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La	demande	de	monnaie	est	un	élément	primordial	de	la	poli/que	monétaire.	
En	effet,	c’est	grâce	à	elle	les	autorités	peut	intervenir.		

On	reconnait	habituellement	trois	fonc/ons	à	la	monnaie:	
- c’est	un	moyen	de	règlement	dans	les	transac/ons	;	
- c’est	 un	 instrument	 de	mesure	 de	 la	 valeur	 des	 biens	 qui	 évite	 les	 limites	 du	

troc	;	
- c’est	un	ou/l	de	réserve	de	valeur,	ce	qui	permet	de	différer	les	achats	dans	le	

temps	et	dans	l’espace.	
La	demande	de	monnaie	reflète	donc	le	désir	des	individus	de	conserver	la	monnaie	
sous	forme	de	monnaie	liquide.	Et	selon	l’analyse	de	Keynes,	la	demande	de	monnaie	
est	 déterminée	 par	 trois	 mo/fs	 qui	 poussent	 les	 agents	 à	 demander	 la	 monnaie	
liquide,	à	savoir:	

- 	Le	mo/f	de	transac/on	;	
- Le	mo/f	de	précau/on	;	
- Le	mo/f	de	spécula/on.	

Du	 point	 de	 vue	 de	 l’économie	 islamique,	 la	majorité	 des	 économistes	musulmans	
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annoncent	que	la	demande	de	monnaie	dans	un	contexte	islamique	est	plus	stable	et	
moins	suscep/ble	de	fluctuer	que	dans	l’économie	capitaliste .	1

L'objec/f	de	notre	tenta/ve	est	donc	de	me9re	en	évidence	les	principales	variables	
qui	déterminent	la	demande	de	monnaie	dans	un	contexte	islamique.		
1. La	demande	de	monnaie	pour	les	transac3ons	
Toute	l’analyse	classique	(Ricardo,	J-S	Mill…)	est	ar/culée	autour	d’une	demande	de	
monnaie	des/née	aux	paiements	(demande	de	monnaie	de	transac/on).	Il	n’y	a	pas	
de	 demande	 de	 déten/on	 de	monnaie	 pour	 elle-même.	 La	 demande	 de	monnaie	
pour	 les	 transac/ons	 est	 liée	 à	 la	 fonc/on	 de	 la	 monnaie	 en	 tant	 que	 moyen	
d’échange	et	dépend	aussi	des	facteurs	suivants	 :	2

- le	revenu	monétaire	 	
- Périodes	de	récep/on	des	revenus:	c’est-à-dire	le	délai	entre	les	revenus	et	les	

revenus	 ultérieurs,	 de	 sorte	 que	 l’augmenta/on	 de	 ce9e	 période	 implique	
nécessairement	 une	 hausse	 des	 liquidités	 pour	 effectuer	 les	 paiements	
courants.	

- La	demande	de	monnaie	pour	les	transac/ons	n’est	pas	affectée	par	le	taux	de	
profit	prévu.	

L’effet	 de	 la	 redistribu/on	 dans	 l’économie	 islamique	 sur	 la	 demande	 de	monnaie	

pour	 les	 transac/ons	 est	 présenté	 par	 la	 valeur ,	 qui	 représente	 la	 demande	
minimale	de	monnaie	pour	les	transac/ons	qui	ne	sont	pas	liées	au	niveau	de	revenu.	
En	conséquence,	la	fonc/on	de	demande	de	monnaie	pour	les	transac/ons	peut	être	

formulée	comme	suit: 	

Avec:	

:	La	demande	de	monnaie	pour	les	transac/ons	

	:	La	demande	minimale	de	monnaie	pour	les	transac/ons	(la	par/e	autonome	de	
la	demande	même	si	le	revenu	est	nul)	

:	Le	taux	de	varia/on	de	la	demande	de	monnaie	pour	les	transac/ons	

:	Le	revenu	
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مركز أبحاث اqقتصاد اqسhمي، 1994م، ص 143
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2. La	demande	de	monnaie	pour	les	réserves	
Il	s’agit	de	la	monnaie	que	l’on	dé/ent	pour	faire	face	à	toute	dépense	ina9endue	par	
suite	de	maladie,	d’accident,	de	répara/on	imprévisibles	etc	….		
Pour	l’économie	islamique,	la	demande	de	monnaie	pour	les	réserves	peut	être	vue	
comme:	
Premièrement:	 en	 principe,	 étant	 une	 par/e	 de	 la	 demande	 de	monnaie	 dans	 un	
contexte	islamique,	car	elle	découle	de	la	fonc/on	de	la	monnaie	en	tant	que	réserve	
de	valeur,	ainsi	l’encouragement	à	la	précau/on	est	non	islamique	et	peut	être	guidée	
par	le	témoignage	du	hadith .	1

Deuxièment:	 le	 niveau	 de	 la	 demande	 de	 monnaie	 pour	 le	 mo/f	 de	 réserve	 soit	
supposé	moins,	 grâce	 à	 l’imposi/on	 de	 la	 Zakat	 sur	 la	monnaie	 thésaurisée,	 car	 la	
théorie	islamique	prohibe	le	dépôt	à	intérêt	et	la	thésaurisa/on.	Par	conséquent,	ces	

encaisses	de	précau/on	sont	fonc/on	du	revenu	 	
Et	 puisque	 la	 demande	 de	 précau/on	 et	 la	 demande	 de	 transac/ons	 dépendent	
principalement	 du	 revenu,	 la	 fonc/on	 de	 la	 demande	 de	 monnaie	 peut	 s’écrira	
comme	suit:	

	Graphiquement	nous	pouvons	schéma/ser	la	fonc/on	de	demande	de	monnaie	pour	
les	transac/ons	comme	suit:	
Figure:	La	fonc/on	de	demande	de	monnaie	pour	les	transac/ons	et	précau/on	dans	

un	contexte	islamique	
3. La	de	monnaie	pour	l’inves3ssement	
Ce9e	par/e	de	la	demande	de	monnaie	est	appelée	chez	Keynes	par	la	demande	de	
monnaie	à	des	fins	spécula/ves.	Ainsi,	le	principe	de	spécula/on	repose	sur	l’idée	de	
réaliser	des	plus-values	en	saisissant	des	opportunités	d’inves/ssement	rentables	sur	
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les	marchés	financiers	en	achetant	des	ac/fs	 (réels	ou	financiers)	au	moment	de	 la	
baisse	des	prix	et	à	 les	 revendre	au	moment	de	 la	hausse	des	prix	en	 fonc/on	des	
a9entes	et	du	taux	d’intérêt	en	vigueur	sur	le	marché.	
En	général,	plus	le	taux	d’intérêt	est	bas,	plus	on	a	avantage	à	détenir	une	propor/on	
d’encaisses	 monétaires	 ;	 plus	 le	 taux	 de	 d’intérêt	 est	 élevé	 plus	 il	 est	 avantageux	
d’acquérir	des	/tres	rémunérateurs .	1

Dans	 la	 perspec/ve	 de	 l’économie	 islamique,	 la	 fonc/on	 de	 demande	 de	monnaie	
pour	l’inves/ssement	sera	formulée	sur	la	base	des	hypothèses	suivantes:	
- Elle	est	associée	au	taux	de	rendement	en	vigueur	des	obliga/ons	et	des	ac/ons	

et	au	taux	de	rendement	prévu	des	inves/ssements	réels.	

	
Avec:	 Le	 taux	 de	 revenu	 qui	 émane	 de	 la	 par/cipa/on,	 car	 la	 théorie	 islamique	
prohibe	le	dépôt	à	intérêt	et	la	thésaurisa/on	et	donc	s/pule	la	par/cipa/on	sous	ses	
diverses	formes.

	- Supposons	aussi	que	le	taux	de	rendement	des	obliga/ons	et	des	ac/ons	soit	fixe	
à	court	terme	et	que,	par	conséquent,	la	fonc/on	de	demande	de	monnaie	pour	
les	 inves/ssements	 soit	 influencée	 par	 le	 taux	 de	 rendement	 prévu	 des	
inves/ssements	réels.	

- Supposons	que	la	Zakat	est	déduite	du	taux	de	rendement	a9endu.	
Pour	 cela,	 nous	 pouvons	 formuler	 la	 fonc/on	 de	 la	 demande	 d’inves/ssement	
comme	suit:		

	
Avec:	

:	La	demande	de	monnaie	pour	l’inves/ssement	
:	Une	constante	
:	La	Zakat	

Avec	 la	prise	en	 compte	de	 l’exclusion	de	 l’inves/ssement	dans	 les	projets	 avec	un	
bénéfice	a9endu	néga/f	ou	nul,	c’est-à-dire	que	le	taux	de	profit	a9endu	devrait	être	
posi/f	et	couvrir	au	moins	la	Zakat.	
La	demande	globale	de	monnaie	est	donc	la	somme	des	demandes	de	monnaie	pour	
les	transac/ons,	les	réserves	et	de	l’inves/ssement:		
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Pour plus de détail voir: TRACHEN A, (1996),  «  Économie politique: microéconomie 1

macroéconomie »,5ème éd, p.242
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Pour	tracer	la	fonc/on	de	la	demande	globale	de	monnaie	sur	la	base	de	la	rela/on	
entre	celle-ci	et	le	taux	de	profit	prévu,	et	en	supposant	que	le	revenu	est	stable.		

	
Si	le	taux	de	rendement 	

Ce	qui	implique	que:	 	

Par	contre,	si	 	
Le	taux	de	rendement	prévu	sera	donc:	

	
Graphiquement:	
La	 fonc/on	 de	 demande	 de	monnaie	 globale	 dans	 un	 contexte	 islamique	 prend	 la	
forme	suivante:	
Figure	2:	la	fonc/on	de	demande	de	monnaie	globale	dans	un	cadre	islamique	
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Nous	remarquons	d’après	la	figure	précédente	que	plus	le	taux	de	rendement	prévu	
de	 l’inves/ssement	 réel	 est	 élevé,	 plus	 la	 demande	 de	 monnaie	 dans	 sa	 liquidité	
diminuera	parce	que	l’individu	se	tournera	vers	l’inves/ssement	réel,	et	vice	versa	si	
le	taux	de	rendement	prévu	de	l’inves/ssement	réel	diminué.	
De	ce	fait,	 l’équilibre	sur	le	marché	monétaire	suppose	la	confronta/on	entre	l’offre	
et	la	demande	de	monnaie,	comme	pour	la	théorie	économique	conven/onnelle	on	
suppose	que	l’offre	de	monnaie	est	une	décision	de	l’autorité	monétaire,	qu’on	note

.	
Donc	à	l’équilibre	on	aura:		

	
D’après	cet	équilibre,	on	remarque	que:	
- N’étant	pas	du	tout	 lié	au	taux	d’intérêt,	 le	taux	d’intérêt	ne	représente	pas	 la	

réalité	de	l’équilibre	sur	le	marché	monétaire,	et	donc	la	banque	centrale	peut	
contrôler	les	taux	d’intérêt	où	la	masse	monétaire,	si	elle	tente	de	stabiliser	les	
taux	 d’intérêt,	 elle	 perd	 le	 contrôle	 de	 la	 masse	 monétaire	 et	 si	 elle	 tente	
d’a9eindre	 une	 certaine	 croissance	 de	 la	masse	monétaire,	 les	 taux	 d’intérêt	
deviennent	très	vola/ls .	1

Au	 contraire,	 le	 taux	 de	 profit	 prévu	 représente	 la	 réalité	 du	 coût	 du	 sacrifice	 de	
liquidité	 ou	 ce	 qu’on	 appelle	 le	 rendement	 d’opportunité	 alterna/ve,	 mais	 selon	
l’analyse	de	Keynes,	le	taux	d’intérêt	était	considéré	comme	le	prix	de	l’abandon	de	la	
liquidité	 sans	 regarder	 d’autres	 types	 d’inves/ssements,	 et	 dans	 un	 contexte	
islamique,	le	taux	d’intérêt	n’est	pas	compa/ble	avec	les	préceptes	de	l’islam.	
- Il	 y	 a	 une	 demande	 totale	minimum	 de	monnaie	 à	mesure	 que	 le	 niveau	 de	

revenu	se	stabilise.	
- L’absence	de	la	situa/on	de	trappe	à	liquidités	que	décrit	Robertson,	où	toute	

monnaie	nouvellement	créée	serait	immédiatement	thésaurisée.	Ce9e	situa/on	
est	exclue	dans	un	cadre	islamique	parce	que	le	taux	d’intérêt	n’existe	pas	dans	
un	contexte	islamique	d’une	part,	et	d’autre	part,	la	Banque	Centrale	islamique	
se	concentre	sur	l’impact	de	la	masse	monétaire	et	non	pas	sur	le	taux	de	profit	
a9endu	parce	qu’il	est	lié	aux	facteurs	d’inves/ssement	dans	le	secteur	réel.	
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 Pour plus de détail voir:1
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www.kantakji.com	 	من	 ١٠٥الصفحة	 ٣٨ 	www.giem.info

http://www.giem.info
http://www.kantakji.com


GIEM-	Volume	No.	108,	May	2021	-	Shawwal,	1442

Conclusion:	
Selon	 l’analyse	 d’Aristote,	 quand	 il	 s’agit	 de	 la	 monnaie,	 son	 usage	 naturel	 est	 de	
troquer	 contre	 des	marchandises	 tangibles,	 car	 lui	 considère	 que	 la	 monnaie	 tout	
seule	ne	génère	rien,	elle	est	stérile.	Ensuite,	selon	l’Ecole	de	Cambridge,	la	monnaie	
n’est	 pas	 détenue	 pour	 elle-même	mais	 parce	 qu’elle	 est	 u/le	 pour	 effectuer	 des	
transac/ons.	
En	revanche,	l’analyse	islamique	préconise	par	l’économie	réelle	basée	sur	le	l’effort	
que	ce	soit	matériel,	intellectuel,…	et	même	manuel,	ou	il	y	a	un	équilibre	entre	toute	
la	société	d’une	manière	digne	d’intérêt .	Par	ailleurs,	les	économies	ou	les	richesses	1

fondées	 sur	 le	 taux	 d’intérêt	 sont	 considérées	 comme	 des	 économies	 fic/ves,	
puisqu’elle	approfondie	l’ampleur	des	catégories	sociales.	
	 En	 fin,	 pour	 conclure,	 nous	 pouvons	 dire	 que	 le	 mo/f	 d’inves/ssement	 dans	 un	
contexte	 islamique	basé	sur	 le	taux	de	profit	prévu	représente	 la	réalité	du	coût	du	
sacrifice	de	liquidité	ou	ce	qu’on	appelle	le	rendement	d’opportunité	alterna/ve.	
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