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Le métier de ffiAF : gérer les risques
dans un mondé incertain 

I

Les risques : un process d'entreprise
l

Rappelons la deiinilion opérarionnelle du ri.quc : un alea sur un événemenl futur qui peul d\oir un
imtlact sur I'entreprise (.es ilur de trécorerie et JU finJl 5J vdleur/. Citons par eremple la vrrialion
aléatoire des couis de change qui aura un impact sur les décaissements bu encaiisements futurs
libelle: dln. une der ise etrrnpèie. Au fij du lemor cl dcs a, , idenr. , la perlion de* risflues a i.ril
beauroup de proRrèc en enlre"prire; elle r'erl formaiiree ar,er de, pro( es5": tléler 1i6n des irr leurs
de risqué. qujnrili, ation des fàr teurs de rirque. el an.rllre de l'impact des risque* sur l'enlrepriqe

'cartogrrphiedes risques'el gestion des risques 't hanÊemcntdu profilde risqucde I enlreprise. ulili-
salion?'inslrumenrs de r ouverlure comme les produits derir és pour couvrir let 1i*que. lin.tn1 ier: ou
de contrats d'assurance pour couvrir certains risques opérationnels).

Risque et incertitude
Dans son livre Rlsk uncertainty and profit ('l 921), Franck Knight fait Ia différence entre le risque et
l'incertitude. La modélisation d'un aléa implique de définir les différents événements possibles et
leurs proh..rhilires a\so( iées rdistribution \l,lli\riquo'. Lo ri\que orl qu.rnliiidble. .oil , alculahle, soil
estiinàble a oartir de donnée> historicrue* et d'un modêle er onomeliioue. ll est ,rlor. oo::ible d'.-r::o-
,ieruneprobabiliteà,haqueevénem*nt lincertitucle.quanl aelle.ri e*l p.'rquanti'[iable. Itil n'e't

Par François Longin, Professeur de finance à l'ESSEC

Le métier de DAF
Le DAF, Directeur administratif et financier, est un
poste qui regroupe un cerlain nomhre de fonclions
ruppori de l'ènt reirrise : le f ina ncemen t de l'ent reprise,
la qestion des ressources humaines, la communication
.tinrncière,, Ie> aifaire. juridiques. la geslion des syslè-
mes d'informalion. la récurilé de I enùeprise...

Au-dela de la geslion au jour Ie jour. Ie DAI esl à\so-
r ié à lr slratelie de l'entreprise. Pour let opéralions
de croissance èxterne par exemple, il joue un rôle im-
Dortant au niveau financier nour analvser les dossiers
iévaluation des entreprises,'quantificâtion des syner'.
gies degageer'e_l lrouver le. moven> de finanter les en
treprlser ra( helees l,rugmenldllon de cJplldl. emr\slon
d'obligations, crédit bâncaire) mais aussi au niveau
opérationnel pour intégrer les entreprises rachetées. Le
DAF est aussi moteur sur des surets transversaux com-
me la création de valeur, Ia coÉduite du changement
te, hnolotique ou pn( ore le dereloppemenl durable.
De no' iou r:. cerl.rin> DAF rommencent a trJ\ Jiller iur
les prolilématiques d'exploitation des données de l'en-
treprise (big data).

fipiquemenl, on lrou\era le pocle de DAI dan. lec
peliles el mo\ennp\ entrpprises (PME) ;lorr que dans
ler grlnde. enlrepri\Ê\. r ue I.r .pce i.rli.alion deman-
dee, ler ar lir iles 5eront rép.rrlie\ 5ur pluqicurs posle\
(di recteu r f inanciet di recteur i u rid ique, di rectei-rr des
ressources numarnes. etc.l.

pas possible d'associer une probabilité aLrx événement.- 
l
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Complexité des risques
Le monde dans Iequel lesentreprises évoluent esl complexe. Citons

*;J"î""t 
de cbmplexité : làs risques cachés el la itruclure des

Un risque caché est un risque auquel l'entreprise n'est pas soumise
directement. Une entreprisd françiise peut avoir Lous ses flux Iibellés
dans sa monnaie de référence et êrre lout de même soumise a un ris-
que de chanqe; c'est le cas si certains de ses concurrents sont étran-
gers. Citons f'exemple historique du secleur franç;is de la chaussure

t*,*çI;::"néei 
e0, subissàit résulièrement le! dévaluations de la

La structure des risoues concerne la relalion enlre les facteurs de ris-
ques. CetTe relation esf mesurée par la corrélalion enlre les vari,rbles
ou plus généralemenl pdr une fonclion de dépendance (copuler. La
stabilité de la strur ture des risques esl aussi un poinl important. Sur les
marchés financiers oar exemnle. on observe une instabilile de la cor-
rélation, avec des périodes dè dé-corrélation el de re< orrélaf ion rvoir

[nl;l?tJTffiTcorrelation 
de Longin et Solnik publie dans lournalof

DAF et risques de l'entreprise :
simple gestirinnaire ou sup'er héros

Ou'est-ce qui fera la difference entre un DAF simple eeslionnaire el
uh o,qr supjer-héros ? Ce sera la façon dont il saurà naiiguer dans un
monde incertain au-delà des risques quotidiens mesurables et .russi

lppréhender la complexité de li structure des risques du monde.
5ouvent plus un arl qu'une scrence...
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