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Pour la seconde année, nous 
avons le plaisir de mettre à votre 
disposition un livret où figurent 
les synthèses des dix-huit ses-
sions techniques (hors plénières) 
des Journées de l’AFTE 2025, les 
quarante-deuxièmes du nom.

Cet événement, qui avait attiré 
2 100 professionnels les 27 et 28 
novembre sous l’arche du CNIT, à 
La Défense, a été construit autour 
du thème « maîtriser l’instable, 
construire le durable », fil rouge 
que vous retrouverez dans les 
pages qui suivent.

Le millésime 2025 avait été mar-
qué par deux nouveautés : le 
format « regard d’expert », plus 
concis et plus technique (lire par 
exemple « L’IFRS 18 de la théorie 
à la pratique », page 22, ou encore 
« Anticipation de la restructura-
tion et mode d’emploi », page 
38) et la mise à la disposition des 
participants de fiches, véritables 
vade-mecum de ce qu’il fallait 
retenir des ateliers.

Nous saisissons cette nouvelle 
occasion de remercier chaleu-
reusement les membres du 
comité de pilotage des Journées 
de l’AFTE 2025, ainsi que les invi-
tés des sessions, qui ont consacré 
beaucoup de temps à mettre sur 
pied un programme permettant 
de trouver le bon équilibre entre 
les aspects fondamentaux du 
métier (« construire le durable ») 
et les contingences, pas toujours 
heureuses, du moment (« maîtri-
ser l’instable »).

Et signalons aux adhérents de 
l’AFTE qu’ils ont aussi la possi-
bilité de visionner les sessions 
auxquelles ils n’avaient pu assis-
ter en se rendant sur le site de 
l’AFTE (« Evénements », puis 
« les Journées de l’AFTE », puis 
« replays »).

Nous vous souhaitons une bonne 
lecture, avant de vous croiser à 
nouveau les 26 et 27 novembre au 
CNIT aux Journées de l’AFTE 2026.

Chers pairs et partenaires,
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Les coprésidents du comité 
de pilotage des Journées 
de l’AFTE 2025

Martial Brouard
LFB

Agnieszka Dunoyer
Elsan
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Performance
du financement
• ARI Trade vous redonne une 

visibilité sur votre poste clients et 
identifie les sous financements.

• ARI Trade détecte et analyse vos 
écarts.

• +15% de financement observé en 
moyenne

Gestion de
l'assurance-crédit
• ARl Trade ajuste vos limites de 

garanties en direct pour optimiser 
votre financement.

• ARl Trade se connecte à l'API de 
votre Assureur.

Des experts métiers qui œuvrent au quotidien pour 
répondre au plus près des besoins d'optimisation et 
de performance de vos financements factor.

• 1er éditeur européen

• Plus de 1000 clients 
présents dans 20 pays

• 20 ans d’expérience

• Un logiciel développé et 
maintenu en France

Gain
de temps
• Nos équipes prennent en charge 

la complexité du démarrage de 
votre programme de factoring.

• ARI Trade, regroupe, prépare et 
automatise vos cessions 
multicontrats et multidevises.

• Temps de gestion opérationnelle 
divisé par 5 en moyenne

Pilotage et suivi
• ARI Trade vous offre une vue 

consolidée de vos capacités 
d'affacturage et d'assurance- 
crédit par entité, contrat, 
devise, pays...

Contactez notre 
équipe commerciale !

sales-digital@fibus.comfibus.com/digital

Logiciel de pilotage
et d'optimisation 
du financement par
affacturage.
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Isabelle Alvernhe 
Debrabant

Interpath

Aurélie 
Georges Rabouh

Econocom

À l’ère de l’agilité financière, l’af-
facturage s’impose comme 
un outil de compétitivité. Mais 

au-delà de la sécurisation du poste 
clients, il soulève des choix straté-
giques en matière d’équilibre finan-
cier, d’organisation et de relation avec 
l'affactureur. Le mécanisme de mobi-
lisation des créances peut passer d’un 
simple outil de trésorerie à un levier 
d’importance pour rendre plus sûr le 
développement international. 

Adaptable à tous les contextes 
L’expérience de la Financière Atalian 
illustre parfaitement ces enjeux  : 
prévu initialement pour diversifier 
les sources de financement, son pro-
gramme européen déconsolidant, 
lancé en 2011, est devenu le pilier du 
financement de son besoin en fonds 
de roulement. « Avec un programme 
de 250 millions d’euros pour un chiffre 
d’affaires de 2 milliards, c’est le deu-
xième financement après l’émission 
d’obligations », souligne Olivier Le 
Goff. Une vingtaine de filiales dans 
sept pays utilisent ce dispositif mul-
tidevise, financé depuis quatorze ans 
par deux affactureurs, avec lesquels la 
relation de confiance est essentielle. 

Avant de rejoindre Showroomprivé, 
Benoît Jacheet a passé quinze ans 
dans des entreprises en difficulté, 
jouant le rôle de « DAF urgentiste », 

Affacturage : 
ou virage    
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confronté à des situations critiques 
nécessitant des décisions rapides. 
Pour restaurer le cash et limiter l’im-
pact sur le résultat opérationnel avant 
intérêts, impôts, amortissements et 
provisions, et le besoin en fonds de 
roulement, il a combiné vente de 
stocks excédentaires, mobilisation 
du poste clients, mise en place d’une 
équipe de recouvrement et ouverture 
d’une ligne d’affacturage. La transpa-
rence avec l’affactureur a accéléré le 
financement, tandis qu’une organi-
sation rigoureuse et un suivi continu 
ont apuré la trésorerie.

Pour Olivier Lène, l’affacturage s’adapte  
à  tous les besoins et à  toutes les 
situations. Pour les cas urgents, des 
contrats standardisés sont mis en 
place rapidement, puis ajustés au fil 
du temps. Pour les grandes PME, des 
programmes européens structurés, 
parfois déconsolidants, assurent un 
financement régulier et durable pour 
les filiales internationales.

Moins coûteux  
qu’un crédit classique 
L’affacturage récurrent coûte souvent 
moins cher qu’un crédit classique et 
facilite la gestion du poste clients et 
de la trésorerie. Son coût inclut la com-
mission de l’affactureur, la commis-
sion de financement et le risque rési-
duel (part du non-paiement restant  

malgré les garanties). Des frais sup-
plémentaires (dossier, assurance-cré-
dit, etc.) peuvent s’ajouter selon la 
structuration du programme.

Des effets vertueux
Tous s’accordent à dire que le dispo-
sitif a un effet vertueux : il oblige l’en-
treprise à fiabiliser les données rela-
tives aux clients, à traiter rapidement 
les incidents, à suivre les indicateurs 
et à assurer une gestion rigoureuse 
des garanties et des encours avec 
l’affactureur. 

Si l’affacturage présente des béné-
fices structurants, il est aujourd’hui 
soumis à des contraintes opération-
nelles, sous l’effet de la réglemen-
tation : comme l’a révélé l’entrée en 
vigueur de la vérification du bénéfi-
ciaire d’un virement en octobre 2025, 
certains comptes partagés entre 
plusieurs clients créent des déca-
lages dans le traitement des flux, ce 
qui nécessite une réorganisation 
des comptes.

Pour être efficace, un programme 
d’affacturage nécessite de trancher 
sur le type de facturation, le mode de 
gestion et le périmètre géographique, 
tout en s’appuyant sur un portefeuille 
de clients de qualité, des prévisions 
à jour et une organisation flexible. 

simple outil
stratégique ?
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R exel a eu recours pour la pre-
mière fois au Schuldschein 
en 2024. Le fournisseur de 

matériel électrique émet du papier 
commercial et des obligations, mais 
« manquait la fenêtre trois à cinq 
ans », a expliqué Jean-François Deiss, 
notant d’emblée que le placement 
privé allemand présentait l’avantage 
d’autoriser des tickets moins élevés 
que sur les marchés publics, et que le 
processus, « plus long » que celui qui 
aboutit à l’émission d’obligations, était 
« assez simple et moins coûteux ».

Le calendrier des opérations se 
déroule en une dizaine de semaines : 
deux à quatre pour la préparation 
(structuration, expertise d’un avocat, 
alignement avec les crédits bancaires, 
etc.) et quatre à cinq pour le marke-
ting (présentation aux investisseurs, 
réponses à leurs questions, adres-
sage des ordres, etc.) et la conclu-
sion (fixation du prix, livraison, etc.) 
a montré Richard Waddington, pour 
qui un nouvel émetteur serait avisé 
de prévoir un bon mois pour la pre-
mière phase. Le point commun avec 
l’accès au marché obligataire réside 
dans le temps passé à la présenta-
tion aux investisseurs, selon le direc-
teur du financement et de la trésore-
rie de Rexel, qui signale que le contrat, 
généralement de trente à quarante 
pages, est « beaucoup plus léger » 

Anticiper et  
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qu’une documentation obligataire, 
et assez proche de ce qui se fait pour 
un crédit bancaire. 

Banque cherche  
bon rating implicite 
Les investisseurs sont pour une très 
grande part des banques commer-
ciales (allemandes, européennes, 
chinoises, taïwanaises, indiennes, et 
moyen-orientales) qui ne cherchent 
pas à nouer d’autres liens d’affaires, 
des banques mutualistes (alle-
mandes notamment), et des inves-
tisseurs institutionnels surtout atti-
rés par les tranches les plus longues, 
à la recherche d’entreprises dont la 
qualité de crédit implicite est com-
prise entre BBB+ et BB+, voire BB. 
Contrairement aux usages de l’obli-
gataire, les contacts avec les investis-
seurs prennent essentiellement, pour 
ne pas dire uniquement, la forme 
d’échanges numérisés.

Flexibilité à tous les étages 
La détermination du prix, « pas une 
science, mais un art », selon le repré-
sentant de Commerzbank, s’effectue 
en référence aux conditions bancaires, 
aux obligations d’entreprises compa-
rables, ou encore aux opérations de 
Schuldschein récentes. « On a affaire 
à des investisseurs bien particuliers 
et il faut bien s’en remettre à l’ex-
pertise d’un arrangeur », a expliqué  

Jean-François Deiss, qui signale que, 
sauf événement majeur comme 
le liberation day du 2 avril 2025, le 
prix envisagé en début de prépara-
tion est proche du prix final, Richard 
Waddington expliquant quant à lui 
que les banques se référant à leur 
coût de financement du moment, 
on avait affaire à « un marché assez 
stable » pour ce qui est des prix. Dans 
une entreprise émettant des obliga-
tions cotées, il faut se préparer à jus-
tifier auprès des dirigeants que le 
prix excède celui indiqué par le mar-
ché secondaire.

Enfin, ce type de placement privé offre 
de grandes marges de manœuvre 
dans sa structuration, avec des mon-
tants à partir d’une centaine de mil-
lions d’euros, des maturités excédant 
celles du crédit bancaire usuel (de 
nombreux émetteurs optent pour 
trois tranches de trois, cinq et sept 
ans), ou encore des taux variables  
(avec possibilité de procéder à un 
remboursement anticipé à chaque 
période d’intérêt) ou fixes (usuelle-
ment 75 % de variables et 25 % de fixes).

Conseils finaux : soigner la sélec-
tion de l’arrangeur et faire preuve de 
patience s’agissant de la fenêtre de 
tir, notamment parce qu’en présence 
d’un nombre limité d’investisseurs, il 
faut éviter les encombrements. 

structurer un Schuldschein
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Laurent Tozzato
BNP Paribas

V enant achever la séquence de 
renforcement du cadre pru-
dentiel bancaire entamée à 

la sortie de la grande crise financière 
de 2008-2009, le dernier volet des 
réformes de Bâle 3, aussi appelé Bâle 4, 
va introduire des évolutions majeures. 
Progressivement, puisque les mesures 
du corpus, qui ont commencé à entrer 
en vigueur en 2022, ne s’appliqueront 
définitivement qu’au début de la pro-
chaine décennie. Parmi elles, « cer-
taines sont susceptibles d’affecter 
la relation entre banques et entre-
prises », observent David Laugier, de 
Redbridge, et Marie-Caroline Pujade, 
de VusionGroup.

C’est notamment le cas de l’output 
floor. Ce plancher d’exigence en capi-
tal s’appliquera aux modèles internes 
que les banques utilisent pour calcu-
ler le niveau de fonds propres qu’elles 
doivent mobiliser face à chaque 
engagement (actifs pondérés par les 
risques, ou RWA). En cela, l’objectif des 
autorités de contrôle consiste à limiter, 
pour un même actif, l’écart de RWA 
entre l’approche dite « internal rating 
based », plus favorable aux établisse-
ments bancaires, et l’approche stan-
dard. La spécificité de cette dernière 
est de s’appuyer les notes externes 
des clients, émanant d’agences de 
notation ou, dans le cas hexagonal, 

Nouvelles règles,   
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de la Banque de France. « Le plein 
effet de ce mécanisme d’output floor 
est prévu en 2033 », précise Laurent 
Tozzato, de BNP Paribas.

Des effets variés 
L’instauration de ce plancher est sup-
posée se traduire, pour les banques 
utilisatrices de modèles internes, par 
une hausse de leurs RWA, et donc par 
une baisse de leur profitabilité. Face 
à cette perspective, certaines pour-
raient décider de revoir leurs condi-
tions de financement à  la hausse, 
voire de ne plus accompagner cer-
tains clients. 

Pour les entreprises, il est cepen-
dant difficile d’évaluer avec précision 
le niveau de la menace. « L’impact, 
que nous avons cherché à  mesu-
rer, est très différent selon les ins-
truments de financement, lignes de 
court terme, RCF, etc. d’une part, et 
d’une banque à l’autre d’autre part », 
constate Fabian Fritz, de Trafigura. 

Sur le second point, la différence de 
traitement résulte en partie du fait 
que les établissements bancaires 
avancent en ordre dispersé. « BNP 
Paribas ayant déjà intégré l’ensemble 
des impacts de Bâle 4, le sujet du relè-
vement des RWA est désormais der-
rière nous », témoigne Laurent Tozzato. 

Mais de nombreuses banques n’en 
sont qu’au début du processus.

Dans ce contexte, les modalités d’ac-
cès à la liquidité bancaire pourraient 
être, pour un même emprunteur, sen-
siblement différentes en fonction 
des partenaires dans les années qui 
viennent. « Plus l’impact de Bâle 4 est 
significatif, plus la banque va cher-
cher une relation équilibrée via le side 
business », prévient Laurent Tozzato.

Aux yeux de Fabian Fritz, cette situa-
tion doit tout d’abord inviter les 
équipes de trésorerie à « engager un 
dialogue avec plusieurs managers 
de chaque banque partenaire afin 
de disposer d’angles divers ». 

Sur un plan plus structurel, ensuite, 
les bouleversements induits par 
l’output floor constituent aussi « une 
incitation à diversifier les sources de 
financement ». 

Enfin, certaines sociétés pourraient 
avoir un intérêt à solliciter une nota-
tion externe, « qui va devenir un 
critère central pour mesurer les 
RWA », précise David Laugier. Là 
aussi, seules des discussions avec ses 
banques doivent permettre de vali-
der, ou non, la pertinence d’une nota-
tion publique. 

nouvelles relations bancaires
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D epuis des décennies ,  la 
finance traditionnelle repose 
sur une architecture centrali-

sée, mais avec des transactions pas-
sant par de multiples intermédiaires. 
Bien que les protocoles électroniques 
aient permis de réduire nettement les 
délais, les coûts demeurent élevés, les 
rapprochements complexes et les 
risques de contrepartie persistants. 
Pour dépasser ces limites, la finance 
décentralisée s’est développée en 
s’appuyant sur les registres distribués, 
dont la chaîne de blocs (blockchain). 
Ces systèmes enregistrent les tran-
sactions simultanément sur plu-
sieurs nœuds du réseau, sans inter-
médiaire centralisé, et offrent des 
avantages concrets.

Scalabilité et adaptabilité 
Parmi les usages, la plate-forme FX 
Everywhere de HSBC, basée sur la 
chaîne de blocs, orchestre et règle des 
milliards de transactions de change. 
Elle utilise le protocole paiement 
contre paiement pour suivre et vérifier 
les opérations, garantir la simultanéité 
des paiements et accélérer les rappro-
chements. Depuis son lancement en 
2018, elle a traité 12,7 milliards de dol-
lars de transactions, attestant la sca-
labilité de la chaîne de blocs. 

La chaîne de blocs peut répondre 
à certains besoins des trésoriers et 
directeurs financiers, souligne Hanna 

Chaînes de blocs   
ou quand la technique   
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Assayag. En reliant le logiciel de ges-
tion intégré (ERP) à la chaîne de blocs 
avec un logiciel intermédiaire, on peut 
transférer des fonds plus rapidement, 
rendre les enregistrements infalsi-
fiables et transparents, faciliter le suivi 
de la trésorerie et des flux internatio-
naux et automatiser les paiements 
à l’aide d’automates exécuteurs de 
clauses (smart contracts). 

Dépôts tokenisés  
et cryptomonnaies
La chaîne de blocs pourrait aussi 
révolutionner les dépôts bancaires. 
Tandis que 90 % des banques cen-
trales explorent la création de leur 
propre monnaie numérique, d’après 
Phoebe Zhou, les dépôts tokenisés 
permettent aux banques de moder-
niser l’infrastructure de la mon-
naie numérique et de faire face à la 
menace des cryptomonnaies. L’enjeu 
est de taille : les dépôts représentent 
100 000 milliards de dollars, les cryp-
tos 3 000 milliards. HSBC a ainsi lancé 
un service de dépôt tokenisé basé sur 
une chaîne de blocs privée, destiné 
aux entreprises, qui offre program-
mabilité, automatisation, traçabilité et 
transferts instantanés à tout moment. 
Contrairement aux jetons stables, 
en pleine expansion mais souvent 
opaques ou insuffisamment garan-
tis, les dépôts tokenisés sont sûrs et 
conservent leur statut réglementaire 
de dépôt bancaire.

Vers le paiement 24/7
Longtemps cantonnée aux crypto-
monnaies comme le bitcoin, la chaîne 
de blocs suscite l’intérêt d’entreprises 
comme TotalEnergies. Selon Xavier 
Coquel, l’essor des jetons stables, 
l’existence d’un cadre légal et l’ar-
rivée de grands acteurs financiers 
ont contribué à  créer un écosys-
tème sûr. L’énergéticien explore la 
chaîne de blocs pour les paiements 
24/7 en monnaies numériques pour 
transférer des fonds sans contraintes 
horaires, programmer les opérations 
et les automatiser à  l’aide d’auto-
mates exécuteurs de clauses. 

Le groupe se concentre sur deux 
usages : l’optimisation du cash poo-
ling en supprimant les coupures 
horaires, et les paiements critiques 
(clôtures, transactions de gros mon-
tants) effectués en dehors des 
horaires bancaires, avec une traçabi-
lité pour rassurer les partenaires. 

Pour relever le défi du cadre légal qui 
varie selon les pays, l’entreprise étu-
die les usages de la chaîne de blocs 
au travers des différentes offres ban-
caires dans les pays les plus favorables 
à cette technique d’un point de vue 
réglementaire. 

sans frontière,
redéfinit les usages
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I l ne faut que quelques instants 
à une intelligence artificielle géné-
rative pour ficeler un dossier admi-

nistratif ayant l’apparence du réel  : 
avec cette nouvelle arme, la fraude 
n’est plus artisanale, mais bel et bien 
industrielle.

Gains en volume et en précision 
La fraude évolue selon deux grands 
axes, le volume et la sophistication, 
selon Benoit Merquiol. S’agissant 
du volume, l’intelligence artificielle 
abaisse fortement les barrières tech-
niques, facilite la création de sites 
frauduleux, de deepfakes (vidéos ou 
images truquées) et de campagnes 
d’hameçonnage, elle accélère les 
attaques et élargit les cibles aux entre-
prises de toute taille. Pour ce qui est 
de la sophistication, elle améliore le 
ciblage, l’analyse de données et la 
qualité des messages, renforçant leur 
crédibilité opérationnelle et rendant 
les fraudes plus difficiles à détecter.

Dans la sphère bancaire, Mathilde 
Placend observe une stabilité glo-
bale des scénarios de fraude, mais 
une transformation profonde des 
techniques et des modes opératoires. 
L’intelligence artificielle accentue la 
criminalité financière à travers l’ha-
meçonnage, l’usurpation d’identité, 
les faux sites, les deepfakes et les voix 
synthétiques, désormais industrialisés, 

Intelligence
ou le poison 
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automatisés et intégrés dans des 
chaînes de fraude structurées.

Les experts s’accordent sur un 
point : la difficulté croissante à iden-
tifier l’usage de l’intelligence artifi-
cielle dans des fraudes reposant sur 
des mécanismes connus et deve-
nues beaucoup plus crédibles. Les 
attaques observées sont variées  : 
usurpation de la voix de dirigeants, 
souvent diffusée par la messagerie 
WhatsApp, fausses réunions (à Hong 
Kong, en 2024, un salarié a effectué 
un virement de 24 millions de dol-
lars sur la foi d’une réunion factice), 
ou encore faux documents internes, 
cartes d’identité et factures tru-
quées. Ces fraudes exploitent des 
sources ouvertes et des outils grand 
public, rendant les attaques massives, 
rapides et difficiles à identifier. Si les 
méthodes demeurent traditionnelles, 
l’intelligence artificielle en amplifie le 
volume, la vitesse et le réalisme.  

Au service de la détection
Toutefois, la fraude utilisant l’intel-
ligence artificielle peut être détec-
tée grâce à la même technique. C’est 
le savoir-faire de Meelo, qui analyse 
identités, comportements et docu-
ments afin de prévenir les attaques. 
La solution présentée par Philippe 
Gomes vérifie instantanément la véra-
cité des informations, l’historique des 

e-mails, la cohérence des bilans et les 
métadonnées des documents, tout 
en détectant les robots sur les par-
cours web et en contrôlant les Iban.

En combinant plusieurs techniques 
et processus, Meelo sécurise les par-
cours clients, les recrutements et les 
transactions, et fournit une réponse 
immédiate sur la fiabilité des indivi-
dus et des entreprises. Alors qu’en 
2025, 85 % des PME et ETI françaises 
ont subi une tentative de fraude, la 
solution donne instantanément une 
évaluation de 0 à 100, où 0 correspond 
à un risque élevé et 100 à une fiabilité 
maximale. Ce dispositif permet aux 
entreprises de prendre des décisions 
rapidement en associant l’intelligence 
artificielle à l’expertise humaine pour 
renforcer le contrôle interne.

Dans ce contexte, l’intelligence arti-
ficielle contribue à limiter les risques 
et à maintenir l’activité sans se substi-
tuer à des procédures solides. Double 
contrôle, documentation des opé-
rations exceptionnelles et applica-
tion régulière des règles demeurent 
indispensables. La fiabilité repose 
sur l’alliance des techniques et de la 
vigilance humaine, sur fond de coo-
pération étroite entre entreprises et 
banques. Les fraudeurs, eux, maî-
trisent leur métier, avec ou sans intel-
ligence artificielle. 

artificielle et fraude 
et l’antidote
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P arce qu’il y a toujours des opti-
misations à  réaliser, les logi-
ciels de trésorerie (treasury 

management systems ou TMS) sont 
utiles, voire nécessaires, dans toutes 
les entreprises.

Dans le cas de Lagardère Travel Retail, 
qui réalise environ 8 milliards d’eu-
ros de chiffre d’affaires au travers 
de 6000 points de vente, il s’agissait 
notamment de remédier au surcroît 
d’endettement dû à  la pandémie. 
L’optimisation s’est faite au travers 
de cash pools quotidiens automa-
tisés par un système de trésorerie, 
aujourd’hui déployés dans 70 % des 
pays. « En quatre ans, le couple TMS 
et cash pooling a généré plusieurs 
centaines de millions de gains », note 
Clément Letourneux, qui signale par 
ailleurs que le délai requis pour le 
calcul des échelles d’intérêts dans le 
cadre de la gestion de la dette des 
quelque 600 filiales à  l’égard de la 
maison mère était passé de quinze 
jours au minimum à deux.

A  la Compagnie des Alpes, il était, 
entre autres, question de « gérer les 
excédents » et d’anticiper les investis-
sements alors que cohabitent deux 
activités saisonnières, les domaines 
skiables et les parcs d’attractions. Le 
système de gestion de la trésorerie, 
par où passe une très large proportion 
des encaissements et des décaisse-
ments, offre une vision consolidée des 
flux, permet d’affiner les prévisions 

Le TMS comme  



18
--
19

avec les données collectées et d’éco-
nomiser des ressources en comptabi-
lité, laquelle peut devenir plus analy-
tique. Il a aussi mis définitivement fin 
aux services de web banking, « très 
chronophages » : désormais, relève 
Arnaud Winkelmann, une seule per-
sonne administre tous les utilisa-
teurs du système.

Risques en baisse 
L’optimisation financière va de pair 
avec une plus grande sûreté des opé-
rations. Dans le groupe de distribu-
tion spécialisée, le déploiement du 
système de gestion de la trésorerie 
« rencontre un grand succès », si bien 
que de nombreuses parties prenantes 
souhaitent le voir couvrir rapidement 
tous les pays. « Nous travaillons sans 
cesse au chiffrement des fichiers, et 
pour les plus sensibles comme ceux 
concernant les salaires, à leur cryp-
tage », relate Clément Letourneux.

Pour le représentant de la Compagnie 
des Alpes, les risques sont « très net-
tement réduits », avec un seul point 
d’entrée, une sécurisation sur mesure, 
une capacité de réagir rapidement en 
cas de suspicion de fraude, ou encore 
la possibilité d’adjoindre au système 
les modules commercialisés par des 
fintechs spécialisées.

Panacée ou pas
La question de savoir si le TMS peut 
tout faire se pose souvent, selon le 
même professionnel. On y répond 

en partant « des besoins et des res-
sources disponibles », selon Arnaud 
Winkelmann, qui explique que la 
dette est exclue du périmètre car 
gérée avec un prestataire spécialisé, 
comme le sont les pouvoirs bancaires, 
l’outil maison étant plus complet que 
celui du TMS, qui a été mis en place 
avec la direction des services informa-
tiques, la comptabilité et des consul-
tants extérieurs.

« Si l’ambition à long terme est éle-
vée », fait de son côté savoir Clément 
Letourneux, il faut opérer étape par 
étape, éviter de surcommuniquer, 
commencer par les pays les plus 
importants et, en somme, « faire des 
choix » quitte à déployer parallèle-
ment avec des prestataires des dis-
positifs qui seront intégrés plus tard 
au système de gestion.

Dans tous les cas, il conviendra de s’ar-
mer de patience : il faut compter une 
bonne année et demie pour déployer 
un logiciel de trésorerie dans la confi-
guration la plus simple, tandis que 
deux ans et demi ont été nécessaires 
à Vivalto Vie, entreprise dont Monica 
Ruiz de Mondzelewski est trésorière 
groupe, pour déployer le TMS dans 
quatre pays, en lieu et place des dis-
positifs de web banking existants. 

levier d’efficacité
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Imad Ben Mariem
Datalog Finance

Pierre Leyrat
Urssaf caisse nationale

P armi les usages de l’intelli-
gence artificielle au sein de la 
fonction finance, l’amélioration 

des prévisions de trésorerie est, depuis 
quelques années déjà, au cœur d’un 
grand nombre d’expérimentations. 
C’est le cas dans le secteur privé, mais 
aussi public, comme en témoigne la 
mise en place par l’Urssaf caisse natio-
nale d’un prévisionnel de cash établi à 
l’aide de cette technique. Afin notam-
ment de refinancer sa dette, « l’orga-
nisme lève régulièrement des finan-
cements externes », rappelle Pierre 
Leyrat. Or, pour quantifier les besoins 
dans ce domaine, les équipes finan-
cières s’appuient sur des projections 
des cotisations à percevoir sur douze 
mois glissants.

Des taux de précision élevés 
Conscient que l’amélioration de ces 
dernières permettrait d’optimiser non 
seulement le poids de l’endettement 
de la caisse nationale, mais aussi son 
coût moyen, Pierre Leyrat a ainsi lancé 
il y a trois ans un test de faisabilité, 
dont « les objectifs consistaient à net-
toyer les données existantes - issues 
du TMS principalement et de l’open 
data -, à davantage les valoriser en les 
exploitant en temps réel et, surtout, à 
mieux prévoir les évolutions du cash ».

 Dans ce cadre, il a circonscrit cette véri-
fication de faisabilité aux cotisations 

Quand l’intelligence
de révolutionner 
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du secteur privé et a développé un 
modèle de machine learning.

Entré en production courant 2024, 
cet outil tourne une fois par mois et 
affiche des résultats pour le moins 
probants. « Avec un taux de précision 
de 99,4 %, c’est un véritable succès », 
se félicite Pierre Leyrat, qui ajoute que 
le modèle, auto-apprenant, se perfec-
tionne continuellement.

Même constat de la part d’Imad Ben 
Mariem, de Datalog Finance, qui a 
déployé des tests exploratoires sur 
ce thème pour le compte d’autres 
clients. « Réalisés dans un souci de 
limitation des investissements, sur 
un périmètre restreint d’une ou de 
deux entités du groupe, et sur un his-
torique d’un an de données, les essais 
ont permis d’apporter une preuve 
de concept, avec des taux d’erreurs 
inférieurs à 10 %. Cela démontre que 
l’intelligence artificielle, à travers sa 
capacité à traiter la masse de don-
nées sur laquelle les entreprises sont 
assises, peut aider les trésoriers à éta-
blir des prévisions fiables. »

L’humain au cœur du dispositif 
Convaincus de la pertinence du 
recours à l’intelligence artificielle, les 
deux professionnels entendent aller 
plus loin. « Nous pourrions étendre 
l’horizon des prévisions, aujourd’hui 

limité à un mois, et intégrer dans le 
modèle les cotisations du secteur 
public », explique Pierre Leyrat. De 
son côté, Imad Ben Mariem considère 
que l’intelligence artificielle, « outre 
pour les prévisions, peut se révéler 
très utile pour un éditeur de logiciels 
dans la lutte contre la fraude ».

Aussi concluante soit-elle, la mise en 
œuvre de tels projets s’accompagne 
de quelques freins, comme son coût, 
qui peut être jugé élevé par certaines 
entreprises, et d’obstacles, en matière 
par exemple de retraitement des don-
nées internes. « Pour affiner les pré-
visions, il est aussi fondamental d’in-
jecter des paramètres additionnels 
externes, météo, etc. Le passé ne suf-
fit pas », prévient Imad Ben Mariem. 

Que les équipes de trésorerie et de 
finance prennent garde, enfin, à ne 
pas se reposer aveuglement sur ces 
nouveaux outils, qui peuvent avoir 
des « hallucinations » et commettre 
des erreurs. Ne serait-ce que pour 
expliquer et pour justifier auprès du 
management les hypothèses prises 
en compte pour établir les projections, 
« l’analyse et la validation humaine 
resteront indispensables », conclut 
Imad Ben Mariem. 

artificielle se propose
les prévisions
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Q uand il s’agit de recrutement 
et d’animation d’un service, 
les responsables de trésorerie 

et les ressources humaines doivent 
prendre acte du fait que le métier est 
en mutation. « Très technique et opé-
rationnelle, la fonction est désormais 
plus ouverte et stratégique », constate 
Rozen Lamassoure, directrice des 
ressources humaines de la finance 
à Orange, qui note que sont concer-
nés « des profils de plus en plus divers » 
et qu’il n’est plus rare de recruter des 
chefs de projet en informatique ou des 
experts de la gestion des données.

La trésorerie présente désormais 
d’avantage d’attraits, ce qui faci-
lite le recrutement, mais cela néces-
site une approche spécifique, selon 
Domingos Antunes, pour qui il ne 
s’agit plus seulement « d’exécuter », 
mais de « prendre la main » dans 
des domaines comme l’ESG, les 
données ou la gestion des risques. 
Encore faut-il proposer de la flexibi-
lité, de la mobilité et des évolutions – 
par exemple en confiant des respon-
sabilités même aux plus jeunes. Les 
responsables, par ailleurs, doivent 
eux aussi évoluer et sortir de la tour 
d’ivoire de la seule expertise.

À  Schneider Electric, au double 
constat d’une fonction qui évolue 
dans une entreprise elle-même pro-
fondément transformée (l’aspect 

Attirer, inspirer  
les talents d’un  
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manufacturier n’est plus détermi-
nant) répond une démarche struc-
turée avec, entre autres, des pro-
grammes comme cash mindset 
(diffuser les bonnes pratiques en 
matière de cash-flow libre) ou future 
of treasury (réflexion sur les compé-
tences et l’organisation) aux noms 
desquels, par exemple, sont recrutés 
dans les trésoreries régionales des 
salariés jeunes, sans expérience de 
la trésorerie et aux profils divers, qui 
deviendront des « ambassadeurs » 
de la trésorerie.

Accompagner 
L’accompagnement est l’un des 
maîtres-mots des nouvelles politiques, 
quelles que soient les spécificités de 
l’entreprise. À Orange, on applique la 
règle des 10 (temps accordé à la for-
mation, assurée en partie dans l’entre-
prise avec des modules et des forma-
teurs maison), 20 (tutorat, mentorat, 
deux dispositifs « extrêmement puis-
sants quand on procède à des recru-
tements externes ») et 70 (ce qu’ap-
porte la pratique du poste), on fait en 
sorte de proposer aux membres de 
la trésorerie, « qui aspirent à appro-
fondir leurs compétences », des pro-
jets variés, et on est « très transparent 
sur les rémunérations et la mobilité ».

Accompagner, pour Domingos Antunes, 
revient notamment à mettre l’accent sur 
les compétences comportementales 

(cela au sein d’une structure interne) 
et sur l’exemplarité : en ayant suivi lui-
même quatre-vingt-dix heures de for-
mation en une année, le directeur finan-
cier a montré que les soixante heures 
de rigueur étaient à la portée de tous, 
sachant en outre que le contenu n’est 
pas imposé et que la formation va de 
pair avec un plan de développement. 
De manière générale, Decathlon est 
une entreprise où la mobilité peut 
prendre des formes radicales : un pur 
spécialiste des systèmes d’information 
peut se reconvertir dans la trésorerie. 
L’accompagnement, « très individua-
lisé », n’est cependant pas aisé à mettre 
en œuvre, admet le patron de la tréso-
rerie et du financement du distributeur.

Reconnaître
Pour Matthieu Meunier, il s’agit aussi 
de combler le besoin de reconnais-
sance des salariés. Pour ce qui est 
des plus jeunes d’entre eux, on les 
« expose à des projets stratégiques » 
en leur faisant, par exemple, partager 
la montée d’adrénaline qui accom-
pagne une émission obligataire d’un 
gros montant. Ou encore en les fai-
sant dialoguer avec les directions 
générales des filiales, où la compé-
tence reine est le contrôle de gestion 
davantage que la finance, de façon 
à donner une plus grande place aux 
couvertures naturelles, minimisant 
ainsi le recours aux couvertures finan-
cières du risque de change. 

et fidéliser 
métier en mutation
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E ntrant en vigueur le 1er jan-
vier 2027, avec un compara-
tif requis pour l’exercice 2026 

– y compris pour les comptes semes-
triels –, la norme comptable internatio-
nale IFRS 18 constitue « une évolution 
normative importante », relève d’em-
blée Mienkie Roodt, du cabinet Atriom. 
Réclamé de longue date par les ana-
lystes financiers notamment, ce texte 
aspire à  renforcer la comparabilité 
des états financiers des entreprises et 
à améliorer la transparence des indica-
teurs de performance présentés dans 
les comptes de résultat (profit & loss 
ou P&L). En cela, « il va entraîner des 
impacts significatifs sur la présenta-
tion du P&L », prévient Cédric Dondain, 
de Servier Monde.

Trois catégories économiques 
Apport « fondamental » et « structu-
rant » aux yeux de François Andreoli, 
de Nestlé, l’IFRS 18 va introduire une 
nouvelle architecture, avec la mise en 
place de trois catégories distinctes 
de produits et de charges : les acti-
vités dites d’« exploitation » (opera-
ting), une catégorie par défaut qui 
vise à refléter la performance princi-
pale de l’entreprise ; les activités dites 
d’« investissement » (investing), qui 
vont regrouper les gains et les pertes 
relatifs aux actifs générateurs de ren-
dement tels que les immobilisations 
et les placements de trésorerie ; et 
les activités dites de « financement » 

L’IFRS 18, de la  

François Andreoli
Nestlé

Mienkie Roodt
Atriom
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(financing), qui vont quant à elles 
concerner les gains et les pertes liés 
aux ressources financières externes. 
« Des sous-totaux obligatoires sont 
également introduits », informe 
François Andreoli, à savoir le « résul-
tat d’exploitation » et le « résultat 
avant financement et impôts sur le 
résultat ». 

Pour les entreprises ayant adopté 
le référentiel IFRS, les implications 
seront multiples (intégration de la 
quote-part du résultat des socié-
tés mises en équivalence, résultat 
de change, présentation du coût 
de l’endettement financier net, etc.). 
« Dans la mesure où l’on partira doré-
navant du résultat opérationnel, il 
y aura également un impact sur le 
tableau de flux de trésorerie », signale 
Mienkie Roodt. 

Clarifications autour des 
indicateurs de performance
L’autre nouveauté principale d’IFRS 
18 a trait aux « indicateurs de perfor-
mance définis par la direction », ou 
« management performance mea-
sures » (MPM). 

Non définis par les normes comp-
tables, ils sont très largement utili-
sés par les entreprises à des fins de 
communication externe. « Comme 
l’exige déjà l’Autorité des marchés 
financiers pour les groupes cotés, une 

note annexe dédiée devra fournir la 
définition des MPM utilisés, préciser 
leur mode de calcul, justifier l’intérêt 
de leur utilisation, explique Mienkie 
Roodt. Dans un tableau, chaque 
MPM devra aussi être obligatoire-
ment réconcilié avec l’agrégat des 
états financiers le plus directement 
comparable. »

Même si les équipes en charge de la 
comptabilité et de la consolidation 
seront en première ligne, ce chantier 
doit mobiliser bien plus de dépar-
tements. « Davantage qu’une his-
toire de comptabilité – IFRS 18 ne va 
pas changer un euro de résultat –, la 
norme pose des enjeux en matière de 
communication financière », insiste 
François Andreoli. 

Dans ce cadre, s’imposent notam-
ment une revue des KPI internes, une 
relecture des documentations finan-
cières pour s’assurer que les agrégats 
utilisés dans les covenants ne sont 
pas affectés, des discussions avec les 
partenaires financiers et les analystes 
d’agences de notation en vue d’éven-
tuels ajustements, une reconstitution 
de certains MPM clés dans la mesure 
où leurs composantes seront venti-
lées dans les trois nouvelles catégo-
ries économiques, une adaptation 
des reportings, etc. 

théorie à la pratique
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D ans un contexte internatio-
nal d’après-pandémie, la tré-
sorerie s’impose comme un 

levier stratégique, où centralisation 
et automatisation renforcent l’agilité 
et l’efficacité. En matière d’organisa-
tion, il n’existe pas de modèle unique : 
chaque entreprise adapte sa structure 
et emploie son propre langage pour 
clarifier les rôles, périmètres et res-
ponsabilités propres à sa trésorerie.

Des organisations singulières 
Artelia, groupe d’ingénierie interna-
tional en forte croissance, a repensé 
son organisation autour de trois axes : 
centralisation, numérisation et proxi-
mité. Les fonctions clés (relations 
bancaires, financements, gestion 
des risques et conformité) sont cen-
tralisées, appuyées par un système 
d’information unique. Des « relais 
financiers régionaux » assurent une 
organisation hybride, combinant pilo-
tage central et support opérationnel 
local, au plus près de l’activité opéra-
tionnelle. Pour Audrey Gheno, centra-
liser les liquidités, le financement, les 
risques et le reporting offre une vision 
consolidée et optimise l’allocation des 
ressources. Cela améliore également 
la réactivité, la productivité et l’effica-
cité des négociations bancaires.  

A Safran, l’organisation de la trésore-
rie repose sur une forte centralisation 
des décisions stratégiques (relations 

Tendances
une organisation  
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bancaires, financements, gestion des 
risques), appuyée par cinq centres de 
services partagés et une robotisation 
de plus de 50 % des processus transac-
tionnels. La trésorerie, selon Francine 
Royer-Cailleaux, s’appuie sur une 
équipe mondiale de quatre-vingts 
trésoriers, structurée en relais locaux 
qui diffusent les décisions, et soute-
nue par des dispositifs de formation, 
de partage de bonnes pratiques et de 
développement des compétences.

La trésorerie d’Alcon est de son côté 
fortement centralisée et offre ainsi 
une vision consolidée du bilan. Elle 
couvre six fonctions clés - cash mana-
gement, risques, trésorerie interna-
tionale, marchés de capitaux, credit 
management, contrôle et reporting. 
Un logiciel unique et la mise en place 
d’une usine de paiement et d’un 
centre d’encaissement renforcent ce 
dispositif, tandis que le périmètre de 
la trésorerie s’étend à l’analyse stra-
tégique. Pour Brice Zimmermann, 
ce modèle de trésorerie centralisée 
renforce le contrôle, la conformité et 
la sûreté des opérations, en même 
temps qu’il optimise les coûts finan-
ciers et accroît le pouvoir de négocia-
tion bancaire.  

Equilibre entre  
centre et périphérie
La recherche de l’organisation opti-
male pose aussi la question du bon 

équilibre entre centralisation straté-
gique et autonomie locale. Francine 
Royer-Cailleaux insiste sur l’impor-
tance du lien humain entre le centre 
et la périphérie, ainsi que du par-
tage des bonnes pratiques en cas 
de résistance au changement et de 
crainte d’une perte de réactivité des 
équipes locales. 

Pour Audrey Gheno, le fait de conci-
lier les objectifs globaux et la flexibi-
lité locale passe par l’harmonisation 
des outils et du logiciel de gestion 
intégré. Brice Zimmermann, pour sa 
part, estime que faire la démonstra-
tion de la valeur apportée par la cen-
tralisation facilite l’adhésion et réduit 
les résistances locales.

Pour repenser la trésorerie, la direc-
trice de la trésorerie et des finance-
ments d’Artelia recommande une 
organisation flexible, adaptée à l’ac-
tivité et à la culture d’entreprise, en 
avançant étape par étape et en carto-
graphiant flux et responsabilités. 

Le responsable de la trésorerie 
d’Alcon, lui, insiste sur l’investisse-
ment dans les talents et l’analyse 
comparative avec d’autres entreprises. 
Quant au conseil de la directrice de 
la trésorerie et des financements de 
Safran, il se résume en trois mots : 
standardisation, automatisation et 
communication. 

et stratégies pour 
performante
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T andis qu’une vingtaine de 
pays européens faisait le choix 
d’abandonner, au cours des 

dernières années, leur réseau natio-
nal de cartes (card scheme), les spé-
cialistes américains du paiement - 
Visa, Mastercard, Paypal, les bigtechs 
comme Apple, etc. - en profitaient 
pour accélérer leur offensive sur le 
vieux continent. « Faisant face à des 
mastodontes qui disposent d’une 
force de frappe financière gigan-
tesque, le problème qui se pose à l’Eu-
rope porte sur la capacité de ses 
propres acteurs à investir pour rivali-
ser », pointe Alexandre Stervinou, de la 
Banque de France.

Les atouts du GIE CB 
Dans ce match à  la David contre 
Goliath, ces derniers possèdent néan-
moins des atouts non négligeables.

 Déjà, face au regain ininterrompu de 
tensions géopolitiques en provenance 
tant de l’Est (Russie, Chine, etc.) que 
de l’Ouest (Etats-Unis), les thèmes de 
la souveraineté et de la résilience des 
infrastructures de paiement se sont 
invités au sommet de l’agenda poli-
tique de l’Union européenne. Idem 
en ce qui concerne la feuille de route 
stratégique des institutions finan-
cières. C’est d’ailleurs dans ce cadre 
qu’a commencé à émerger Wero, un 
portefeuille de paiement numérique 

Les paiements
face aux   

Arnaud Bodzon
LVMH

Philippe Laulanie
Cartes bancaires CB

Alexandre Stervinou
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(wallet) créé par EPI Company, une 
initiative soutenue notamment par 
une dizaine de banques européennes. 
« Après le transfert d’argent via vire-
ment instantané entre particuliers, 
opérationnel depuis 2024 dans plu-
sieurs pays dont la France, les ser-
vices de paiement en ligne d’une 
part, et de paiement en magasin 
d’autre part, sont en phase de lan-
cement », informe Fabrice Le Gall, 
d’EPI Company. L’ambition de Wero 
est de s’imposer, à terme, comme le 
wallet et la solution de paiement ins-
tantané de compte à compte de réfé-
rence en Europe. 

Parallèlement, l’union monétaire 
peut aussi se targuer de compter 
des acteurs incontournables, à l’instar 
de CB en France, dont les avantages 
compétitifs ne sont plus à démon-
trer. « En plus d’afficher des taux de 
fraude moindres, le réseau CB est 
pour les commerçants en moyenne 
dix fois moins cher que les schémas 
internationaux, et jusqu’à trente fois 
moins onéreux pour certains mar-
chands », martèle Philippe Laulanie. 
Le représentant du GIE Cartes 
Bancaires insiste aussi sur la rési-
lience du réseau hexagonal : « Nous 
avons le mode hors ligne, qui permet 
à un commerçant d’encaisser une 
transaction par carte même sans 
accès à l’internet. » 

Place de l’euro numérique ?
Dans ce contexte, les commerçants 
et les banques sont invités à jouer le 
jeu en adoptant plus massivement 
les solutions européennes. « Il y a 
de la place pour coexister », assure 
Alexandre Stervinou, qui veut croire 
que le projet d’euro numérique de 
détail exploré par la Banque centrale 
européenne « peut parfaitement s’in-
sérer dans le paysage européen des 
paiements ». 

Pour ses promoteurs, cette monnaie 
numérique de banque centrale pour-
rait ainsi représenter un filet de sécu-
rité en cas de défaillance des solu-
tions privées et d’impossibilité de 
retirer des espèces.

Face au risque de dispersion que 
pourrait induire la multiplication 
d’initiatives paneuropéennes, leur 
interopérabilité s’impose comme un 
enjeu impérieux. Certains vont même 
plus loin et en appellent, à l’image 
d’Alexandre Stervinou, au déploie-
ment d’une « union des moyens de 
paiement » au sein de laquelle toutes 
les personnes physiques et morales 
européennes auraient l’assurance de 
pouvoir payer et être payées avec la 
même simplicité, de bénéficier du 
même degré de sécurité et de profiter 
de conditions tarifaires identiques. 

b-to-c européens
mastodontes américains
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Q uel que soit le type d’orga-
nisation, la monétique, soit 
l’ensemble des moyens et 

systèmes permettant de gérer les paie-
ments et les transactions financières, 
joue un rôle stratégique et transver-
sal et constitue un véritable garde-fou 
de l’entreprise. Le trésorier, explique 
Jeremy Hugues, participe aux choix 
stratégiques des moyens de paie-
ment et pilote les négociations avec 
les prestataires. Il centralise la coordi-
nation du projet et les analyses finan-
cières pour garantir le retour sur inves-
tissement et l’équilibre entre coûts et 
chiffre d’affaires.

Chez Christian Louboutin, le pilotage 
des paiements et de la fraude, aupa-
ravant réparti dans l’organisation, est 
centralisé depuis six à sept ans à la 
trésorerie. La fonction coordonne les 
équipes e-commerce, informatique et 
paie, prend en charge les risques de 
fraude et les relations avec les presta-
taires. « Nous veillons à ce que chaque 
nouvel outil ou moyen de paiement 
génère un retour sur investissement 
positif et mesurable pour le mana-
gement », note Chloée Daullé. Quant 
au site marchand de produits électro-
niques reconditionnés Back Market, 
il a structuré très tôt le paiement et 
la lutte contre la fraude comme des 
fonctions stratégiques. Elles sont por-
tées par une équipe dédiée qui col-
labore étroitement avec celles en 

Monétique, 
plus forts



30
--
31

charge des paiements, des produits, 
ou encore de la comptabilité, indique 
Laurene Lecomte.

Un véritable levier de revenus 
Les entreprises s’appuient sur leurs 
propres outils et indicateurs de per-
formance pour calculer la rentabilité 
et vérifier que les promesses des pres-
tataires de paiement sont tenues. La 
trésorerie ne se limite plus à un centre 
de coûts : au travers des projets dans 
les paiements et de la gestion de la 
fraude, elle devient un véritable levier 
de revenus. Back Market a mis en 
place un système d’orchestration des 
paiements lui permettant de choi-
sir, pour chaque transaction, la route 
la plus pertinente selon le montant, 
l’émetteur de la carte et le prestataire. 
Dans certains cas, cette approche 
a augmenté de dix points le taux de 
paiements réussis, et réduit les coûts 
de traitement jusqu’à 30 % grâce à la 
mise en concurrence des prestataires.

Sur son périmètre d’e-commerce aux 
États-Unis et au Canada, Christian 
Louboutin a maîtrisé son niveau de 
fraude grâce à un outil basé sur le 
machine learning, qui a réduit de moi-
tié le taux de revues manuelles, ini-
tialement de 15 % à 20 %, diminué le 
nombre de transactions légitimes reje-
tées par les outils anti-fraude et aug-
menté le taux d’acceptation, tout en 
libérant les équipes du service client. 

Thom Group a de son côté déployé un 
logiciel de point de vente qui trans-
forme les smartphones en terminaux 
de paiement en magasin. Depuis 
novembre 2023, 20 % des transac-
tions en période de forte affluence 
ont été traitées sur mobile, avec des 
pics allant jusqu’à 50 %, ce qui a fluidi-
fié le parcours du client et augmenté 
le chiffre d’affaires.  

Des contrôles renforcés
Dans un contexte de fraude commer-
ciale en constante évolution, Back 
Market observe un basculement des 
chargebacks (remboursements for-
cés initiés par la banque du client) 
vers des abus de remboursement 
plus sophistiqués, appelant un ren-
forcement des processus et l’usage 
de systèmes d’intelligence artificielle 
pour détecter les schémas frauduleux. 
Chloée Daullé met pour sa part en 
exergue le défi qui consiste à conci-
lier la qualité de service au client et 
la prévention des abus, en formant 
les équipes à investiguer au-delà des 
remboursements automatiques.

Le trésorier, grâce à sa vision trans-
versale, peut catalyser les projets de 
paiement et de fraude en avançant 
par petites étapes, en suivant les indi-
cateurs et surtout en communiquant 
avec les équipes. 

les revenus 
que les coûts
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D ans le but de renforcer la 
sécurité des virements et de 
restaurer la confiance dans 

les paiements en euro, l’Union euro-
péenne a instauré la vérification du 
bénéficiaire (verification of payee ou 
VoP en anglais). Depuis le 9 octobre 
2025, les prestataires de services de 
paiement et d’initiation de paiement 
de la zone euro sont tenus de vérifier 
que chaque virement est bien adressé 
au bon bénéficiaire. Cette vérification, 
explique Matthieu Perret, consiste 
à s’assurer, avant l’exécution du vire-
ment, que l’Iban et l’identité du béné-
ficiaire (nom, raison sociale, dénomina-
tion commerciale, identifiant comme 
le numéro de TVA, le siren ou encore 
le legal entity identifier ou LEI) corres-
pondent. La vérification fournit aux 
payeurs des résultats de concordance : 
elle peut être exacte (match), proche 
(close match) – c’est le cas le plus pro-
blématique –, ou nulle (no match). Le 
dispositif couvre l’ensemble des vire-
ments européens en euro (Sepa cre-
dit transfers), et pas seulement les vire-
ments instantanés.

A l’émission et à la réception 
Pour les entreprises, le dispositif 
concerne les flux de paiement – le 
plus souvent des virements groupés –
et d’encaissement. Lors de l’émis-
sion d’un paiement depuis un canal 
de banque en ligne, les résultats de 
la vérification imposent une mise 

Avec la verification 
contre la fraude 



32
--
33

à jour des bases internes. Quelques 
cas rares, comme la fraude par homo-
nymie, peuvent néanmoins créer des 
difficultés. Chaque décision – pour-
suite du paiement, validation supplé-
mentaire, suspension de l’opération – 
doit être tracée et documentée, ce 
qui constitue une charge opération-
nelle supplémentaire. L’impact est en 
revanche nul si l’entreprise choisit de 
ne pas activer le contrôle (opt-out) et 
en avertit la banque.

Ce service, qui n’est pas sans coût, 
comprend la transmission par les 
banques sous format pain.002 de 
rapports de statut de paiement (pay-
ment status reports) qui intègrent les 
résultats de la vérification : ils peuvent 
être globaux, ne comporter que les 
rejets, aller dans le détail du ligne 
à ligne, etc. Encore faut-il être doté 
d’un outil informatique capable de les 
recevoir et de les lire.

La vérification affecte aussi la récep-
tion d’un paiement, un enjeu clé 
pour le customer-to-business. Les 
tiers, des particuliers, doivent savoir 
exactement qui détient le compte, 
quel bénéficiaire est payé et sur quel 
Iban. L’affacturage peut aussi se révé-
ler problématique quand l’affactu-
reur ouvre un compte en propre, uti-
lisé pour les encaissements (dans ce 
cas, il y a systématiquement absence 
de correspondance), ou encore dans 

le cas où une holding encaisse pour 
le compte de filiales, en passant par 
exemple par des Iban virtuels, alors 
que la vérification s’effectue sur le 
compte physique.

Bilan d’étape positif
Le bilan après deux mois est positif, 
alors que la vérification constituait 
un défi en présence de quelque 3000 
prestataires de services de paiement, 
mais « la route est encore longue » 
avec notamment, en 2027, l’extension 
du dispositif aux pays situés hors de la 
zone euro (en juillet) et une nouvelle 
version du recueil de règles. 

Si les résultats sont délicats à analy-
ser (ils sont disparates selon les pays 
ou encore les ensembles de banques 
regroupées autour d’un prestataire de 
services de paiement), le taux de cor-
respondances exactes a augmenté 
pour se situer à  65  %. Et dans les 
quelques poches de faiblesses recen-
sées, l’amélioration est notable.

Matthieu Perret conseille aux tréso-
riers de communiquer aussi bien avec 
les tiers qu’avec leurs banques, et, 
pour l’heure en tout cas, de s’en tenir 
à  la simplicité en ce qui concerne 
l’identité du bénéficiaire : les noms et 
prénoms (sans abréviations comme 
M. ou Mr) et la raison sociale. 

du bénéficiaire, lutter
sans heurts
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P lébiscitée depuis de nom-
breuses années par les grandes 
entreprises internationales, la 

centralisation de la trésorerie appa-
raît toujours plus stratégique à mesure 
que les tensions géopolitiques et les 
contraintes réglementaires locales aug-
mentent. Les trappes à liquidité n’en 
demeurent pas moins nombreuses. 
« Certains pays appliquent des poli-
tiques restrictives de contrôle du cash 
et/ou une fiscalité dissuasive sur les 
remontées de dividendes », explique 
Karine Hegbor, de Longchamp, qui 
ajoute que certaines monnaies peuvent 
être non délivrables. 

Si ce constat vaut très souvent pour les 
économies en développement, l’exis-
tence de cash piégé ne se limite pour-
tant pas à elles seules, tant s’en faut. « Il 
n’y a pas besoin d’aller très loin pour en 
trouver : en France et aux Etats-Unis 
par exemple, nous avons de la tréso-
rerie disséminée », confirme Sébastien 
Reynaud, de GE Vernova.

Faire circuler l'argent
Cet écueil résulte d’une multitude de 
facteurs, parmi lesquels la volonté de 
dirigeants de filiale de conserver la tré-
sorerie générée localement, de mau-
vaises prévisions de trésorerie, les exi-
gences des douanes et de partenaires 

Libérer et délivrer    
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bancaires qui exigent parfois que cer-
taines opérations soient « collatérali-
sées », ou encore les opérations de 
croissance externe.

« Les situations sont très diverses », 
résume Sébastien Reynaud. Or, 
quelles qu’elles soient, elles péna-
lisent généralement les entreprises 
concernées à plusieurs titres. « Le fait 
que le cash détenu ne soit pas entiè-
rement utilisé est un signe d’ineffi-
cacité qui, sous l’effet de l’accroisse-
ment de la dette brute qu’il entraîne, 
coûte de l’argent au groupe », pointe 
Karine Hegbor. 

Outre l’assouplissement des règles 
en vigueur dans des pays comme 
la Chine ou l’Inde, quelques leviers 
permettent aux équipes financières 
d’éviter la constitution de trappes à 
liquidité, comme le choix de la devise 
de facturation. « Pour les groupes qui 
disposent de plusieurs filiales locales, 
il est aussi possible de faire circu-
ler le cash entre elles afin d’allouer 
l’argent là où on en a besoin », pour-
suit Karine Hegbor. 

En fonction du cadre réglemen-
taire, le recours aux cryptoactifs de 
type stablecoins pour sortir la tré-
sorerie d’un pays commence aussi 

à se développer, en particulier dans 
des pays sud-américains – dont l’Ar-
gentine – et asiatiques. « Il existe une 
diversité de moyens légaux pour ce 
faire », conclut Sébastien Reynaud, 
dont l’avis est du reste partagé par 
Vivek Chikballapur, de JP Morgan : 
« Tout problème a sa solution, mais 
cette solution a un coût. »

Diffuser une culture du cash
En présence de cash piégé, le ban-
quier en appelle « à ne surtout pas 
baisser les bras » et « à en discuter 
avec les partenaires bancaires » pour 
déployer les mesures nécessaires. 

Mais pour Nicolas Murat, de Carrefour, 
et Clémence Tarenne, d’OPmobility, 
un autre réflexe doit surtout s’impo-
ser au sein des directions de la tréso-
rerie. « Il faut anticiper ce problème », 
insistent-ils, avant l’implantation 
d’une nouvelle filiale ou encore la 
rédaction des contrats commerciaux, 
cependant que cette démarche doit 
aller de pair avec l’organisation de 
campagnes de sensibilisation quant 
à l’importance du cash auprès des 
équipes dirigeantes et opération-
nelles des entités locales. 

le cash piégé
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F ormaliser la politique en matière 
de placements n’est un luxe ni 
dans une entreprise comme 

Belambra (séjours de vacances en 
hôtel ou en club), qui réalise 250 mil-
lions d’euros de chiffre d’affaires, ni 
à Safran, un équipementier de l’aéro-
nautique dont les recettes sont cent 
fois plus importantes. Les produits 
financiers tirés des placements, ont 
notamment tenu à rappeler les invi-
tés de l’atelier, peuvent « couvrir tout 
ou partie du coût de la dette ».

A  Safran, entreprise dont la dette 
nette est négative, il y a presque tou-
jours de 5 à 6 milliards d’euros d’ex-
cédents à placer, d’où la nécessité de 
diversifier les contreparties, les arbi-
trages entre les produits permettant 
de leur côté d’optimiser les rende-
ments sous contrainte (risques accep-
tés, niveau de liquidité minimum, 
etc.), a expliqué Jonathan Galbrun. 
Le groupe, par ailleurs, même s’il est 
structurellement excédentaire en 
liquidités, est très attentif à la notion 
de dette nette, et donc de placements 
prenant la forme d’équivalents de tré-
sorerie : sont ainsi scrutés de près la 
qualité de crédit des contreparties, la 
maturité des actifs des fonds (moins 
de quatre-vingt-dix jours) et l’accès au 
cash lors des sorties.

Bozena Hyra, de son côté, qui s’occupe 
aussi du budget, reçoit régulièrement 

Quand la charte   
devient un levier de
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les offres de partenaires financiers, 
les analyse et fait des recomman-
dations au directeur financier, avant 
signature par le président de l’orga-
nisateur de séjours de vacances. Les 
placements, qui garantissent systé-
matiquement le capital, sont compo-
sés à parts égales de comptes cou-
rants rémunérés – « cela se négocie », 
assure-t-elle – et de dépôts à terme 
disponibles sous trente-deux jours au 
maximum. La trésorière de Belambra, 
par ailleurs, adresse chaque mois aux 
dirigeants et aux actionnaires un état 
où figurent les placements en cours.

Soulager la chaîne 
opérationnelle 
A Safran, la politique en matière de 
placements, qui était déjà appliquée, 
a  été formalisée au moyen d’une 
charte après la pandémie de corona-
virus. Ce document indique quelles 
sont les contreparties éligibles, qui fait 
quoi, la nature des contrôles et leur 
intensité (qui dépend notamment 
de la nature des produits, classés en 
trois catégories, la première compor-
tant par exemple les comptes rému-
nérés et les dépôts à terme dans des 
établissements connus), ou encore le 
degré de risque et le niveau de liqui-
dité souhaités. La charte, explique le 
responsable du front-office, a notam-
ment la vertu de « soulager toute la 
chaîne opérationnelle ».

Afin que ses successeurs puissent se 
reposer sur un cadre d’action, la tré-
sorière de Belambra a elle aussi mis 
noir sur blanc la politique qu’elle 
applique depuis longtemps, dans une 
charte appelée à être revue tous les 
deux ans avec le directeur financier 
et le président.

Sur la base des prévisions
Les spécialistes des placements 
ne peuvent s’en remettre unique-
ment à  leur propre jugement. Ils 
font notamment appel à  ceux du 
cash management pour les prévi-
sions de trésorerie. Et comme on ne 
peut jamais s’y fier les yeux fermés, il 
convient de conserver un coussin de 
placements facilement réalisables. 
« De 20 % à 30 % des placements 
peuvent être liquidés immédiate-
ment ou en quelques jours », a expli-
qué le représentant de Safran, insis-
tant sur le fait que dans le domaine 
des placements, il est important de 
« pouvoir mettre toutes les parties 
prenantes, dont le directeur du finan-
cement et de la trésorerie et les audi-
teurs, autour de la table », ce qui se 
fait notamment avec des comités 
mensuels, où sont entre autres évo-
qués des événements externes affec-
tant la vie de l’entreprise, les nouveau-
tés à surveiller (tokenisation des actifs, 
etc.), ou d’éventuelles modifications 
à apporter à la charte. 

de trésorerie
performance des placements
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S i la finance durable est le 
théâtre d’un certain relâche-
ment, avec la mise au ban 

des questions environnementales 
et sociales par l’administration amé-
ricaine et la révision en cours de la 
directive européenne sur la publica-
tion de rapports de durabilité (à 10 
000, les entreprises éligibles seraient 
cinq fois moins nombreuses), les par-
ticuliers, les entreprises et les investis-
seurs y sont toujours attachés, selon 
Rachel Lionsquy.

Cette baisse de tension n’a d’ailleurs 
que peu de prise sur des entreprises 
comme Engie ou Carrefour. La pre-
mière, parce qu’elle vise la neutralité 
carbone d’ici à 2045 et investit de 7 à 8 
milliards d’euros par an dans des pro-
jets verts, trouve « naturel d’aligner 
ses financements », en ayant recours 
à  des obligations vertes (depuis 
onze ans, 25 milliards d’euros d’en-
cours sur un total de 30), à des prêts 
indexés servant à financer des pro-
jets (environ 6 milliards d’euros), ou 
encore avec deux crédits syndiqués 
indexés (8,5 milliards). Le distributeur, 
de son côté, privilégie les obligations 
indexées (6,5 milliards d’euros, sur un 
total obligataire de 8), avec des indica-
teurs pertinents dans toutes les acti-
vités du groupe. La Banque postale, 
elle, entreprise à mission depuis 2022, 
a intégré dans ses statuts des objec-
tifs environnementaux et sociaux qui 

RSE et finance  
réglementaires   
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entrent aussi en ligne de compte 
dans le calcul de la part variable des 
rémunérations. L’établissement finan-
cier émet des obligations vertes et 
sociales pour financer ses prêts et 
accompagne ses clients dans la mise 
en œuvre de leur politique environne-
mentale et sociale.

Appareiller  
promesses et dispositifs 
Adapter les financements et les 
engagements environnementaux 
et sociaux ne va pas de soi  : il faut 
notamment calibrer les instruments 
de financement verts en fonction 
des trajectoires, de décarbonation 
notamment (lesquelles sont bali-
sées par des indicateurs échelonnés 
dans le temps), ou encore compo-
ser avec les changements de péri-
mètre de l’entreprise, explique Julien 
Fouré, qui, à l’occasion du renouvel-
lement d’un crédit syndiqué en 2024, 
a retenu trois indicateurs : émissions 
de gaz à effet de serre dans le cadre 
des scopes 1 et 2 (émissions directes 
et liées à  l’énergie), gaspillage ali-
mentaire et scope 3 (émissions indi-
rectes, qui concernent ici les agricul-
teurs, les emballages et le transport 
des clients). 

Dans ces deux entreprises, le scope 
3 a  une grande importance – il 
représente 90 % des émissions de 
Carrefour – « tout seul, on ne fait rien », 

note son représentant –, d’où la néces-
sité d’accompagner les fournisseurs, 
la plupart des PME et ETI. Le groupe 
de distribution tient ainsi à jour l’évo-
lution d’indicateurs pertinents de ses 
cent plus gros fournisseurs, octroie 
aux entreprises qui respectent une 
liste d’objectifs des conditions boni-
fiées dans le cadre de programmes 
d’affacturage inversé, tandis que cer-
tains de ses fournisseurs s’engagent 
sur des plans d’affaires durables. 

Professionnalisation  
tous azimuts
Les débatteurs n’ont pas eu de mal 
à se mettre d’accord sur le fait que la 
finance durable s’était largement pro-
fessionnalisée, comme l’attestent les 
relations mutuellement fructueuses 
avec l’Autorité des marchés financiers, 
le travail avec les avocats, les agences 
extrafinancières, ou encore avec les 
investisseurs, avec lesquels, d’après 
Maxime Simon, il convient d’aller 
plus loin dans les reportings que ce 
que préconise l’International Capital 
Market Association.

À Engie, où toutes les unités opéra-
tionnelles sont mises à contribution 
pour les reportings, ce travail en pro-
fondeur n’est pas vain : il est payé en 
retour par des livres d’ordres mieux 
garnis, avec à la clef quelques points 
de base d’économie. 

durable face aux tensions
et politiques
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L e droit français est très protec-
teur des entreprises en diffi-
culté. Pour en tirer parti, encore 

faut-il anticiper les mauvaises passes 
et connaître les procédures, amiables 
dans le meilleur des cas ou collectives, 
et les acteurs impliqués.

On a  affaire à  deux catégories de 
signes avant-coureurs de difficultés, 
selon Julien Sortais. Les premiers ont 
trait à l’activité, dont le suivi des indi-
cateurs (chiffre d’affaires, marges, etc.) 
permet de se rendre compte assez 
« intuitivement » que des tensions 
sur la trésorerie pourraient advenir.  
Les seconds sont de nature patrimo-
niale, avec les différents composants 
du besoin en fonds de roulement : ils 
ne sont « pas assez bien appréhen-
dés », la culture du cash – quels sont 
les déterminants de la génération 
de trésorerie ? – étant trop souvent 
lacunaire, comme le sont les prévi-
sions de trésorerie, « insuffisamment 
utilisées comme outil de gestion ».

L’administrateur  
en chef d’orchestre 
Les difficultés anticipées – s’il est 
incertain, le diagnostic peut être 
affiné par un professionnel du chiffre – , 
l’entreprise se tourne prioritairement 
vers un administrateur judiciaire, qui 
établit un diagnostic, définit une stra-
tégie, dirige les négociations, avant 

Anticipation 
et mode

Isabelle Alvernhe 
Debrabant

Interpath

Marie-Caroline Pujade
VusionGroup
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de conclure un accord définitif, cela 
avec l’objectif « d’éviter une des pro-
cédures collectives », explique Joanna 
Rousselet. Cependant, pour qu’une 
procédure amiable soit pertinente, 
il faut, sur la base des prévisions de 
trésorerie, ne pas s’être décidé trop 
tard : le droit favorise l’anticipation et 
la situation ne soit pas être irrémé-
diable. Pour qu’elle soit déclenchée, 
il faut avoir affaire, au niveau social, 
à une cessation de paiement (l’actif 
disponible, autrement dit le cash, ne 
couvre pas le passif exigible, soit « ce 
qui aurait dû être payé »), et non pas 
à une impasse de trésorerie.

Efficaces procédures amiables
Les procédures amiables ,  qui 
concernent un grand nombre d’en-
treprises, ont l’avantage déterminant 
d’être confidentielles et de concerner 
des parties prenantes qui y voient 
notamment un moyen d’éviter une 
procédure collective. 

« Très efficaces », elles sont conduites 
par un administrateur judiciaire, qui 
a « un rôle de chef d’orchestre » et 
tente de « concilier des intérêts diver-
gents », se traduisent par des négo-
ciations ciblées (le plus souvent 
essentiellement avec les banques) et 
finalement par un protocole d’accord 
qui fait entrer en jeu les avocats, car 
les détails juridiques, qui ressortissent 

notamment du droit des sûretés, 
sont nombreux. 

Selon Julien Sortais, il est important 
de s’adresser à des avocats spécialisés 
en restructuration, et non à des avo-
cats d’affaires, qui ne maîtrisent que 
rarement les arcanes de l’aide aux 
entreprises en difficulté.

Les leviers d’efficacité, explique le 
même expert, consistent à mettre les 
banques autour de la table de façon 
à aboutir à un moratoire, et à diffé-
rer le paiement des dettes fiscales et 
sociales en activant le guichet unique 
que représente la Commission des 
chefs des services financiers.

Dans le domaine des procédures col-
lectives, régies par le Code du com-
merce, on distingue d’une part le 
redressement judiciaire, une action 
« coup de poing » qui permet de geler 
toutes les dettes en cas de cessation 
de paiement, le temps de prendre des 
mesures correctives et de mettre sur 
pied un plan de remboursement qui 
peut aller jusqu’à dix ans, d’autre part 
la sauvegarde, qui a meilleure presse 
que la première, peut être déclenchée 
si l’on n'a pas affaire à une cessation 
de paiement, mais à des « difficul-
tés insurmontables », et qui consiste 
aussi à geler les dettes. 

de la restructuration 
d’emploi
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S ujet « tarte à la crème » de 
l’aveu même de Cédric Dondain, 
de Servier Monde, le risque de 

change n’en demeure pas moins cen-
tral. « C’est un sujet que l’on retrouve 
partout  : dans les flux, dans les 
contrats et, in fine, dans les comptes », 
justifie Vincent Dupin, de Forvis Mazars. 
Et pour cause : ce type de risque peut 
être non seulement de nature transac-
tionnelle lorsque les opérations réali-
sées par une entité du groupe sont 
libellées dans une autre devise que 
sa monnaie fonctionnelle, mais aussi 
de nature translationnelle lorsque les 
comptes des filiales à l’étranger sont 
convertis au moment de la consolida-
tion comptable.

Les leviers  
opérationnels d’abord 
Avant de construire sa politique de 
couverture, une entreprise devra s’at-
teler à identifier ses différents risques 
de change d’une part, puis à les éva-
luer d’autre part. Une tâche qui, en 
fonction des sociétés, peut se révé-
ler ardue. « Au sein du groupe, nous 
avons 107 devises transactionnelles 
et soixante-six devises de reporting », 
illustre par exemple Éric Prételat, de 
Schneider Electric, dont les expo-
sitions aux fluctuations des taux 
de change résultent également de 
flux internes.

Ce n’est qu’à l’issue de ces deux étapes 
que la stratégie de traitement de ce 

Construire
de couverture 

Loup Méric
Forvis Mazars

Nathalie Tamic
Brittany Ferries

Éric Prételat
Schneider Electric
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risque protéiforme peut être formali-
sée. « Tandis qu’il existe pléthore de 
solutions pour le couvrir, il importe de 
commencer par actionner les leviers 
opérationnels », préconise Loup Méric, 
de Forvis Mazars. Parmi eux, on trouve 
notamment la couverture naturelle 
(revenus et dépenses dans la même 
monnaie) et l’adaptation des clauses 
contractuelles (mécanisme de révi-
sion des prix, etc.). De l’avis général, le 
recours aux instruments dérivés ne 
doit intervenir qu’en dernier recours, 
d’autant plus que certaines devises 
dans le monde ne sont pas conver-
tibles. « Il est important de définir un 
seuil de matérialité à partir duquel 
l’entreprise décide de se couvrir, ainsi 
qu’un horizon de couverture », pour-
suit Loup Méric. 

Quant au choix des produits dérivés, 
fermes ou optionnels, simples ou 
sophistiqués, il découle principale-
ment de l’appétence du groupe pour 
le risque et de ses contraintes opéra-
tionnelles. « Pour optimiser le cours 
de change, nous nous autorisons par-
fois à utiliser des instruments de type 
accumulateurs », évoque Nathalie 
Tamic, de Brittany Ferries. La compa-
gnie maritime est exposée à la livre 
sterling, et au dollar américain pour 
ses achats de carburant.

Du suivi et de la pédagogie
D’un groupe à l’autre, la gestion des 
couvertures peut être plus ou moins 

centralisée, avec dans certains cas la 
mise en place d’une banque interne 
qui pilote ce type d’opérations – 
comme à Schneider Electric –, et plus 
ou moins automatisée. Peu importe 
l’organisation et l’approche retenues, 
« les équipes de trésorerie doivent 
travailler main dans la main avec 
celles de la direction de la compta-
bilité pour définir la documentation 
de couverture, de manière à appré-
hender correctement et à intégrer les 
contraintes comptables afférentes », 
insiste Loup Méric. 

Dernière étape clé, la politique de 
couverture de change doit faire l’ob-
jet d’un suivi minutieux. « Au-delà 
de la production d'états mensuels à 
destination de la direction, nous sui-
vons le marché quotidiennement de 
sorte à accélérer, quand les taux de 
change sont favorablement orien-
tés, la mise en œuvre de notre pro-
gramme de couverture », témoigne 
Nathalie Tamic.

Le maintien d’échanges réguliers 
avec le top management, les opéra-
tionnels et les contrôleurs de gestion 
est aussi jugé essentiel pour s’assu-
rer de leur bonne compréhension des 
impacts de change et des implica-
tions relatives aux produits de couver-
ture utilisés. « La gestion de ce risque 
n’est pas uniquement, et ne doit pas 
demeurer, une question de spécia-
listes », conclut Cédric Dondain. 

une politique 
de change

C
a

sh
 m

a
n

a
g

em
en

t,
 E

S
G

, d
iv

er
s



ai177246230529_CIC_LIVRE BLANC AFTE .pdf   1   02/03/2026   15:38:29



44
--
45

ai177246230529_CIC_LIVRE BLANC AFTE .pdf   1   02/03/2026   15:38:29



AFTE 
46 rue d’Amsterdam 75009 Paris

Tél. : 01 42 81 53 98
Fax : 01 42 81 58 55

Site Internet : afte.com
E-Mail : afte@afte.com





Gardez le cap sur 
votre trésorerie avec 
nos solutions de placement 

Découvrez nos fonds et nos services sur

cpram.com

Pour optimiser votre trésorerie   
découvrez notre gamme de fonds BFT* 

• BFT Aureus ISR
• BFT Monétaire Court Terme ISR Climat

• BFT Crédit 6 Mois ISR
• BFT Crédit 12 Mois ISR

L’investisseur est soumis à un 
risque de perte en capital (voir 

le détail des risques dans le DIC et 
le prospectus)

Cette publicité, à destination des investisseurs 
professionnels, est autorisée à la diffusion 

en France, uniquement à titre d’information. 
Information promotionnelle et non contractuelle 

ne constituant ni un conseil en investissement, 
ni une recommandation d’investissement, ni 

une sollicitation d’achat ou de vente. Avant toute 
souscription, l’investisseur potentiel doit consulter la 

documentation réglementaire de l’OPC agréé par l’Autorité 
des Marchés Financiers dont le Document d’Informations 

Clés (« DIC ») en vigueur, disponible sur le site cpram.com ou 
sur simple demande au siège social de la société de gestion. Il 

appartient à l’investisseur de s’assurer de la compatibilité de cet 
investissement avec les lois de la juridiction dont il relève et de 

vérifier si ce dernier est adapté à ses objectifs d’investissement et 
à sa situation patrimoniale (y compris fiscale).

* Depuis le 01/10/2025, ces fonds sont gérés par CPRAM, suite à la fusion 
de CPRAM et BFT Investment Managers.

CPRAM, société anonyme au capital de 61 461 945 euros. 
Siège social : 91-93 boulevard Pasteur, 75730 Paris Cedex 15.  399 392 141 

RCS Paris. Société de gestion de portefeuille agréée par l’AMF : n° GP 01-056.

CPRAM_BFT_Gamme Trésorerie230x170mm_V022026.indd   1CPRAM_BFT_Gamme Trésorerie230x170mm_V022026.indd   1 18/02/2026   10:2718/02/2026   10:27


