


sorerie par la trésorerie zéro, emprunter juste œ dont l'en-

treprise a besoin et pas plus) et de mieux communiquer
auprès des investisseurs (qualité de l'information) ».

Faire de bonnes prévisions est à la portée de toutes les

entreprises, mais ces dernières ne s'en donnent pas tou-
jours les moyens. Trop souvent encore, elles se conten-
tent d'utiliser des tableurs, certes utiles, mais très
consommateurs de temps et sources d'erreurs de mani-

pulation. Sans oublier que pour obtenir de bonnes pré-
visions, il faut introduire de bonnes données, fiables et
à jour, dans des systèmes d'information intégrés. Il y a
quelques mois, BearingPoint rappelait d'ailleurs - dans

un précédent article(l)-, que la prévision de trésorerie

était « une denrée périssable qui souffre de problèmes
inhérents à l'activité commerciale de l'entreprise, à une
gestion des encaiss~ments qui n'est pas toujours la

priorité des forces de vente, à de trop nombreux litiges
sur factures, à une exploitation insuffisante de l'expé-
rience du terrain ». Le maillon faible étant la réactivité
des acteurs à transmettre à la trésorerie Groupe les

informations relatives aux variations quotidiennes.

John Nicholas, du département Global Payments and
Cash Management chez HSBC partage ce point de

vue. Il estime que les trésoriers n'ont pas suffisamment
d'influence sur les filiales, d'où un problème de mise en

place de données précises et complètes.

Les prévisions, indicateur avancé de la tré-
sorerie ?
Elles pennettent au trésorier d'accroître sa visibilité
financière afin de pouvoir réagir plus tôt, plus vite et
mieux. Pour Brice Roche, il convient d'être vigilants sur
plusieurs points afin de faire de bonnes prévisions: «il
faut d'abord, dit-il, avoir une même compréhension des
tennes comme "cash-flow", "date de valeur", "nombre
de jours clients (OSO)" ; il faut, ensuite, développer une
culture du cash à l'intérieur de l'entreprise afin d'avoir
des infonnations de qualité (l'infonnation vient des opé-
rationnels, il faut donc les motiver car ils détiennent l'in-
fonnation), améliorer les process de remontée des infor-
mations ainsi que le système d'infonnation pour obtenir
des mises à jour régulières (éviter les ressaisies, sources
d'erreur, en développant les interfaces entre systèmes et
en utilisant l'intranet du groupe, ...) et enfin, avoir un
process continu d'amélioration des prévisions en analy-
sant les écarts entre le réel et la prévision ».

Selon une enquête présentée par Eurofmance à Berlin
à l'automne 2005, les trésoriers y consacrent huit
heures par semaine, mais.. .ne sont pas sûrs de leurs

prévisions.
Les méthode~ employées varient selon les entreprises
et également en fonction de leur activité propre. Par
exemple, dans le secteur des biens d'équipement à
cycle long, en matière industrielle, le chiffre d'affaires
de l'année N dépend des commandes passées de N-l,
N-2... etc. (connues), mais il est très difficile de prévoir
la date des paiements. A l'inverse, dans les biens de
consommation, la prévision de trésorerie est plus facile
lorsque l'on connaît les ventes, mais celles-ci peuvent
changer rapidement avec la conjoncture.

Des cas pratiques...
Pour John Colleemallay, Trésorier Groupe d'Editis, le
2e groupe français d'édition, réalisant un chiffre d'af-
faires de 800 millions d'euros, avec une trentaine de
fIliales, les prévisions de trésorerie sont devenues
encore plus importantes depuis 2004, en raison d'une
forte dette à gérer, due à la création d'un LBO pour la
reprise de l'entreprise qui appartenait auparavant suc-
cessivement aux groupes Vivendi et Lagardère. Pour ce
faire, Editis a longtemps utilisé plusieurs sources d'in-
formations: Excel bien sûr, mais égaiement les sys-
tèmes de comptabilité de l'entreprise, à défaut d'avoir
un outil unique. Depuis octobre 2005, cet outil a été

Affiner la gestion du cash
Si la plupart des entreprises font des prévisions, le
niveau de fiabilité reste parfois sujet à caution, ce qui
explique qu'elles n'utilisent pas le plus efficacement
possible le cash dont elles disposent. Dans son baro-
mètre d'août 2005, REL Consultancy(2) a estimé à 373
milliards d'euros l'excédent de trésorerie enregistré par
les mille premières entreprises étudiées en Europe. (En
2004, la trésorerie représentait 11,6% du chiffre d'af-
faires de ces entreprises contre 10,1% en 2002). « Cette

trésorerie devient donc excessive dans un contexte
d'amélioration de situation bilancielle, de taux d'intérêt
à court terme bas et de retour sur investissement plus
élevé; ce n'est pas une gestion optimale» explique
Marc Loneux, l'auteur de cette étude. De meilleures
prévisions permettraient d'affiner la gestion de ce cash.
Et cela d'autant plus que deux éléments poussent en
faveur du développement des prévisions: la nouvelle
réglementation (Sarbanes Oxley en particulier) et la
nécessité accrue d'un retour sur investissement.

Une autre étude datant de 2004 (Strategies Corporate
Liquidity Survey)(3) précisait que les entreprises qui fai-
saient des prévisions pour gérer leur cash au-delà de
trois mois étaient capables de gagner en moyenne 30
pbs supplémentaires de retour sur investissement de
leur portefeuille.

(1) La prévision de trésorerie: projecteur indispensable à la
conduite de l'entreprise - LdT 203 - mai 2004

(2) REL Consultancy « Cash Scoreboard 2005 »

(3) Publiée par gtnews.com

12 N°222 Il Février 2006 La lettre du trésorier



rI 9002 Ja!JA~:I / 1 ZZZ.N .I:}!.Ios~J:) np :}J:):!:}I R'1

~

Suo!s!A9Jd S;)1 ;);)AE S:jJE;)9 S;)1 J!~OS ~U;)W;)P!dEJ S~J~ ~n;)d

uo ~;) SI;)9J ;)!J;)JOS9J~ ;)P S~U;)W;)AnOW S;)1 ;)Al°SQSE:)

SUEp ;)~odw! 9~!nqE~dWO;) ;)P ;);)!AJ;)S ;)1 'S!OW np U!J
El ~JdE sroO[ bup no ;)J:}Enb ';)9n:p;)jJ;) ~S;) ;)lqE~dwo;)

;)JmQl;) El ;)nb s~p » : ;)~no[E II "J;)P!I°SUO;) J!oAnod ;)P

ugE ;)9UUOP ;)nbEQ;) J;)!J!J9A;)P UO!~E.8!lqo,1 ;);)AE ';)dnoJoB"

np S;)IE!1!J ;)~U;)J:} S;)1 Jnod 1;);)X3 SUEld ;)~U;)J~ J!OA;););)J

;)P nu;)~ snld ~S;),U n,nb ;)nb!pU! ÂE1IEW;);)I1°:) uqof ";)~;)
"" "S!OW np ç'{; ;)1 s91:39J S;)J!EIEs S;)1 'S!OW np ç ;)1 ;)9ÂEd

JEsSJflJ 'S~U;)W;)SS!E;)9P S;)1 ';)ldw;)x;) md ~ S;)I1;)UUO!s!A

-9Jd SUO!~EUJJOJU! S;)P ;):3EJ~9WEmd S~JdE 'S!OW ;)1 SUEp

;)JpU;);)S;)P ~n;)d ';)l!EJ~UO;) nE 'no SI;)nuUE!Jnld SUEld

S;)1 ~U;)W;)yP:à9 S!EW ';)9UUE,1 ros I;)UUO!s!A9Jd ~~pnq

uos ~U;)W;)yn;)S uou ~!llJ:}SUO;) S!~!P3 '1;)!;)!.'3°1 ;);) ;);)AV

'« Ja~9~U! saI ~a sa9uuop saI aJ!'BJ:pc;}
ua ~nad uo 'Ia!;)~oI al ~!OS anb Iana '" .L"MX 'sJa~na"M

'dVS a!laJos9J~ ap '9~!nq~~dwo;) ap sIa!;)~oI sap Jas!n~n
~a ~naA uo,I anb a;) aJ!'BJ ~nad uo '~I ap J!:JJEd V 's~~Id

sJa!l:{;)!J no Ia;)xH sJa!l:{;)!J ap aWJoJ snos sa9uuop sou

aAIoSl:{~J SUEp suo:jJodW! snoN 'X!ld/9~!fBnb :jJodd~J
uoq un Ja!Iqno SUES '~uawap!d~J Ja;)UEA~,p ~UEuaWJad

snou 'fB!A!AuO;) ~a Jas!I!~n ~ aIP~J ~!npoJd un SUOA~ snou

'aAIoSl:{~J ;)aAV 'sIauuo!s!A9Jd ~~~Ins9J ap sa~dwo;)
~a SUEI!q sap J!:JJEd ~ Iauuo!s!A9Jd ~a~pnq un J!Iq~~9,P

~a a!laJos9J~ ap SUEId sap aJ!'BJ ap saIq~d~;) SUO!S!A
-9Jd ap sIap~oI ap nad ~!'BA~ Â n Ie;) '~!'BJ a~!A zass~ 9~9

~ 9tpIeW np Jno~ a'1'Â~IfBwaaIloJ ul:{ofaSp9Jd 'sdwa~

ap nad ~a 9~!W!I ~a~pnq un SUO!A~ snou » : 9AnOJ~



Chez Clarins, Franck Evrard, trésorier Groupe France
est très affinnatif : « les prévisions sont d'autant plus
utiles que le cycle d'activité est récurrent, nous per-
mettant ainsi d'ajuster au mieux nos besoins à court
tenne. Faire des prévisions à court tenne nous prend
peu de temps: dès que la comptabilisation au quoti-
dien est faite, nous interfaçons le tout dans notre logi-
ciel de trésorerie XRT- Universe qui a été paramétré en
conséquence. Le tout étant totalement automatisé.
Pour le moyen et long tenne, l'analyse budgétaire de
trésorerie sera trimestrielle/semestrielle et annuelle,
nous rapprocherons nos réalisations de trésorerie aux
prévisions budgétaires pour interprétation des écarts.
Cette analyse est faite par société, puis consolidée ».

Interrogé sur la fiabilité des prévisions et d'éventuelles
surprises lors de la réalisation, il précise: « en trésore-
rie, s'il y a des surprises, elles seront toujours désa-
gréables, car plus on sera éloigné de la prévision, plus
on aura. ou bien trop tiré, ou bien trop emprunté.
Chez Clarins, nous avons rarement ce type de désa-
grément du fait de la maîtrise de nos encaissements et
décaissements».

faites en m-l. Auparavant, avec Excel, il nous fallait
attendre jusqu'au 10-12 du mois pour établir ces écarts.
Enfin, en terme d'utilisation, trois jours ont été néces-
saires pour le paramétrage ; et le même temps pour le
mettre en place dans chacune des filiales ». Un seul
regret aujourd'hui, que le fournisseur du logiciel ne pro-
pose pas encore tous les modules (la gestion des interco
par exemple) qui pourraient être utiles à l'entreprise.
Mais un partenariat est déjà prévu avec CashSolve pour
le développement de ce module.

Chez France Telecom, les prévisions sont à la base de
toutes les opérations de trésorerie. Raffi Basmadjian,
Trésorier adjoint, explique: « chaque jour, nous éta-
blissons une prévision à cinq jours glissants, par
compte bancaire et par entité. il s'agit d'une prévision
très détaillée que nous publions quotidiennement. De
plus, chaque vendredi nous recevons également les
prévisions à six semaines de nos filiales. Une dernière
couche est ajoutée avec les prévisions à douze mois
envoyées par les filiales, le dernier jour ouvrable de
chaque mois ».

Yves Desagneaux, Directeur Financement et Trésore-
rie d~stom Power Conversion (une ex division du
groupe Alstom, vendue en novembre dernier au fonds
d'investissement Barclays Private Equity et qui va pro-
chainement changer de nom) a pris ses fonctions en
juin 2005. Ce groupe, spécialisé dans l'ingénierie et la
conception de systèmes de propulsion électrique pour
les navires et l'industrie, réalise un chiffre d'affaires de
600 millions d'euros et compte une dizaine de filiales
dans le monde. il reconnaît que tout était à faire. «Je
suis pratiquement parti d'une feuille blanche, dit-il.
Dans un premier temps, pour gérer la trésorerie quoti-
dienne, j'ai acquis le logiciel Kyriba, aCtuellement ins-
tallé seulement au siège et bientôt dans les fùiales qui
aujourd'hui utilisent encore les tableurs. Pour moi,
déterminer le solde de trésorerie chaque jour, c'est pra-
tiquement une prévision, puisque nous n'avons pas le
jour même l'ensemble des flux bancaires réels.». Dans
l'attente du déploiement de Kyriba dans toutes les
filiales, des prévisions de trésorerie hebdomadaires
viennent d'être mises en place: toutes les filiales lui
envoient tous les jeudis les prévisions sur Excel pour la
semaine suivante, ainsi qu'une aCtualisation quoti-
dienne pour connaître la position réelle journalière. Le
logiciel Cartesis Magnitude qui vient d'être mis en
place pour le contrôle de gestion sera prochainement
utilisé pour les prévisions de trésorerie à trois mois,
réaCtualisées mensuellement par les filiales. « En fait,
ajoute Yves Desagneaux, nous allons combiner les
deux logiciels; Magnitude pour les prévisions à trois
mois et Kyriba pour la détermination du réel mensuel
et l'analyse des écarts prévisions/réalisations. »

Les prévisions sont -elles toujours utiles?
A côté des inconditionnels de la prévision, quelques
trésoriers de grands groupes sont de plus en plus scep-
tiques; c'est le cas chez LVMH et Alstom.

« Si les prévisions sont nécessaires dans une période de
cash tendue, constate Philippe Colin, Directeur des
Financements et Trésorerie de LVMH, elles le devien-
nent moins lorsque le cash est plus généreux; c'est ce
que nous expérimentons. Le Groupe ne fait aucune
prévision à deux semaines. Pour moi, ce qui est inté-
ressant, ce sont les prévisions annuelles mensualisées,
voire dorénavant trimestrialisées, parce qu'elles per-
mettent de prévoir un atterrissage de la dette à fin
d'année ainsi que son évolution au cours de l'année. »
il estime que l'important n'est pas que les réalisations
soient proches des prévisions, mais plutôt qu'il ait la
capacité d'expliquer un écart entre une réalisation et
une prévision.

Une démarche qui a évolué au cours des six, sept der-
nières années. A cette époque-là, la trésorerie utilisait
surtout des tableurs; dans un deuxième temps, les pré-
visions ont été mises en place et sont devenues très
fines. Depuis un an, Philippe Colin a donc privilégié la
prévision à moyen terme et la trésorerie fait évoluer
son outil, développé en interne, afin de ne suivre men-
suellement que les positions de trésorerie agrégées de
l'ensemble du Groupe. il complète: « au niveau
Groupe, les prévisions de trésorerie ne sont plus consi-
dérées comme indispensables, ce qui n'empêche
qu'elles peuvent le rester au niveau d'un business opé-
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