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banque qu’un simple opérateur, dans le
sens dealer du terme».

Responsable de la gestion actif-
passif et des trésoreries de la banque
Paribas, Michel Eydoux témoigne de
l’évolution du métier : «la fonction
première d’une trésorerie, c’est d’assu-
rer à tout moment le financement des
activités de la banque et de placer intel-
ligemment les excédents de fonds déga-

gés, notamment les dépôts de la clien-
tèle». Le travail ne s’arrête pas là,
gestion du bilan oblige : «il faut être ca-
pable d’assurer le financement et le pla-
cement en termes de quantité, ajoute
Michel Eydoux, mais aussi en fonction
des taux d’intérêt, en opérant des trans-
formations de durée des ressources et

La fonction de trésorier de
banque, qui a incorporé
depuis quelques années les
instruments et les techniques
de gestion du bilan de 
la banque, va devoir relever
deux nouveaux défis : les
systèmes de règlement brut
en temps réel et l’euro. 

des emplois, de manière à faire gagner
de l’argent à la banque». Directeur du
financement et de la gestion du bilan
de Barclays Bank en France, Pierre
Heskia, précise le périmètre de la tré-
sorerie : «ce que nous appelons chez
Barclays la trésorerie, c’est bien l’entité
qui s’occupe de gérer le bilan dans l’ac-
ception large du terme, c’est-à-dire de
maîtriser l’ensemble des risques finan-
ciers du groupe en France, je veux par-
ler des risques structurels, ce mot écar-
tant de lui-même l’activité de trading
pour compte propre, le market making,
la vente et l’arbitrage, autant d’activités
relevant de la salle des marchés et tota-
lement séparées de la trésorerie».

La gestion actif-passif a pris son
essor dans les banques françaises et
dans toute l’Europe continentale au
début des années 90. Sans la baisse des
taux d’intérêt, l’engouement pour
l’ALM aurait sans doute été moins
grand, comme le nuance un trésorier :
«on s’est précipité sur la gestion de bilan
en 1993 et 1994, quand les taux d’intérêt
ont commencé à baisser ; toutes les

En France, le trésorier de ban-
que ne jouit pas du même
prestige que son homologue
anglo-saxon, le treasurer :

«quand vous dites que vous êtes tréso-
rier, c’est à peine si les gens ne pensent
pas que vous êtes caissier…», plaisante
un responsable de la trésorerie d’une
banque de la place. Le métier de tré-
sorier a pourtant gagné ses lettres de
noblesse, ces quinze dernières années.

Au contact du monde des devises,
il a d’abord modernisé ses outils et ses
techniques. Puis la volonté des ban-
ques de séparer nettement la fonction
de refinancement des activités de mar-
chés de capitaux a conduit à une plus
grande spécialisation du trésorier.
Baisse des taux aidant, on l’a chargé,
en effet, de la gestion du bilan de la
banque, appelée gestion actif-passif,
ALM (asset-liabilities management),
ou trésorerie sociale, selon les établis-
sements, comme l’explique Jean-
Pierre Ravisé, directeur des marchés
de capitaux du Crédit du Nord, par
ailleurs président de l’Association du
Forex et des trésoriers de banque : «la
disparition des crises monétaires, la sta-
bilité du franc et des taux d’intérêt ont
fait que le trésorier est devenu plus un
technicien du refinancement de la

«Un technicien 
du refinancement 
de la banque» 
Jean-Pierre Ravisé

Les habits neufs du futur
trésorier de banque
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banques de dépôt ont mis en place des
modèles et emprunté à court terme pour
prêter à long terme, en faisant l’un des
plus vieux métiers du monde, la trans-
formation…». La gestion actif-passif
aurait-elle conquis autant de trésore-
ries de banque si les taux d’intérêt
avaient connu, comme en 1986, une
soudaine remontée ? La structure de
la courbe des taux de ces dernières an-
nées en Europe a été, en tout état de
cause, un incontestable atout.

Il n’en reste pas moins que cette
heureuse configuration du loyer de
l’argent a facilité le rapprochement,
au sein d’un même service, du finan-
cement et de la gestion du bilan de la
banque. Directeur de la gestion actif-
passif à la BNP, Jean-Michel Charpin,
par ailleurs président de l’Association
française de la gestion actif-passif,
précise ce mode d’organisation : «la
première étape avait consisté en 1991 à
créer un comité de la gestion actif-pas-
sif, mais qui n’avait pas précisément
établi la liaison avec le funding ; en
1994, Michel Pébereau a fondu dans
une même entité la politique de finan-
cement et la gestion actif-passif de la
banque». A la BNP, où le funding a
été, comme dans de nombreux établis-
sements, complètement séparé du tra-
ding, c’est-à-dire les prises de position
à court terme, la direction de la ges-
tion actif-passif est donc en charge,
précise Jean-Michel Charpin, «des as-
pects opérationnels de la politique de
financement de l’établissement et de
l’analyse des risques, de taux d’intérêt,
de change et de liquidité», au niveau
global de la banque.

La gestion actif-passif a sans nul
doute enrichi la panoplie des outils
dont dispose la direction s’occupant de
la trésorerie de la banque. La maîtrise
des différentes classes de risques sus-
ceptibles d’affecter le bilan (en franc)
ne pose pas les mêmes difficultés. On
recense trois grands types d’outils de
mesure du risque de taux : les instru-
ments de calcul d’impasses, à partir
d’échéanciers de taux, destinés à la
mesure du risque de liquidité ; les ins-
truments simulant les conséquences
des variations de taux d’intérêt sur les

«Le métier de trésorier 
de titres va se rapprocher 
de celui de trésorier 
espèces» 
Pierre Heskia

Alain Leclair. Vice-président de Paribas Asset Management SA, président de l’AFG-Asffi 
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résultats des banques ; les instruments
de calcul de sensibilité aux variations
des taux d’intérêt, de la valeur actuali-
sée des fonds propres. Comme le pré-
cise Jean-Michel Charpin, «tous les
établissements français maîtrisent les
calculs d’impasse, mais tous ne domi-
nent pas, en revanche, les techniques de
sensibilité à l’évolution des taux d’inté-
rêt, de la valeur actualisée des fonds
propres».

N’est-on pas là très loin de la fonc-
tion classique de la trésorerie ? «Nulle-
ment, répond Jean-Michel Charpin,
car il y a désormais un lien très fort
entre la trésorerie, au sens trésorerie
d’entreprise, et la gestion actif-passif,
un lien si fort que la distinction devient
très difficile à faire». Mais une alliance
totalement aboutie de la trésorerie et
de la gestion actif-passif suppose aussi
l’existence de taux de cession interne,
entre la gestion actif-passif et l’en-
semble des centres de profits de la
banque. Toutes les grandes banques
françaises n’ont pas encore mis en
place ce système complexe de mesure
qui fait le lien entre la trésorerie et
l’activité commerciale.

Il est une autre évolution profonde
du métier de trésorier qui devrait
d’ailleurs fortement inciter les banques
à facturer à son juste prix la liquidité
interne de la banque, c’est la montée
en puissance du système sécurisé de vi-
rements de gros montant entre
banques, offert par la Centrale des rè-
glements interbancaires (CRI). A la
fois instance de place et plate-forme
technique, la CRI va permettre, en ef-
fet, de façon centralisée (encadré) la
collatéralisation des paiements de gros
montant, c’est-à-dire la garantie par
des titres, des paiements espèces, ren-
dus de ce fait irrévocables en temps
réel. Le fonctionnement de ce système
de règlement brut va, sans exagération,
révolutionner la fonction, ou tout au
moins transformer le poste de travail,
comme l’explique Jean-Pierre Ravisé :
«aujourd’hui, le trésorier exécute des
ordres par connaissance instinctive de
sa banque, il collecte des informations
diverses, en particulier par téléphone,
par annonce, en provenance des diffé-
rents services ; demain tout sera piloté
sur un poste de travail et l’on pourra gé-
rer sa position en fonction, non plus
d’un solde le soir, mais à partir d’une
position quasi instantanée ; du pilotage
à vue, on va entrer progressivement
dans l’univers de la gestion quasi-assis-
tée par ordinateur».

Michel Eydoux confirme le boule-
versement qu’apportera à terme la
CRI à la fonction trésorerie : «la
grande innovation sera qu’au lieu
d’avoir à surveiller un solde banque
centrale qui doit être équilibré à une

certaine heure, nous devrons l’observer
tout au long de la journée ; il nous fau-
dra donc avoir un système et des opéra-
teurs capables à la fois de surveiller en
temps réel nos comptes banque centrale
et d’assurer l’approvisionnement des
découverts éventuels intra-day, soit par
ce qu’on appelle en collatéral, donc
avec des titres mis en garantie, soit en
cash pur et simple, sachant que nous
n’avons pas le droit de rester à décou-
vert plus d’une demi-heure, après ré-
ception des communiqués». A l’évi-
dence, la nouvelle configuration du
poste de travail du trésorier exigera un
système de liaisons informatisées in-
ternes très pointu, pour mieux gérer
les annonces. Le trésorier aura, en ef-
fet, à pratiquer, comme l’explique Mi-
chel Eydoux, «une gestion fine des files
d’attente ; au lieu d’avoir des paiements
arrivant en bloc, il faudra, dans les sys-
tèmes de règlement brut, gérer les files
d’attentes, c’est-à-dire différer au be-
soin un paiement dans la journée, le
temps de constituer le collatéral ou de
se procurer le cash nécessaire à l’ap-
provisionnement du compte».

Les nouvelles attributions du tré-
sorier le rapprocheront, sans doute
possible, du treasurer à l’anglo-
saxonne, pense aussi Pierre Heskia :

Les fonctions du trésorier
seront fortement affectées
par la mise en service
progressive d’un nouveau
système de règlement pour
les paiements de gros
montant. L’explosion des
marchés de capitaux a accru
de façon considérable 
le volume quotidien des
échanges transitant par 
les systèmes de paiement. 
Le rapport du Comité
Lamfalussy sur les systèmes
de compensation (1990) 
et les banques centrales
européennes a édicté des
normes minimales de sécurité
des systèmes de paiement,
destinées à prévenir les

risques de liquidité, de
règlement et les risques
systémiques. La création en
juin 1995 d’une Centrale des
règlements interbancaires
(CRI) en France, répond à ces
préoccupations de sécurité.

Cette plate-forme technique a
déjà mis en service un
système net protégé (SNP) et
automatisé aux normes
européennes (Lamfalussy).
Seconde étape du dispositif,
la mise en place d’un
système à règlement brut
(Transfert Banque de France),
interconnecté avec les autres
systèmes européens de
règlement brut en temps réel,

interviendra en 1998. 
La CRI explique «qu’elle règle
à J les opérations de
trésorerie interbancaire et
toute autre opération de
marché pour compte propre
et compte de tiers ; les
opérations de la clientèle
d’un montant supérieur à
5 millions de francs français ;
les opérations en provenance
ou à destination de l’étranger
et les soldes des systèmes
exogènes».

La CRI évalue à 30 000
opérations par jour et 1200
milliards de francs l’ensemble
des virements de gros
montant (VGM) qui seront

exécutés dans SNP/TBF,
sachant qu’en outre se
déverseront en fin de journée
dans TBF, entre autres, 
les soldes du Sit, de RGV, 
des chambres de
compensation de province,
de Matif SA, de la SBF. 
Avec SNP, les règlements
sont irrévocables en fin de
journée, le contrôle du risque
s’opérant par un jeu de
limites, explique la CRI. 
Le système TBF offrira 
un règlement irrévocable 
en temps réel, moyennant
une sécurisation plus
coûteuse par des espèces 
ou des titres.

L’architecture d’un nouveau système de règlement de place

«Un lien fort entre
la trésorerie et la
gestion actif-passif» 
Jean-Michel Charpin

«Le fonctionnement 
de ce système de règlement
brut va révolutionner 
la fonction» 
Jean-Pierre Ravisé



«avec la montée en charge du système à
règlement brut en temps réel (Transfert
Banque de France), la gestion du
compte Banque de France, comme
celle des flux d’espèces et des collaté-
raux, feront de la trésorerie moins un
métier de trader que de gérant du bilan
de la banque». Le respect des normes
particulières de solvabilité a, il est vrai,
mieux préparé les banques britan-
niques à la révolution du système de
règlement en temps réel : «comme la
Banque d’Angleterre exige des banques
commerciales qu’elles détiennent des
actifs liquides à hauteur de 10 % de
leur passif à moins de huit jours, cet im-
portant stock de titres en fait une source
naturelle de collatéral ; en outre, les
banques britanniques bénéficient de
flux interbancaires extrêmement équili-
brés, qu’elles ont optimisés, de sorte
que la transformation de CHAPS (1)

d’un système net en système brut s’est
opérée sans que cela leur coûte un cen-
time de plus de collatéral».

Ce système de garantie des paie-
ments donnera-t-il, à cet égard, nais-
sance à un marché de prêt et emprunt
de titres intraday ? Les avis sont parta-
gés. Kurt Jaïs-Nielsen, responsable des
investissements pour compte propre de
CDC-Marchés, et ancien responsable
de la trésorerie de la Caisse des dépôts,
pense que «l’on aura beaucoup moins
besoin de collatéral qu’on veut bien le
dire aujourd’hui, d’autant que les opé-
rateurs vont spontanément s’adapter,
par exemple, en retardant les paiements,
dans l’attente d’en avoir dénoué
d’autres, qui libéreront du collatéral ; de
toutes façons, je ne pense pas que cela
constituera une difficulté majeure».

La prévision des professionnels
est en tout cas unanime : «le métier de
trésorier titres va se rapprocher de ce-
lui de trésorier espèces et il n’y aura
plus deux trésoreries indépendantes»,
résume Pierre Heskia. La Caisse des
dépôts procédera quant à elle à un
rassemblement de ses équipes plus
qu’à une véritable restructuration :
une dizaine de personnes seront re-
groupées autour de la plate-forme in-
formatique, les positionnistes de tré-
sorerie, les contrôleurs d’annonces et
de virements de gros montant et les

comptables de flux. Reste à savoir,
entre le trésorier titres et le trésorier
espèces, qui prendra l’ascendant sur
l’autre, comme le résume un ban-
quier : «pour moi, compte tenu de mes
fonctions, la trésorerie a comme con-
trepartie les titres, mais les respon-
sables des titres pensent, à l’inverse,
que le cash est la contrepartie du phy-
sique ; tout cela n’est pas très évident et
dans certaines banques, cela fait l’objet
de tiraillements entre les directions».

Le basculement du franc vers la
monnaie unique constituera aussi, à
n’en pas douter, un nouveau grand
défi à relever pour le trésorier qui de-
vra gérer le bilan global de la banque
dans sa propre monnaie, donc l’euro,
et celui de toutes les filiales et succur-
sales de l’Europe continentale : «le tré-
sorier central regroupera, prévoit
Jean-Pierre Ravisé, les remontées d’in-
formations, les suivis, les contrôles, en
ayant accès, dans les différents pays du
réseau, sur les refinancements et les
titres ; sa fonction risque d’entrer en
concurrence directe avec celle du tréso-
rier international». Pour Paribas,
l’euro sera synonyme d’une «présence
locale renforcée», insiste Michel Ey-
doux : «nous considérons dans un pre-
mier temps que la présence locale est un
facteur indispensable, car il y aura une
différence entre la mise en place de la
monnaie unique et la modification du
comportement des agents financiers et
des clients finaux». La banque de la
rue d’Antin n’envisage donc pas de re-
grouper sa trésorerie euro, en tout cas,
«pas tant qu’un trésorier local sera le
mieux placé pour gérer en temps réel
son compte banque centrale». Néan-
moins, l’exercice exigera une très
étroite coordination entre les diffé-
rentes implantations, à la fois pour
suivre une politique de financement
cohérente et assurer dans le même
temps une gestion fine des positions
de taux d’intérêt sur la courbe euro.

Pour la succursale d’une banque
britannique, comme Barclays, l’avène-
ment de l’euro posera à l’évidence cer-
tains problèmes spécifiques à la tréso-
rerie France. «La banque devra,
explique Pierre Heskia, s’adapter deux
fois, la première au lancement de la
monnaie unique et la seconde à l’entrée
du Royaume-Uni dans l’Union moné-
taire». La première échéance suscite
déjà de nombreuses questions et entre
autres : «comment Barclays France
traitera-t-elle les opérations de sa clien-
tèle en devises “in”, par exemple, en deut-
schemark ou en florin, à un moindre
coût, puisque ces transactions seront con-
sidérées comme de nature domestique ?». 

Jean-Michel Charpin entrevoit,
lui, d’autres difficultés qu’induira la
monnaie unique et l’organisation de la
trésorerie et à la gestion du bilan des
banques françaises : «je n’ai pas d’in-
quiétude sur le basculement des sys-
tèmes informatiques vers l’euro, tout
sera prêt ; en revanche, l’analyse des
risques posera plus de difficultés, tout
particulièrement dans le passif de nos
banques, à savoir les dépôts à vue non
rémunérés aujourd’hui à taux zéro et
les dépôts à taux réglementés comme
l’épargne logement». Ces spécificités
françaises tendront inéluctablement à
s’estomper, ce qui «provoquera des
chocs très importants sur la situation
du risque financier des établissements
français», anticipe Jean-Michel Char-
pin. «Si la liaison entre taux réglemen-
tés, tels que ceux du livret A et autres
Codevi et taux de marché change, il
s’agira là d’un changement fondamen-
tal pour la gestion du bilan des
banques», précise-t-il.  

Il se dit lui aussi convaincu que
l’arrivée de l’euro attisera le débat sur
la question de la centralisation de la
trésorerie : «aujourd’hui, peu d’éta-
blissements français gèrent de façon
coordonnée leur trésorerie franc, leur
trésorerie mark, leur trésorerie franc
belge, etc., ce qui est logique ; le jour
où les implantations dans les pays “in”

travailleront dans la même monnaie, se
posera inévitablement le problème de
la gestion coordonnée, voire centrali-
sée, des trésoreries de cette zone moné-
taire». Pour Kurt Jaïs-Nielsen, la mé-
canique elle-même de l’euro ne
devrait pas bouleverser la journée du
trésorier, même si l’on peut s’interro-
ger aujourd’hui sur la «quantité de pa-
pier mobilisable en banque centrale
dans le système brut en temps réel Tar-
get et la probabilité de manques ponc-
tuels de liquidité dans la journée».
Mais les trésoriers sauront aussi, selon
lui, s’adapter à ce changement
d’échelle de la gestion de trésorerie,
notamment «en optimisant le séquen-
cement des opérations». ■

Alain Chaigneau

(1) Clearing House Automated Payment System :
système de compensation automatisé de la Chambre
de compensation de la Banque d’Angleterre. 
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«Euro, une présence 
locale renforcée» 
Michel Eydoux

«L’euro ne devrait
pas bouleverser 
la journée 
du trésorier»
Kurt Jaïs-Nielsen


