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Abécédaire du premier semestre

A comme agentique, 'intelligence artificielle au
coeur d'un nombre croissant d’expérimentations
et qui aspire a bouleverser les paiements retail
ou encore le pilotage de la trésorerie.

B comme Banque centrale européenne, qui
a opéré le 11 juin dernier son premier releve-
ment de taux directeurs depuis trois ans.

C comme choc énergétique, alors que la qua-
si-fermeture du détroit d'Ormuz et la destruction
d’infrastructures au Moyen-Orient a fait s’envoler
les prix du pétrole en mars et avril (voir p. 28).

D comme dette et déficit publics, un sujet revenu
au centre des débats dans de nombreuses écono-
mies avancées, dont les Etats-Unis et la France.

E comme euro numérique de détail, un projet porté
par la BCE et dont I'ambition est de rendre la zone
euro plus robuste et plus souveraine (voir p. 13).

F comme fraude, un fléau qui ne cesse de
proliférer et face auquel la France s’est dotée,
depuis mai, d'un nouveau fichier visant a cen-
traliser les comptes bancaires frauduleux.

G comme guerre, avec, quatre ans apres celle
lancée par la Russie en Ukraine, le déclenche-
ment fin février d'un conflit entre 1'Iran d'une
part, les Etats-Unis et Israél d’autre part, qui a
plongé les agents économiques et les marchés
financiers dans une incertitude exacerbée.

H comme « hyperscalers », ces géants infor-
matiques qui ont procédé a des levées de
fonds record en dette et en fonds propres
pour construire des datacenters et, ainsi,
capitaliser sur la vague IA (voir p. 35)

| comme inflation, dont la récente poussée
s’est traduite par un renchérissement mar-
qué des taux d’intérét, courts comme longs.

J comme Jerome Powell qui, apreés un mandat
de huit ans, a laissé en juin la présidence de la
Réserve fédérale américaine (Fed) a Kevin Warsh.

K comme courbe en K, une théorie large-
ment mise en avant par les analystes pour
décrire une économie américaine toujours
plus inégalitaire entre les ménages a hauts
revenus et les ménages a faibles ressources.

L comme liquidité car, malgré la conjoncture
dégradée, les financements restent abondants et
attractifs pour les entreprises (voir p. 33).

M comme Mythos, le modele d'IA tellement
puissant de la société Anthropic que Donald
Trump vient d’interdire l'acces de ses ver-
sions les plus avancées aux non-Américains.

N comme Nasdaq, la place boursiére sur
laquelle SpaceX a bouclé le 12 juin une intro-
duction en Bourse historique, avec un mon-
tant levé inédit de 75 milliards de dollars.

O comme open finance, cette tendance a I'ouver-
ture de I'acces aux données bancaires que promeut
notamment la nouvelle directive européenne sur les
services de paiement (DSP 3), en cours d’adoption.

P comme préts garantis par I'Etat, dont
I’essentiel du stock restant arrive actuelle-
ment a échéance (voir p. 44).

Q comme quantique, une technologie dont
les implications pour I'économie et la finance
ont fait I'objet d'un premier rapport de la part
des grandes banques centrales mondiales.

R comme risques, toujours plus nombreux en
2026 entre les changes, les taux, les matiéres pre-
mieres, la fraude et la cyber (voir p. 50).
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S comme souveraineté, stagflation et stablecoin, trois
notions particulierement en vogue lors du semestre.

T comme tokenisation, cette technologie consistant a
émettre ou a représenter un actif sous la forme d'un
jeton sur un registre distribué et sur laquelle la France
et 'Europe cherchent a rattraper leur retard (voir p. 8).

U comme Union de I'Epargne et de I'Investisse-
ment, successeur de 1'Union des marchés de capi-
taux et qui devrait prochainement connaitre
des avancées notables (voir aussi p. 8).

V comme volatilité, accrue par les tensions géopoli-
tiques et leurs conséquences inflationnistes.

W comme comme Wero, le portefeuille de paie-
ment numérique paneuropéen qui commence a
se déployer dans la sphere du e-commerce.

X comme XML, ce langage informatique devenu
la norme dans les paiements internationaux
avec la migration ISO 20022.

Y comme « (reverse) yankee », ces émissions obliga-
taires d’entreprises américaines dans d’autres devises
que le dollar et qui ont tiré les volumes du marché
obligataire en euros depuis janvier (voir p. 33).

Z comme zombies, qualificatif donné aux entreprises
non rentables et a court de trésorerie dont la propor-
tion est passée en France de moins de 4 % en 2021
a plus de 12 % en 2024, et qui devraient continuer
d’alimenter dans les mois qui viennent le nombre de
défaillances, pourtant déja historiquement élevé.

Reconnaissons-le, le tableau d’ensemble de cette pre-
miere partie de 'année 2026 n’est guére enthousiasmant.
Il ne saurait toutefois occulter quelques bonnes nou-
velles. Parmi elles, La Lettre du trésorier a eu 'immense
honneur de recevoir le 23 juin, pour sa premiere par-
ticipation, le Prix 2026 de la « Meilleure publication
spécialisée » de la part du CFA Society France, qui récom-
pense les meilleurs articles et médias financiers. De quoi
débuter I'été de la meilleure des manieéres.
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