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DOSSIER

Mettre I'avenir en boite
et/ou contribuer a le fagonner

| est tentant de brocarder gentiment les

professionnels, par exemple les spécialistes

des sondages politiques, qui versent dans
les prévisions. Economiste tres influent aux
Etats-Unis apres la Seconde Guerre mondiale,
John Kenneth Galbraith a, quant a lui, carré-
ment tourné en dérision la prévision, estimant
que « [sa] seule utilité en économie [était] de
rendre 'astrologie respectable ». Dont acte.

Le trésorier cependant, qui n’est ni un écono-
miste ni un astrologue, a besoin non de prédire
ce qu'il adviendra, mais de calibrer les besoins
a venir en liquidités, et c'est la-méme ce qui
constitue I'une de ses missions principales.

Cette mission, déja délicate a mener en temps
de business as usual, devient problématique
quand surviennent, et s'empilent, des chocs
de haute magnitude (pandémie, guerre aux
marches de I'Europe...) qui se traduisent
souvent par une conjonction mortifere d'une
baisse de 'activité et d'un déreglement des
marchés financiers (envolée des appels de
marge dans I'énergie en aotit 2022), et presque
systématiquement par des dérapages specta-
culaires du besoin en fonds de roulement.

Imprévisibles par nature, ces chocs peuvent
néanmoins faire I’objet de modélisation.
C’est ainsi que les tests de résistance, hier
apanage d'une industrie bancaire soumise a
des contraintes prudentielles, font désormais
partie de la boite a outils du trésorier. C'est ce
que montre le dossier « Les tests de résistance
face a la volatilité du cash en temps de crise »
de la présente Lettre du trésorier, dossier oli un
financier d’entreprise résume en peu de mots
la portée et la difficulté de l'exercice: les tests
de résistance, explique-t-il, « ne doivent pas
décrire la fin du monde, mais doivent étre réalistes,
simples a expliquer aux dirigeants et aux directeurs

financiers, et servir d'indicateurs efficaces de pilo-
tage de la trésorerie disponible en cas de choc ».

ALERTES SUR LES PAIEMENTS

Figurent aussi dans cette édition printaniere deux
points de vue, rédigés 'un par la responsable de
la commission « monétique et moyens de paie-
ment », 'autre par son homologue de la com-
mission « cash management international ».

Dans celui (page 25) intitulé « Le paiement,
un enjeu majeur de souveraineté écono-
mique », Florence Ségurel décrit une révolu-
tion en cours qui, si elle n’est pas controlée,
pourrait notamment renforcer la mainmise
sur cette industrie d'une poignée d’entreprises
américaines et se traduire par des hausses
significatives des cotts. Elle invite a « prendre
de la hauteur », a soutenir les initiatives euro-
péennes visant a mettre sur pied des systemes
d’échange alternatifs et estime qu'il incombe
aux grandes entreprises « de mettre en lumiére »
les enjeux — maitrise des cotts, controle des
données, souveraineté...- liés au paiement.

Dans celui de la page 23, « Les réglemen-
tations sur les services de paiement ne
devraient pas entraver la centralisation
des liquidités », qu'il convient de lire en
regard de 'article (page 20 et suivantes) de
Frédérick Lacroix, avocat, sur l'exception
intragroupe dans le cadre des directives
européennes sur les services de paiement,
David Héleschewitz montre comment les
dispositifs de centralisation de la liqui-
dité peuvent étre utilement réhaussés par
l'usage du paiement et de I'encaissement
pour compte de, et invite en conséquence les
législateurs a faire preuve de discernement en
matiere de protection du monopole bancaire.
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