
1  

« Dé-Dollarisation » 

Soit un pays, et ce pays montre une culture simple mais raffinée, il est 

influent dans le monde, avec une population innovante et industrielle qui 

avait un rôle majeur dans la production de ce que les gens appellent 

aujourd'hui le « Progrès » ou la « Prospérité », le même pays faisait du 

commerce avec l'ensemble du monde, et parce qu'il avait des océans 

autour de lui, il y avait très peu de raisons pour que ce pays aille chercher 

des produits de la mer à l'étranger. À un moment donné, ce pays a mené 

une guerre civile très sanglante, et au fil du temps, il a commencé à 

s'ingérer dans les affaires intérieures d'autres pays, et ce faisant, il s'est 

beaucoup endetté, sa monnaie était au sens figuré et littéralement l'étalon-

or du monde, et avec des déficits massifs et des dépenses publiques 

incontrôlables, ce pays a gonflé sa monnaie, et à un moment donné, la 

même monnaie est tombée en désuétude... Le nom de ce pays : 

l'Angleterre 

1) Le rôle du Dollar après Bretton Woods : 
    L'accord de Bretton Woods a vraiment placé le Dollar dans le rôle de 

monnaie de réserve internationale dans le monde, pourtant, le Dollar 

Américain se dirigeait déjà vers ce rôle de toute façon, donc, avant de 

parler de la « dé-Dollarisation » (ce qui signifie que le Dollar n'est plus la 

monnaie de réserve mondiale), il y a quelques mises en garde importantes 

à faire ici : 

 Quand on parle de « Dollarisation », le remplacement ou l'adhésion 

du Dollar par d'autres monnaies n'est ni imminent ni garanti, cela 

prendrait des générations à se produire, et beaucoup de choses 

pourraient se produire d'ici là. Pourtant, on ne veut pas dire que le 

Dollar va disparaitre ou se réduire à néant, on veut simplement dire 

que le Dollar est soit remplacé, soit réduit de son importance en tant 

que centre de gravité des transactions mondiales (puisque, 

actuellement, le Dollar est la « lingua franca » du commerce 

mondial, il réconcilie les transactions, et les gens, les industries et 

les pays se paient et règlent leurs contrats en Dollars). Dans ce 

contexte, la dé-Dollarisation ne signifie pas que cela va se produire 
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demain, il pourrait y avoir plusieurs devises de réserve, donc tous 

les scénarios apocalyptiques sont déduits, pas implicites. 

 Si le Dollar devait être détrôné demain, cela ne signifie pas sa fin, 

cela ne signifie pas non plus une hyperinflation ou une déflation, et 

encore moins cela suggère-t-il la fin des États-Unis en tant que 

nation, donc, là encore, on ne peut pas trancher. 

  La Livre Sterling était essentiellement la monnaie de réserve de 1900 

jusqu'à environ 1950, il y avait un chevauchement avec le Dollar 

Américain devenant la monnaie de réserve internationale. 

2) Limites du Yuan et dépendance Chinoise au 

Dollar : 
    Ici, un Économiste aux yeux d'aigle dirait "Swift" ! Actuellement, dans 

le système de Swift, le Dollar représente environ 40% de tous les 

échanges, l'Euro représente environ 35% et le Yuan Chinois tant apprécié 

(pour ceux qui pensent que la Chine est toujours un grand joueur sur la 

scène internationale) représente seulement 2%, même les Chinois 

effectuent principalement des transactions en Dollars, la Chine a son 

propre équivalent du Swift (appelé Système de Paiement Interbancaire 

Transfrontalier (CIPS)) dans lequel elle effectue essentiellement des 

transactions avec la Russie, mais pour des liquidités et des prix réels, et 

pour être dans le sillage du commerce mondial, la Chine doit être dans le 

système Swift et doit utiliser des Dollars. 

    L'Union Soviétique a duré longtemps, bien qu'elle ait été gérée de 

manière très inefficace et planifiée de manière centralisée, car la région 

était un pays vivant au milieu d'un système de marché et voyant des 

Dollars Américains, et sachant que les prix des biens et des services 

changeaient, sachant que les Dollars changent, il est possible de planifier 

quelque peu sa propre économie interne autour de ce qui se passe dans le 

monde qui nous entoure, de sorte que le rôle du Dollar étant le centre de 

gravité est bénéfique pour la plupart des pays, mais il y a encore des 

raisons pour lesquelles beaucoup les pays veulent au moins avoir une 

alternative, si ce n’est pas complètement s'éloigner de la monnaie 

Américaine. 
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3) Les couts de transition vers d’autres monnaies : 
Il y a trois économies qui sont à peu près de la même taille: celle des 

États-Unis, celle de la Chine et celle de l'Union Européenne. La question 

que beaucoup se posent est: Pourquoi le monde n'est-il pas passé, par 

exemple, à l'Euro ? 

L'Euro est encore assez largement utilisé, or, encore une fois, l'Amérique 

est un énorme exportateur, il y a un certain nombre de raisons pour 

lesquelles il y a beaucoup plus de pays qui ont adopté le Dollar comme 

monnaie que l'Euro, l'avance que le Dollar montre et l'enracinement des 

systèmes basés sur le Dollar, des douanes et de la technologie financière 

basées sur le Dollar... tout cela gravite autour de l'utilisation du Dollar 

Américain, ceci a créé des coûts de changement très élevés pour les 

économies. Et, malgré les nombreuses erreurs commises par la Réserve 

Fédérale, le Dollar est toujours à peu près l'étalon-or des Banques 

Centrales dans le monde. 

Le facteur en jeu ici est la simple habitude, les Américains utilisent des 

pouces au lieu de centimètres parce que c'est ce qu'ils ont toujours utilisé 

tout simplement. Pendant de nombreuses années, il y a eu des 

propositions d'alternatives au Dollar, il y a environ 20 ans, cela semblait 

être une proposition sérieuse parmi les États pétroliers du Golfe de 

proposer un moyen d'échange, voire une forme de monnaie à échanger 

entre eux, pour remplacer le Petro-Dollar, la Chine a récemment introduit 

des contrats à terme qui se régularisent en Yuan, donc, il y a beaucoup 

d'efforts pour trouver une alternative, mais, elles sont encore très 

fragmentées, elles ne représentent pas encore une sorte de masse critique, 

en moins, pas encore. 

Ici, deux questions pourraient être posées : 

 Si cette tendance se poursuit, combien de temps avant que le Dollar 

Américain ne soit plus une monnaie mondiale ? Comme on a dit 

précédemment, cela pourrait prendre des décennies 

 Que se passe-t-il alors ? Quelle est l'implication si tout d'un coup, 

dans 50 ans, le monde utilise l'Euro ou le Yuan au lieu du Dollar ? 

4) Que se passerait-il si le Dollar perdait son statut ? 
Les implications sont des changements qu’on ne peut pas vraiment les 
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voir tous, mais il y a peu de choses qu’on peut, en quelque sorte, déduire, 

l'une des conclusions est que, s'il y avait moins de demande sur le Dollar 
Américains dans le monde, ça signifie que le Dollar aie une valeur 

inférieure, et cela affecterait les taux de change et l'acceptation de cette 

monnaie à l'étranger, ce qui affecterait les entreprises, les voyageurs, ... 
L'une des conséquences de l'utilisation si répandue du Dollar Américain 

est que toutes les grandes entreprises de chaque pays doit conserver un 

stock en Dollars, mais avec la finance moderne de nos jours, personne ne 
veut cela, les gens voudraient investir ces Dollars en les déplaçant des 

réserves de change vers les Bonds de Trésor. 

Ainsi, l'omniprésence du Dollar dans le commerce international crée un 

marché, une sorte de demande pour les bons du Trésor Américain et la 

dette Américaine, on pourrait imaginer que si, sur des durées 

générationnelles, le Dollar avait moins de demande, ceci créerait moins 

de demande pour les Obligations des USA, ce qui pourrait forcer une 

réduction du marché de la dette, on pourrait ainsi imaginer qu'une dette 

plus faible signifie que le gouvernement dépense moins (ce qui est une 

pensée très naïve déjà), le gouvernement Américain pourrait trouver 

d'autres moyens de lever de l'argent, il s'agit essentiellement soit de 

l'inflation, soit de la fiscalité. 

Si on examine une situation dans laquelle il y a beaucoup de Dollars 

flottant dans le monde et où la demande est en chute libre, la seule chose 

qu’on pourrait voir dans ces circonstances est une inflation massive. Le 

gouvernement Américain compenserait rapidement toute incapacité à 

émettre de la dette soit en la faisant monétiser par la Réserve Fédérale, 

soit en imprimant de l'argent pur et simple, se serrer la ceinture n'est pas 

dans la nature de la FED, c'est l'exemple de l'Angleterre dans les années 

70 avec la stagflation. 

    Pourtant, d'une drôle de manière, on voit déjà ce phénomène du Dollar 

devenant moins accepté comme monnaie de réserve et les étrangers 

investissent maintenant moins dans les Obligations de l’État Américain, 

on voit le phénomène, bien que, non pas à cause d'une baisse du la 

monnaie de réserve, mais au cours des deux dernières décennies, alors 

que les gouvernements étrangers ont acheté de plus en plus de bons du 

Trésor, le taux de croissance a été inférieur au taux de croissance du 

gouvernement émettant le bon du Trésor, la courbe de la demande a 
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baissé même pour Bons du Trésor Américain. 

5) Remise en question de la domination du Dollar et 

émergence d’alternatives monétaires mondiales : 
  Il y a autre chose aussi, il est possible d'exporter l'inflation vers 

n'importe quel pays utilisant le Dollar, et ce ne sont pas les pays qui ont 

des avoirs en devises, donc fondamentalement, les États-Unis obtiennent 

de l'inflation et l'imposent à tous les autres pays qui détiennent des 

Dollars plutôt, que de la concentrer sur le territoire Américain, l'inflation 

est pourtant toujours là. 

L'histoire est un rappel de ce que les pays BRICS (Brésil, Russie, Inde, 

Chine et Afrique du Sud) ont tenté de faire à un moment donné, essayant 

de créer une monnaie qui est en quelque sorte un amalgame de ces 5 pays. 

Plus encore, les gens parlent aujourd'hui de « Bretton Woods 3 », l'idée 

impliquerait un retour à un système monétaire basé sur les matières 

premières, mais il y aurait soit des pays individuels, soit des groupes de 

pays, et ils échangeraient essentiellement des unités qui étaient 

implicitement adossés à n'importe quel produit dont ils disposent en 

grande quantité, on pourrait imaginer un groupe de nations Africaines 

négociant dans une devise adossée à des métaux de terres rares, et les 

devises d'autres pays seraient liées au pétrole, à la production future de 

cuivre, ... 

6) Défi politique posé par les monnaies 

décentralisées : 
Maintenant, ici, les passionnés peuvent se demander: Quel rôle une 

crypto-monnaie privée comme Bitcoin jouerait dans cette histoire ? 

Avec Bitcoin, ou une crypto-monnaie « peer-to-peer » décentralisée de 

type blockchain publique, le problème est que sa forte volatilité et sa 

faible nature en tant que réserve de valeur apparaîtraient dans son 

utilisation comme monnaie de réserve internationale, pourtant, avec 

l'utilisation croissante qui viendrait en tant que monnaie de réserve, il 

pourrait y avoir plus d'incitation à créer des moyens de couverture de la 

crypto-monnaie et des produits qui pourraient atténuer la volatilité et 

améliorer les perspectives de la crypto-monnaie en tant que réserve de 
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valeur, mais je ne suis pas sûr que de nombreux États verraient cela 

comme une bonne chose. 

Pourtant, tout cela relève de la même philosophie, il s'agit de trouver un 

moyen de fixer la quantité de monnaie, de sorte que les Banques 

Centrales ne puissent pas simplement la gonfler, mais, pourquoi ne pas 

l'appeler ce qu'elle est, et dire que la monnaie ne sera soutenue par rien, 

mais qu'il n'y aura qu’une certaine quantité limité d'une monnaie ? Dans 

une certaine mesure, c'est ainsi que fonctionne l'étalon-or. 

Sur le plan économique, l'idée de l'argument de James Buchanan (15é 

Président des États-Unis pour le mandat de 1857 à 1861) sur une sorte de 

Constitution monétaire qui limite l'offre de monnaie est excellente, 

pourtant, politiquement, c'est un « faux-pas » complet, aucun politicien ne 

voterait pour limiter sa propre capacité à déconner avec une monnaie, 

ajoutons à cela la peur de la déflation désormais inculquée par les 

institutions (ce qui est complètement illogique), la peur de toute sorte de 

déflation monétaire a conduit la Réserve Fédérale à créer des billions de 

Dollars au lendemain des politiques du Covid, et les États-Unis s'en 

occupent toujours jusqu'à ce jour. 

Cette peur de la déflation est une forme de choc de l’obus héritée de ce 

qui s'est passé pendant la Grande Dépression, qui était l'une des très rares 

crises financières qui impliquait réellement une déflation, et pourtant, la 

Grande Dépression est un événement aberrant, encore, c'était la faute de 

la FED, la Réserve Fédérale a beaucoup plus aspiré l'argent du système, 

alors que c'était absolument inutile de le faire. C'est le concept Keynésien 

de la « trappe à liquidité », selon lequel, finalement, les gens 

n'achèteraient rien, pourtant, je répondrais à cet argument: « Essayons 

cela avec de la nourriture ! » 

Considérant un exemple d'un horizon de 30 ans, on donne le meilleur 

scénario absolu et le pire scénario absolu: 

 Dans le meilleur des cas : Non seulement rien ne se passe, mais, que 

ce soit en raison d'un mandat politique ou d'un retour à des racines 

monétaires saines, le Dollar devienne une monnaie 

extraordinairement saine, et non en raison de pressions nationalistes, 
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mais uniquement parce que l'argent est un bien après tout et il y a un 

marché pour les biens et les services, le Dollar Américain devient la 

monnaie avec laquelle tout le monde veut échanger et économiser. 

 Dans le pire des cas: Le fait que le Dollar ne soit plus la monnaie de 

réserve ne signifie pas la fin de l'Amérique, mais cela signifierait 

peut-être soit des taux d'intérêt beaucoup plus élevés pour le peuple 

Américain, soit une inflation beaucoup plus élevée, des impôts très 

élevés, ... et les Américains ont encore assez de leur culture 

individualiste robuste quelque part qui les pousserait à déménager 

vers d'autres pays où ils peuvent profiter de leur vie ... 

7) Pas de successeur pour le Dollar : 
     Avec l'arrivée dramatique de Donald Trump à la Maison Blanche, le 

thème de la Dé-dollarisation du monde a fait un retour en force, une 

prophétie qui a été déjouée au fil du temps… Avec la fin des accords de 

Bretton Woods, les États-Unis ont dû admettre qu'ils n'étaient plus en 

mesure de garantir la convertibilité en or de leur monnaie face aux 

besoins excessifs en dollars du reste du monde. Cette perte d'ancrage du 

système monétaire a initié une longue période d'instabilité. Tout semblait 

alors réuni pour que le système se fragmente et que les États-Unis perdent 

progressivement leur leadership monétaire. 

    Depuis ce tournant majeur, les rumeurs de la fin du Dollar comme 

monnaie pivot du système monétaire mondial n'ont cessé de prospérer. 

L'essor commercial du Japon dans les années 1980 a fait du Yen un 

concurrent potentiel, suivi de l'Euro dans les années 2000. Cependant, il 

est clair que ni le Japon ni l'Europe n'ont réussi à détrôner le Dollar 

Américain, et que l'on assiste, au mieux, à une lente et durable érosion de 

son poids dans les réserves mondiales, ainsi qu'à un chiffre relativement 

stable de sa part dans les transactions de change mondiales. 
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  Parmi les autres indicateurs de l'importance du billet vert figurent sa 

détention par des agents privés étrangers, qui représente près de 50% de 

la valeur des billets émis par la Fed aux États-Unis, et son rôle 

hégémonique persistant dans la facturation des échanges commerciaux. 

Selon la Banque des Règlements Internationaux (BRI), la part du dollar 

dans les transactions de change n'est pas descendue en dessous de 80 % 

du total sur la période 1990-2022. 

  Mais cette fois, la situation est différente : la domination économique et 

financière des États-Unis a perdu de son éclat et la part du billet vert dans 

les réserves de change est un vestige de l’ancien ordre monétaire 

international, susceptible de basculer à tout moment. Washington, de son 

côté, réduit ses engagements internationaux et remet en cause les accords 

commerciaux et l’indépendance de la FED, sapant ainsi la crédibilité 

économique de cette institution. Parallèlement, les BRICS, menés par la 

Chine, s’affirment de plus en plus comme puissances économiques et 

accélèrent leur émancipation du Dollar, ne serait-ce que pour contourner 

l’extra-territorialité du droit Américain. 

Le roi Dollar vacille, mais qui le remplacera ? L'Euro et le Yen sont hors 

jeu … L'Euro, faute de budget commun pour les pays membres, et à cause 

du traumatisme de la crise de la monnaie unique de 2015-2016 qui a 

menacé d'éclater la zone Euro … Le Yen ne le peut pas, faute d'une 

économie suffisamment importante … Pour le Yuan, la Chine souhaite en 
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faire une monnaie de réserve internationale majeure, mais pour qu'une 

monnaie devienne internationale, elle doit, entre autres : 

 être adossée à un vaste marché obligataire souverain très liquide 

 être convertible en n'importe quelle devise 

 avoir une dette extérieure nette et des déficits suffisants pour 

répondre aux besoins en titres émis dans sa monnaie 

La Chine ne remplit aucune de ces conditions … Un retour à l’étalon-or 

est impensable, notamment parce qu’il provoquerait une explosion du prix 

de l’once à des niveaux astronomiques. Faire des DTS du FMI (dont la 

valeur est basée sur un panier de cinq devises) le substitut des monnaies de 

réserve se heurtera à une farouche opposition de la part des États-Unis. 

Le Dollar reste, peut-être moins puissant, mais toujours 

irremplaçable ... 
 

 

 
-ESSOUAIED Aziz- 


