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DOSSIER

Le trésorier, dispensateur de confiance

| n'incombe pas au trésorier, en tout cas pas

en dernier ressort, de déterminer ce que doit

étre la qualité de crédit optimale de son orga-
nisation (améliorer sa notation financiere peut,
par exemple, se révéler incompatible avec un
certain modele de développement). Mais il en
est en quelque sorte le garant, tandis que sa
mission premieére demeure d'assurer la liqui-
dité, comme se chargent de le rappeler les crises
économiques, a fortiori quand elles revétent
I'intensité de celle causée par la pandémie de
coronavirus, montre le dossier « Le trésorier, pilier
de la crédibilité financiere et de la qualité de cré-
dit » de la présente Lettre du trésorier.

Il s’agit pour ce professionnel d’établir des liens de
confiance avec ses créanciers et avec les agences de
notation, chargées d'évaluer la qualité de crédit.
Pour ce faire, il est conseillé d’avoir toujours sous
les yeux, si possible en corps trente plutot que sur
un post-it, I'aphorisme de Warren Buffet cité en
entame du dossier : « Il faut vingt ans pour construire
une réputation et cing minutes pour la détruire ».
Mais aussi d'associer au bagage technique de
haut niveau qui est la marque de fabrique du
métier de trésorier, les aptitudes comportemen-
tales nécessaires a une connaissance en profon-
deur de son organisation (tout n’est pas dans le
document de référence) et a de saines relations
avec les bailleurs de fonds, les agences de nota-
tion, ou encore les commissaires aux comptes.

La mission nécessite aussi de se familiariser avec les
garde-fous que constituent par exemple les cove-
nants (ratios de flux, ratios patrimoniaux, etc.) qui
figurent dans les contrats de financement (lire « Les
ratios financiers dans les contrats de prét constituent
des outils de pilotage, de dialogue et de confiance »,
La Lettre du trésorier n°431 de mai 2025).

Mais encore de maitriser les risques qui ne sont pas
directement financiers et qui, sous-estimés ou mal
présentés a l'extérieur de I'entreprise, peuvent miner
la confiance qu’on lui accorde : ils sont liés a I'en-
vironnement et aux aspects sociaux (en Europe, au
prisme de la double matérialité), au gouvernement
d’entreprise, a la fraude ou encore aux cyberattaques.

Et puisqu’il est question de flexibilité financiere
dans le dossier, on lira avec profit Iarticle intitulé
« Les obligations hybrides, un outil stratégique
en mutation », des pages 18 et 19.

TOUT VA BIEN JUSQU’ICI

L'économie des Etats-Unis ne se trouve pas dans
l'état de désolation souvent évoqué au début du
second mandat de Donald Trump : le taux de
croissance pourrait s'établir a 2 %, voire davan-
tage, tandis que le dollar, qui avait cédé beaucoup
de terrain entre février et juillet, ne semble pas
menacé d’effondrement. Cependant, la premieére
puissance mondiale pourrait bient6t connaitre
son heure de vérité, cela au moment ot les rela-
tions avec une Chine conquérante s’apparente
a une guerre de tranchées, explique Véronique
Riches-Flores dans I'entretien des pages 8 et 9.

Pour I'ancienne chef économiste de SG CIB, le
modeéle de développement est trop déséquilibré a
plusieurs titres, et particulierement celui de l'indus-
trie, ol le fossé ne cesse de se creuser entre le secteur
de la technologie, ot les gains de productivité sont
élevés, et le reste. On se dirige aux Etats-Unis vers
une hyper-concentration de ce secteur, laquelle
écrase la concurrence et freinera l'innovation.
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