque.  Donc,  du fa i t  de sa pos i t ion au faî te  de 
l ’organisat ion monéta i re ,  e l le  peut  mainten i r  indéf in iment  son « prêt  » ,  c 'est-à-d i re  
le  renouveler  en permanence.  Pourquoi  ne le  fera i t -e l le  pas ? I l  y  a  en faveur d ’une 
te l le  so lu t ion beaucoup d ’arguments :   

!  Les banques ne seraient pas plus sous la  tutel le  de la  BNS qu’el les ne le  
sont aujourd’hui  et  le  seront plus encore à l ’avenir  dans le  cadre du 
système actuel  avec les nouvel les contraintes attendues qui  pèseront sur 
el les :   la  BNS sera i t  s implement un créancier  ( largement minor i ta i re)  parmi  
d ’autres du système bancaire ,  sans pouvoir  in ter férer  (au moins en ra ison de 
cet te  pos i t ion)  avec la  gest ion courante des banques  qu i  cont inuera ient  à  fa i re  
leur  t rava i l  comme aujourd ’hu i  de manière tout  à  fa i t  indépendante (dans 
l ’exerc ice de tous leurs mét iers)  en d isposant  d ’une source de f inancement 
f ina lement  p lus s tab le  que ne pouvaient  l ’ê t re  les dépôts de la  c l ientè le  qu i  

                                                        

13 Par  exemple ,  en  prof i tan t  de  condi t ions  favorables  en  ra ison  d’une  abondance  d’épargne  
dans  une  phase  de  ra len t issement  conjoncture l  par  exemple .  A  condi t ion  que  ce t te  ac t ion  
so i t  immédia tement  compensée  par  une   dépense  en  compensa t ion .  
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pouvaient  se déplacer  d ’une banque à l ’autre  au gré de la  concurrence,  en 
par t icu l ier  les dépôts à terme qui  représentera ient  le  «  gros » de leurs 
f inancements fu turs .  La BNS surve i l le ra i t  seu lement sur  le  p lan g lobal  les 
d i f férents  paramètres de l ’évo lu t ion monéta i re  e t  du f inancement de l ’économie 
et  ag i ra i t  en conséquence pour les réguler ,  ce qu ’e l le  essaie dé jà de fa i re  dans 
le  système actuel ,  le  p lus souvent  de manière impréc ise et  inef f icace.  

!  La BNS disposerait  à  travers ce « prêt  »  d’un formidable outi l  de 
régulat ion :  e l le  pourra i t  fa i re  face so i t  à  des per turbat ions extér ieures ( f lux de 
capi taux) ,  so i t  à  des mouvements tou jours poss ib les de la  psycholog ie des 
agents économiques du po int  de vue de leur  demande de monnaie (n iveau des 
encaisses « dés i rées »)  e t  sera i t  donc en mesure de réguler  au p lus juste la  
conjoncture économique.  

!  Ce prêt  n’aurait ,  du fai t  de son existence,  aucune incidence économique 
défavorable :  Aucune inc idence sur  la  gest ion des banques et  l ’a l locat ion de 
leurs ressources comme aucune inc idence sur  la  marche de l ’économie s inon 
qu’ i l  garant i ra i t  la  pérenni té  de son fonct ionnement en assurant  son f inancement 
en toutes c i rconstances.   

!  Son importance décroitrait  tout naturel lement avec le  temps :  Selon que l ’on 
prenne un taux de cro issance nominal  des b i lans ou du PIB de 3 à 4%, sa par t  
dans chacun d ’eux sera i t  d iminuée de près de moi t ié  en 20 ans  (en prenant  
comme référence 300 mi l l ia rds,  e l le  sera i t  autour  de 5% pour le  b i lan g lobal  des 
banques,  de 9% pour ce lu i  s t r ic tement en CHF, de 25% pour le  PIB)  

!  La col lect iv i té  suisse se réapproprierait  véri tablement la  rente monétaire 
sur la  durée :  Comme l ’a  montré A l la is  en ce qu i  concerne le  «  créd i t  bancaire  
» :  «  la  va leur  actua l isée de tous les in térêts  fu turs  d ’une somme égale à un est  
préc isément égale à l ’un i té  »  (A l la is ,  1975,  p .131) .  Ce qui  veut  d i re  que par  la  
capi ta l isat ion des in térêts  sur  la  somme prêtée,  s i  ce l le-c i  é ta i t  renouvelée à 
l ’ in f in i  ( longue pér iode de 30 ans et  p lus) ,  leur  montant  correspondra i t  au 
montant  in i t ia l .   

Dans 20 ans ou p lus,  que déc idera ient  de fa i re  nos descendants de cet te  créance ? 
E l le  représentera i t  encore une va leur  non négl igeable.  E l le  pourra i t  tou jours rester  
dans le  b i lan de la  BNS et  produire  des in térêts  pour  la  co l lect iv i té .  E l le  pourra i t  
auss i  (pure suggest ion)  ê t re  t ransformée en rente perpétuel le  à  taux var iab le  et  
ê t re  t ransmise aux générat ions fu tures,  à  t ravers l ’AVS, par  exemple,  qu i  pourra i t  
bénéf ic ier  des in térêts  e t  l iqu ider  le  capi ta l  progress ivement dans un marché où i l  
sera i t  p lus fac i lement  absorbable.  Toutes les condi t ions énoncées pour  son 
ext inct ion aura ient  a lors  é té respectées tout  en contr ibuant  à  la  so lu t ion des 
problèmes l iés au v ie i l l issement de la  populat ion su isse.  

Comme nous pouvons le  voir ,  aucune des prévisions apocalyptiques d’AS ne 
sont à craindre.  El les sont tout s implement inadéquates et  inadaptées car i ls  
n’ont pas vu l ’ intérêt  de cette créance à long terme pour la  Suisse et  son 
avenir .  

 

III. Examen des autres objections soulevées par Avenir 
Suisse 

 

Point 1 : le nouveau système n’est pas adapté pour affronter des 
crises sur le marché des changes. 
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Les l ia isons avec l ’extér ieur  ont  juste été esquissées dans la  d iscuss ion sur  le  
remboursement du prêt .  I l  conv ient  maintenant  de les aborder  dans leur  ensemble 
pour  couper cour t  aux a l légat ions d ’AS qui ,  sans les aborder  au fond,  suggère que 
la  nouvel le  organisat ion ne sera i t  pas à même de les af f ronter .  

Avenir  Suisse,  p.6 :  [par lant  du V-Day et  de ses conséquences]  «  Par 
conséquent ,  i l  faudra i t  prendre des mesures pour prévenir  les opérat ions 
défens ives,  agress ives ou généra lement axées sur  le  prof i t ,  qu i  pourra ient  
ébranler  le  système.  »   

Dans le  même temps,  impl ic i tement,  AS la isse penser  aux lecteurs que le  système 
actue l  est  tout  à  fa i t  à  même de résoudre ce type de problème, ce qu i  est  quand 
même surprenant .  En ef fe t ,  dans sa po l i t ique de contrô le  du taux de change et  de 
f ixat ion d ’un taux-p la fond pour le  CHF, la  BNS a dû accepter  de perdre tout  
contrô le  de la  l iqu id i té  in terne en la issant  se développer une s i tuat ion dans laquel le  
des agents économiques hyper- l iqu ides à des n iveaux jamais vus opèrent  à  côté de 
banques d isposant  de 320 mi l l ia rds de réserves à la  BNS (360 au to ta l  en toutes 
dev ises)  a lors  que 15 suf f i ra ient  (ou i ,  vous avez b ien lu  ! )  pour  sat is fa i re  aux 
ex igences min imales requises pour qu ’ i l  n ’y  a i t  pas de rupture dans le  c i rcu i t  de 
pa iements.  Face à une te l le  s i tuat ion,  comment se comportera i t  le  nouveau 
système ? 

En préambule,  rappelons que dans le  rég ime de changes f lo t tants  qu i  a  prévalu 
jusqu’à l ’é té  2011,  toutes les ob ject ions au nouveau système sont  inadéquates,  
pu isqu’ i l  sera i t  auss i  indépendant  que l ’é ta i t  l ’ac tue l  jusqu’à la  fameuse décis ion 
concernant  la  mise en p lace d ’un système de p la fond pour le  f ranc su isse.  

Mais ,  les cr i t iques ( impl ic i tes)  d ’AS v isent  sur tout  les cas de grandes per turbat ions 
lorsqu’ i l  cherche (ou sous-entend) les po ints  fa ib les du système proposé dans notre  
pro je t  :  

!  Cas d ’une fu i te  devant  le  f ranc su isse :  avantage au nouveau système 

Comme dans le  système actue l ,  les dépôts de non rés idents se dégonf lera ient .  
Comme les banques ont  une p lé thore de l iqu id i tés,  i l  n ’y  aura i t  aucun problème 
pour e l le  pour  les rembourser  e t  la  BNS se t rouvera i t  face à sa tâche habi tue l le  de 
régulat ion du change,  avec toutes les muni t ions nécessaires à son b i lan.  I l  est  
probable que dans ce cas là ,  e l le  la issera i t  f i le r  le  f ranc,  au grand soulagement des 
industr ie ls  e t  des profess ionnels  du tour isme, mais  de manière contrô lée pour ne 
pas prendre de r isques in f la t ionnis tes.  Au bout  du compte,  à  son b i lan,  i l  y  aura i t  
moins de dev ises et  une par t ie  des l iqu id i tés bancaires excédenta i res sera ient  «  
détru i tes ».  I l  est  c la i r  que dans notre  réponse,  nous partons de la  s i tuat ion 
actue l le .  Dans une s i tuat ion « normale » sans réserves de changes et  sans 
l iqu id i tés bancaires en excédent ,  les d i f f icu l tés du nouveau système ne sera ient  en 
r ien augmentées par  rapport  aux d i f f icu l tés que l ’anc ien aura i t  rencontrées.  Au 
contra i re ,  les moyens de contrô ler  la  l iqu id i té  in terne sera ient  considérablement 
amél iorés pu isque la  chute des avoi rs  des non rés idents  pourra i t  ê t re  compensée 
immédiatement  par  une augmentat ion du prêt ,  en la issant  les f inancements de 
l ’économie inchangés (avantage considérable)  

!  Cas d ’entrées massives de capi taux (cas sans doute le  p lus probable)  :  un 
avantage écrasant  du nouveau système 

Comme i l  a  dé jà été s ignalé,  ce cas est  géré de manière t rès prob lémat ique dans le  
système actue l  e t  ne va pas manquer d ’engendrer  des conséquences négat ives,  
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sous forme de « bu l le  »  immobi l ière par  exemple.  En sera i t - t - i l  de même dans le  
nouveau système ? Absolument pas,  e t  sans l ’ in tervent ion,  b ien que tou jours 
poss ib le ,  de taux négat i fs  sur  les dépôts des non-rés idents  comme dans les années 
70 ou de restr ic t ions sur  les mouvements de capi taux tou jours mauvais  pour  
l ’a t t ract iv i té  du pays.  Et ,  c ’est  ce que B&W n’ont  pas vu,  eux qui  sont  s i  e f f rayés 
par  la  perspect ive de ce « prêt -épouvanta i l  »  qu ’ i ls  invoquent  en toutes occasions 
a lors  que,  comme i l  a  é té  montré p lus haut ,  i l  pourra i t  ê t re  un act i f  majeur  pour  la  
Suisse.  

En ef fe t ,  en cas d ’a f f lux  de capi taux et  de contrô le  du taux de change,  la  BNS ne 
pourra i t  r ien fa i re  de moins que d ’absorber  toutes les dev ises of fer tes et  de créer  
du f ranc su isse.  Mais  a lors ,  rencontrera i t -on les mêmes conséquences 
qu’au jourd ’hu i  avec l ’appar i t ion d ’une p lé thore de l iqu id i tés bancaires ? Pas du tout .  
I l  suf f i ra i t  dans ce cas que la  BNS rappel le  (so i t  e l le  d isposera i t  d ’un « ca l l  » ,  so i t  
e l le  ne renouvel lera i t  pas des por t ions de prêt  venant  à  échéance) la  por t ion de 
son « prêt  »  nécessaire  à l ’absorpt ion du surp lus de monnaie de base issu des 
opérat ions de changes,  les a justements de taux d ’ in térêt  amenant  ensui te  les fonds 
nécessaires aux secteurs qu i  en aura ient  besoin,  dont  les banques.  

Est-ce à d i re  que la  soc ié té su isse renoncera i t  à  cet te  créance sur  le  système 
bancaire  qu i  représente pour  e l le  la  récupérat ion de la  rente monéta i re  passée ? 
Pas du tout .  Du point  de vue de la  Suisse,  cet te  créance sera i t  remplacée par  les 
réserves de changes,  c 'est-à-d i re  une créance sur  le  reste du monde qui  produi t  
e l le  auss i  des in térêts  e t  que les c i toyens récupèrent  sous forme de d iv idendes de 
la  BNS. Mais ,  cet te  fo is ,  e l le  pourra i t  en jou i r  sans cra indre les d i f f icu l tés qu ’une 
te l le  s i tuat ion peut  engendrer  dans le  système actue l  !   

Et  en cas de ref lux,  la  Suisse se ret rouvera i t  dans le  premier  cas.  La boucle sera i t  
a ins i  bouclée.  L’invulnérabi l i té  de la  Suisse serait  renforcée,  contrairement aux 
alarmes inconséquentes d’AS.  

 

Point 2 : le franc suisse pourrait-il ne plus être……suisse ? 

AS suggère que le  CHF pourra i t  ê t re  dé local isé.  

Avenir  Suisse,  p.6:  «I l  ne sera i t  donc pas exc lu  que la  créat ion monéta i re  
su isse ne se dé local ise à l ’é t ranger.  »  

En fa i t ,  ce phénomène s ’est  produi t  dans l ’h is to i re  pour la  première fo is  dans les 
années 60-70 avec le  développement d ’un marché de l ’eurodol lar14 qu i  a  about i  à  la  
créat ion de do l lars  en dehors des États-Unis .  Dans un contexte de déf ic i t  extér ieur  
permanent  de la  ba lance de base des Etats-Unis ,  p lus ieurs facteurs ont  concouru à 
l ’éc los ion de ce marché :  (1)  des facteurs in ternes aux États -Unis :  régulat ion des 
taux d ’ in térêt  sur  les dépôts,  restr ic t ion des mouvements de capi taux,  (2)  un 
facteur  po l i t ique :  les  cra in tes des sov ié t iques de vo i r  leurs  avoirs  b loqués dans les 
comptes des banques amér ica ines en cas de conf l i t ,  (3)  les facteurs ob ject i fs  de 
dominat ion du do l lar  :  monnaie véhicu la i re  (servant  aux échanges in ternat ionaux et  
u t i l isée dans les t ransact ions f inancières) ,  larges « ba lances do l lars  »  maintenues 

                                                        

14  Euro-dol la r ,  vocable  donné  à  l ’époque  non pour  sa  loca l isa t ion ,  mais  parce  que  la  
banque  l iée  à  l ’URSS qui  a  lancé  le  phénomène en  acceptant  de  recevoir  e t  de  prê ter  des  
dépôts  en  dol la rs  ava i t  pour  nom de  code  té légraphique .  Euro-bank.  
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par  tous les acteurs du commerce in ternat ional  e t  de la  f inance mondia le ,  réserves 
de change des banques centra les pr inc ipa lement en USD et  prêtes à se p lacer  sur  
le  marché le  p lus rémunérateur… .  Dès lors ,  avec une base monéta i re  en constante 
expansion (déf ic i t  extér ieur) ,  la  masse monéta i re  en do l lars  a  pu se mul t ip l ier  
pu isque le  marché éta i t  large,  que le  mécanisme du créd i t  bancaire  pouvai t  jouer  à  
p le in  car  le  taux de re-dépôt  des fonds prêtés dans les banques du système éta i t  
é levé et  qu ’en cas de problème de l iqu id i té  d ’une banque,  i l  y  ava i t  un vaste 
marché monéta i re  qu i  pouvai t  a ider  à  y  pa l l ier .  

I l  est  b ien év ident  qu ’aucun de ces facteurs ne joue pour  le  f ranc su isse.  I l  a  é té  
ut i l isé largement dans les dern ières années,  du fa i t  de taux d ’ in térêt  re la t ivement 
bas,  dans la  spéculat ion in ternat ionale sur  les dev ises et  les act i fs  dans le  cadre 
de la  technique du « carry  t rade15 »   (à  l ’ ins tar  du yen)  e t  dans le  f inancement de « 
bu l les » immobi l ières dans les pays de l ’Est  e t  dans les pays du Sud de l ’Europe,  
mais  ce la  n ’a  r ien à vo i r  avec la  quest ion car ,  à  la  source de ce la ,  i l  y  ava i t  tout  
s implement la  créat ion monéta i re  des banques su isses prêtant  à  leurs consoeurs 
de ces pays.  Dans le  cas Suisse :  

!  La monnaie n ’est  pas une monnaie in ternat ionale avec tous les at t r ibuts  
a t tachés à ce concept  :  e l le  in terv ient  dans la  d ivers i f icat ion des por te feu i l les  
des banques centra les ( réserve de va leur)  mais  n ’est  pas,  b ien sûr ,  une 
monnaie véhicu la i re ,  e t ,  donc,  les agents économiques ne sont  pas enc l ins à 
déten i r  des «balances CHF » à l ’extér ieur .  

!  La base monéta i re  du système ne peut  pas venir  :  
#  d ’opérat ions extér ieures qu i  met t ra ient  s t ructure l lement  entre les mains de 

non-rés idents  des CHFs qu’ i ls  voudra ient  conserver  pu isque la  ba lance 
extér ieure est  excédenta i re .  

#  de prêts  de banques su isses qu i ,  dans le  nouveau système, devra ient  
emprunter  des fonds « p le ins » (s i  l ’on peut  d i re)  e t  donc fera ient  monter  les 
taux immédiatement,  ce qu i  é te indra i t  toute ve l lé i té  spéculat ive.  

#  Les prêts  fa i ts  en CHF à l ’extér ieur  n ’aura ient  aucune chance de se 
mul t ip l ier  car  les organismes prêteurs devra ient  les couvr i r  en « cash » (en 
les empruntant  sur  le  marché) e t  ne pourra ient  p lus dès lors  ê t re  compét i t i fs  
par  rapport  au marché domest ique.  

Par  a i l leurs,  i l  nous semble que la  BNS aura i t  tous les moyens de mett re  à mal  le  
système :  (1)  en ve i l lant  aux prêts  fa i ts  par  les banques su isses dans des 
condi t ions de ce type et  en a justant  son prêt ,  (2)  en at taquant  les banques 
étrangères qu i  se r isquera ient  à  ce jeu par  des opérat ions adéquates qu i  met t ra ient  
à  mal  leurs b i lans et  leurs t résorer ies.  

En conclusion,  i l  nous parait  que cet  argument relat i f  à  une créat ion monétaire 
hors de suisse n’a aucune valeur pour des raisons str ictement économiques.  

 

                                                        

15  Carry  t rade :  Une opéra t ion  spécula t ive  de  ce  type  es t  menée  en  jouant  sur  les  
d i f fé ren t ie ls  de  taux  en t re  deux  monnaies  :  Les  monnaies  for tes  à  taux  fa ib les  servent  de  
base  d’emprunts  aux  spécula teurs  qui  rep lacent  les  montants  empruntés  dans  d’aut res  
monnaies  rappor tan t  des  taux  p lus  é levés .  S i  leurs  prév is ions  se  réa l i sen t ,  i l s  peuvent  
bénéf ic ie r  du  ga in  de  por tage  ( le  d i f fé ren t ie l  de  taux  d’ in térê t )  e t  de  l ’appréc ia t ion  
éventue l le  de  la  devise  d’ inves t i ssement  par  rappor t  à  la  devise  d’emprunt .  
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Point 3 : la réforme proposée ne change pas vraiment la situation 
en matière de risques bancaires et il suffirait d’améliorer 
l’environnement prudentiel et réglementaire pour rendre plus sûr le 
système actuel. 

Avenir  Suisse,  p.5 :  [Compte tenu du fa i t  que la  t ransposi t ion à la  
monnaie p le ine n ’est  réa l isée qu’avec les comptes courants  et  pas avec 
les comptes d ’épargne. . . ]  «  A l ’except ion du r isque des ret ra i ts  massi fs ,  
au jourd ’hu i  peu présent  dans la  prat ique,  presque tous les autres r isques 
l iés la  l iqu id i té  ou la  so lvabi l i té  des banques universe l les ex is tera ient  
encore.  »  

Avenir  Suisse,  p.7  :  « AS a montré comment renforcer  le  système 
f inancier  grâce à des prescr ip t ions p lus s t r ic tes en mat ière de fonds 
propres,  une mei l leure rég lementat ion bancaire  et  à  un rég ime d ’exécut ion 
p lus ef f icace.  »   

Sans pouvoir  t ra i ter  la  quest ion des p lans de réforme actue ls  au fond,  i l  conv ient  
de fa i re  deux remarques sur  les asser t ions de B&W. 

!  I ls  ont  la  mémoire cour te  quand i ls  prétendent  que le  c lass ique ret ra i t  des 
dépôts est  au jourd ’hu i  peu per t inent  :  s i  les queues devant  la  banque angla ise « 
Northern Rock » et  d ’autres pet i tes banques para issent  au jourd ’hu i  
anecdot iques,  i ls  oubl ient  que,  pour  év i ter  que le  phénomène ne se généra l ise,  
i l  a  fa l lu  que les banques centra les et /ou les gouvernements garant issent  non 
seulement les dépôts,  tous les dépôts ! ,  mais  auss i  les prê ts  sur  le  marché 
in terbancaire .  Et  au jourd ’hu i  encore,  les banques re fusent  de se prêter  entre  
e l les !  

!  Ces « ré formateurs/br ico leurs » sont  comme les généraux qu i  regagnent  haut  la  
main sur  le  papier  la  bata i l le  qu ’ i ls  v iennent  de perdre de manière honteuse.  
L ’approche consis te  à prendre po int  par  po in t  tous les symptômes des maladies 
passées et  de tenter  de les ef facer ,  en su ivant  l ’exemple d ’AS, au coup par  
coup :   

#  Capi ta l  :  ra t ios poussés à des n iveaux p lus é levés,  vo i re  astronomiques 
(Suisse) ,  avec des ra f f inements pour  créer  des couss ins (buf fers)  contra-
cyc l iques et  des renforcements pour  les organismes f inanciers  considérés 
comme présentant  des r isques systémiques.  

#  L iqu id i tés :  des ra t ios à cour t  e t  long terme pour l im i ter  la  t ransformat ion 
#  Des contra in tes règ lementa i res de toutes sor tes pour tenter  de l imi ter  les 

débordements,  vo i re  en in terd isant  cer ta ines act iv i tés comme le  «  t rad ing » 
( la  fameuse règ le  « Volcker ») .   

Le fa i t  est  que,  pour  restaurer  une conf iance tou jours défa i l lante,  le  système actue l  
nécess i te ,  d ’une par t ,  une consommat ion de capi ta l  cons idérable,  comme s i  le  
capi ta l  à  r isque n ’é ta i t  pas la  denrée la  p lus préc ieuse dans une économie,  e t ,  
d ’autre  par t ,  une mul t ip l icat ion des contra in tes rég lementa i res qu i  augmentent  de 
manière dramat ique ses coûts  de fonct ionnement.  La rég lementat ion Dodd-Franck 
est  exempla i re  de ce po int  de vue.  Mais ,  même dans une te l le  conf igurat ion,  tout  le  
monde sa i t  b ien que le  système ne peut  vra iment  fonct ionner  qu ’en s ’appuyant  sur  
des systèmes de garant ie  sur  les dépôts et ,  f ina lement,  en s ’abr i tant  sous 
l ’ombre l le  d ’une garant ie  é tat ique expl ic i te  ou impl ic i te .  Et  les tentat ives de mett re  
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en p lace des procédures de « ba i l  in 16  » ,  a f in  de protéger  les États  des 
conséquences des fa i l l i tes  bancaires,    ne peuvent  que créer  tou jours p lus 
d ’ incer t i tude et  augmenter  le  coût  des ressources d ’une pr ime de r isque  qui  
a lourd i ra  sensib lement encore le  coût  de l ’ in termédiat ion bancaire.  Vra iment ,  
toutes ces tentat ives sont ,  e t  ne peuvent  qu ’ê t re ,  vouées à l ’échec.   

La ré forme proposée cherche,  e l le ,  à  a l ler  au cœur du problème :  

!  D ’un côté,  e l le  sécur isera i t  complètement les inst ruments monéta i res en fa isant  
des inst ruments monéta i res considérés par  les agents économiques comme des 
«encaisses t ransact ionnel les » une « monnaie p le ine »,  c 'est -à-d i re  une 
monnaie de base créée une fo is  pour  toutes par  la  BNS (comme les b i l le ts)  sans 
être  t r ibuta i re  d ’un quelconque mécanisme de créd i t  qu i  en assurera i t  la  
créat ion et  le  renouvel lement  ;  

!  De l ’autre ,  e l le  poussera i t  au développement d ’act i fs  f inanc iers  représentat i fs  
d ’une vra ie  épargne,  que ceux-c i  so i t  sous la  forme de dépôts à terme ou de 
t i t res de créances négociab les.  

E l le  présente deux t ra i ts  d is t inct i fs  qu i  la  d i f férenc ient  rad ica lement  du système 
actue l .  Le système des pa iements et  le  c i rcu i t  épargne-crédi t  sera ient  
complètement déconnectés,  d ’où une conséquence t rès importante :  IL  N ’Y AURAIT 
PLUS DE CRISE SYSTÉMIQUE POSSIBLE.  

S i  une banque de f inancement ava i t  un problème de so lvabi l i té ,  e l le  pourra i t  cesser  
ses pa iements à tout  moment,  ce la  n ’aura i t  aucune conséquence sur  le  système de 
paiements qu i  sera i t  indépendant  e t ,  donc,  le  système économique pourra i t  
cont inuer  à  fonct ionner comme s i  de r ien n ’é ta i t .  Ce qui  fa i t  que l ’act iv i té  
fonct ionne et  que les revenus sont  générés,  c ’est  la  c i rcu la t ion de la  monnaie,  par  
déf in i t ion dans notre  ré forme « la  monnaie p le ine ».  Les économistes de quelque 
obédience qu’ i ls  so ient  ne peuvent  que souscr i re  au t ru isme que représente 
l ’équat ion quant i ta t ive :  le  montant  des t ransact ions to ta les dans une économie,  
d ’où résul te  son revenu nat ional ,  est  égal  à  son s tock de monnaie mul t ip l ié  par  sa 
v i tesse de c i rcu la t ion.  Dans la  ré forme proposée,  le  s tock de monnaie est  
désormais  GARANTI et  i l  sera i t  poss ib le  (mais  ce sera i t  t rop long ic i )  de montrer  
que les f luctuat ions de la  v i tesse ne peuvent  qu ’en être  amoindr ies,  e t ,  avec e l les,  
les f luctuat ions économiques.  

Dans ce contexte,  les banques pourra ient  re t rouver  toute leur  l iber té  dans leur  
fonct ion d ’ in termédia i re  f inanc ier  e t  dans toutes les autres act iv i tés qu ’e l les 
souhai teront  développer,  que ce so i t  des act iv i tés d ’ ingénier ie  f inancière,  de 
banque d ’ invest issement,  de banque de marché ou autres.  E l les se présentera ient  
au publ ic  avec leur  n iveau de capi ta l  (un min imum pourra i t  ê t re  requis  mais  ce ne 
devra i t  ê t re  à  terme même pas nécessaire) ,  leurs act iv i tés p lus ou moins r isquées 
(y  compr is  les act iv i tés de marché)  e t  leur  po l i t ique de gest ion des r isques.  Des 
agences d ’éva luat ion ( ra t ings)  pourra ient  éc la i rer  le  marché sur  la  qual i té  de 
l ’organisme et  les r isques encourus.  Et ,  à  la  f in ,  ce sera ient  des agents 
économiques p le inement responsabi l isées qu i  chois i ra ient  leurs  é tab l issements 
avec les rendements af férents  à  leur  n iveau de r isque (b ien sûr ,  des étapes 
peuvent  ê t re  env isagées pour cet te  mise en p lace) .  I l  y  a  peu d ’exemples que des 
                                                        

16 Les  procédures  de  «  ba i l  in  »  cons is ten t  à  rendre  f ina lement  «  subordonnées  »  tou tes  
de t tes  de  la  banques ,  y  compris  les  dépôts  à  vue ,  une  fo is  épuisées  tou tes  les  au t res  
ressources  propres  de  la  banque  e t  tou tes  les  de t tes  «  jun ior  » .  (essent ie l lement  les  vra ies  
de t tes  subordonnées) .  
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é tab l issements f inanciers  de ce type fassent  fa i l l i te  dans un cadre économique 
stab i l isé par  la  ré forme e l le-même. Et ,  s ’ i ls  le  font ,  i l  y  a  peu de chances que les 
per tes so ient  substant ie l les pour  les prêteurs,  sauf  cas except ionnel  
d ’ incompétence caractér isée (Cas de la  fa i l l i te  du Crédi t  Lyonnais  par  exemple) .  

I l  s ’agit  donc d’une dif férence radicale d’approche.  Dans le  premier cas,  i l  
s ’agit  de fa ire marcher vai l le  que vai l le  un système dont le  fonctionnement 
présente un vice à la  base qui  a  causé tout au long de son histoire 
d’ innombrables catastrophes f inancières et ,  en conséquence,  économiques et  
sociales:  le  mécanisme de la  créat ion de monnaie par le  crédit  bancaire.  Dans 
notre approche,  i l  s ’agit  d’opérer une opérat ion chirurgicale en al lant  au cœur 
du problème en él iminant ce cancer:  le  mécanisme du crédit  bancaire.  A part ir  
de là ,  i l  est  possible de reconstruire un système sol ide,  stable,  contrôlable.  

 

Point 4 : la réforme n’apporte rien en matière de contrôle monétaire 
car les banques centrales ont tous les instruments pour le faire.  

Dans leur  vo lonté de contrer  tous les arguments en faveur de la  ré forme, B&W 
n’hés i te  pas à proférer  des contrevér i tés f lagrantes car  s ’ i l  y  a  un domaine où les 
po l i t iques menées ont  tou jours été des échecs f lagrants ,  c ’est  b ien la  po l i t ique 
monéta i re .  

Avenir  Suisse,  p.7:  «Enf in ,  i l  faut  rappeler  que,  dans notre  système 
actue l ,  la  banque nat ionale d ispose déjà de tous les inst ruments pour  
l im i ter  la  créat ion monéta i re  des banques commerc ia les,  s i  te l le  est  sa 
vo lonté.  »  

Dans ce domaine,  tout  a  é té essayé pour tenter  de contrô ler  les agrégats 
monéta i res et ,  à  par t i r  d ’eux,  l ’act iv i té  économique et  l ’ in f la t ion.  Sans pouvoir  
entrer  dans un exposé h is tor ique que les auteurs de l ’é tude fera i t  b ien de rév iser ,  
c i tons,  dans un ordre approx imat ivement chronolog ique :  la  po l i t ique par  l ’escompte,  
les taux d ’ in térêt  associés souvent  à  la  manipulat ion des taux de réserves 
ob l igato i res,  l ’encadrement du créd i t  (p lu tô t  en Europe),  le  contrô le  quant i ta t i f  «  ex 
ante » de la  base monéta i re  par  la  Banque Centra le   (ce que l ’on a appelé « le  
monétar isme ») .  Toutes ces pol i t iques ont  é té marquées par  des échecs 
re tent issants  d ’où l ’abandon to ta l  de toute ré férence aux agrégats monéta i res et  le  
choix  d ’une s t ra tég ie  to ta lement nouvel le  :  la  s t ra tég ie  d i te  «  in f la t ion target ing »,  
pensée dans la  l igne des modes in te l lectue l les de l ’époque (ant ic ipat ions 
ra t ionnel les et  e f f ic ience des marchés f inanc iers  notamment) ,  dont  on a pu vo i r  les 
conséquences désastreuses :  cr ise in ternet  (2000-2002),  bu l le  des act i fs  des 
années 1995-2008,  e f fondrement généra l  de 2008…  E t ,  au jourd ’hu i ,  dans le  même 
cadre,  car  i l  n ’y  en a p lus d ’autres dans les l im i tes du système actue l ,  les banques 
centra les essaient  de re lancer  la  machine,  6  ans après le  début  du désastre ,  à  
coups d ’ in ject ions forcenées de l iqu id i tés bancaires,  de taux d ’ in térêt  ramenés à 0,  
de nouvel les bu l les sur  les act i fs  sans pouvoir  pour tant  dans la  p lupar t  des pays 
re lancer  l ’o f f re  e t  la  demande de créd i t  e t  sans savoir  comment i l  sera poss ib le  de 
contrô ler  à  nouveau toute cet te  l iqu id i té  sans de nouveaux drames.  
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D’a i l leurs,  même dans un pays 
pourtant  réputé ca lme et  b ien géré 
comme la  Suisse,  i l  suf f i t  de regarder  
les graphiques d ’évolut ion de M1, M2,  
M3 pour vo i r  que l ’on est  lo in  du « 
contrô le  f in  » ,  comme d isent  B&W, de 
la  masse monéta i re .   

L ’asser t ion de B&W re lève donc de 
leur  méthode généra le souvent  t rès 
hasardeuse,  mais ,  cet te  fo is ,  e l le  est  
suscept ib le  de les d isqual i f ier  
complètement dans l ’é tude des 
problèmes monéta i res.  Sans cra in te  
d ’ê t re  contred i t ,  i l  es t  poss ib le  
au jourd ’hu i  de marte ler  :  TOUTES LES 
POLITIQUES DE RÉGULATION MONÉTAIRE ONT ÉCHOUÉ, CELLES D’HIER  
COMME CELLES D’AUJOURD’HUI.  ELLES ONT ÉTÉ ET SONT INCAPABLES DE 
MAITRISER LES ÉVOLUTIONS MONÉTAIRES.  

Au contraire,  notre proposit ion reconstruit  la  possibi l i té  de mener une 
pol i t ique monétaire effect ive :  

!  En rétabl issant les frontières entre les instruments monétai res et  les 
véhicules d’épargne.  

!  En évitant que la  créat ion monétaire ne soit  soumise aux « esprits  animaux 
» des agents économiques car el le  déconnecte cel le-ci  du mécanisme du 
crédit .  

!  En redonnant à la  Banque nat ionale et ,  à  travers el le ,  à  toute la  société 
suisse la  maitr ise de sa croissance et  donc la  possibi l i té  de l ’a juster  pour 
atteindre l ’eff icacité maximale de l ’économie tout en préservant la  stabi l i té  
de cette dernière.  

 

Point 5 : avec cette réforme, il n’est pas possible de savoir quel 
agrégat monétaire il faudrait gérer. 

I l  n ’est  pas sans saveur de l i re ,  après les sentences concernant  la  capaci té  des 
banques centra les à manier  les agrégats monéta i res au jourd ’hu i  «  se lon leur  
vo lonté » (AS p.7) ,  que la  ré forme est  f loue de ce po int  de vue.  

Avenir  Suisse,  p7 :  « I l  restera i t  à  savoir  quel le  masse monéta i re ,  parmi 
les d i f férentes ex is tantes,  le  monétat i f  aura i t  désormais à gérer ,  e t  
comment.  I l  ne pourra i t  contrô ler  que l ’agrégat  M1 (numéra i re  et  comptes 
courants  auprès des banques de v i rement) .  De p lus,  dans les débats 
publ ics e t  sc ient i f iques,  i l  n ’y  a  pas unanimi té  sur  les règ les de régulat ion 
et  les pouvoirs  d iscrét ionnaires opt imaux permettant  d ’y  dév ier…  »  

Le choix  de l ’ob ject i f  M1,  M2,  M3 ne se posera i t  p lus car  la  seule masse monéta i re  
dont  dépendra i t  toute la  «  mécanique » économique sera i t  représentée par  «  la  
monnaie p le ine »,  d isons pour par ler  le  langage courant ,  la  monnaie de base,  entre  
les mains des agents économiques.  I l  s ’ag i ra i t  des comptes de règ lement e t  du 
numéra i re  qu i  formera ient  la  masse monéta i re  M. Au pass i f  des banques,  en dehors 
de l ’endet tement auprès de la  BNS, i l  n ’y  aura i t  p lus que les p lacements des agents 
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économiques sous forme de dépôts à terme ou de t i t res de créances négociab les,  
en d ’autres termes des prêts  fa i ts  aux banques.  Ce sera i t  une cro issance régul ière 
de cet te  masse monéta i re  que la  BNS devra i t  rechercher  e t ,  s i  les  c i toyens le  
chois issa ient  a ins i ,  cet te  cro issance représentera i t  pour  eux un « d iv idende soc ia l  
»  versé au budget  de la  nat ion.   

Mais ,  i l  est  vra i  qu ’ i l  pourra i t  y  avo i r  deux é léments per turbateurs dans ce be l  
ordonnancement :  

!  Le premier  est  d ’ordre extér ieur  :  une ruée sur  le  CHF, la  Suisse étant  
considérée désormais comme le  pays le  p lus sûr  du monde.  

!  Le second est  l ié  à  l ’adaptat ion des agents économiques au nouveau modèle 
d ’organisat ion et  à  l ’évo lu t ion de leurs choix  entre  l ’encaisse et  le  p lacement :  
Par tant  d ’une s i tuat ion de « t rappe à l iqu id i té  »  comme aujourd ’hu i ,  i l  n ’est  pas 
poss ib le  de savoir  quand les agents économiques ret rouveront  une répar t i t ion 
opt imale de leurs avoi rs .  Or,  s i  la  BNS peut  contrô ler  M, e l le  ne peut  pas 
contrô ler  l ’encaisse dés i rée des acteurs économiques et  donc le  rapport  M/Y (Y 
étant  le  revenu) ⇒  c 'est -à-d i re  la  v i tesse de c i rcu la t ion 

En fait ,  tous ces points ont déjà été étudiés.  La gestion combinée de la  masse 
monétaire et  du « prêt  BNS » permet de répondre à tous les problèmes posés 
avec une r igueur et  une précision impensables dans le  système actuel .  

 

Point 6 : l’adoption de la réforme engagerait la Suisse sur une voie 
risquée et dangereuse et, une fois lancée, il ne serait plus possible 
de revenir en arrière. 

Le tab leau des cr i t iques adressées au pro je t  ne sera i t  pas complet  sans cet  appel  à  
la  dramat isat ion v isant  à  provoquer chez le  lecteur  une peur  inst inct ive du saut  
devant  l ’ inconnu.  Selon AS, la  ré forme sera i t  «  i r révers ib le  »  et ,  donc,  son échec 
sera i t  l ’échec déf in i t i f  de la  Suisse et  l ’assurance d ’un déc l in ,  vo i re  d ’un 
ef fondrement i r rémédiable.  Le tout  dans un un ivers «  to ta l i ta i re  »  !  

Avenir  Suisse,  p.6-7 :  « Cela est  d ’autant  p lus inquiétant  qu ’une réforme 
v isant  la  monnaie p le ine est  prat iquement i r révers ib le  (contra i rement ,  par  
exemple,  à  un taux de change f ixe ou des cont ingents  à  l ’ immigrat ion) . ”  

Cette af f i rmat ion de B&W est  for t  in téressante car ,  comme leurs « sentences » sur  
la  po l i t ique monéta i re ,  e l le  met  en p le ine lumière une double ignorance.   

!  D’abord,  l ’ ignorance de l ’h istoire.  Dans tous les pays (nous d isons b ien tous)  
i l  y  a  eu des tentat ives de mett re  en p lace des « monnaies p le ines » ,  ce la  
s ’appela i t  a lors  l ’encaisse-or ,  su i te  aux gabegies bancaires dans l ’émiss ion de 
b i l le ts  qu i  fu t  la  première industr ie  des banques.  Dans tous les pays,  i l  fu t  tenté 
de créer  une inst i tu t ion,  la  Banque centra le ,  pour  s ’accaparer  du monopole de 
cet te  fonct ion et  met t re  de l ’ordre,  c 'est-à-d i re  év i ter  les cr ises à répét i t ion du 
fa i t  des soubresauts  de la  monnaie-créd i t .  Et ,  dans tous les pays,  les banques 
contournèrent  a l lègrement cet te  in terd ic t ion en développant  le  créd i t  bancaire  
sur  la  base du dépôt  à  vue.  Comme quoi ,  on en rev ient…  I l lus t rons le  cas par  la  
Suisse en mettant  en perspect ive l ’ar t ic le  99 de la  const i tu t ion fédéra le  que 
nous avons rappelé dans notre  in t roduct ion.  
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Pendant  des s ièc les,  les cantons ont  payé leurs dépenses par  le  b ia is  de 
monnaies qu ’ i ls  f rappaient  eux-mêmes;  depuis  1848,  c ’est  la  Confédérat ion qu i  
en a la  charge.  C ’est  autour  des années 1870 que les banques ont  découvert  
que la  créat ion monéta i re  é ta i t  rentab le et ,  dans un c l imat  de concurrence 
sauvage,  e l les se sont  mises à fa i re  tourner  de p lus en p lus leurs propres 
p lanches à b i l le t .  C ’est  pourquoi ,  en 1891,  la  vox popul i  in terd i t  aux banques 
d ’ impr imer des b i l le ts  de banque et  remit  à  la  Banque nat ionale la  
responsabi l i té  de cet te  tâche.  Mais ,  b ien entendu,  les banques ne purent  
abandonner cet te  source « miraculeuse » de prof i t ,  émett re  à  vo lonté des 
promesses de payer  e t  toucher une rémunérat ion pour  ce la .  C ’est  a lors  que se 
développa le  créd i t  bancaire  l ié  à  la  créat ion de monnaie scr ip tura le  

Le but de notre ini t iat ive,  ce n’est  ni  plus,  ni  moins que la  reprise du travai l  de 
nos ancêtres que les lobbies bancaires ont mis à mal.  Faire en sorte que la  
monnaie et  les bénéfices de sa créat ion redeviennent un monopole d’état  par 
la  «  nat ional isat ion » de la  monnaie électronique.  

!  Ensuite,  l ’ ignorance des mécanismes économiques.  I l  n ’y  aura i t  aucune 
d i f f icu l té  à  fa i re  «  machine arr ière »  :  r ien ne sera i t  p lus fac i le  que de revenir  à  
la  s i tuat ion actue l le  s i  le  peuple un jour  déc ida i t  de renouer avec la  gabegie 
actue l le  e t  d ’abandonner la  créat ion monéta i re  e t  les bénéf ices af férents .  Une 
seule mesure suf f i ra i t  :  permett re  aux banques de recevoir  des dépôts à vue et  
de leur  donner,  comme aujourd ’hu i ,  pouvoir  de règ lement.  En moins de temps 
qu’ i l  n ’en faudra i t  pour  le  d i re ,  la  concurrence in terbancaire  a idant ,  les banques 
cherchera ient  par  tous les moyens à at t i rer  les dépôts à vue et  d ’épargne,  en 
donnant  aux premiers un goût  d ’épargne ( rémunérat ion)  e t  aux seconds un goût  
de l iqu id i té  (d isponib i l i té  à  vue) ,  e t  à  év incer  l ’anc ienne monnaie ( la  monnaie 
p le ine)  comme e l le  a  év incé la  monnaie numéra i re  au cours du temps.  Qui  se 
souv ient ,  par  exemple,  qu ’en 1985,  la  monnaie numéra i re  ( l ’équiva lent ,  s i  l ’on 
peut  d i re  de la  «  monnaie p le ine »,  à  l ’époque) représenta i t  40% des dépôts à 
vue(! )  ?  Et  là-dessus,  dans le  cadre du même processus,  les banques 
recommencera ient  à  fa i re  du créd i t  en inscr ivant  de nouveaux dépôts à  vue au 
créd i t  de leurs c l ients  en contrepar t ie  d ’une promesse de payer  à  terme. Et  le  
ba l  pourra i t  recommencer… .  E t  avec lu i ,  ses moments d ’euphor ie  e t  de…gueule 
de bo is…  après les cr ises.  
 
 

CONCLUSION GÉNÉRALE 

En conclus ion de cet te  réponse,  i l  est  poss ib le  a ins i  de ca lmer les inquiétudes et  
les angoisses sur- jouées de B&W et  d ’Avenir  Suisse concernant  la  ré forme d i te  «  
Monnaie P le ine » :  

$  Non,  e l le  ne per turbera aucun f inancement n i  pendant ,  n i  après sa mise en 
œuvre ;  

$  Non,  e l le  ne créera pas une s i tuat ion de d iset te  monéta i re  qu i  é touf fera la  
cro issance de l ’économie su isse ;  

$  Non,  e l le  ne créera aucune panique sur  les marchés de capi taux,  s i  ce n ’est  
peut  ê t re  l ’engouement 

$  Non,  e l le  n ’ instaurera pas une p lan i f icat ion autor i ta i re  e t  un Gosplan » à la  
mode su isse.  

Au contra i re  :  
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$  Oui ,  e l le  créera une monnaie indestruct ib le  en toutes c i rconstances  
$  Oui ,  e l le  garant i ra  un système monéta i re  dénué de toute poss ib i l i té  de cr ises 

systémiques de quelque nature qu ’e l les so ient  ;  
$  Oui ,  e l le  assurera la  cro issance dans la  s tab i l i té  grâce à une mai t r ise to ta le  

de l ’o f f re  de monnaie ;  
$  Oui ,  e l le  conduira  à  une a l locat ion opt imale des ressources en permettant  

aux taux d ’ in térêt  de jouer  leur  vra i  rô le  e t  en a justant  en permanence la  
s t ructure de l ’ invest issement à  la  s t ructure de l ’épargne,  c 'est-à-d i re  des 
choix  des agents économiques entre  le  présent  e t  l ’avenir  ;  

$  Oui ,  e l le  réduira  les d is tors ions dans la  répar t i t ion des revenus en 
permettant  à  la  co l lect iv i té  de se réappropr ier  la  rente monéta i re  e t  en 
apportant  à  la  Confédérat ion et  aux cantons de nouvel les ressources qu ’ i ls  
u t i l iseront  comme le  voudront  les c i toyens su isses.  

Quel le  hargne,  Avenir  Suisse n ’a- t - i l  pu dé jà déployer  contre cet te  in i t ia t ive qu i  est  
juste en t ra in  de sor t i r  des l imbes !  I l  est  poss ib le  de s ’ in terroger  sur  les ra isons de 
ce l le-c i  face à un pro je t  apol i t ique par  essence,  car  chaque courant  peut  y  t rouver  
son compte en chois issant  l ’angle d ’a t taque qui  lu i  conv ient ,  y  compr is  les l ibéraux 
comme ceux d ’AS. Avenir  Suisse,  qu i  se targue d ’ê t re  un chantre du l ibéra l isme a-
t - i l  seu lement  réa l isé que cet te  ré forme fu t  conçue et  promue non seulement  par  
des l ibéraux,  mais  par  les p lus grands d ’entre eux qui  ont  br i l lé  au f i rmament de la  
sc ience économique ? S i  le  l ibéra l isme af f iché d ’Avenir  Suisse éta i t  autre  chose 
que la  défense des in térêts  acquis ,  les membres de ce «  Think Tank » 
comprendra ient  que cet te  ré forme réa l ise les idéaux du vra i  l ibéra l isme :  un 
capi ta l isme basé sur  l ’épargne,  l ’e f for t  e t  la  capaci té  entrepreneur ia le ,  contre un 
capi ta l isme nauséabond fondé sur  la  spéculat ion la  p lus éhontée à base de créd i t  
bancaire  à tout-va,  sur  la  recherche de p lus-va lues dér ivées de l ’ in f la t ion monéta i re ,  
sur  la  défense des rentes,  en par t icu l ier  de la  rente monéta i re  qu i ,  avec la  
f inanc iar isat ion de l ’économie,  a  pr is  des propor t ions catastrophiques.  Pour que 
cet te  in i t ia t ive de c i toyens l ibres et  responsables susc i te  tant  de ha ine,  i l  faut ,  c ’est  
cer ta in ,  qu ’e l le  heur te  beaucoup d ’ in térêts  en p lace !  

Pourtant ,  ces at taques ne feront  pas dév ier  de leur  route ceux qui  ont  déc idé d ’en 
appeler  à  leurs conci toyens pour met t re  f in  à  ce scandale h is tor ique.  Ce fa isant ,  i ls  
savent  qu ’au-delà des c i toyens su isses dont  i ls  a t tendent  une adhésion cro issante 
au fur  e t  à  mesure que ceux-c i  comprendront  mieux en quoi  ce pro je t  défend leurs 
in térêts  pr imord iaux,  i ls  lu t tent  auss i  pour  que la  Suisse so i t  le  phare d ’un monde 
en désarro i .  Car ,  en adoptant  une te l le  ré forme, non seulement les c i toyens su isses 
re t rouvera ient  le  cours de leur  propre h is to i re ,  pro longeant  ceux de 1891,  mais  i ls  
ouvr i ra ient  au monde une nouvel le  vo ie  pour  résoudre les prob lèmes d ’un système 
économique aux abois ,  démontrant  par  là  même comment une vér i tab le  démocrat ie ,  
qu i  donne d i rectement la  paro le  à ses c i toyens,  peut  met t re  en échec les 
o l igarch ies les mieux insta l lées.  

 

ANNEXE 1 

 

REPLACER LA RÉFORME DANS LE PROLONGEMENT DE SA TRADITION 
HISTORIQUE 
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COMMENT GUÉRIT-ON D’UN CANCER QUI MINE LE SYSTÈME ÉCONOMIQUE ET 
SOCIAL ? 

La lu t te  des p lus grands économistes contre le  fonct ionnement du système bancaire  
à couver ture f ract ionnaire .  

 

AS a ra ison (pour  une fo is  ! )  de rep lacer  ce pro je t  dans un cont inuum his tor ique,  
pu isque ces d iscuss ions sur  les t ravers d ’un système monéta i re  reposant  sur  le  
système du créd i t  remontent  lo in  dans le  passé.  C ’est  en fa i t  R icardo qui  a  lancé le  
débat  au début  de 19ème s ièc le  avec son pro je t  de Banque Nat ionale d ’Angleterre,  
en vue de mett re  f in  à  la  gabegie de l ’émiss ion de b i l le ts  par  les banques et  des 
cr ises perpétuel les que ce la  engendra i t .  I l  fu t  su iv i  par  les économistes de la  «  
Currency School  » ,  ce qu i  donna l ieu à l ’Acte de Peel  de 1844 donnant  l ’exc lus iv i té  
de l ’émiss ion de b i l le ts  à  la  Banque d ’Angleterre.  Malheureusement,  les banques 
t rouvèrent  la  parade et  inventèrent… le  dépôt  à  vue et  l ’émiss ion de monnaie 
scr ip tura le  !  Le grand mai t re  de Lausanne,  Léon Walras,  re lança le  débat ,  une fo is  
qu ’ i l  eût  compr is  que c ’é ta i t  l ’ in t roduct ion d ’une monnaie de créd i t  qu i ,  seule,  
pouvai t  enrayer  les mécanismes d ’a justement de l ’économie à la  recherche de son 
équi l ibre généra l .  Encore un saut  dans le  temps,  e t  nous t rouvons l ’Ecole 
autr ich ienne et ,  avec e l le ,  le  génia l  Ludwig Von Mises (1922).   

Mais ,  i l  est  vra i  que le  su je t  pr i t  une ampleur  considérable avec la  cr ise de 1929,  
avec la  publ icat ion d ’un l iv re  écr i t  par  un…chimiste :  Freder ick Soddy,  Pr ix  Nobel  
de Chimie en 1921.  C ’est  à  par t i r  de ce moment,  su i te  à  l ’approbat ion apportée par  
l ’é l i te  des économistes,  emmenée par  Franck Knight ,  que s ’é labora ce qu ’ i l  est  
convenu d ’appeler  le  «  P lan de ré forme bancaire  de Chicago» sous la  houlet te  
d ’économistes de l ’Univers i té  de l ’ I l l ino is ,  dont  le  prest ig ieux Henry S imons,  qu i  
furent  b ientôt  re jo in ts  par  le  p lus grand de tous les économistes de l ’époque et ,  
peut-êt re ,  de tous les temps :  I rv ing F isher ,  qu i  a l la i t  y  consacrer  tous ses ef for ts  
jusqu’à sa mort  en 1947.  L ’ idée de base éta i t  s imple mais  révo lut ionnaire  :  I l  fa l la i t  
rompre avec un système qui  l ia i t  c réat ion monéta i re  et  mécanismes du crédi t  
bancaire ,  cause de tous les malheurs des économies de marché et ,  dans ce but ,  i l  
fa l la i t  ins t i tuer  un taux de réserves en monnaie banque centra le  de 100% sur  les 
dépôts à vue.  Contra i rement à  ce que prétendent  les auteurs de l ’é tude,  ce p lan fu t  
mis  sur  l ’agenda pol i t ique car  le  Banking Act  de 1935,  dont  un chaud par t isan de la  
ré forme d i te  du « 100% Money »,  Lauchl in  Curr ie ,  fu t  le  maî t re  d ’œuvre,  contenai t  
cet te  poss ib i l i té .  Malheureusement ,  l ’opposi t ion du Lobby bancaire  et  la  mort  
acc idente l le  (acc ident  d ’av ion)  de ce lu i  qu i  devai t  por ter  l ’amendement fa t id ique 
(  Le sénateur  Bronson Cut t ing)  f i t  que la  ré forme votée fu t  ce l le  que nous avons 
connue jusqu’à la  grande époque de l ibéra l isat ion des marchés.  

La f lamme de la  ré forme ne s ’é te ign i t  pour tant  pas.  E l le  cont inua à être  por tée par  
deux écoles :  l ’une,  extrême dans sa r igueur (mais  pas extrémiste! ) ,  prônant  non 
seulement un système de « 100% Money » mais  un système de « 100% Or »,  
l ’ensemble des moyens de pa iement devant  ê t re  garant i  par  une encaisse or  d ’un 
montant  équiva lent ,  avec Mises et  ses d isc ip les,  dont  Murray Rothbard ;  l ’autre ,  
reprenant  fondamenta lement  le  p lan de Chicago,  p lus ou moins aménagé,  avec 
Al la is  (dès 1947 mais qu ’ i l  développa dans les années 80)  e t  Fr iedman, ce dern ier ,  
devant  l ’opposi t ion résolu du lobby bancaire ,  pensant  un moment qu ’ i l  sera i t  
poss ib le  d ’arr iver  à  des résul ta ts  comparables avec une pol i t ique monéta i re  
adéquate (ob ject i f  de réserves)  ce qu i  se révéla faux ! .  Dans toute la  pér iode 
d ’après-guerre,  ce fu t  moins les cr ises bancaires qu i  entre t inrent  l ’a rdeur  des 
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par t isans de la  ré forme que l ’ impossib i l i té  de contrô ler  l ’o f f re  de monnaie dans un 
système à réserves f ract ionnaires et ,  à  par t i r  de là ,  l ’ in f la t ion… .Mais ,  à  par t i r  des 
années 80,  à  nouveau,  les cr ises bancaires a l la ient  réact iver  la  ré f lex ion,  
notamment aux Etats-Unis  qu i  connurent  l ’e f fondrement du système des « Savings 
and Loans associat ions »,  peu après qu ’ i l  leur  fû t  permis de devenir  des banques à 
par t  ent ière…  I l  y  eut  a lors  la  repr ise du f lambeau par  le  p lus grand économiste 
keynésien de l ’après-guerre,  James Tobin,  qu i  proposa une vers ion « sof t  »  du « 
Chicago banking Plan » avec son pro je t  de « narrow banking » qu i  souhai ta i t  
contra indre les banques gérant  des moyens de pa iement à  mainten i r  une 
couverture in tégra le  à leur  act i f  en …bons du t résor .  Dans le  même ordre d ’ idées,  
le  grand keynésien « de gauche »,  Hyman Minsky,  lu i -même é lève de Simons,  
cont inuai t  à  souteni r  le  p lan de son anc ien mai t re ,  tout  en montrant  par  a i l leurs  
que ,  dans le  système actue l ,  les ef fondrements bancaires éta ient  iné luctab les du 
fa i t  de la  dynamique même du système capi ta l is te .  

I l  n ’est  pas étonnant  qu ’avec les prob lèmes à répét i t ion qu ’ont  connu nos systèmes 
bancaires au cours des 3 dern ières décennies avec,  à  chaque fo is ,  des 
in tervent ions préc ip i tées des banques centra les,  que le  débat  a i t  repr is  de la  
v igueur  (  cr ise de la  det te  la t ino-amér ica ine :  1982 ;  krach d ’octobre 1987 ;  
e f fondrement du système bancaire  japonais  :1989/1990,  e f fondrement de tous les 
systèmes bancaires scandinaves et  autres cr ises bancaires graves en Europe :  de 
1987 (Norvège à 1992 (France) ,  cr ise as ia t ique :  1997/1998 ;  Bul les f inancières 
des années 2000,  e f fondrement bancaire  et  cr ise économique inaugurée en 2007 
aux Etats-Unis  e t  dans l ’ensemble du monde occ identa l ) .  En par t icu l ier ,  la  dern ière 
cr ise f inancière et  économique dont  le  monde n ’est  pas encore sor t ie  6  ans après 
son commencement e t  cont inue à payer  une addi t ion inca lcu lab le… .  

Nous sommes donc les re je tons de toute cet te  l ignée de penseurs et  d ’économistes 
prest ig ieux et  nous sommes f iers  de l ’ê t re .  I l  est  c la i r  que « le  p lan de Chicago » et  
les d iscuss ions qui  ont  su iv i  sont  des insp i ra teurs pour  nous.  Mais  notre p lan n ’est  
pas ce lu i  de Chicago et  nous avons chois i  une vo ie para l lè le  pour bouleverser  le  
moins poss ib le  notre  env i ronnement économique et  f inancier  tout  en arr ivant  à  des 
résu l ta ts  se lon nous équiva lents .  Donc,  AS entre t ient  une confus ion dommageable 
quand i l  ass imi le  les deux p lans et  s ’arroge le  dro i t  d ’écr i re  (page 4)  que la  
monnaie p le ine s ign i f iera i t  que la  banque,  “pour  chaque f ranc de ses dépôts,  
<garde> un f ranc de monnaie de base de la  banque centra le . ”  Ce qui  est  faux 
pu isque,  après la  t ransposi t ion,  i l  n ’y  a  p lus que la  monnaie de la  banque centra le  
e t  i l  n ’y  a  donc p lus de “dépôts”  (avo i rs  bancaires)  qu i  devra ient  ê t re  couver ts  par  
une cer ta ine proport ion de monnaie de la  banque centra le .  D ’a i l leurs  le  lecteur  
in téressé t rouvera un synopsis  déta i l lé  de ces d i f férences entre  monnaie p le ine et  
100%-Money à l ’adresse su ivante :  www.vol lge ld- in i t ia t ive.ch/ver t ie fung.  

 

 

 


