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ACTEURS

Ce matin dans le flux Linke-
dIn, un post sponsorisé attire
mon attention. A l’aide de dix
questions rapides, on promet
de me livrer une analyse pour
déterminer à quel point «mon
entreprise est numérique»
(sic!). Je me lance et dix re-
quêtes du style «combien de
commandes clients avez-vous
par année?» plus tard, la ré-
ponse fuse.

Gros potentiel de numérisation
dans les domaines des achats, de
l’analyse commerciale, de la ges-
tion des données et j’en passe...
pour terminer par l’informatique
et même la blockchain! Et en
prime si je donne mon adresse
email, une analyse plus détaillée
de la capacité de numérisation de
l’entreprise me sera gracieuse-
ment délivrée.

Le leader mondial 
de la gestion des coûts?
Voilà le genre d’absurdité à la-
quelle l’engouement actuel pour
la digitalisation nous soumet.
Derrière ce questionnaire se
cache pourtant une société qui
clame être le leader mondial de
la gestion des coûts. Et probable-
ment aussi de la tactique de l’at-
trape-nigauds. J’ose espérer que
ceux-ci seront rares...
Pourtant, il existe des méthodes*
pour aborder sereinement cette
transition. Il y a quelque temps,
j’ai été approché par une struc-
ture du domaine para-hospita-

lier. Comme bien d’autres orga-
nisations, elle subit difficilement
l’intégration du nombre grandis-
sant de ses applications informa-
tiques. Comment faire transiter
les données de l’une à l’autre?
Comme réduire les multiples sai-
sies d’informations identiques?
Eviter les doublons? Et s’assurer
en plus de la conformité au
RGPD? 

Une première 
étape essentielle
Le bon sens – le premier concept
de notre méthode – incite à se po-
ser les bonnes questions initiales.
Quelles applications échangent-

elles des informations? De quel
format? Et de quel type? A quelle
fréquence et avec quelles règles
de transformation? Et surtout
pourquoi et dans quels buts?
Cette première étape est essen-
tielle, mais elle est si souvent igno-
rée! La définition des besoins par
la rédaction d’un cahier des
charges – même minimal – per-
met en effet d’aborder la suite
avec les idées claires. Dans la
deuxième étape (tiens, une dé-

marche!), il s’agit ensuite de faire
le choix entre les différentes tech-
niques qui permettent d’automa-
tiser ces échanges: le transfert de
fichiers – vive le format CSV! –
l’intégration de type EAI (Enter-
prise Application Integration) et
ESB (Enterprise Service Bus), la
mise en œuvre d’un logiciel de
RPA (Robotic Process Automa-
tion). Voire un mixte de ces tech-
niques (les outils de notre mé-
thode)... La tactique des petits pas
permet de réaliser, tester et dé-
ployer progressivement le pro-
cessus d’intégration. Pour au fi-
nal éviter les doubles saisies
inutiles et diminuer le travail fas-
tidieux et les erreurs. Sans l’aide
du leader mondial de la gestion
des coûts!

*Une méthode, c’est des concepts,
une démarche et des outils (qui
peuvent être remplacés par le pa-
pier et le crayon). Pas de méthode
en l’absence de l’un de ces
éléments.

La digitalisation démy(s)tifiée:
épisode VIII
PATRICK JOSET
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Que l’on croie ou pas au ré-
chauffement climatique et à
son caractère anthropique, la
mise en œuvre de politiques
de tarification du carbone
s’accélère au niveau interna-
tional. Les revenus générés
par ces politiques sont colos-
saux, à la mesure des enjeux
politiques et économiques.
Saluée à l’étranger, la poli-
tique climatique suisse sera
l’un des grands thèmes des
élections fédérales. En pre-
mière ligne dans la lutte
contre le CO2, les entreprises
attendent des futurs élus des
mesures efficaces et écono-
miquement supportables, qui
servent aussi les intérêts de la
Suisse.

La Suisse fait partie des pays les
plus performants dans la lutte
contre le réchauffement clima-
tique, selon l’Indice de perfor-
mance climatique 2019 (CCPI)
réalisé par l’organisation Ger-
manwatch. Elle se classe cette an-
née au neuvième rang, gagnant
trois places par rapport à 2018.
Sa performance est également re-
levée par l’OCDE, en particulier
en matière de taxation du carbone:
selon cette organisation, la Suisse
est le pays membre qui se rap-
proche le plus de la vérité des coûts
du CO2, c’est-à-dire que l’écart en-
tre le prix taxé et le «vrai» prix du
carbone y est le plus faible.
Pour réduire les émissions de
CO2, la Suisse mise sur une taxe

frappant les combustibles, qui
rapporte environ 1,2 milliard de
francs par an. Un tiers des re-
cettes (450 millions de francs au
maximum) est affecté au Pro-
gramme Bâtiments, ce qui per-
met à la Confédération et aux
cantons de financer des assainis-
sements énergétiques. Deux tiers
sont redistribués par la Confédé-
ration entre les entreprises et la
population.
Au plan mondial, les instruments
de tarification du carbone ont gé-
néré 32 milliards de dollars de re-
venus en 2017, contre 22 mil-
liards en 2016, selon l’Institute
for climate economics, une ini-
tiative de la Caisse des Dépôts et
de l’Agence française pour le dé-
veloppement (bulletin Point cli-
mat N° 55, octobre 2018).

L’économie verte
PME et sociétés cotées sont de
plus en plus nombreuses à vouloir
diminuer leurs émissions de car-
bone ou à les compenser, comme
le relevait récemment dans ces co-
lonnes Stephen Neff, directeur de
la fondation myclimate (lire
l’AGEFI du 09.08.2019). Pour ce
faire, elles peuvent s’appuyer par
exemple sur l’Agence de l’énergie
pour l’économie, créée spéciale-
ment pour elles en 1999 par eco-
nomiesuisse et l’Union suisse des
arts et métiers. Fin 2017, plus de
3800 entreprises avaient conclu
2213 conventions d’objectifs avec
l’aide de l’AEnEC, avec à la clé des
mesures d’amélioration qui ont

entraîné une réduction de 80.000
tonnes des émissions de CO2. Des
économies égales aux émissions
dues au chauffage de 100.000
maisons individuelles.
Positives pour le climat, ces me-
sures favorisent aussi l’innova-
tion technologique et la naissance
de nouvelles entreprises, notam-
ment dans le domaine de l’éco-
nomie verte. Cependant, les me-
sures climatiques ont un coût,
d’où l’importance pour un pays
d’exportation comme le nôtre de
veiller à préserver la capacité
concurrentielle des entreprises.
Un impératif à garder à l’esprit
en vue de la révision totale de la
loi sur le CO2.
Intégrer les enjeux climatiques
dans les politiques d’entreprises
tout comme dans les politiques
publiques est plus que jamais un
défi, mais aussi une chance car,
comme l’écrivait Nicolas Ma-
chiavel, «la fortune ne change
que pour ceux qui ne savent pas
se conformer au temps».�

Les entreprises engagées 
pour le climat
NATHALIE HARDYN

Directrice du département politique CCIG

La généralisation des taux
d’intérêt négatifs est en train
de devenir la nouvelle norme
du monde obligataire. Entre
absurdité et addiction, l’inves-
tisseur devra trouver sa voie.

Dans le roman de Lewis Carroll
De l’autre côté du miroir, Alice se
retrouve dans un monde inversé,
où on se souvient du futur et où
il faut courir pour rester immo-
bile. A l’absurde s’ajoute la frus-
tration: on propose à Alice un gâ-
teau sec pour étancher sa soif.
L’investisseur se retrouve un peu
dans cet univers de non-sens: il
se rue sur les obligations à taux
négatifs dont il est sûr de perdre
de l’argent s’il les détient jusqu’à
maturité. Ce qui semblait être au
départ une aberration ponctuelle
est en passe de devenir une évi-
dence durable. Le stock de dette
à taux négatifs représente désor-
mais USD 16T, soit près de 30%
du total. Cette proportion atteint

même 45% en dehors des Etats-
Unis. Cette marée montante
connait une accélération en rai-
son de la boucle négative sui-
vante: hausse du risque de réces-
sion, baisse des anticipations
d’inflation, baisse des taux direc-
teurs des banques centrales, aver-
sion pour le risque et recherche
de sécurité à tout prix.
La panique des banques centrales
et le durcissement de la guerre
commerciale qui a muté cet été
en guerre des changes ont poussé
encore un peu plus loin les limites
de l’absurde. Le taux à 30 ans al-
lemand et le taux à 50 ans de la
Suisse sont passés en territoire né-
gatif, le taux à 10 ans américain
est passé sous le taux à 2 ans, cette
inversion validant une entrée im-
minente en récession, et le taux
à 30 ans américain est passé sous
le taux directeur de la Fed. Seu-
lement 3% de l’encours de dette
mondiale offre un rendement
d’au moins 5% et l’encours de

dette à taux d’intérêt réel négatif
(après correction de l’inflation)
représente plus de USD 30T, ce
qui constitue l’antichambre des
taux nomi-
naux négatifs.
Le tabou des
taux négatifs
avait été brisé
en juillet 2012
lorsque la
banque cen-
trale du Dane-
mark avait
abaissé ses taux directeurs sous le
seuil de zéro, suivie par la BCE
(juin 2014), la BNS (Décembre
2014), la Suède (février 2015) et
le Japon (janvier 2016). Qu’un
créditeur doive rémunérer un dé-
biteur, c’est contraire à toute lo-
gique. Pourtant, le marché a rapi-
dement trouvé une rationalité. Il
y a un déséquilibre structurel en-
tre une épargne abondante et une
demande en capital déficiente,
qui, combiné avec le vieillisse-

ment démographique, pousse le
taux d’intérêt d’équilibre vers le
bas. Les taux directeurs négatifs
des banques centrales sont une

taxe sur
l’épargne qui
sert à financer
un filet de sé-
curité invisi-
ble mais bien
réel pour les
investisseurs.
L’inversion de
la courbe des

taux d’intérêt est le produit d’une
préférence de l’épargnant pour le
futur (et non pour le présent),
phénomène nouveau encore dif-
ficile à expliquer (excès de pessi-
misme post-crise, allongement de
la durée de vie, ruptures techno-
logiques). 
Désormais, l’investisseur achète
des obligations d’Etat pour leur
sécurité et leur appréciation en
capital (l’obligation autrichienne
émise à 100 ans en septembre

2017 avec un cou-
pon de 2,1% a déjà
doublé en valeur) et
il achète des actions,
non pas pour leurs
perspectives de
croissance, mais
pour leur dividende
(NESTLE a un ren-
dement du divi-
dende de 2,3%, net-
tement supérieur
aux taux des Obliga-
tions de la Confédé-
ration). L’or devient un substitut
aux obligations d’Etat les plus so-
lides (notées AAA comme l’Al-
lemagne et la Suisse), mais sans
taux négatif.
Toutes les tentatives de normali-
ser les politiques monétaires de-
puis une décennie se sont soldées
par des corrections boursières.
C’est ce qu’avait évoqué le mem-
bre de la Fed Richard Fisher en
décembre 2012 en invoquant la
chanson Hotel California des Ea-

gles: Relax, said the night man, We
are programmed to receive. You can
check out any time you like, But you
can never leave. Le célèbre mor-
ceau de Glenn Frey sorti en 1977
faisait référence à un centre de
désintoxication pour alcooliques
et drogués. C’est tout ce qu’on
peut redouter quand on voit les
banques centrales repartir dans
un cycle d’assouplissement mo-
nétaire tous azimuts sans réelles
perspectives de sortie.�

Alice, la monnaie 
et Hotel California
EMMANUEL FERRY Directeur des investissements BANQUE PÂRIS BERTRAND

TOUTES LES TENTATIVES 
DE NORMALISER 
LES POLITIQUES

MONÉTAIRES DEPUIS 
UNE DÉCENNIE SE SONT

SOLDÉES PAR DES
CORRECTIONS BOURSIÈRES. 

LA TACTIQUE DES PETITS
PAS PERMET DE RÉALISER,
TESTER ET DÉPLOYER
PROGRESSIVEMENT LE

PROCESSUS D’INTÉGRATION
POUR AU FINAL ÉVITER

NOTAMMENT LES DOUBLES
SAISIES INUTILES.
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