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Jamais tranquille

L
es dernières Journées de l’AFTE, qui se sont 
déroulées au palais Brongniart à Paris à la mi-
novembre (une synthèse des plénières de cet 
événement figure dans la présente Lettre du 

trésorier, pages 11 et suivantes), furent les premières 
depuis de nombreuses années à ne pas évoquer la 
crise, explicitement ou par la bande. Exit, donc, les 
subprimes, les dettes souveraines, le système finan-
cier sur le flanc ou encore la croissance anémiée. Le 
thème du millésime 2018, claquant comme un éten-
dard dans la brise, annonçait une Europe « de retour ».

Et en effet, on a pu se convaincre, au fil des interven-
tions, qu’il faudra encore compter avec la vieille Eu-
rope. L’Union européenne est désormais pourvue, en 
matière financière, d’un corpus de textes complet, a 
par exemple montré Steven Maijoor, le président de 
l’Autorité européenne des marchés financiers. C’est 
désormais sur une « supervision cohérente » que les 
efforts doivent porter. L’Europe s’est aussi dotée des 
outils et de l’état d’esprit nécessaires au finance-
ment des jeunes entreprises adeptes de la rupture. 
L’innovation n’est plus l’apanage des Etats-Unis, et 
la France, ont noté plusieurs fondateurs de start-up, 
désormais l’égale du Royaume-Uni, offre désormais 
un environnement propice à leur activité.

Promesses et nouveaux défis

Le meilleur des mondes ? Pas tout à fait, hélas ! ce 
qui n’étonnera d’ailleurs pas le trésorier d’entreprise, 
toujours sur ses gardes et à qui on ne peut servir la 
fable du risque zéro. Il y a, en premier lieu, des me-
naces sur la conjoncture, notamment parce que les 
cycles, aux Etats-Unis notamment, sont très avancés. 
Et cette fois, il ne faudra pas compter sur l’endet-
tement, déjà dangereusement élevé partout, pour 
relancer la machine (lire les commentaires de Bruno 

Cavalier, le chef économiste d’Oddo BHF, sur les leve-
raged loans, page 7). Il y a, enfin, ce constat désolant : 
à peu près partout, et spécialement en Europe, les 
taux de croissance potentielle sont très faibles. Tout 
se passe comme si l’innovation (par exemple sous 
les traits de la digitalisation) n’avait aucun effet sur 
la productivité.

L’innovation ? Elle ne tient certes pas toutes les pro-
messes de ses zélateurs, mais elle est bien là, modi-
fiant les comportements des consommateurs, frap-
pant d’obsolescence de nombreux modèles d’affaire, 
fabriquant de nouveaux outils d’analyse et de ges-
tion. Heureusement, a-t-on entendu lors d’une table 
ronde, les nouveaux usages ne se répandent pas aus-
si rapidement que l’indiquent les titres de la presse : 
cela laisse un peu de temps aux organisations pour 
s’adapter, former leurs salariés, leur expliquer « où 
l’entreprise souhaite les emmener ». 

Il s’agit d’un nouveau défi pour les dirigeants, dans la 
banque comme dans l’entreprise, Frédéric Oudéa, le 
directeur général de la Société générale, ayant expli-
qué en ouverture des Journées de l’AFTE que face 
à l’innovation, tout le monde était logé à la même 
enseigne. Plus que jamais, il leur incombe de déve-
lopper une « vision », « d’indiquer une direction de 
long terme » et de donner du sens aux actions de leur 
organisation.

La présidente, le conseil et les forces vives de l’AFTE 
vous souhaitent une bonne lecture de ce numéro 
double, décembre-janvier, de la Lettre du trésorier. Ils 
vous adressent leurs meilleurs vœux pour une année 
pleine d’innovation et de réussite.
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