Les Politiques Monétaires
Non Conventionnelles :
Comprendre la boite a
outils de la BCE

Ce que tout futur manager doit
savoir sur la gestion de crise (sans
mal de téete).

Bonjour a toutes et a tous. Aujourd’hui, on s’attaque a un
""oros morceau' du programme : les politiques non
conventionnelles. On sait ce que vous pensez : ""Ca a l'air
technique, compliqué et effrayant." C'est normal. Mais
entre nous, une fois qu'on a saisi la logique, c'est
passionnant. Voyez ce cours non pas comme une théorie
abstraite, mais comme I'histoire de comment la BCE a dil
innover pour sauver l'économie quand les vieilles
méthodes ne marchaient plus. On y va ensemble ?




Le Contexte : Quand la voiture n’'avance plus

THE INPUT

La méthode classique (Le “Plan A")

» En temps normal, pour relancer I’économie,
la BCE appuie sur 1'accélérateur : elle baisse
ses taux directeurs.

» L'argent coiite moins cher, les gens
empruntent, I'économie repart.
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Suite a la crise, la BCE a baissé ses
taux... encore et encore... jusqu'a
atteindre 0%.

Le probléeme ¢ On ne peut pas
(facllement) descendre plus bas.
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THE OUTPUT

WARNING:
ZERO LOWER BOUND

Le Constat

La pédale est au plancher (Zero Lower
Bound), mais la voiture est toujours a
I'arrét.

Le moteur classique ne répond plus.
Il a fallu inventer de nouveaux outils.



Le Garage de la BCE : On sort les nouveaux outils

Définition simple : Une politique
est dite “non conventionnelle”
quand la Banque Centrale utilise
d’autres moyens que ses taux
directeurs habituels pour agir sur - ~.J Forward
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I’économie.

La stratégie : Si on ne peut plus
agir sur le prix de I’argent (les taux
courts sont déja a 0), on va agir
sur la quantité de monnaie et les
anticipations. Regardons ces 4
outils un par un.

Quantitative |
Easing




Outil N°1 : Le Quantitative Easing (QE)

La méthode forte pour injecter des liquidités.
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Point Vigilance Examen

Ne tombez pas dans le piege classique!

L'erreur fréquente :

Dire que le QE, c'est "faire tourner la planche a
billets'". C'est imprécis et ca peut vous coliter des
points. La BCE ne donne pas d'argent gratuit aux
Etats (interdit par les traités).

REALITE : Echange d'Actifs

La nuance pro:

La réalité : La BCE racheéte des titres *existants* sur
le marché secondaire. C'est un échange d'actifs : les
banques echangent des obligations contre de la
monnaie centrale. Soyez précis sur ce terme, les
correcteurs y sont tres attentifs.



Outil N°2 : Les Taux Négatifs

Quand payer pour épargner devient logique.

Une bizarrerie historique:

La logique (Jeu de la
patate chaude) :

Avant 2008, payer pour
préter de I’argent semblait
impossible. La BCE I’a
pourtant fait en 2014.

Le mécanisme:

La BCE taxe les dépots que
les banques commerciales
laissent dormir dans ses
coffres (taux de dépot
negatif).

Si garder ’argent a la
banque centrale cotite cher
aux banques commerciales,
elles sont obligées de s’en
débarrasser... en le

banac prétant aux
entreprises et aux menages.
Le but est de forcer I’argent
a circuler dans I’économie
dans I’économie réelle
plutot que de dormir.




Outils N°3 & 4 : La Parole et le Soutien

Outil N°3 : Le Forward Guidance (Guidage
prospectif)

L’analogie : Si vous étes en panne, savoir que la
dépanneuse arrive vous calme immédiatement.

L’action : La BCE annonce a I’avance ses intentions (ex:
‘Les taux resteront bas longtemps’). Cela donne de la
visibilité aux investisseurs et réduit la panique.

Outil N°4 : Le TLTRO (Préts a long terme)

L’action : La BCE préte de I’argent aux banques a des
taux tres avantageux, mais a une condition stricte :
qu’elles prétent cet argent a I’économie réelle (PME,
consommation). C’est du “carburant” pas cher pour
relancer le moteur du crédit.




Vous n’étes pas seuls : Une tendance mondiale
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Banque du Japon
(Pionnier)

Crise Financiére Lancement du COVID-19 &
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En Résumé : Le schéma a photographier

Mécanisme de Transmission

BLOCAGE : Taux directeurs a 0% / Risque de Déflation

LA BOITE A OUTILS

Achats d'Actifs (QE) »' Taux Négatifs / TLTRO H

Forward Guidance
EFFETS

Baisse des taux longs + Hausse de la confiance + Incitation a préter

OBJECTIF FINAL : Reprise du Credit -> Croissance -> Inflation vers 2%

Tout le mécanisme tient sur cette page. Si vous comprenez les liens fléchés, vous avez tout compris.



Pourquoi c’est important pour VOUS ?

Votre futur pro:

Demain, en entreprise, ces politiques
détermineront si votre société peut
emprunter facilement pour investir, lancer
un nouveau produit ou vous embaucher.

Le mot de la fin:

Ces mécanismes semblent complexes, mais
ils répondent a une logique de bon sens :
quand le systeme bloque, on innove.

Conseil de mentors:

Pour ’examen, respirez. Rappelez-vous de
’analogie de la voiture en panne. Vous avez
la logique, les définitions et les exemples.
Faites-vous confiance. Bonne révision !
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