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olitigue monétaire

La politique monétaire a la croisée des chemins

Les dernieéres crises sur les marchés financiers, notamment celle provoquée par la « bulle internet »,
ont stimulé une large réflexion sur la politigue monétaire dans un environnement en mutation. I
apparait en particulier qu’une politique (trop) efficace de lutte contre I'inflation des prix des biens
et des services peut non seulement menacer la stabilité du systéme financier, mais également
confronter les banques centrales au « paradoxe de la crédibilité » — une thése présentée par
Jean-Stéphane Mésonnier dans le Bulletin de la Banque de France. Afin de répondre a ces
problemes, la connaissance précise du lien entre la politique monétaire et la Bourse est une
condition indispensable, comme le rappelle Ben S. Bernanke de la Federeal Reserve Bank des
Etats-Unis. Garry Schinasi, dans un entretien donné au FMI Bulletin, pose la question du véritable
réle des banques centrales aujourd’hui : lutter simplement contre I'inflation classique ou assurer
la stabilité financiére au sens large ? Si les banques centrales s’engagent dans cette voie, il serait
indispensable -de mener une politique préemptive afin de limiter les mouvements des taux
d’'intérét directeurs — telle est I'opinion de Patrick Artus exprimée dans Flash CDC IXIS. Enfin,
Pascal Blanqué analyse dans Flash Eco — Crédit Agricole les options offertes aux banques
centrales dans ce nouvel environnement : soit elles adoptent une définition plus large de la

# stabilité des prix, intégrant les prix des actifs dans leurs décisions, soit elles changent d’objectif et

i se consacrent davantage au soutien des actifs financiers.
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