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Le role des banques centrales dans la
régulation économique

Les banques centrales occupent une place centrale dans le fonctionnement des
économies modernes. Leur mission principale est de maintenir la stabilité des prix,
mais elles interviennent également pour soutenir la croissance, I'emploi et la stabilité
financiere. Ce cours examine les fonctions des banques centrales, leurs instruments,
leurs objectifs et les défis auxquels elles font face.

1. Qu'est-ce qu'une banque centrale ?

Une banque centrale est une institution publique ou semi-publiqgue chargée de la
politigue monétaire d'un pays ou d'une zone monétaire. Elle est généralement
indépendante du pouvoir politique, bien que ses dirigeants soient souvent nommés
par les autorités gouvernementales. Ses principales missions incluent :

« Emettre la monnaie : elle a le monopole de la création de la monnaie
fiduciaire (billets et pieces).

* Conduire la politique monétaire : elle ajuste les taux d'intérét et la masse
monétaire pour atteindre des objectifs macroéconomiques.

» Assurer la stabilité financiere : elle surveille le systeme bancaire et
intervient en cas de crise.

« Etre la banque des banques : elle préte aux banques commerciales et gére
les systémes de paiement.

» Gérer les réserves de change : elle détient les réserves officielles de
devises étrangeres.

Des exemples de banques centrales incluent la Banque centrale européenne (BCE), la
Réserve fédérale américaine (Fed), la Bangque d'Angleterre (BoE) et la Banque du
Japon (Bo)).

2. Les objectifs de la politique monétaire

Les bangues centrales poursuivent généralement plusieurs objectifs, dont le principal
est la stabilité des prix, c'est-a-dire une inflation faible et prévisible. Dans de
nombreux pays, I'objectif d'inflation est explicitement fixé, souvent autour de 2 % par
an. D'autres objectifs peuvent étre :

* Le plein emploi : soutenir la création d'emplois et réduire le chdmage.
* La croissance économique : favoriser une expansion durable du PIB.
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* La stabilité financiere : prévenir les crises bancaires et les bulles
spéculatives.

* La stabilité du taux de change : dans certains régimes, maintenir la parité
de la monnaie.

Ces objectifs peuvent entrer en conflit. Par exemple, une politique de relance
monétaire peut stimuler la croissance mais alimenter I'inflation. Les banques centrales
doivent donc arbitrer entre ces différents buts.

3. Les instruments de la politique monétaire

Pour atteindre ses objectifs, une banque centrale dispose de plusieurs outils :
a) Les taux d'intérét directeurs

Le principal instrument est le taux d'intérét directeur, qui est le taux auquel la banque
centrale préte aux banques commerciales. En le modifiant, elle influence les taux
d'intérét du marché, le colt du crédit et donc la consommation et l'investissement.
Une baisse des taux stimule I'activité économique, tandis qu'une hausse la freine pour
lutter contre l'inflation.

b) Les opérations d'open market

La banque centrale achete ou vend des titres sur le marché pour injecter ou retirer des
liquidités. L'achat de titres augmente la masse monétaire et fait baisser les taux,
tandis que la vente produit I'effet inverse.

c) Les réserves obligatoires

Les banques commerciales doivent détenir un certain pourcentage de leurs dépoéts en
réserve a la banque centrale. En modifiant ce taux, la bangue centrale peut influencer
la capacité des banques a créer du crédit.

d) Les politiques non conventionnelles

Depuis la crise financiere de 2008, les banques centrales ont utilisé des mesures
exceptionnelles comme ['assouplissement quantitatif (quantitative easing), qui
consiste a acheter massivement des actifs pour injecter des liquidités lorsque les taux
directeurs sont proches de zéro.
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4. Les canaux de transmission de la politique monétaire

Les décisions de la banque centrale se transmettent a I'économie réelle par plusieurs
canaux :

» Canal des taux d'intérét : une baisse des taux directeurs réduit les taux
d'intérét bancaires, ce qui encourage I'emprunt et I'investissement.

* Canal du crédit : la politigue monétaire affecte la disponibilité du crédit et
les conditions d'octroi des préts.

* Canal des prix d'actifs : les taux bas font monter les prix des actions et de
I'immobilier, augmentant la richesse des ménages et leur consommation.

* Canal des anticipations : les annonces de la banque centrale influencent
les anticipations d'inflation et de taux futurs, ce qui affecte les décisions des
agents économiques.

* Canal du taux de change : une baisse des taux peut déprécier la monnaie,
stimulant les exportations.

Ces canaux agissent avec des décalages temporels, ce qui rend I|'évaluation de
I'efficacité de la politique monétaire complexe.

5. Les défis contemporains des banques centrales

Les banques centrales font face a de nouveaux défis :

* La mondialisation : les chocs économiques se propagent rapidement a
I'échelle mondiale, limitant I'efficacité des politiques nationales.

* La digitalisation : I'émergence des cryptomonnaies et des monnaies
numeérigues de banque centrale (MNBC) pose des questions de souveraineté
monétaire.

* Les taux bas prolongés : lorsque les taux directeurs sont proches de zéro,
les banques centrales disposent de moins de marge de manceuvre pour
stimuler I'économie.

* Les chocs d'offre : des événements comme la pandémie de COVID-19 ou les
tensions géopolitiques peuvent provoquer une inflation par les codts, difficile
a maitriser avec les outils traditionnels.

* La crédibilité et l'indépendance : les banques centrales doivent préserver
leur crédibilité pour ancrer les anticipations d'inflation, tout en résistant aux
pressions politiques.

Ces défis obligent les banques centrales a adapter constamment leurs stratégies et a
innover dans leurs instruments.

Conclusion

Les banques centrales sont des acteurs clés de la régulation économique. Leurs
décisions influencent directement le colt du crédit, l'inflation, la croissance et
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I'emploi. Si leurs instruments traditionnels restent essentiels, elles ont su évoluer face
aux crises en adoptant des politiques non conventionnelles. Cependant, leur efficacité
dépend de leur crédibilité, de leur indépendance et de leur capacité a anticiper les
évolutions économiques. Comprendre leur role est indispensable pour analyser les

politigues économiques contemporaines.
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