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  ÉDITORIAL

Pour un statu quo des règles  
applicables aux fonds monétaires

A la suite de la crise de 2008, les 
fonds monétaires ont fait l’objet 
d’une réforme majeure visant à 
les rendre davantage robustes 

face aux événements macroéconomiques 
extrêmes et imprévisibles, et ainsi à amé-
liorer la stabilité financière. Une nouvelle 
crise, sanitaire cette fois, a amené l’Auto-
rité européenne des marchés financiers à 
lancer une consultation, entre avril et juin 
2021 (1), en vue d’un éventuel renforce-
ment de la réglementation applicable à ce 
type de fonds.

En mars 2020, le marché du NEU CP, 
titres à court terme très présents à l’actif 
de ces fonds, s’est retrouvé pratiquement 
à l’arrêt à un moment où les entreprises 
avaient besoin d’accéder à cette source 
de financement afin de poursuivre le rè-
glement de leurs fournisseurs, salariés et 
prestataires. Pourtant, alors que ce marché 
sous-jacent des fonds monétaires était gelé 
ou presque, les fonds ont été en mesure, 
grâce à la bonne gestion de leur liquidité, 
de faire face aux demandes de décollecte 
(55 milliards d’euros) émanant des en-
treprises, dont les encaissements se rédui-
saient fortement. 

Cette crise a donc été l’occasion de dé-
montrer le bon fonctionnement du mar-
ché et le rôle central de ces fonds pour les 
entreprises françaises. 

Les fonds monétaires assurent un double 
rôle pour les entreprises : de financement 
et de support de placement. Ils offrent une 
diversification des investissements, un ac-
cès instantané aux liquidités, une stabilité 
relative de leur valeur et sont souvent uti-
lisés comme un substitut aux dépôts ban-
caires. Ils sont considérés comme une op-

tion relativement sûre pour les entreprises 
qui ont d'importantes liquidités à placer à 
court terme.

LE MIEUX ENNEMI DU BIEN

Dans un environnement caractérisé par 
une augmentation de la fréquence des 
crises financières et/ou économiques, les 
entreprises ont appris à constituer des ré-
serves de liquidité importantes. On peut 
raisonnablement penser que ce paramètre 
de la gestion financière se maintiendra. 
Dès lors, il est indispensable que les en-
treprises non financières disposent de pro-
duits de placement diversifiés et dont la 
résilience et la liquidité sont avérées.

Les entreprises ne doivent pas être pénali-
sées par une mise en œuvre jusqu’au-bou-
tiste de la réforme envisagée (mise en 
place de plafonnement des rachats ou 
autres contraintes de sortie telles que swing 
pricing, frais de sortie…), qui pourrait 
aboutir à un blocage de l’accès à la liquidi-
té ou à l’émergence de nouveaux produits 
potentiellement dangereux, car non régle-
mentés.

C’est pourquoi l’AFTE considère qu’ac-
tuellement, il n’y a pas d’obligation de 
réforme, la réglementation actuelle étant 
bien adaptée. L’association est néanmoins 
présente auprès des instances de Place en 
France et en Europe pour y exercer un rôle 
d’influence et faire entendre la voix des 
trésoriers.

Stéphanie Rousseau, présidente de la 
commission  « financements »

(1) Lire « Options de réforme des fonds monétaires 
en Europe », La Lettre du trésorier n°388 de juin 
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