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La montée en puissance des fonds
de dette privée, une opportunité à surveiller

L e financement demeure l’une des mis-
sions essentielles du trésorier, même si 
les plus chanceux d’entre eux ont des pro-

blèmes de riches et s’en préoccupent peu.

Le sujet peut être technique, le marché évolutif 
et sujet à des crises plus ou moins sérieuses et 
récurrentes pour les entreprises moins bien notées. 
C’est pourquoi l’Association française des tréso-
riers d’entreprise (AFTE) y dédie des ressources 
pour accompagner ses membres, au travers des 
commissions ou de la formation, et favorise le 
partage des expériences et des compétences.

Comme souvent en finance, le maître mot 
est diversification : des ressources, des par-
tenaires f inanciers,  des instruments,  de 
manière à réduire et maîtriser les risques.

Le financement est un domaine où les trésoriers 
agissent dans un cadre contraint : par la politique 
financière décidée par le top management et 
les actionnaires - et donc par la structure finan-
cière - et par la performance opérationnelle.

C’est ainsi qu’un grand nombre des entre-
prises ayant recours à ce marché affichent 
un profil de crédit dit « leveragé » (endette-
ment important) les amenant à se tourner 
vers des prêteurs qui affichent un appétit au 
risque plus marqué, et en quête de rendement.

L’arrivée des fonds de dette privée dans le pay-
sage du financement constitue de ce point de 
vue une bonne nouvelle : ces prêteurs peuvent 
offrir une réponse à un besoin mal satisfait par 
les acteurs classiques, dans une optique d’effi-
cience des marchés. Leur montée en puissance 
s’effectue au bénéfice des entreprises, notamment 
via une offre différente et plus flexible.

SOUS CONTRÔLE POUR L’INSTANT

Comme souvent pour tout phénomène nou-
veau, cela ne va pas sans susciter des inquiétudes 
et sans menacer d’introduire un risque systé-
mique en raison surtout d’un appétit plus fort 
pour le risque de la part des investisseurs.

Cependant, comme le montre le dossier, 
« Premières secousses pour la dette privée » de 
la présente Lettre du trésorier, ces fonds entrent 
souvent en concurrence avec des compartiments 
de marché déjà existants, avec des emprunteurs 
à profil de risque élevé - prêts à effet de levier, 
compartiment « haut rendement » des marchés 
publics ; en outre, il existe une réglementation 
cohérente avec la nature de ces fonds d’inves-
tissement, leur poids demeure à ce jour encore 
faible par rapport à celui des marchés bancaire 
et obligataire, et enfin, nos partenaires bancaires 
savent s’en accommoder en collaborant avec eux 
ou bien en développant eux-mêmes cette activité.

Cette photo peut être amenée à évoluer, et comme 
nous le savons tous, la prudence doit demeurer 
de mise. L’AFTE, comme tous les organismes de 
place, continuera à être attentive au développe-
ment des fonds de dette privée, dont les finan-
cements ont progressé dans le monde de près de  
15 % l’an au cours des dix dernières années.

Philippe Berneur et Virginie Biau,
président et vice-présidente 

de la commission « financements » 
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