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A nous les problèmes de riche

A
insi s’est écoulé une année qui marqua le 
centenaire de « Cette grande lueur à l’Est », 
de la naissance de Thelonious Sphere Monk, 
le plus fascinant des musiciens de jazz, ou 

de celle du mot surréaliste, que l’on doit à Guillaume 
Apollinaire, et qui, dans l’ordre économique et finan-
cier, fut celle où l’on a pu se dire qu’enfin, le gros 
des ennuis (on est parfois obligé d’euphémiser) était 
passé.

Les « ennuis », pour le financier d’entreprise, se sont 
manifestés au cours des dernières années sous les 
traits de directives et règlements, lois, ordonnances 
et décrets. La législation n’est pas une calamité en 
soi, mais celle-là fut exubérante, souvent affreuse-
ment technique, parfois incohérente, et comme en 
perpétuel renouvellement.

Elle fera bientôt partie des meubles et l’on aura ap-
pris à ne pas se cogner à ses angles vifs. Il ne reste 
qu’à attendre les entrées en application de la foi-
sonnante directive révisée sur les marchés d’instru-
ments financiers (c’était juste après le réveillon de la 
saint-Sylvestre) et du règlement sur les fonds moné-
taires (applicable en juillet pour les nouveaux fonds, 
en janvier 2019 pour les fonds existants).

Les règles s’appliquant aux établissements bancaires, 
principaux fournisseurs des financiers d’entreprise, 
sont, elles aussi, à peu près stabilisées : Bâle III, dont 
les derniers volets ont été négociés en décembre 
pour aboutir à un dispositif « plus comestible » que 
ce qui avait été initialement envisagé, selon le mot 
de Frédéric Oudéa, le directeur général de la Société 
générale, auquel il faut ajouter la directive sur les 
marchés d’instruments financiers, la norme comp-
table IFRS 9 et les nouvelles dispositions sur les don-
nées personnelles.

Quant à l’Union des marchés de capitaux, passable-
ment enlisée dans un luxe de détails techniques et 

oublieuse de l’événement majeur que constitue le 
Brexit (lire l’entretien avec Sylvain de Forges, pages 
8 et 9), elle ne concerne que peu les grandes entre-
prises et même certaines ETI, « pour qui l’accès aux 
marchés est aisé et pour ainsi dire routinier ».

Les « ennuis », ce furent aussi une croissance au 
mieux molle, au pis introuvable en Europe et dans 
certains pays en développement : pas facile de pilo-
ter le bas du bilan quand le haut du compte d’exploi-
tation ne veut décidément pas décoller.

Business as usual

A l’orée d’un nouveau millésime, on a tourné la page 
de cette période ingrate. Si tout se passe sans en-
combre, les entreprises vont pouvoir acclimater les 
législations nées de la crise des subprimes à la faveur 
d’un environnement économique favorable (lire le 
dossier de la présente Lettre du trésorier).

Dans le champ de la finance, les entreprises vont 
désormais devoir se colleter avec des problèmes de 
riche. Ceux-ci, centraux, par exemple : les taux d’in-
térêt à long terme vont-ils remonter ? jusqu’où ? à 
quel rythme ? l’avis de décès de l’inflation doit-il être 
officiellement publié ? (lire le dossier et l’analyse 
d’Adam Kurpiel, page 7).

Et à l’étage de la direction financière, on va pouvoir, 
enfin, se consacrer au métier, à la gestion, au mana-
gement, et aux innovations, qui ne manquent pas. 
Business as usual, c’est ce que l’on peut souhaiter de 
mieux aux financiers d’entreprise.

A l’aune d’une année qui s’annonce sous de meil-
leurs auspices, la Lettre du trésorier, qui devrait vous 
proposer prochainement un nouveau service, vous 
présente ses meilleurs vœux.
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