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5. Évolution des taux directeurs 
 

 
 

1. Le taux directeur pratiqué par la BCE était de 3 % en 2009. Le taux directeur de la BCE a connu une 
hausse en 2001, puis il est descendu à 2 % au milieu de 2003 et s’est maintenu à ce niveau jusqu’en 
2006, avant de monter jusqu’à 4 %. La tendance générale est plutôt à la baisse.  

 
2. Il connaît moins de variations que le taux de la Fed ou de la BCE, et se situe dans la moyenne des 

taux.  
 

3. La baisse du taux directeur a pour objectif de favoriser la création monétaire et de soutenir la 
croissance en rendant le crédit (pour les investissements ou pour la consommation) plus facile. 

 
4. Les taux de la BCE sont relativement bas, alors que l’objectif est de lutter contre l’inflation et que l’on 

pourrait s’attendre à des taux plus élevés. Cela est en fait le signe d’un certain pragmatisme de la 
Banque centrale européenne, qui s’accommode de cet objectif unique pour prendre en compte aussi le 
soutien de la croissance. 

 
FAIRE LE POINT 
 
Quels sont les différents moyens d’intervention de la banque centrale ? 
 
La banque centrale peut intervenir par différents canaux. Elle peut agir sur les réserves obligatoires que les 
banques commerciales doivent avoir sur leurs comptes auprès d’elle. Elle peut aussi limiter ou fournir des 
liquidités aux institutions financières, en intervenant sur le marché interbancaire. Elle peut également agir sur 
le taux directeur, qui détermine le taux auquel elle prête des liquidités aux banques. Au quotidien, la banque 
centrale agit surtout par le biais du marché monétaire. 
 

C. Quels sont les effets de la création monétaire ? 
 

1. Les conséquences de la création monétaire 
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1. L’excès de monnaie mine la confiance dans son pouvoir d’achat, car cela signifie qu’il faut plus de 

monnaie pour se procurer la même quantité de marchandises. Ce qui en diminue donc la valeur.  
 

2. S’il n’y a pas assez de monnaie en circulation, s’il n’y a pas assez de crédits accordés, l’activité 
économique ne peut pas se développer. 

 
2. Deux approches théoriques 

 
 

1. Cela augmente artificiellement la demande, alors que les marchandises disponibles restent dans les 
mêmes quantités. Cela se traduit alors par de l’inflation. Théorie quantitative.  

2. Une baisse des taux d’intérêt stimule la demande (en favorisant les crédits à la consommation) et 
l’investissement. Cela peut permettre de relancer l’activité économique et donc à terme de créer de 
l’emploi. 

 
3. Des banques centrales aux objectifs différents 

 

 
 

1. La BCE a un seul objectif : la lutte contre l’inflation. La Fed a, dans ses statuts, deux objectifs : lutter 
contre l’inflation et maintenir le plein emploi.  

2. Le mandat de la Fed est plus complexe que celui de la BCE, car ses deux objectifs semblent 
contradictoires et exigent un pilotage fin pour y parvenir. Pour la Fed, il faut lutter contre l’inflation, mais 
l’histoire récente a montré qu’il fallait aussi lutter contre le risque de déflation, voire même de crise de 
financement du système.  

3. La politique menée par la BCE semble d’inspiration monétariste. 
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4. Y a-t-il trop de monnaie ? 
 

 
1. Il s’agit d’abord de soutenir ou relancer la croissance. Mais dans le contexte de la crise financière des 

années 2007-2008 – et suivantes –, il s’agissait plus largement de lutter contre le risque 
d’effondrement du système (risque systémique) et l’effondrement du crédit (credit crunch).  

 
2. Comme on l’a déjà vu, le risque d’un excès de monnaie est celui de l’inflation (hausse du niveau 

général des prix), qui peut dissuader les prêteurs. 
 

5. La politique monétaire aux Etats-Unis 
 

 
1. Le texte parle de « détente quantitative ». Ce qui signifie que la politique menée par les États-Unis est 

une politique plutôt expansionniste, visant à relancer l’activité économique. Le texte évoque en 
particulier le chômage, qui est devenu très élevé aux États-Unis. Dans cette perspective, la relance du 
crédit vise à relancer la consommation (par le biais du crédit à la consommation) et surtout 
l’investissement (en rendant celui-ci moins coûteux).  

2. Les statuts de la BCE, fortement dictés par l’Allemagne au moment de sa création, interdisent de se 
préoccuper de cela. Le seul mandat de la BCE, comme on l’a vu dans le document 3, est de lutter 
contre l’inflation.  

3. Le texte évoque clairement les risques. C’est bien sûr celui de l’inflation avec, nous dit l’auteur, la 
possibilité d’un gonflement des prix, « notamment ceux de l’immobilier et des actions nourrissant de 
nouvelles bulles spéculatives. » 
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III. Comment l’activité économique est-elle financée ? 
 
 
INTRODUCTION 
 

 
 
 

1. Un investissement correspond, pour un agent économique, à une action destinée à augmenter ou 
améliorer sa capacité de production. L’investissement est matériel lorsqu’il se traduit par l’acquisition 
de biens de production durables Pour une entreprise comme EDF, il s’agira essentiellement de la 


