
P.M. restrictive   
 par action directe 
si offre endogène ; 
par action indirecte 
par la liquidité bancaire 
si offre exogène

CONSÉQUENCES 
SUR LES 
TAUX

CONSÉQUENCES 
SUR LES 
QUANTITÉS

Niveau du 
taux de change

Niveau du 
taux d'intérêt

Taux  
directeurs «

Taux nominal  
de C.T. «  

Taux réel 
de C.T. «

Taux réel 
de L.T. «

Rigidité des prix

Inflation anticipée »

Entrées nettes de
capitaux

Taux de change « Exportations »  et importations «

Structure des taux
Nouvelle allocation des 
actifs et des passifs des 
ANF et des AF
Invest. et achats de biens 
durables des ménages »

Invest. des entreprises »

P.I.B. 
(Y) »

Quantité des 
liquidités

Quantité des 
crédits accordés

Encaisses »   

Dépôts bancaires »

Crédits  
accordés »

Dépenses et 
placements  
des ANF »

Achats de 
val. mob. »

Cours des 
titres »

q de Tobin »

Effet richesse 
négatif

Risques 
financiers «

Dégradation de la 
situation nette  
des entreprises

Dégradation des 
perspectives de profit

Plus grande incertitude 
sur le rembt des dettes

Augmentation des risques de  
sélection adverse et d'aléa moral 
pour les AF

Consommation »

Effet 
multiplicateur

LES CANAUX DE TRANSMISSION D'UNE POLITIQUE 
MONÉTAIRE RESTRICTIVE SONT-ILS AUSSI CEUX 
D'UNE CRISE FINANCIÈRE ? 

Légende :  « signifie augmentation 
                  » signifie diminution
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