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    Je suis profondément convaincu que l’Homme est capable de résoudre ce problème du grand malade qu’est le billet vert. Pour cela, il est primordial de se distancer des médias contrôlés par les élites, de se forger un avis par soi-même. Ne pas se laisser berner, ni laisser son égo prendre le dessus. Il faut manifester curiosité et ouverture d’esprit. Croire en la liberté d’expression, l’égalité des peuples, et non penser le multiculturalisme en fonction de son utilité économique. Il ne s’agit pas d’un manque d’information ou d’intelligence. La pièce manquante du puzzle est l’imagination.

    Résumé

    Ce travail a trait au système monétaire international (SMI) qui a été dominé sans partage depuis près d’un siècle par les États-Unis et leur monnaie : le dollar. L’analyse se porte sur trois niveaux. Le premier détaille les défauts inhérents à l’économie américaine et l’absurdité de certaines décisions prises par l’élite politique et financière. Or, ces disfonctionnements politiques et législatifs augmentent de manière exponentielle le risque systémique, et seront la véritable cause d’une nouvelle crise financière imminente. Car ce qui compte n’est pas tant l’étincelle qui déclenche le feu de forêt, mais la forêt elle-même, c’est-à-dire la structure même du risque financier. Les marchés financiers ont aujourd’hui atteint une masse critique. Au lieu de s’essouffler à chercher d’où viendra l’étincelle, mieux vaut commencer par soigner le système.

    
      Le second niveau analyse le statut de nombreuses monnaies fiduciaires, dont l’euro, le renminbi et le yen, puis s’intéresse aux monnaies alternatives comme le bitcoin ou le DTS. L’étude révèle qu’en termes de crédibilité, aucune de ces monnaies ne peut prétendre immédiatement à la couronne du roi dollar.
    

    
      Finalement, le troisième niveau propose une synthèse des différents types d’étalon-or que le système monétaire a connu au fil du temps et dépoussière cette « relique barbare » qu’est l’or. À l’issue du plaidoyer pour un retour à un étalon-or, le constat est formel : le retour à une forme d’étalon-or, probablement basé sur un DTS doré constitue l’alternative la plus crédible à la succession immédiate au dollar américain. Il semble cependant important de souligner qu’aucun nouveau SMI ne verra le jour tant que la bascule du rapport de force militaire vers la Chine n’aura eu lieu.
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    Summary

    The theme of this thesis is about the international monetary system which was dominated by the United States of America and the U.S. dollar for most of a century. The analysis contained in this study is divided into three sections. The first details key flaws within the American economy as well as the outright absurdity of measures taken by political and financial elites, thus exponentially enhancing systemic risk. In fact, we can observe that it is not the lightning bolt that causes an eruption of explosive force but rather the rotting foundation of the system itself. Today, financial markets have reached critical scale. Therefore, instead of attempting to prevent such ‘lightning bolts’ it would be more practical and secure to descale the overall system and make it foolproof.

    The second section examines the credibility of various fiat currencies such as the euro, the renminbi or the yen as well as investigates alternative currency options including bitcoins and SDRs. However, this investigation will come to reveal that none of these currencies have the immense strength required to become the cornerstone of an improved international monetary system.

    The last section deals with the comparison of gold standards throughout history and offers new insights into economist Keynes’ ‘barbarous relic’. Ultimately, this section will prove that gold equates to money and that, therefore, the return to gold standard, potentially based on a new golden SDR, is the most credible alternative as the immediate successor to the U.S. dollar. Yet, this type of new monetary system will be impossible without factoring in key territorial factors, one such example being the necessity for China to catch up with the United States in terms of their military strike force.
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      : Gold, gold standard, international monetary system, currency, reserve currency, United States dollar, euro, renminbi, elites, International Monetary Fund, stock market crash.
    

    Préambule

    « S’il existe une façon de faire mieux… trouvez-la. » Thomas Edison (1847-1931).

    
      L’étude du SMI est extrêmement enrichissante d’un point de vue personnel. Le revers de la médaille de toute analyse poussée d’un sujet, est que l’on se rend compte que l’humain est au cœur du système. Certes l’humain possède la faculté d’adaptation et d’apprentissage, mais il semblerait qu’il n’ait pas encore suffisamment été confronté aux défauts intrinsèques des monnaies fiduciaires. En effet, ce mémoire a considérablement réduit ma foi en la capacité des élites à avoir une discussion constructive sur l’avenir du SMI, et d’une sortie ordonnée du grand malade qu’est le dollar américain. Il semblerait que les élites financières et politiques mondiales, cachées derrière un jargon technique, ne soient guerres plus lucides que leurs citoyens. Plus que la croissance ou la stabilité monétaire internationale, le moteur qui pousse une nation à l’action est toujours le même : son sentiment de sécurité ainsi que son égo, souvent directement corrélés avec sa domination militaire.
    

    Se forger un avis parmi ces guerres de pouvoir, qui posent le cadre d’un discours académique biaisé est difficile. Intérêts géopolitiques, sécurité nationale et peur de sortir du conformisme ou des sentiers battus ne permettent pas un débat sur l’or neutre et objectif. Chaque plaidoyer, pour ou contre, attaque avec véhémence le camp adverse sans chercher à comprendre ses motivations, ce qui révèle du caractère subjectif de l’analyse, et limitent la construction d’un avis clair quant à la solution la plus adaptée. C’est pourquoi ce livre n’apporte qu’une opinion personnelle. Certes l’économie est une science, mais prédire la fin d’une monnaie, le comportement, les besoins et les désirs de milliards de personnes relève plutôt de l’œuvre d’un Cassandre.

    
      Selon moi, ce livre est important car il confronte la source des maux rencontrés aujourd’hui. Les coupables attitrés, les pauvres et les émigrés, sont accusés injustement. De même, le secteur financier agit de manière inconsidérée parce que l’élite politique l’y invite sans jamais en sanctionner les excès. C’est pourquoi une forme d’étalon-or revêt une importance cruciale, car elle redistribuerait les cartes au niveau mondial. En effet, le commerce international se ferait sur la base de la compétitivité des politiques fiscales locales, de la productivité d’un pays et de son code du travail, tout en empêchant de faire porter la faute pour chaque crise à un bouc émissaire innocent. Les élites mondiales préfèrent cependant fermer les yeux face à la menace du chaos plutôt que de réfléchir à un nouvel étalon-or.
    

    Introduction. Le crash du dollar américain : un scénario possible

    « L’imagination porte bien plus loin que la vue. » Baltasar Gracian y Morales (1601-1658).

    
      « Tout commence lors de l’ouverture des marchés européens. Soudainement, une enchère d’obligations souveraines espagnoles échoue, rendant impossible au gouvernement de ce pays d’honorer une petite partie de la dette arrivant à maturité, ce malgré les garanties apportées par la BCE et la Chine. Malgré une aide rapidement envoyée par le couple Franco-Allemand, la confiance est entamée. Dans la même journée, un courtier obligataire français inconnu du grand public mais systémiquement important fait faillite. D’habitude, ce qui est mauvais pour l’Europe est bon pour le dollar. Mais aujourd’hui, la double mauvaise nouvelle conduit quelques fonds de pensions néerlandais à sortir du dollar et aller se réfugier sur l’or. À Genève, le seuil de tolérance sur le dollar est atteint, poussant un fonds à vendre ses dollars. Le dollar commence alors à sortir de son « range
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       » habituel, et les « stop-loss
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       » de certains traders sont atteints, poussant le dollar encore plus bas. Plus le dollar baisse, plus le nombre de hedge funds du mauvais côté du marché vendent des actions américaines pour couvrir leurs « margin calls
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       ». L’or, l’argent, le platine et le Brent commencent leur ascension (J. Rickards, Currency Wars, p. 248).
    

    
      Certains traders remarquent que si la devise de cotation d’un actif chute, alors la valeur du sous-jacent chute également. Le stress du forex (Foreign Exchange)
      
            4
          
      , marché où s’échangent les devises, est directement transmis aux marchés actions, obligations et de dérivés américains. La propagation n’est plus rationnelle, justifiée, mais purement instinctive. Des « vendez-tout ! » s’entendent dans les salles de marchés. La vente effrénée d’obligations en dollars provoque une hausse des taux d’intérêts, et le prix des matières premières explosent.
    

    
      À midi à Londres, les traders réveillent leurs collègues de l’autre côté de l’Atlantique avec des appels effrénés. Dans le subway, les écrans sont submergés par un océan de rouge, et le wagon devient une salle de marchés roulante. Le dollar-index a chuté de 20 % et l’or est en hausse de $200 par once. Ironiquement, les contrariens
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       refusent d’acheter. La cotation de certaines actions est suspendue, en manque de bids
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       peu importe le prix.
    

    
      Les coupe-circuits des principales bourses entrent en action pour tenter de calmer les esprits. Les réserves obligatoires
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       des banques sont augmentées et la taille maximale des positions sont réduites sur les marchés de futures. Mais ces règles ne s’appliquent pas au forex ni au marché de l’or physique (J. Rickards, Currency Wars, p. 249).
    

    
      À 10h heures, à New-York, une conférence est organisée entre la FED, la BCE et la BoJ pour entreprendre un achat coordonné de dollars américains et de T-Bonds. À 14h la FED submerge les bureaux des banques principales d’ordres d’achat en dollar et de vente en euro, yen, sterling, dollar canadien et francs suisse. La FED annonce qu’elle « est prête à tout » et « à tout prix », « sans limite ».
    

    
      Depuis l’école, on apprend aux traders le fameux « don’t fight the FED ! ». Aujourd’hui les choses sont différentes et l’achat d’obligations par la FED agit comme de l’huile sur le feu. Le marché s’interroge alors sur la solidité de la FED, ayant étiré son bilan au-delà du raisonnable depuis tant d’années. Pour la première fois, les traders l’attaquent et laissent la FED avec de plus en plus d’obligations sur les bras.
    

    
      La journée s’achève sur des ventes de dollars et des achats d’actions en dollars canadiens, australiens et en francs suisses (J. Rickards, Currency Wars, p. 250).
    

    
      La seconde journée débute en Asie avec la baisse de marchés aux devises fortes, tel que le dollar australien, car les investisseurs doivent couper leurs positions pour faire face à leurs pertes. Les prix de l’or, de l’argent et du pétrole ont doublé depuis la veille. Certains fonds bloquent les retraits de liquidités, et quelques banques transforment des dépôts en actions propres. Nombre de comptes de tradings ne peuvent couvrir leurs appels de marge, transférant les pertes aux bilans des brokers maintenant menacés par l’insolvabilité. Le crash du dollar américain est directement synonyme d’une perte de confiance envers les États-Unis. La FED et le Trésor américain sont complètement submergés.
    

    
      Alors que la seconde journée de trading bat son plein, l’attention se tourne vers la Maison-Blanche (J. Rickards, Currency Wars, p. 251). En effet, le président détient un pouvoir peu connu mais quasi-dictatorial qui par le biais de l’International Emergency Economic Powers Act (IEEPA) de 1977 lui permet, en cas de danger économique provenant de l’étranger et menaçant la sécurité nationale de prendre des mesures d’exception. À 18h, il annonce à un monde financier en désarroi la mise en place immédiate d’un nouvel ordre exécutif effectif. L’annonce contient notamment les points suivants :
    

    
      - Tout or, privé et étranger, sur le sol américain est nationalisé et appartient désormais au Trésor des États-Unis. Il sera transféré à West Point, et les précédents propriétaires recevront une compensation fixée ultérieurement, à une date fixée ultérieurement.
    

    
      - Tous les transferts et ventes d’obligations du Trésor américain sont suspendues. Toutes les obligations du Trésor américain doivent être inscrites au bilan à la valeur nominale et devront être gardées jusqu’à maturité. Les établissements financiers devront se coordonner avec la FED dans l’achat de nouvelles obligations du Trésor américain pour financer le déficit budgétaire.
    

    
      - Les bourses américaines resteront fermées jusqu’à nouvel ordre.
    

    
      - Toute sortie d’or du sol américain est interdite (J. Rickards, Currency Wars, p. 252).
    

     

    
      À la suite de cette annonce, la fin de l’ère du dollar américain est claire aux yeux du monde. Sa fonction de réserve de valeur a disparu à cause de l’effondrement de la confiance, entrainant sa fin en tant qu’intermédiaire des échanges et unité de compte. Dorénavant, une nouvelle monnaie est requise, protégée par un étalon-or. Grâce à la confiscation de l’or étranger, les États-Unis détiennent plus de 17’000 tonnes d’or, soit près de 60 % des réserves d’or mondiales, et sont en mesure de lancer un nouveau dollar américain librement convertible en or au prix de $10’000 par once. Ce nouveau dollar américain émerge alors en tant qu’ultime vainqueur de la guerre des devises, ancrant ainsi un nouveau système monétaire international (J. Rickards, Currency Wars, p. 253). »
    

     

    Ce scénario est, pour le moment, une fiction. Mais son caractère imaginaire ne l’en rend pas moins probable. Les marchés financiers internationaux sont au plus haut historiques, les bilans de la FED et de la BCE étendus comme jamais depuis l’avènement de l’ère des monnaies fiduciaires, les États-Unis s’étouffent avec une dette souveraine colossale et s’accrochent, malgré et contre tout, à l’utopie d’un empire mondial dont la seule idéologie serait un libéralisme séculier et au-dessus duquel flotterait la bannière étoilée. La loi des conséquences soi-disant inattendues mais largement prévisibles pour quiconque manifesterait bon sens et intégrité ne cesse de créer de nouveaux problèmes géopolitiques en Irak, au Liban ou en Syrie. Selon nous, l’illusion d’une reprise économique, n’est soutenue, que par de massives injections de capitaux et les omissions d’une presse partiale contrôlée par les élites.

    
      La succession de crises qui ont bouleversés le monde depuis la grande dépression américaine de 1929 ne sont pas des évènements isolés, mais s’inscrivent toutes dans la même faille ouverte par les monnaies fiduciaires. Beaucoup d’analystes estiment un cataclysme de la magnitude de la grande dépression américaine impossible aujourd’hui. Mais que sont le crash du peso mexicain en 1994, des devises des marchés asiatiques en 1997, le défaut russe en 1998 et argentin deux ans plus tard, l’éclatement de la bulle des dot-coms de 2000, la panique bancaire de 2007 et la crise de la dette souveraine européenne si ce n’est une reproduction exacte de la chronologie de la grande dépression ? Chacun de ces événements trouve son ancêtre dans celle-ci. Du retrait brutal de capitaux américains d’Europe plongeant l’Allemagne tête la première en récession en 1928, à l’évaporation de la liquidité interbancaire européenne, les défauts de nombreux États européens et la chute de leurs devises en 1931, forçant le Royaume-Uni à abandonner l’étalon-or, en passant par le krach boursier américain d’octobre 1929 qui se solda par nombre de faillites d’établissements bancaires et des courses aux dépôts.
    

    Si aucune mesure n’est prise, si un retour à une forme d’étalon-or n’est pas rapidement entrepris, la sortie du système monétaire actuel se fera par la cave. Les millionnaires en dollars américains ou en bitcoins auront un réveil brutal quand ils constateront que leurs devises ont dû être massivement dévaluées par rapport à la nouvelle monnaie de réserve internationale. Les détenteurs d’or seront alors les seuls à se relever.

     

    Par définition, toute monnaie remplit trois fonctions qui sont intermédiaire des échanges, unité de compte et réserve de valeur. Concernant cette dernière, le dollar est différent car c’est une monnaie de réserve non pas nationale mais internationale. Or, le dollar est la monnaie d’un pays qui a, tout en œuvrant dans le sens de ses intérêts, souvent imposé sa vision du monde. De même, le dollar incarne des valeurs morales qui se sont érigées en dogme au sein du système capitaliste actuel. Mais l’ère du Roi dollar semble arriver à son terme, et le rideau peut tomber comme dans notre scénario catastrophe et bouleverser tous les équilibres mondiaux.

    
      L’accélération de la globalisation, la croissance exponentielle du levier bancaire
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       et des produits dérivés
      
            9
          
       en circulation tels qu’observés au cours de ces quarante dernières années laissent à penser que les autorités monétaires nationales et internationales seront dans l’impossibilité de contenir les crises financières à venir à la fois du fait de leur ampleur et aussi de leur généralisation. En effet, l’interconnexion des marchés fait qu’imprimer des dollars aux États-Unis est synonyme d’inflation en Chine, de prix alimentaires plus élevés en Égypte, de bulles boursières au Brésil et de chômage dans d’autres pays émergents. Ainsi, une future crise qui pourra prendre son origine dans un choc local somme toute insignifiant de prime abord se propagera à l’évidence au marché des changes, puis contaminera les marchés obligataires, actions et de matières premières. Une chose est certaine : quand le dollar américain s’effondrera, il entrainera dans sa chute l’ensemble des marchés cotés en dollars. Aujourd’hui, le risque n’est plus une simple dévaluation d’une devise contre une autre ou contre l’or. Le risque encouru est un effondrement total du système monétaire international (SMI), une perte de confiance dans les monnaies fiduciaires et peut-être un retour au troc.
    

     

    
      Au fil des âges, de nombreuses formes de monnaies différentes se sont succédées. Une alternative possible à la succession du dollar américain est simplement une autre monnaie fiduciaire, comme l’euro ou le renminbi. Le bitcoin, une crypto-monnaie, en est une autre. Un candidat semble toutefois se démarquer : le DTS. Sorte de monnaie mondiale assimilable au Bancor de Keynes. Le DTS est la nouvelle solution favorite des économistes pour résoudre les crises et réintroduire des liquidités au système. Ironiquement, ce dernier présente de nombreux dangers cachés et ne résout aucun des dilemmes actuels. Reste finalement l’or, monnaie par excellence reniée par l’ensemble des élites mondiales. C’est sur ce dernier point que nous souhaiterions nous pencher dans cette étude, en nous interrogeant sur le possible retour à une forme d’étalon-or comme alternative crédible et immédiate au dollar américain en tant que monnaie dominante dans le SMI.
    

     

    Pour mener à bien ce travail, nous reviendrons dans un premier temps sur les fragilités du système actuel et nous préciserons pourquoi à notre sens ce système monétaire basé sur le dollar ne peut que s’effondrer. Dans un deuxième temps nous présenterons les qualités et défauts de deux monnaies souvent désignées comme successeurs naturel : l’euro et le renminbi. Finalement, nous montrerons en quoi et pourquoi le retour à une forme d’étalon-or constitue une alternative crédible et souhaitable à la succession immédiate du dollar américain.

    Chapitre 1. Vers la fin de l’ère du dollar américain

    Annoncer la fin d’une monnaie aussi omniprésente que le dollar américain, qui règne sans partage non seulement sur le SMI, mais aussi sur la culture de milliards de personnes semble de prime abord insensé. Mais l’art et la manière dont ont évolué le dollar et l’économie américaine au cours des dernières décennies nous suggèrent qu’il existe des problèmes structurels profonds à même d’alimenter les scénarii catastrophes. Les krachs boursiers et crises qui ont en de nombreuses reprises frappé les États-Unis mettent en évidence une mécanique grippée, un corps rongé par la maladie. Invariablement, la résolution de problèmes structurels passe par une phase de régression, de repli sur soi afin de panser les plaies. Or, les élites politiques et financières s’entêtent à ignorer les alertes et les cris de protestation et utilisent au contraire les chocs, tel que les attaques terroristes du 11 septembre ou l’ouragan Katrina, pour mettre en place des politiques ultralibérales qui vont à l’encontre des désirs et besoins des citoyens. Si la croisade idéologique du gouvernement américain ne s’arrête pas, il semble logique d’imaginer que c’est sa monnaie, symbole ultime de tous ses déboires, qui disparaîtra.

    Avant de se pencher sur les éventuels déboires du dollar américain en tant que monnaie de réserve internationale, il apparaît nécessaire de s’intéresser tout d’abord aux fondements du SMI et aux théories en lesquelles croient les personnes qui le régissent. Il faudra revenir sur la distinction entre les différentes formes de monnaies, sur ses fonctions ainsi que sur les raisons pour lesquelles les devises nationales sont un sujet si brûlant de l’actualité.

    1. Formes et fonctions des monnaies nationales : entre hard money et soft money

    « Un voyage d’un millier de kilomètres commence avec le premier pas. » Lao-Tseu (6ème siècle av. J.C.).

    
      Qu’est-ce qu’une 
      monnaie 
      ? Un euro, un dollar américain, ou un yen sont toutes des monnaies, « de l’argent » comme le dirait le grand public qui se gagne, se dépense ou s’épargne. Selon Aristote, une monnaie doit respecter trois critères fondamentaux pour être considérée comme telle. Elle doit pouvoir servir d’
      unité de compte
      , d’
      intermédiaire des échanges
      ,
       
      et de 
      réserve de valeur 
      (Aristote, 
      Éthique à Nicomaque
      , p. 246-252). Pris indépendamment, les deux premiers éléments de la définition sont triviaux : la monnaie sert bien évidemment à définir prix et rapports de prix auxquels sont achetés et vendus les biens. Des cigarettes peuvent faire office d’unité de compte, étant donné que l’intention n’est que d’ajouter ou de soustraire une certaine valeur perçue. La partie se portant vendeur du bien et/ou du service gagne une ou plusieurs unités dans les mêmes proportions que la partie achetant le bien et/ou le service en perd. La notion d’intermédiaire des échanges signifie quant à elle que chaque partie de la transaction perçoit la même valeur dans l’unité échangée contre le bien et/ou le service en question. Ces deux fonctions nous renvoient ainsi à la notion de 
      réserve de valeur
      . Il ne s’agit là pas d’une valeur morale, telle que la justice ou l’égalité. La valeur signifie dans le cas d’une monnaie une unité de mesure, de présence ou d’absence d’une valeur. Ainsi le degré Celsius correspond à une unité de l’échelle de température Celsius. Sur cette échelle, il est possible de mesurer la présence ou l’absence d’une unité de température. Mais une réserve de valeur ne se limite pas uniquement au terme de valeur en tant que mesure. Le terme de réserve inclus le fait qu’une unité de monnaie préserve cette même valeur au cours du temps, que l’unité n’est pas altérée, c’est-à-dire que la confiance que la collectivité a en cette monnaie va toujours perdurer.
    

    
      Mais comment peut-on s’assurer que la confiance que nous plaçons en la monnaie n’est pas violée ? Pour cela il suffit de regarder de près un billet. Par exemple, sur chaque dollar américain sont spécifiés 
      « The Federal Reserve »
      , émetteur de la monnaie, et 
      « The United States of America »
      , récepteur, avec une signature du secrétaire du Trésor des États-Unis, représentant le peuple. La mention 
      « Federal Reserve Note » 
      sur le billet
       
      est l’une des plus importantes, car une 
      Note 
      est une obligation, une forme de dette (J. Rickards, 
      The Death of Money
      , p.166-167). Un dollar américain, un euro, ou tout autre monnaie moderne, sont donc une dette gouvernementale sans intérêt ni maturité (N. Lewis, 
      Gold : The once and future money
      , p.53). De ce fait, chaque billet est l’égal d’un contrat, entre deux parties (l’État et la population), avec une clause signée à partir de laquelle les deux parties s’accordent.
    

    
      Un euro ou un dollar sont donc des monnaies et une monnaie a de la valeur, la valeur est la confiance, la confiance est un contrat, et le contrat est une dette. Cette approche de la monnaie en tant que dette diverge des théories 
      monétaristes 
      les plus en vogue, telle que la théorie quantitative de la monnaie, défendue par Irving Fisher et Milton Friedman, et utilisée par la FED comme guide de sa politique monétaire et de sa création monétaire. L’équation de base à la théorie quantitative de la monnaie est M*V=P*T ou M correspond à la masse monétaire, V à la vitesse de circulation de la monnaie entre les agents, P au niveau général des prix et T à la somme de l’ensemble des transactions effectuées au sein de l’économie. Cette équation stipule que la quantité de monnaie en circulation détermine seulement le niveau général des prix et donc l’inflation et que sa quantité n’a de ce fait aucun impact sur l’activité réelle de l’économie. La monnaie est dans cette approche souvent réduite à la fonction d’intermédiaire des échanges et présente la caractéristique d’être neutre à long-terme sur l’activité économique.
    

    
      Une autre approche, le 
      chartalisme
      , courant ayant influencé John Maynard Keynes dans les années 1920 lors de l’abolition du 
      Gold-Exchange Standard
      , perçoit la valeur d’une monnaie fiduciaire au travers de sa capacité à payer les taxes et impôts dus à l’État. Dans ce cas, la monnaie a de la valeur car l’État accepte le paiement des taxes, présentes et futures, uniquement dans cette monnaie (J.M. Keynes, 
      A Treatise on Money
      , 1930).
    

    
      Finalement, une variante des théories monétaristes, introduite par Richard Duncan et que l’on pourrait nommer le 
      créditisme
       montre par des analyses de séries statistiques fournies par la FED et le département du Trésor des États-Unis que l’expansion du crédit est telle que le terme monnaie peut-être remplacé par celui de crédit (R. Duncan, 
      The New Depression : The Breakdown of the Paper Money Economy
      , p.57).
    

    
      Il existe cependant un point que partagent les théories monétaristes, chartalistes, et créditistes : la croyance commune en les monnaies 
      fiduciaires
      . Du latin 
      fiducia
      , « confiance » et 
      fiat
      , « qu’il soit fait », ces monnaies se caractérisent par le fait que leur valeur intrinsèque est inférieure – ou nulle – à leur valeur nominale. La valeur extrinsèque de la monnaie est apportée par l’État, et joue son rôle parce que ce dernier en a décidé ainsi. Il s’agit donc d’une monnaie basée sur un monopole d’Etat. Les avocats des monnaies fiduciaires estiment qu’une monnaie n’a pas besoin de collatéral tangible, c’est-à-dire de contrepartie physique ayant une valeur ou utilité équivalente à l’unité de monnaie, pour avoir de la valeur, et que la promesse mutuelle est suffisante. Par exemple, il n’est pas besoin qu’un billet soit convertible en or (le collatéral tangible) pour que le billet soit reconnu comme moyen de paiement.
    

    
      En opposition aux monnaies fiduciaires (
      soft money
      ), il existe la 
      hard money
      . Celle-ci inclut les monnaies 
      divisionnaires
      , c’est-à-dire les pièces de monnaies composées à partir de métaux précieux, et les 
      monnaies à contrepartie
      , avec une garantie d’échange en or ou en une autre contrepartie tangible. La hard money est un moyen de collatéraliser le contrat et de s’assurer de sa performance en termes de stabilité. En effet, si l’économie du pays émetteur est dysfonctionnelle, ou que l’État élargit trop sa base monétaire en utilisant la planche à billets, le citoyen est libre de déclarer son contrat vis-à-vis de la monnaie fiduciaire en situation de défaut et de l’échanger contre le collatéral (la hard monnaie) au taux du marché (J. Rickards, 
      The Death of Money
      , p.169)
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      . Le système de l’étalon-or qui a fonctionné au niveau du SMI de 1879 à 1914 est un exemple de hard money où les devises pouvaient être converties en or selon un poids déterminé.
    

    
      L’Histoire nous révèle qu’à tour de...
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