LES NOTES

ECONOMIQUES

Institut
économique
de Montréal

Des idées pour une nation plus prospére

Bitcoin : plus qu'une monnaie,

un potentiel d'innovation

par David Descoteaux

La monnaie numérique
Bitcoin attire
régulierement I'attention
de la presse financiére
depuis quelques mois.
Vendu pour une fraction
d'un cent américain a ses
débuts en 2009, le bitcoin
a vu sa valeur surpasser
les mille dollars
américains a I'automne
2013 sur les marchés,
pour ensuite chuter en
décembre (voir Figure 1).
Son prix fluctue
énormément, au gré des
nouvelles innovations
mais aussi des décisions
positives ou négatives des
gouvernements et des
banques centrales

concernant son utilisation.

Le systéme Bitcoin est-il
la pour rester et pour
faire partie intégrante de
notre vie économique?
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Quelle que soit l'issue de cette expérience
particuliére, les innovations rendues possi-
bles par les nouvelles technologies de l'infor-
mation ont le potentiel de révolutionner les
questions monétaires et financiéres. Cette
Note économique propose donc un survol du
phénomene Bitcoin pour mieux compren-
dre les enjeux qu'il souléve.

Qu'est-ce que Bitcoin?

Bitcoin est a la fois un systéeme de paiement
et une monnaie'. Cette derniére est créée
électroniquement et échangée entre utilisa-
teurs sans avoir recours a un intermédiaire
financier. En téléchargeant un logiciel gra-
tuit (ou une application dans le cas d'un ap-
pareil mobile), un utilisateur acquiert un
porte-monnaie personnel qui lui permet
d'acheter, d'envoyer et de recevoir des bit-
coins. Chaque porte-monnaie posséde une
adresse distincte alphanumérique, un peu
comme un compte bancaire. Chaque tran-
saction, que ce soit un paiement pour des
biens ou services, l'achat de bitcoins sur une
place d'échange ou simplement le transfert
de bitcoins entre deux personnes, est proté-
gée par une signature cryptographique (une
clé privée associée a chaque porte-monnaie).
Au besoin, la transaction se fait de facon
quasi anonyme?’.

N

Ce qui distingue principalement les bitcoins
des monnaies traditionnelles, c'est qu'ils sont
créés et échangés sur un réseau décentralisé
qui n'appartient a personne en particulier.
Comme dans le cas du partage de fichiers
musicaux ou de films, Bitcoin utilise un pro-
tocole de transfert de données de pair a pair.
Le bon fonctionnement du réseau n'est donc
pas confié a une autorité quelconque, mais
repose plutot sur la fiabilité de son protocole
cryptographique. Celui-ci renferme des pro-
cédés qui visent a empécher quiconque de
dépenser les fonds d'un autre utilisateur ou
de dépenser deux fois le méme bitcoin, ainsi
qu'a s'assurer que les nouveaux bitcoins sont
créés selon les regles du systeme.

Concretement, ces caractéristiques — réseau
décentralisé et sécurité cryptographique —
font que l'utilisateur n'a pas a remplir des
formulaires contenant des informations per-
sonnelles, ou a payer des frais de transac-
tions a une tierce partie pour que celle-ci
traite le paiement (comme c'est le cas de
transactions avec des entreprises comme

Visa ou PayPal, par exemple).

Cela ne fait pas pour autant de Bitcoin un
systtme opaque. A certains égards, il est
méme plus transparent que le systéme mo-
nétaire actuel. Au coeur de Bitcoin se trouve

Cette Note économique a été préparée par David Descoteaux, chercheur associé
a I'Institut économique de Montréal.



Figure 1 — Prix journalier moyen d'un bitcoin

en 2013, en dollars américains
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Source : CoinDesk Bitcoin Price Index, données extraites le 12 décembre 2013. Le
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Bitcoin Price Index représente la moyenne du prix d'un bitcoin a partir des plus grands
sites mondiaux d'échange, soit Mt. Gox, Bitstamp et BTC-e.

la « chaine de blocs », soit un registre accessible publiquement
sur Internet dans lequel sont regroupées chronologiquement
toutes les transactions effectuées dans le réseau depuis ses dé-
buts. Pour qu'une transaction soit incluse dans la chaine de
blocs, elle doit d'abord étre validée, ce qui nécessite de résoudre
un probléme mathématique complexe.

Clest ici qu'entrent en jeu les « mineurs », généralement des
technophiles provenant des quatre coins de la planéte équipés
de matériel informatique performant. Ceux-ci valident les tran-
sactions et s'assurent que la chaine de blocs est valide et com-
pléte a chaque instant. Ils sont récompensés pour leurs services
par l'octroi des bitcoins nouvellement créés’ et par la percep-
tion de frais minimes pour les transactions qu'ils confirment.

Cette activité est appelée « minage » (mining) par analogie a
l'extraction de métaux rares. Le protocole Bitcoin est congu de
fagon a ce que les nouveaux bitcoins soient créés a un rythme
fixe et décroissant au fil du temps, jusqu'a ce que I'émission de
nouvelles unités monétaires s'arréte completement lorsque
21 millions de bitcoins seront en circulation®.

A ce titre, Bitcoin peut étre vu comme une solution de rechan-
ge aux monnaies nationales qui subissent une dépréciation
constante dans les pays ol la banque centrale a tendance a aug-
menter continuellement la masse monétaire. Il peut également
servir d'outil de protection face a la possibilité qu'un gouverne-
ment impose un contrdle des capitaux, puisque Bitcoin ne peut
étre contr6lé par aucun gouvernement.
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Le bitcoin, une « monnaie courante »?

Bitcoin a-t-il le potentiel de devenir une forme de monnaie que
l'on utilise a grande échelle dans nos échanges de tous les jours,
au méme titre que le dollar canadien? De fagon générale, une
monnaie consiste en un actif utilisé réguliérement pour acheter
des biens et services. La valeur d'une monnaie dépend donc de
l'utilité que les gens lui conferent. Et cette utilité dépend a son
tour de la confiance des utilisateurs envers la monnaie et de
l'adoption de celle-ci par un grand nombre de consommateurs,
épargnants et commercants.

Or, les bitcoins sont acceptés comme monnaie par un nombre
grandissant de commerces et d'entreprises de toute sorte, des
hotels et restaurants en Europe a une clinique de correction des
yeux au laser au Colorado. Une université a Chypre accepte
que les étudiants payent leurs frais de scolarité en bitcoins. Et
des guichets automatiques distribuant et acceptant des bitcoins
en échange d'argent liquide sont maintenant en service a quel-
ques endroits sur la planéte, dont Vancouver.

L'utilisation des bitcoins demeure tout de méme marginale par
rapport aux monnaies comme le dollar américain ou l'euro. Les
récents développements laissent cependant croire que cette
utilisation est appelée a grandir. En particulier, le nombre de
commerces acceptant les bitcoins et le nombre de transactions
effectuées sur 1'un des principaux sites de traitement ont tous
les deux plus ou moins doublé pendant le mois de novembre
2013°. Le nombre d'utilisateurs du porte-monnaie Bitcoin My
Wallet, 'un des plus populaires au monde, a quant a lui été
multiplié par dix durant 'année 2013 (voir Figure 2).

Ce qui distingue principalement les
bitcoins des monnaies traditionnelles,
c'est qu'ils sont créés et échangés sur un
réseau décentralisé qui n'appartient a
personne en particulier.

Une des principales raisons de l'usage grandissant de Bitcoin
par les commerces et les consommateurs est qu'il permet de
réduire les cotits de transaction. Les banques, sociétés de cartes
de crédit ou services de paiements en ligne facturent des frais
aux commerg¢ants qui offrent a leurs clients de payer par carte
de débit ou crédit, ou avec leur compte PayPal. Une partie de
ces frais est généralement refilée aux clients sous forme de
hausse de prix des produits et services. L'utilisation de bitcoins
peut donc permettre a certaines entreprises, plus touchées par
ce type de cotits, de les réduire.
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Le transfert d'argent international (par exemple, les versements
effectués par des travailleurs étrangers a leur famille vivant tou-
jours dans leur pays d'origine), ol les frais de transaction sont
relativement élevés, est aussi une avenue prometteuse pour
Bitcoin, selon plusieurs spécialistes’. L'usage de bitcoins a donc
le potentiel de bonifier l'offre de services financiers dans la me-
sure ou les frais de transactions demeureront bas et les délais de
confirmation de ces transactions resteront courts.

Par contre, Bitcoin comporte aussi des désavantages sur le plan
commercial. Notamment, il peut étre difficile — voire impossi-
ble — d'obtenir un recours en cas de fraude, car les transactions
sont irréversibles une fois confirmées dans la chaine de blocs (a
moins que la personne avec qui vous transigez accepte de vous
rembourser)’. Toutefois, la force de Bitcoin étant qu'il est une
plateforme technologique sur laquelle plusieurs nouvelles ap-
plications peuvent se greffer, on peut s'attendre a ce que divers
services de protection des consommateurs soient offerts par
des entreprises technologiques dans un futur rapproché®.

Un exemple récent de ce type d'innovations a permis de mini-
miser les problemes liés a la grande volatilité actuelle de la va-
leur des bitcoins. Celle-ci a nui jusqu'ici a leur adoption par les
commer¢ants, qui craignent d'accepter des paiements en bit-
coins et de voir ensuite leur valeur diminuer de fagon impor-
tante quelques minutes ou quelques heures apres la transac-
tion. Plusieurs entreprises offrent maintenant aux commer-
cants de faciliter 'usage des bitcoins pour leurs transactions et
de leur garantir un taux de conversion en dollars américains,
moyennant un frais minime’.

Une des principales raisons de l'usage
grandissant de Bitcoin par les commerces
et les consommateurs est qu'il permet de

réduire les coits de transaction.

Ce genre d'innovations, baties sur le protocole Bitcoin, peut
aussi s'avérer prometteur pour les banques et le secteur de la
finance en général. Grice a son caractere novateur, l'infrastruc-
ture de Bitcoin pourrait servir de plateforme technologique aux
marchés des actions, de l'assurance ou de tout autre produit ou
service bancaire. Ceci ouvre donc la porte @ de nombreuses
possibilités dont peuvent profiter les institutions financiéres
pour améliorer leur offre de produits'’. Dans les mots d'un éco-
nomiste de la Réserve fédérale américaine, Bitcoin « représente
un accomplissement conceptuel et technique remarquable, qui
pourrait bien étre utilisé par les institutions financiéres en place
(...) ou par le gouvernement lui-méme »''.

Figure 2 — Nombre d'utilisateurs du

porte-monnaie Bitcoin My Wallet en 2013
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www.blockchain.info le 17 décembre 2013.

Des handicaps a surmonter

Malgré ses nombreux avantages, Bitcoin souffre de quelques
handicaps majeurs qui nuisent toujours a son développe-
ment.

La facilité avec laquelle on peut effectuer des transactions de
facon quasi anonyme avec des bitcoins permet des activités
illégales comme la fraude et le blanchiment d'argent. En octo-
bre 2013, le FBI a par exemple fermé le marché de vente de
produits illicites Silk Road, qui utilisait Bitcoin comme moyen
de paiement. Bitcoin peut aussi servir a 1'évasion fiscale si les
transactions ne sont pas déclarées au fisc. Enfin, les utilisateurs
ne sont pas entiérement a l'abri des pirates informatiques et du
vol électronique.

Il importe toutefois de souligner que ces risques ne sont pas si
différents de ceux associés a l'argent sonnant — qui demeure
d'ailleurs plus anonyme que Bitcoin — ou aux cartes de crédit.
Il importe aussi de relativiser I'ampleur des actions potentielle-
ment illégales effectuées avec l'aide de bitcoins, par exemple en
comparant celles-ci avec l'économie souterraine en général,
qu'on estime a environ 2000 milliards de dollars aux Etats-
Unis'.

Lors des récentes audiences sénatoriales au sujet des monnaies
virtuelles, un représentant des services secrets américains a
minimisé l'importance de l'utilisation de bitcoins a des fins cri-
minelles, affirmant que « dans le cadre de nos enquétes, nous



constatons que les cybercriminels d'envergure internationale
n'ont pas, de fagon générale, bifurqué vers les monnaies crypto-
graphiques comme Bitcoin »". Ce qui ne veut pas dire pour
autant que cette tendance n'ira pas en augmentant.

La volatilité de la valeur des bitcoins entraine également des
cotits et des risques. Cette volatilité aura toutefois tendance a
diminuer a mesure que l'usage des bitcoins en tant que mon-
naie d'échange se répandra, ce qui réduira la capacité d'un petit
nombre d'acteurs d'influer sur leur cours.

Pour que le développement de Bitcoin
se poursuive, un cadre juridique et
réglementaire approprié devra étre
adopté pour mitiger les risques et

craintes qui demeurent présents.

Enfin, et de fagon plus cruciale, Bitcoin ceuvre en ce moment a
lintérieur d'une zone grise d'un point de vue juridique. Plu-
sieurs banques centrales, comme celle de Chine et de France,
ont exprimé de sérieuses réserves a son endroit. Dans d'autres
pays, les autorités ont fait preuve de plus d'ouverture. En Alle-
magne, par exemple, le gouvernement a officiellement reconnu
Bitcoin comme une monnaie privée, donc légitime et soumise
aux lois fiscales'. Revenu Canada, la seule autorité gouverne-
mentale canadienne a s'étre penchée officiellement sur Bitcoin,
n'a émis qu'un court communiqué a l'effet qu'il considérait les
bitcoins comme de simples biens échangés dans un systeme de
troc, et non comme une monnaie ou un actif financier. Autre-
ment dit, le Canada n'a pas encore officiellement pris de posi-
tion détaillée dans ce dossier”.

Pour que le développement de Bitcoin se poursuive, un cadre
juridique et réglementaire approprié devra étre adopté pour
mitiger les risques et craintes qui demeurent présents'®. Un tel
cadre pourrait renforcer la confiance des consommateurs,
commercants et investisseurs dans Bitcoin, et favoriser ainsi
son usage a grande échelle.
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