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Chaque trimestre, retrouvez l’éclairage de nos experts sur les différents sujets de l’actualité 
comptable, réglementaire et fiscale.
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révolutionnez vos projets de 
transformation digitale avec le 
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06.
Hausse des taux d'intérêts : 
les assureurs et les banques 
adaptent leur stratégie 
d'investissement

Chers lecteurs,

Nous sommes ravis de vous présenter la première édition de l'année 2024 
de notre lettre d’information Lendys Horizons.

Ce numéro vous propose deux décryptages portant sur des sujets d’intérêt 
majeur pour votre secteur.

Le premier décryptage s’intéresse à la transformation digitale, devenue une 
priorité absolue pour les entreprises cherchant à rester compétitives sur le 
marché. 

Dans ce dossier, nos experts vous apportent leur vision éclairée pour vous 
aider à réussir cette transition, en faisant le choix du Lean Management 
pour vos projets de transformation digitale, une méthodologie combinant 
agilité et innovation avec une approche solide de gestion des projets.

Le second décryptage est l’occasion pour nos experts de revenir sur les 
bouleversements qui impactent le secteur financier initiés par la hausse 
des taux d'intérêts. Ils s’intéressent tout d’abord aux différentes stratégies 
d'investissement adoptées par les banques et les assureurs pour faire 
face à la remontée des taux et vous partagent également leurs analyse et 
préconisations.

Nous remercions nos contributeurs pour leur travaux et espérons que leurs 
expériences vous apporteront des clés pour appréhender l’avenir.

Nous vous souhaitons une bonne lecture ainsi qu'une très belle année 2024.



Agilité et Innovation : révolutionnez vos projets de 
transformation digitale avec le Lean Management

INTRODUCTION

■ Dans un monde en constante évolution, la 
transformation digitale est devenue une priorité absolue 
pour les entreprises cherchant à rester compétitives 
sur le marché. Pour réussir cette transition, il 
est essentiel de combiner l'agilité et l'innovation 
avec une approche solide de gestion des projets.

En mettant l'accent sur l'efficacité, la réactivité et la 
gestion du changement, le Lean Management offre 
un cadre puissant pour optimiser les processus et 
stimuler la collaboration interfonctionnelle. Ainsi, nous 
allons explorer comment appliquer les principes du 
Lean Management dans vos projets de transformation 
digitale, en mettant l'accent sur l'agilité et l'innovation.
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01. L'importance cruciale de l'agilité et de l'innovation 
dans la transformation digitale
La transformation digitale est un processus complexe 
qui nécessite une approche agile et innovante. 
L'agilité permet aux entreprises d'anticiper et de 
répondre aux besoins changeants du marché. 
En adoptant une approche agile, les entreprises 
peuvent rapidement développer, tester et mettre en 
œuvre des solutions digitales, tout en s'assurant de 
répondre aux attentes des clients et aux évolutions 
technologiques.

L'innovation, quant à elle, est le moteur de la 
transformation digitale. Elle permet aux entreprises 
de se démarquer en développant de nouvelles idées, 
en repensant les « business models » traditionnels 
et en adoptant des technologies émergentes. 
L'innovation est essentielle pour créer de la valeur 
ajoutée et offrir des expériences uniques aux clients 
et utilisateurs, tout en favorisant la croissance et 

l'expansion de l'entreprise sur de nouveaux marchés.

En combinant l'agilité et l'innovation, les organisations 
peuvent réellement révolutionner leur approche 
de la transformation digitale, en se positionnant en 
tant que pionniers du changement, en exploitant de 
nouvelles opportunités, en s’adaptant rapidement 
aux exigences du marché et en créant une culture 
d'adaptabilité et d'innovation en interne.



02. Les fondements du Lean Management

Le Lean Management repose sur l'idée d'éliminer les 
gaspillages et d'optimiser les processus pour atteindre 
une efficacité maximale. Dans le contexte de la 
transformation digitale, cela signifie repenser les projets, 
les processus et les structures organisationnelles pour 
favoriser la réactivité et l'innovation.

L'optimisation des processus est une pierre angulaire 
du Lean Management. Il s'agit d'identifier les activités 
à faible valeur ajoutée et de les éliminer ou de les 
améliorer. Cette approche permet de libérer du temps 
et des ressources pour se concentrer sur les aspects 
stratégiques et créatifs de la transformation digitale.

Un autre pilier clé du Lean Management est la gestion 
du changement. Dans le contexte de la transformation 
digitale, il est crucial de créer une culture propice à 
l'innovation et à la gestion proactive des risques. Le Lean 
Management encourage la communication transparente 
et la collaboration interfonctionnelle, favorisant ainsi 
l'émergence d'une culture d'innovation où les idées et les 
meilleures pratiques sont partagées.
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A. LES PRINCIPES DU LEAN MANAGEMENT

L'agilité permet aux entreprises d'adopter une approche 
itérative, de développer des solutions rapidement et 
de les tester en continu. Cela favorise la réactivité aux 
demandes du marché et permet de s'adapter rapidement 
aux nouvelles technologies et aux nouvelles opportunités.

En adoptant des méthodologies agiles telles que Scrum 
ou Kanban, les entreprises peuvent développer et mettre 
en œuvre des solutions digitales de manière itérative et 
incrémentale, en se concentrant sur la livraison de valeur 
et en ajustant leur trajectoire en fonction des retours 
d'expérience.

L'agilité favorise également l'innovation au sein de 
l'entreprise, en optimisant la collaboration, la transparence 
et la prise de décision rapide, elle crée un environnement 
propice à la génération d'idées nouvelles et à 
l'expérimentation. Les équipes agiles sont encouragées 
à sortir de leur zone de confort, à remettre en question les 
processus établis et à chercher des solutions novatrices 
pour répondre aux défis de la transformation digitale.

B. L'AGILITÉ COMME CATALYSEUR DE LA 
TRANSFORMATION DIGITALE



Pour dynamiser l'innovation au sein d’une structure en pleine mutation digitale, les méthodes et outils 
Lean offrent des approches spécifiques et concrètes. L'un de ces outils clés est la cartographie des 
processus, qui permet de visualiser et d'analyser les différentes étapes d'un processus afin d'identifier 
les sources de gaspillage et de les éliminer. Cette méthode aide à optimiser les processus, à réduire 
les délais et à améliorer l'efficacité globale des activités.

03. Appliquer le Lean Management pour une transformation 
digitale réussie
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La transformation digitale nécessite une collaboration 
étroite et transversale entre les fonctions finance, 
IT et opérationnelles. En adoptant une approche 
Lean, il devient plus facile de créer des équipes 
multidisciplinaires qui travaillent ensemble pour 
atteindre des objectifs communs.

Cette mutation technologique exige une vision 
holistique et une compréhension commune des 
objectifs et des défis. En priorisant la coopération 
transversale et en favorisant l'alignement des 
objectifs, les organisations peuvent maximiser les 
synergies et exploiter pleinement les compétences 
et les expertises de chacun de leurs collaborateurs. 

C’est en travaillant main dans la main, que les 
équipes sont capables de surmonter les obstacles 
et mettre en œuvre des solutions novatrices. Par 
ailleurs, il est primordial d’éliminer les silos et 
encourager la communication transversale, afin de 
créer un environnement propice à l'innovation et à la 
résolution proactive des problématiques rencontrées.

A. COLLABORATION INTERFONCTIONNELLE POUR UNE TRANSFORMATION RÉUSSIE

B. MÉTHODES ET OUTILS LEAN POUR STIMULER L'INNOVATION
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L'ANALYSE DE LA VALEUR
Un autre outil puissant est l'analyse de la valeur, qui vise à identifier les activités et les fonctionnalités qui 
ajoutent réellement de la valeur pour vos clients. En éliminant les éléments non essentiels, il devient plus aisé 
de rationaliser les opérations et de se concentrer sur les aspects prioritaires. 
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LES CONCEPTS KAIZEN ET DU BUILD-MEASURE-LEARN
Le concept de Kaizen, qui signifie "amélioration continue" en 
japonais, est également central dans le Lean Management. Il 
encourage tous les membres d’une organisation à chercher 
constamment des moyens d'améliorer les processus, de 
proposer des idées novatrices et d'apporter des changements 
progressifs. Cette approche favorise l'innovation à petite 
échelle et permet des améliorations constantes au fil du 
temps.

Enfin, le Lean Management encourage également la mise 
en place de cycles d'apprentissage rapides, tels que le 
concept de "build-measure-learn". Il s'agit de développer 
des prototypes ou des versions initiales de produits ou de 
services, de les tester rapidement sur le marché, de mesurer 
les résultats et les retours d'expérience, puis d'ajuster et 
d'itérer en conséquence. Cette approche itérative favorise 
l'innovation incrémentale et permet une adaptation rapide 
aux besoins changeants du marché.

L'agilité et l'innovation constituent un socle commun 
à la transformation digitale, et l'application du Lean 
Management offre un cadre solide pour les mettre en 
pratique.

En combinant ces approches, toute entreprise 
est capable d’optimiser ses processus, stimuler 
l'innovation et obtenir des résultats tangibles dans ses 
projets de transformation digitale.

L'adaptabilité, la collaboration et l'amélioration continue 
sont donc les clés du succès pour demeurer compétitif 
dans un environnement en mutation constante. ■

■ Sylvain BLAISE
Manager - Pôle Transformation 
Finance

POUR CONCLURE

MEASURE
BUILD

LEARN



La Banque Centrale Européenne est l’organe 
chargée de garantir la stabilité des prix en zone 
euro. L’objectif fixé est un maintien du taux d’inflation 
autour de 2%. La banque des banques dispose pour 
cela de différents leviers notamment la gestion des 
taux d’intérêts auxquels les banques se refinancent. 
On parle de taux directeurs car ils influent les 
conditions de crédits proposés aux entreprises et aux 
particuliers. 

La BCE met en œuvre trois taux directeurs : 
► Le taux de refinancement, principal taux, payé 
par les banques pour emprunter des liquidités auprès 
de la BCE pour une durée d’une semaine ;
► Le taux de prêt marginal utilisé pour des 
emprunts à vingt-quatre heures (plus élevé que le 
taux de refinancement) ;
►Le taux de facilité des dépôts qui est la 
rémunération perçue par les banques lorsqu’elles 
déposent de la liquidité auprès de la BCE. 

La politique monétaire de la BCE consiste à 
déterminer le « bon » niveau des taux directeurs 
permettant d’atteindre l’objectif de 2% d’inflation. 
Longtemps resté à des niveaux bas, le 20 septembre 
2023, la BCE a relevé son principal taux directeur 
pour la dixième fois consécutive depuis juillet 2022 
passant de 0% à 4,5%.   
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Hausse des taux d'intérêts : les assureurs et les banques 
adaptent leur stratégie d'investissement

INTRODUCTION

■ Durant la crise sanitaire, afin d’éviter l’effondrement 
de leur économie, beaucoup de pays ont creusé leur 
déficit budgétaire avec la mise en place de programmes 
de relance exceptionnelle. Ces dépenses publiques 
stimulent la pression inflationniste.

Par ailleurs, post covid, les consommateurs rattrapent 
une partie de leurs dépenses incitant les entreprises 
à augmenter leurs tarifs avec la garantie d’une perte 
limitée des clients. Enfin, la guerre en Ukraine a fait 
monter les prix de principales matières premières 
(pétrole, gaz, huile, blé). Autant de facteurs qui ont 
conduit à une hausse généralisée des prix.

Dans cet article, nos experts reviennent sur les 
différentes stratégies d'investissement adoptées  
par les banques et les assureurs pour faire face à la 
hausse des taux d'intérêt.

01. Taux directeurs de la BCE
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Les récentes décisions de la BCE sont une réponse 
à l’inflation trop importante. Théoriquement l’inflation 
nait d’un déséquilibre entre l’offre et la demande. Une 
abondance de l’offre ou une raréfaction de la demande 
crée une baisse des prix, les phénomènes inverses 
créant une hausse des prix et donc de l’inflation.

A travers la politique monétaire, la BCE agit sur la 
demande. Ainsi en augmentant les loyers de l’argent, la 
BCE espère décourager les emprunts, la circulation de 
l’argent et par conséquent la consommation. En octobre 
2023, le taux d’inflation annuel de la zone euro s’est 
établi à 2,9% contre 4,3% en septembre et 10,6% un an 
auparavant. Ces niveaux observés permettent à la BCE 
d’entrevoir la cible de 2% mais la situation reste fragile 
compte tenu de l’incertitude sur les prix de l’énergie. De 
nouvelles hausses des taux directeurs ne sont donc pas 
à exclure.
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02. Hausse des taux d'intérêts, outil de lutte contre l'inflation
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03. Impact sur le secteur bancaire de la hausse des taux 
directeurs

La hausse des taux d’intérêts affecte le compte 
de résultat des banques à plusieurs niveaux. 
La hausse des taux stimule la marge nette 
d’intérêts (différence entre les intérêts reçus et 
les intérêts payés) notamment pour les banques 
de détail, de finance d'entreprises et les banques 
universelles.
La hausse des taux entraine un changement de 
comportement de la clientèle bancaire :
► Les liquidités longtemps conservées sur des 
comptes courants sont redirigées vers les livrets 
réglementés (Livret A, LDD…) ;
► Les PEL plus anciens sont clôturés car rendus 
moins attractifs ;
► Les remboursements anticipés sont limités.

La structure du bilan de la banque s’en trouve 
modifiée l’obligeant à adapter sa stratégie 
commerciale et de refinancement. La banque 
de détail est particulièrement sensible à ces 
évolutions. Combinée à la problématique du taux 
de l’usure, la réaction du secteur se traduit par 
un durcissement des conditions d’accès aux 
crédits.  
Sur le marché obligataire, des taux élevés 
engendre une dépréciation des obligations en 
portefeuille mais rend les nouvelles émissions 
plus attractives et concurrentielles des autres 
marchés d’investissements.
La volatilité induite peut représenter des 
opportunités pour les branches « assets 
management » ou « gestion d’actifs » et les 
banques d’investissements.   



Rendement des supports euros
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04. Impact sur le secteur assurantiel

En novembre 2023, selon le baromètre mensuel de l’INSEE, « la part des ménages qui considère que le niveau 
de vie en France va s’améliorer au cours des 12 prochains mois » augmente et le solde relatif à la capacité 
d’épargne future gagne 4 points entre le deuxième trimestre et le premier trimestre 2023. 

En 2022, selon l’ACPR, l’assurance vie représente 33% du patrimoine financier des français à fin septembre 
2022 (versus 34% pour les dépôts bancaires).

LE RENDEMENT DES SUPPORTS EUROS
Le fonds euros bénéficie de l’augmentation du rendement des obligations, soutenue par la hausse des taux 
directeurs et voit sa performance s’apprécier depuis 2022. Les assureurs disposent d’un matelas financier 
de sécurité dans lequel ils peuvent puiser afin de pouvoir servir un taux minimum aux assurés. Selon GOOD 
VALUE FOR MONEY, les assureurs avaient en réserve 4,87% de rendement à fin 2021.

Les assureurs ont été contraints de booster la performance du fonds euros pour faire face à la concurrence du 
Livret A notamment.
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La remontée des taux a un fort impact sur le secteur de l’assurance vie car elle modifie le risque des actifs 
financiers qui conditionne l’avenir du secteur. L’assurance vie fait face à la concurrence d’autres types de 
placements tel que le Livret A, dont le rendement est passé de 0,5% en 2020 à 3% en 2023 (cf. graphique 
Livret A).
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LE RENDEMENT DES SUPPORTS UC
La forte volatilité des marchés financiers observée ces dernières années avec la crise sanitaire et les 
instabilités politiques (notamment en la guerre en Ukraine) a fait osciller le rendement des supports en UC à 
la baisse à fin 2022. 

On note un rebond des marchés actions en novembre 2023, soutenu par un discours moins agressif des 
banques centrales et un ralentissement de l’inflation : le 22 novembre 2023, le CAC 40 affiche une hausse 
de 12% par rapport à la fin d’année 2022 faisant mécaniquement évoluer la courbe des rendements UC à la 
hausse. 
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EN BREF
Depuis 2010, la BCE a mené une politique monétaire accommodante en soutenant la baisse continue 
des taux directeurs et en augmentant la quantité de monnaie en circulation afin de soutenir la 
consommation et stimuler le crédit.
Le fonds UC, pour lequel le risque est porté par l’assuré, affiche une performance supérieure au 
fonds euros en période de taux bas. Pendant ces années de taux bas, les assureurs ont fortement 
promu l’offre UC via les arbitrages, la transformation Fourgous, les offres commerciales « 0% frais 
d’entrée pour un % minimum de placement sur le fonds UC », etc.
Depuis 2022, le secteur de l’assurance s’est vu contraint de revoir sa stratégie car la hausse des taux 
directeurs a poussé les épargnants à placer leurs liquidités sur des produits concurrents tel que le 
Livret A (cf. graphique Livret A) ou à se diriger vers des placements d’assurance plus sécurisés et 
plus rémunérateurs tels que les supports en euros (estimation d’un taux de rendement de 2,5% sur 
2023, comme le montre le graphique « Rendement des supports euros »). 
Depuis 2023 et en 2024, l’enjeu réside et résidera dans la capacité des assureurs à répondre aux 
attentes des assurés en termes de performances financières tout en leur apportant la sécurité dans 
un contexte de risque de liquidité croissant.

Rendement des supports UC
Source FA
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05. Quelles solutions face à la hausse des taux d'intérêts ?
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Les décisions de la BCE de relever successivement 
ses taux directeurs se justifient par ses prérogatives 
de lutte contre l’inflation. Néanmoins mi-décembre, 
les taux sont restés inchangés pour la deuxième 
fois consécutive en lien avec un ralentissement de 
l’inflation passant de 5,4% en 2023 à 2,7 % en 2024, 
2,1 % en 2025, puis 1,9 % en 2026. 

Par rapport aux prévisions de la BCE de septembre, 
ces perspectives sont revues à la baisse pour 
l’année 2024. Dans ces conditions, une baisse des 
taux directeurs est-elle envisageable ? 

Le conseil des gouverneurs considère « sur la base 
de son évaluation actuelle…que les taux d’intérêts 
directeurs de la BCE se situent à des niveaux 
qui, maintenus pendant une durée suffisamment 
longue…» contribueront fortement à atteindre 
un retour au plus tôt à l’objectif d’inflation de 2%. 

Les dernières sorties de ce début d’année de la 
présidente de l’institution laissent entrevoir une 
première détente à l’été. La réserve fédérale 
américaine de son côté anticipe trois à quatre 
baisses de ses taux directeurs en 2024.

Face à cette situation inédite, les établissements 
bancaires ne peuvent apporter une réponse unique 
tant les impacts sont multiples et complexes. 

Différents paramètres doivent être pris en compte 
dans la stratégie bancaire face à la hausse des 
taux. La réaction du secteur se doit d’être ciblée et 
adaptée au métier. Pour y arriver, la banque doit 
avant tout déterminer la sensibilité de son modèle 
aux taux d’intérêts notamment via de la modélisation 
de nouvelles stratégies.  

■ Laura SILVANO
Manager
Pôle Pilotage & Performance

POUR CONCLURE

■ Hermann ZAN
Manager
Pôle Pilotage & Performance
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Les ambitions à long terme des établissements 
financiers dicteront en partie les stratégies 
permettant de tirer parti de la courbe des taux. Sur 
le crédit immobilier par exemple, certains acteurs ont 
réduit drastiquement leur offre.

Pour la plupart, il s’agit d’un repli stratégique en 
attendant une meilleure visibilité. D’autres en 
revanche y ont vu une opportunité pour de la 
conquête clientèle vers des profils à la limite des 
critères traditionnels d’octroi. D’autres encore 
redoublent d’efforts pour la rétention des dépôts 
clients qui représentent une source de financement. 
Prudence, opportunisme ou sécurité ?

Sur le marché obligataire qui a vu ses valeurs 
baisser mécaniquement suite à la hausse des taux, 
la stratégie telle qu'investir dans des obligations 
indexées à l’inflation, pourrait être une solution à 
envisager pour revenir à des rendements positifs.  

Les activités d’asset servicing profitent pleinement 
de la hausse des taux d’intérêts via la marge nette 
d’intérêts (MNI) qui suit la courbe des taux.

Dans ce contexte, l’un des enjeux du métier réside 
dans sa capacité à contenir les renégociations 
clientèles tout en maintenant son niveau d’actifs 
gérés ou en conservation face à une concurrence de 
plus en plus rude.
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