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DOSSIER

Les mains dans le cambouis,
un ceil sur les banques centrales

a vie d'une trésorerie est rythmée
par de grands chantiers, comme ce-
lui, mémorable, de 1'espace unique
de paiement en euro. L'un de ces
empécheurs de tourner en rond s'annonce
a I'horizon : la facture électronique, objet
du dossier de la présente Lettre du trésorier.

Dans ce domaine, ol le Chili a montré la
voie au tournant du siecle, la France est a
la traine : la part des factures électroniques
n'y est que de 3 %, alors que la moyenne
mondiale est dix fois supérieure.

Ce chantier, qui sera obligatoire (l'ad-
ministration fiscale vient d’annoncer un
nouveau report, sine die, mais ce n’est que
partie remise), fait partie de ceux que l'on
appréhende d’emblée comme générateur
de réunions a n’en plus finir, y compris
pour le trésorier qui, s'il nen sera pas la
principale cheville ouvriére, ne peut s'en
désintéresser. Mais il y aura, au bout d'un
tunnel pénible a traverser, des compensa-
tions certaines. Pour l'entreprise en pre-
mier lieu, avec des réductions de cott que
I'on estime comprises entre 50 % et 65 %
et une minoration du temps de traitement
des factures de l'ordre de 30 %, et pour
ce qui est de la trésorerie, des effets béné-
fiques dans le domaine du paiement (cela
concerne notamment la demande de paie-
ment), sur les dispositifs a base de mo-
bilisation de créances commerciales, ou
encore sur I'escompte dynamique. Pour la
collectivité ensuite : la généralisation de la
facture électronique devrait éradiquer la
fraude a la TVA - I'Union européenne s’y
est attelée pour cela -, fraude qui a entrainé
un manque a gagner de 12 milliards d’eu-
ros pour le fisc francais en 2022, montant
qui correspond au budget du ministere de
la Justice et que I'on doit mettre en regard
des 170 milliards d’euros de TVA collectés
(38 % des recettes fiscales).

BANQUES CENTRALES INFLEXIBLES

La vie d’'une trésorerie, ce sont des chan-
tiers au long cours, et toujours un ceil
sur 'écran des fournisseurs de données
financieres pour se tenir au courant de la
derniére actualité en matiere de banques
centrales, devenues omniprésentes depuis
qu’elles se sont dotées de bazookas (achats
d’actifs, taux directeurs négatifs...).

Au cours des derniers trimestres, les « mar-
chés » se sont trompés a leur égard, jugeant
qu’elles ne seraient pas aussi jusqu’au-bou-
tistes dans leur combat contre l'inflation
(taux directeurs élevés pendant long-
temps). Jusqu'a récemment par exemple,
les marchés a terme portaient la marque
d’anticipations de baisse prochaine des
taux directeurs. L'idée fait désormais son
chemin selon laquelle I'inflation ne reflue-
ra pas a 2 % (un niveau conventionnel et
peut-étre obsoléte) et que les taux d'intérét
a long terme ne sont pas encore au bout
de leur normalisation. Pour Patrick Artus,
de Natixis (lire page 7), dans la zone euro,
le potentiel de hausse est de 130 points de
base (article rédigé début septembre).

Résumons-nous : il n'y a de certitudes ni
a propos de l'inflation future, ni a propos
des politiques monétaires. Conséquence :
le niveau général des taux d'intérét tel
qu’'indiqué par le rendement a dix ans des
dettes souveraines devrait connaitre des
a-coups. Ce qui fait dire aux spécialistes de
Redbridge, qui viennent de publier les ré-
sultats de leur treizieme étude sur le finan-
cement des entreprises du SBF 120 (lire
page 23) : « Anticipez et diversifiez ! »
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