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DOSSIER

Tout va tres bien...sauf dans
les entreprises en difficulté

oin les confinements, bas les

masques, oubliées les gelées tardives

qui ont ravagé vignes et vergers.

Conjugué aux nouvelles du front
économique et financier (la Banque de
France vient de revoir a la hausse son es-
timation de croissance du PIB en 2021 a
5,75 % ; le CAC 40, qui a presque doublé
depuis la mi-mars 2020, n’est plus tres éloi-
gné de son extravagant record historique
de 2000), cela a un petit air de Tout va tres
bien, madame la marquise. 11y a, C'est enten-
du, de bonnes raisons de se réjouir et il y a
encore quelques mois, nous aurions proba-
blement été nombreux a acheter a terme ce
scénario de sortie de crise.

Il y a cependant un bémol, comme dans le
tube de Paul Misraki, ol revient le « Pour-
tant, pourtant, il faut que l'on vous dise » : les
derniéres données disponibles (le nombre
de défaillances sur un an était en recul de
30 % en juin, selon la Banque de France)
ne sauraient faire illusion, tandis qu'au-
jourd’hui méme, dans de nombreuses en-
treprises, les financiers se mettent en quatre
pour que l'activité se poursuive.

Comment ? En faisant feu de tout bois,
comme le montre le dossier, « Tensions
sur le cash, oli quand le trésorier joue les
urgentistes », de la présente Lettre du tréso-
rier. On y verra aussi, entre autres, que c'est
jouer avec le feu d'attendre le pire pour sys-
tématiser et améliorer des dispositifs essen-
tiels comme la prévision de trésorerie ou la
maitrise du besoin en fonds de roulement,
dispositifs dont la nécessité est moins pe-
sante quand les taux d'intérét sont durable-
ment écrasés et que la vertu ne paie plus.
Le dossier aborde, par ailleurs, la question
des procédures accessibles aux entreprises

en difficulté. Dans un pays ot la faillite est
vécue comme une marque d'infamie, il est
utile de savoir que trois redressements ju-
diciaires sur quatre se transforment en des
plans de continuation et que les procédures
amiables (mandat ad hoc, conciliation,
sauvegarde judiciaire) permettent a une en-
treprise momentanément en difficulté de se
refaire une santé.

BANQUES CENTRALES
ET PENSEE MAGIQUE

« Tout va tres bien (...) pourtant, pourtant... »
l'inflation refait parler d’elle, ce dont se ré-
jouissent les grandes banques centrales, et
avec elles, jusqu'ici, a peu pres tous les éco-
nomistes.

Mais ne pare-t-on pas ces institutions de
toutes les vertus ? Ne leur préte-t-on pas,
un peu rapidement, des pouvoirs quasi
démiurgiques ? Faut-il les croire les yeux
fermés quand elles assurent, aujourdhui,
qu’elles seront capables de faire rentrer la
pate dans le tube de dentifrice apres 1'avoir
écrasé sans ménagement ? On lespére,
tout en ne pouvant s'empécher de penser
qu’il faudrait, en effet, maitriser tous les
ressorts d'une mécanique trés sophistiquée
pour que les liquidités injectées sans comp-
ter dans le systeme financier - en vertu du
whatever it takes et de ses multiples décli-
naisons - aboutissent finalement a faire
passer l'inflation dans le trou de souris que
représente 1'objectif de 2 % en rythme an-
nuel. Les trésoriers, chez qui le principe de
précaution est une seconde nature, seraient
peut-étre avisés d'intégrer le fait que les ins-
tituts d’émission, eux aussi, sont faillibles.
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