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sont a |la base detoutes |es décisions financiéres stratégi ques. La najeure partie
desentreprises interrogées disposent d' une planification financiérestratégi que. Pourtant, il
exi ste encore 16 pourcent de soci étés sansstratégie financiére solide. Parnm elles, la
moitié a indiqué qu uneplanification a long terne n'était tout sinplenent pas possible.

L' enquéte Financi ng Benchmark a nmontré que certes un horizon deplanification de trois ans
était considéré comme réaliste par lesChief Financial Oficers (CFO, muis qu'ils étaient 42
pourcent aréaliser des planifications sur une période bien plus |ongue. Bienque le chiffre
d affaires, les colts, |es dépenses d'investissenent et récenment |es cash-fl ows soient des
outils de planificationclassiques, seules 41 pourcent des entreprises utilisent des
ratiosfinanciers pertinents. Elles ne sont que 8 pourcent a déconposer |escash-flows en

devi ses, cette procédure étant pourtant un facteur déternminant de |a stratégie de change. La
majorité des CFO ont émiscertaines réserves quant a |la conmuni cati on de

proj ectionsfinanci éres a des personnes extérieures comme |es analystes de crédit et |es
agences de notation. La question centrale de |'étude était de savoir si la

gestionfinanci ére contribuait systénatiquenent a |'augnentation de |a valeur de |'entreprise.
Selon leurs indications, 50 pourcent des soci étésinterrogées ont une stratégie financiére
consi gnée par écrit. Lefaible intérét pour ce type de stratégie a été en partie justifié

par le fait que les entreprises disposent d inportantes |liquidités. 47 pourcent des 50
pourcent d'entreprises sans stratégie financiéreconsignée par écrit ont mentionné qu'elles
ne se sont pas encoresuffisanmrent intéressées au sujet. Pres de 60 pourcent des

soci ét és ayant dével oppé un plan financier le nmettent & jour au noins une foispar an. Le cash-
flow libre et les fonds de roul enent netsreprésentent deux des rares dinensions considérées
conme despriorités absolues. De toute évidence, ces facteurs ne sont pasencore suffisament
pris en conpte. La structure du capital a encore un potentiel d' optimsation Alors qu'il
s'agit d'un aspect inportant pour |eur valeur, seules56 pourcent des entreprises définissent
une structure du capital optinmale. La priorité absolue est donnée a la
flexibilitéopérationnelle et a la flexibilité en matiére d' acquisitions lors dela sélection
de la structure du capital optimale. D autres objectifsfinanciers stratégiques, tels que le
colt noyen pondéré du capital (CVWPC) ou la valeur de |'entreprise, ne senblent pas étre

consi déréscome des priorités par la napjorité des sociétés. A l'inverse, uneattention toute
particulieéere est accordée a |'optim sation des coltsde financement. On ne peut pas s'enpécher
de penser que la lignedirectrice de la stratégie financi ére n'est souvent pas

suf fi samment prise en conpte. Pourtant, la stratégie a souvent un inpact beaucoup pl us
important sur la valeur de |'entreprise que |le colt definancenent. Le CFO a |l e pouvoir de
décision en matiere de planificationfinanciére stratégi que L' une des missions principal es
du CFO est d'assister le Conseil d administration dans |la déterm nation des priorités de
stratégiefinanci ere de |'entreprise. Ce dernier a donc un réle inportant ajouer dans le
processus de planification stratégique. Bien que cesoit déja le cas pour la majorité des CFQ
| es responsabl es financiers ne sont encore que 18 pourcent a n'étre consultés qu' aunonent ou
la stratégie est décidée et 6 pourcent ne participent pasdu tout au processus de

pl ani fication. Les stratégies financiéres doivent étre étendues a |'aide defacteurs
i mportants Le Conseil d'administration devrait consigner par écrit lastratégie financiére
pour soutenir la stratégie commerciale de lasociété, |'objectif final étant d' augnenter |a

val eur del'entreprise. La stratégie financiére devrait étre étendue pour i ncorporer des
directives internes spécifiques liées a la positiondébitrice, a |'utilisation de liquidités
excédentaires ainsi qu'a laconception de la structure du capital. La stratégie de
financenment devrait étre aussi bien intégrée a la soci été que |la stratégiecommerciale.
L'utilisation des outils de managenent devrait étredével oppée par la définition d objectifs
de financenent stratégiquespertinents, ala fois quantitatifs et qualitatifs. Enfin,

| "usageinterne de projections financiéres devrait étre étendu en utilisant des él énments comme
les ratios financiers clés, les scénarios, |lessensibilités ou une notation cible. Les
participants a |'étude Financing Benchmark sont des soci ét és sél ecti onnées du commerce, de
|"industrie et des services en Suisse. En décenbre 2007, KPMG Suisse a invité 250 CFO de
noyennes et grandes entreprises suisses a participer a |'étude en ligne. Laprésente étude

résune les informations recueillies grace aux 83 questionnaires conpl étés. Par ailleurs, des
entretiens personnel savec des CFO d' entreprises cotées avai ent été organi sés. Vous pouvez
t él écharger |'enquéte "Financing Benchmark 2008 - Diefinanzstrategi sche Ausrichtung
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