LEXPRESS

@ Chiffres clés, pidges a éviter : les infos profiques
@ Un cammet d'odresses complet
# Des tSmoignages de reprencurs... heureux

i Les conseils des experts a dhoque étope de voire projet

Agneés BRICARD

Extraits de conseils et informations pratiques

PARUS DANS L’'OUVRAGE

100
CONSEILS DE PROS

« REPRENDRE UNE ENTREPRISE »

Auteur Valérie FROGER



- .\-ﬂ'—r—':-'v'-al-\-"-u--'r. T, -ﬁi;;;-——ﬁ,r e TR L
Eh ISPEEEHad 4 « peut également étre utilisée | ©Plus d'infos :
T i, e N | dans ce but : le franchiseur | www.observatoire
s . . . . A , rachéte le fonds de commerceet = delafranchise.fr,
Outre la creatlot.1 d'un point de dISCUS.SIOI'l approfondie avec le | le loue au repreneur en www.franchise-fff.com (site de
: vente- ) fra"Ch'Sfé L . ) attendant qu’il lui rachéte a la Fédération francaise de la
candidats peuvent opter pour la nécessaire : pour quelles raisons v | son tour. franchise)
reprise d'une société déja cesse-t-il son activité? ¢ b — _—
franchisée. Cette opération est Rencontre-t-il un probléme Ij
possible, non seulement pour ce particulier? E
qui concerne un point de vente, @ Le processus ; c z
| mais aussi pour une société de C’est au franchisé en place de i Etre le SEUI sur son marche
f‘ Z?‘r:'::qe:é:?:;:;;:; 2:2:;7 gzi’: 2::23::22?;2;;‘1?0'1 O « Les meilleures affaires sont dans les secteurs ou personne ne
| par la Fédération francaise de la | vous ensuite de rencontrer le ; veut aller, poursuit Hamid Bouchikhi. Les secteurs & la mode ou
/| franchise (FFF), 33 % des franchiseur et de lui présenter | pour lesquelles les annonces pullulent sont saturés et pris d'assaut
franchisés envisagent de | votre projet d'entreprise. Il devra | par la concurrence. »
transmettre leur affaire dans les ensuite vous adresser un
| cing ans. Les réseaux matures courrier qui validera votre | . e
| sont les plus touchiés par ce candidature. Dans la plupart des | Cibler les marchés emergents
‘| phénomeéne, notamment dans | cas, il vous fera signer un |
I'alimentaire, I'équipement de la | nouveau contrat de franchise, }” © « Attention aux secteurs sinistrés ou en perte de vitesse, met
| personne et le bricolage. méme si le contrat du cédant est |- cependant en garde Agnés Bricard. On peut certes y reussir car
; ey ) encore en cours de validité. il peut subsister des opportunités, mais l'intérét des banquiers
| En gener‘al, 'e§ fra".c.'"seurs Ql.efmancemeqt sera plus difficile & obtenir pour le dossier de financement
|| mettent a la disposition des | Quelques franchiseurs
' repreneurs des méthodes et des proposent de faciliter la reprise
| éléments d'information leur d’un acquéreur a 'apport . =
| permettant d'évaluer I'entreprise i insuffisant (souvent un salarié | Attention a la clause de non-concurrence
| transmise. Certains vont méme du réseau qui a les qualités d'un | ] _ GEi e .
| jusqu'a réaliser la valorisation du | chef d’entreprise sans en avoir ' :as de ?:II:::: :Ze:::-lz:s;:l::;fr:iz bg‘ﬁg";;?:;ﬁ?;g?:;ﬁ:ﬁg?::
]' :2;'::;:2";2:2:;: deztfaire laelj pn;ge;stnC:oﬁ;r:‘s;ﬁttr;nt salarié, aprés son départ de I'entreprise, I'exerc_ice d’uqe actiyité
| examiner sérieusement tous les franchisés par un pacte . professionnelle concurrente, salariée ou non, qui porterait atteinte
| documents par son propre I e rent aux intéréts de P’ancien employeur. Pour étre valapls, cette Flays:e
| expert-comptable. progressivement du capital doit respecter plusieurs critéres : elle doit étre'justlflee par I'ulteret
| @ Les points 3 vérifier social. D'autres financent _ de I'employeur, et ne saurait avoir pour consequence d'erppecher
| Le chiffre d'affaires, le montant | I'ouverture du point de vente en le salarié dexercer une activité professionnelle C°"f°"'"“‘~°-_ a sa for-
J’| des charges et les résultats | garantissant le crédit de la mathn et ? ses connaissances. Elle doit d'onc, selon I'activité exer-
| effectifs sont 3 éplucher. Une | banque. La location-gérance ' cée, étre limitée dans le temps et dans 'espace. «
AT T T = . e e




2

sempe et e —eneopee—o

(compte tenu de leur approche des risques). Préférez les niches
a forte valeur ajoutee ou les marchés émergents. »

Quels sont les facteurs d'échec
les plus courants ?

De nombreux échecs sont dus aux dangers classiques d'une
reprise d'entreprise.

L'absence d'experts

© « Tous ceux qui restent seuls, qui pensent qu'ils vont pouvoir
reprendre une entreprise sans faire appel a des conseils extérieurs
sont dans le faux, avertit Jean-Jacques Brunet. Le recours a un
expert-comptable et a un avocat est indispensable. »

L'absence d'une étude de marché

© « C'est une erreur classique, indique Sophie Plaisance. Reprendre
une entreprise artisanale, c'est en général lui insuffler une nouvelle
dynamique. Dés lors, I'étude de marché doit systématiquement
avoir été faite; ce n'est pas parce que l'entreprise existe que le
repreneur doit s'affranchir de cet exercice. Une analyse des pro-
duits, de leur positionnement, de leur prix ainsi qu'une étude de
la concurrence et de la clientéle est trés importante. Notamment
pour la valorisation de I'entreprise. »

Evaluerl'enveloppe financiére globale

© Pour Agnés Bricard, « il faut voir au-dela du prix d'acquisition
de I'entreprise. Dans son plan de financement, le repreneur doit
non seulement inclure ce prix, mais également les fonds néces-
saires a la mise a niveau de I'entreprise (investissement, fonds

Les erreurs @ ne pas commettre

> = Racheter une entreprise en difficulté en croyant investir
moins : il faudra réinjecter des capitaux pour redresser I'affaire.
-» Mettre tous vos fonds disponibles dans la reprise du capital.
Gardez-en pour la suite!
-» Reprendre dans un secteur totalement méconnu.
= Ne pas informer son entourage ni tenir compte de son avis.
= Négliger les difficultés d'implantation dans une région nouvelle.

-» Vouloir aller trop vite.
-» Se limiter a un audit incomplet de I'entreprise a reprendre pour

faire des économies. ‘

de roulement, remboursement éventuel de comptes courants...).
Il doit également prévoir le financement des pertes éventuelles
dues a une baisse du chiffre d’affaires qui atteint frequemment
20 % la premiére annee, en raison du changement de dirigeant.
Ce chiffrage du besoin de financement est essentiel. S'il est mal
appréhendé, on peut craindre un depot de bilan dans les deux
ans, ce qui est malheureusement trop fréquent ».

La connaissance du secteur

O « La distance entre le repreneur et le métier de I'entreprise cible
est source de difficultés, met en garde Yannick Hoche. Cette
méconnaissance va immanquablement conduire a des erreurs d'ap-
préciation et de comportement avec le personnel et les clients. »

Comment bien se préparer ?

Environ 30 % des repreneurs suivent une formation spécifique
a la reprise. Un préambule indispensable pour mettre toutes les
chances de son c6té.
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A qui parler de son projet de reprise ?

Inutile de cacher votre désir de reprendre une entreprise. Plus
vous en parlerez autour de vous, plus vos chances de trouver la
perle rare seront grandes.

A tout le monde

© « Il ne faut exclure aucune piste, déclare Yannick Hoche. Jouez

la stratégie de I'ascenseur et parlez de votre projet 8 un maximum

de personnes : aux conseillers de

== : " " '. 0 % la C;I: a votre banquier mais
== VOTREENTREPRISE? = aussi a vos collegues, a votre
famille, & vos voisins et méme a
votre coiffeur! On ne sait jamais,

> Par des proches ou des amis : 31 %.
>Par des relations professionnelles :

30 %. le bouche a oreille est tellement
> Par une annonce : 11 %. 4 P
>Par des sociétés d'intermédiation : f.requen.t dans ce genre gesitus:
5 %. tion qu'il ne faut rien laisser pas-
> Par une chambre de métiers : 5 %. i -
| >Par des cabinets de conseil : 4 %. Ser' Promez. 5 oIS I?S =
| > Par une CCI : 2 %. sions possibles pour dire que
> Par une administration publique, loca- vous souhaitez reprendre une
| le oufiscale : 1%. : ; .
> Par votre banguier : 1 %. entreprise. Preparez une petite
> Autres (opportunités, hasard...) : 10 %. fiche de synthése que vous lais-
i Source : Ifop/CSOEC/ACFCI/2007, Serez aux personnes que vous

i miege o o = W P

rencontrez : mentionnez le type
d'entreprise que vous souhaitez reprendre : sa taille, son secteur,
sa localisation, son effectif... »

Le banquier, I'nomme de toutes les confidences

© « Il faut commencer par parler de son projet & son banquier,
conseille pour sa part Gyl Coppey. Il a souvent un rble de relais
dans ce genre d'affaire car il fait partie des premiers a étre infor-
mes de la volonté d'un patron de vendre son affaire. »

Témoignage
Pascal Damois, repreneur d’Apic (objets publicitaires)

« « J'ai toujours révé de diriger une entreprise et d'étre mon
propre patron. J'ai travaillé dans plusieurs grands groupes comme
Le Crédit Agricole, L'Oréal ou BNP Paribas, a des postes différents
qui me semblaient utiles pour le jour J, celui ot je serais  la téte
de mon entreprise. En 2006, las du salariat, je me suis décidé
a reprendre.

Au départ, j'avais ciblé une affaire réalisant entre 2 et 5 millions
d'euros dans le secteur des cosmétiques. J'ai rapidement trouvé
mon bonheur via une annonce du CRA et, trés vite, j'ai signé une
lettre d'intention avec le cédant. Mais, les audits d'acquisition réa-
lisés par mon expert-comptable se sont révélés catastrophiques et
j'ai d0 rompre les discussions. Aprés des semaines de recherche
et de travail, il fallait repartir de zéro. J'étais désemparé.

C’est ma femme qui a finalement trouvé une nouvelle annonce,
toujours sur le site du CRA. Elle ne correspondait pas & mes cri-
téres de départ (un chiffre d’affaires de 300000 €, pas de salarié,
un secteur inconnu...), mais elle semblait saine et rentable. J'ai
commencé a étudier le marché, avant de rencontrer le cédant et
a entamer la négociation. Les pourparlers ont duré deux mois et,
enfin, nous avons finalisé I'affaire fin 2006. Le vendeur, intrai-
table pendant la phase de négociation, a changé du tout au tout
apreés le rachat. Il est resté six mois a temps plein pour m'aider
puis il a pris ses distances pour intervenir ponctuellement. Au
total, entre le début de mes recherches et la signature de I'acte
de cession, il s’est écoulé un an. »

Date de reprise : octobre 2006 e Effectif lors de Ia reprise : O salarié ®
Effectif actuel : 6 personnes ¢ CA de départ : 300 000 € o CA 2008 :
900000 €. »

Ne pas oublier les fournisseurs

© « Si vous connaissez bien le secteur et que vous y avez des rela-
tions, pensez a interroger les fournisseurs pour détecter votre
cible, conseille Agnés Bricard. lis sont trés présents dans les
petites entreprises, connaissent bien les dirigeants et sauront vous
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dire si untel prévoit de vendre. Ils ont tout intérét a diffuser ce
genre d'informations, car c’est un moyen pour eux de conserver
un client : vous! »

Le réseau, toujours le réseau

© Pour Hamid Bouchikhi, « il faut se faire connaitre et reconnaitre
en tant gu'acheteur sérieux le plus rapidement possible. Et surtout
se creer un réseau d'informateurs potentiels comme les banquiers,
les notaires, les intervenants dans les formations... C'est le meilleur
moyen de se positionner sur le marché “caché"” de la reprise et
de trouver les affaires en amont ».

Ou trouver des annonces de vente ?

Sur Internet ou dans la presse, les annonces de cession foison-
nent. Mais attention, car le meilleur cotoie le pire.

Aupres des acteurs de Ia transmission-reprise

© «Lesbanques, les intermédiaires, les notaires, les chambres consu-
laires, le CRA... Tous les organismes ou associations qui s'occupent
de transmission d'entreprise possédent des fichiers, explique Jean-
Jacques Brunet. |l faut jeter un ceil sur de nombreux dossiers car
c'est un moyen de rester en veille et de se faire une idée du marché
et des prix. Quand on a regardé, ne serait-ce que rapidement, 50
a100 dossiers, on sait par exemple qu'une entreprise de telle taille
et de telle profitabilité dans tel secteur colte tant. »

Lire les journaux

© «llexiste des revues spécialisees comme Pic International (www.pic-
inter.com), Bureaux et commerces (www.bureaux-commerce.com)

__les sources d'intormations

et ICF I'Argus des commerces (www.cession-commerce.com), com-
mente Philippe Marchand, responsable de I'Ecole des managers
de Picardie. Il ne faut pas hésiter a les consulter et, pourguoi pas,
y répondre méme si elles sont souvent trés floues. C'est un bon

moyen de repérer des affaires en régions. »

CARNET
D’ADRESSES

® www.itransmisslon-entreprise.fr: portail
de mise en relation directe entre
acheteurs et cédants d’entreprise. Le
repreneur peut déposer gratuitement une
alerte sur le type d’entreprise recherchée.
© www.transmission-entreprise. fr

@ Bacap (Bourse d'acquisition et de
cession d'activités professionnelles) :
moteur de recherche d’annonces de
cession et de vente d’entreprise.
©www.bacap.fr

© BNOA (Bourse nationale des
opportunités artisanales) : cette Bourse
enligne d’affaires « saines » alimentée
par le réseau des 107 chambres de
métiers concerne uniquement les
entreprises artisanales.
©www.bnoa.net. Recherche par
Lsecteur d’activités et par régions.

® www.reprise-entreprise.oseo.fr : ce
service en ligne d'0seo propose des
conseils et regroupe des annonces
issues des fédérations et ordres
professionnels (IT-FFB, Mécanet,
experts-comptables), des acteurs
privés de la mise en relation (CRA,
Fusacq) ainsi que fichiers des CCI et des
chambres de métiers.

© www.reprise-entreprise.oseo. fr

@ Transcommerce et transartisanat : ce
dispositif des chombres de commerce et
d’industrie et des chambres de métiers
met en ligne de nombreuses offres,
notamment pour des cafés-restaurants.
Il existe également une version papier
des deux sites.

O www. transcommerce.com et
www.transartisanat.com

Vers quel secteur se tourner selon

son profil ?

Mieux vaut connaitre le secteur d'activité de I'entreprise que
I'on reprend... mais rien n‘'empéche un candidat d’opérer un

virage a 180°.

Faire ce que I'on sait faire

© « Un repreneur doit reprendre dans un secteur qu'il connait déja
et dans lequel il a une solide et longue expérience, préconise
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Que faut-il vérifier ?

S'il est une question décisive, c’est celle-la. Logique : pour racheter
une entreprise, il faut d'abord s'assurer de sa bonne santé.

Etudier les documents comptables

© « Il faut tout éplucher, recommande Jean-Jacques Brunet. Dans
un premier temps, il faut étudier les trois derniers bilans. Si vous
reprenez en milieu d'année, demandez un bilan provisoire au
30 juin pour savoir ce qui s'est passé dans la vie de l'entreprise
sur la premiére moitié de I'année. Demandez également le carnet
de commandes et, bien sir, réalisez tous les audits nécessaires. »

Demander un extrait Kbis

© « Les machines, les hommes, les comptes, les locaux, les contrats...
Tout doit étre analysé et faire 'objet d'audits rigoureux, déclare
Jean-Jacques Picon. Pour les rachats de fonds de commerce, je
conseille en plus de demander un extrait Kbis de moins de trois
mois. C'est tout bate mais cela permet de s'assurer que les docu-
ments comptables correspondent bien a la réalité. Un commerce
peut en effet avoir deux établissements. 1l arrive que les bilans
soient réalisés sur la base des deux établissements. Siun seul est
3 vendre, attention a bien rectifier le tir. »

Analyser tous les contrats

© Pour Agnés Bricard, |'analyse des contrats de toute nature, au-
dela des contrats de travail, est un impératif. « Si, par exemple, il
y a régulierement sur le bulletin de salaire des lignes “primes
exceptionnelles”, ceci peut étre revelateur d’heures supplemen-
taires que les salariés auront ensuite le droit de réclamer sur
cing ans. Attention également aux contrats “intuitu personae” et

aux clauses de substitution. Tel crédit est en effet accordé par le
banquier  I'ancien dirigeant mais pas forcément au nouveau qui
dans ce cas devra rembourser... Tel fabricant peut avoir un contrat
de vente qui le lie & la personne et non a I'entreprise. Dans ce cas,
sile contrat n'est pas renouvelé avec le repreneur, I'entreprise peut
perdre toute sa valeur. Ne pas oublier non plus pour les contrats
a long terme (bail...) d'analyser les clauses de résiliation pour
apprécier vos possibilités de sortie si necessaire. »

Etudier 'aspect humain

© « L'aspect ressources humaines et composition du personnel est

souvent délaissé, regrette Philippe Marchand. C'est a mon avis
une erreur basique car les salariés représentent la clé de volte
d'une entreprise. Une analyse rapide des hommes apporte un
éclairage sur le turn-over, sur le niveau de qualification, les inves-
tissements en formation, I'ancienneté du personnel... Il faut tres
vite repérer si la stabilité de I'entreprise repose sur un salarié clé.
Que se passerait-il si celui-ci devait partir, 'avenir de la société en
patirait-il ? »

Les normes environnementales

O « Vérifiez que le marché n'impose pas des normes qualités ou

environnementales particuliéres, recommande Jacques Souna-
leix. Beaucoup de petites entreprises de moins de 20 ou 30 sala-
riés ne sont pas en conformité. Si l'activité que vous reprenez
rentre dans le cadre de la nomenclature des installations classées
pour la protection de I'environnement (ateliers, depdts, sites pou-
vant présenter des dangers ou des inconvénients pour la santé et
la sécurité publique), vérifiez que le site est correctement déclaré
auprés de 'administration (notamment de la prefecture). Sioui, il
vous faudra déposer une demande de changement d'exploitant.
Si non, il faut déposer une demande d'autorisation d'exercice a la
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Comparer les méthodes

C© « J'en vois deux principales : la méthode patrimoniale qui permet
d'évaluer ce que possede I'entreprise et la methode de rendement
qui permet d'évaluer la capacité de I'entreprise a produire de la
richesse compte tenu de sa structure actuelle et non celle que
vous envisagez de lui donner (ne pas acheter votre propre avenir,
celui que vous creerez vous-méme!), déclare Agneés Bricard. ||
faut utiliser ces methodes et comparer leurs resultats. Mais atten-
tion, une évaluation doit deboucher sur un nuage de points, et non
une moyenne, souvent trop réductrice. Il faut laisser place a la
négociation : I'évaluation n'est pas le prix de la cession. Parfois
méme, Il est recommande de privilegier telle ou telle méthode
selon ['objectif recherche ou le contexte de I'operation.

Pour les fonds de commerce, I'estimation peut se faire selon des
baremes établis par la profession. Mais, il faut les utiliser avec beau-
coup de précaution car :

- ils font souvent référence a des statistiques nationales;

=» ils ne tiennent pas compte des performances de I'entreprise, car
ils s'appliquent en général aux seuls chiffres d'affaires réalisés;
= les resultats obtenus doivent étre corrigés pour tenir compte
des specificités de I'entreprise : il faut les ponderer en fonction
des points forts et des points faibles releveés lors des audits;

= toutes les activités ne sont pas représentees. »

Prendre en compte le goodwill

© « Il arrive que la valeur patrimoniale, méme apres retraitement, soit
sensiblement inférieure a la valeur de rendement, explique Domi-
nique Caignart, directeur du réseau le-de-France d'Oséo. C'est le
signe de I'existence d'une survaleur (goodwill) dont il faut tenir
compte en l'ajoutant a la valeur patrimoniale. Pour I'évaluer, la
méthode consiste a tenir compte de la qualité des salariés et des éle-
ments immatériels (marque, brevets, ancienneté, savoir-faire...). »

Les-,-m'éthade__s_d’évaluation.;_ca_urantes

|| On distingue communément
| trois grandes familles

| d"évaluation, comportant

| chacune de nombreuses

variantes.

|| ® Les méthodes dites

| « patrimoniales »

| Elles visent a évaluer les actifs
| de I'entreprise (ce qu'elle

|| posséde) et a en soustraire la
|| valeur de ses dettes pour

| obtenir I'actif net. Elles

conduisent rarement a une
valeur économique juste de
|'entreprise. Si cette derniére

| est en perte et sans projets, sa

situation nette peut étre
optimiste, alors que si la

| rentabilité est élevée, ou que

des projets prometteurs sont

| en cours, cette méme
| évaluation sera pessimiste. Ces

méthodes sont cependant
utiles pour évaluer la valeur de
remplacement ou de
liquidation de I'entreprise : si
le repreneur voulait
reconstituer cette entreprise et
ses actifs (ses biens), combien

| cela codterait-il ? Si le cédant

voulait arréter son activité et
vendre les éléments de 'actif
« au détail », combien cela lui
rapporterait-il ?

Le + : constitue une bonne

| référence pour encadrer le prix.

Le — : méthode statique qui
n'intégre pas la notion de
rentabilité.

Usage typigue : pour les
sociétés « moyennes » et
stables.

@ Les méthodes dites

« de rendement »

Elles visent a estimer la
capacité future de I'entreprise
a dégager des bénéfices puis a
en évaluer sa valeur, en tenant
compte du risque de non-
réalisation de ces bénéfices.
Ces méthodes présentent
'avantage d'étre utilisables a
la fois par le cédant, en se
basant sur I'historique qu’il
peut projeter dans le futur, et
par le repreneur, en se basant |
sur la rentabilité future espérée |
de I'entreprise. Les deux
parties pourront ainsi mettre
en regard |'évaluation de
I'entreprise (et donc le produit
de sa vente ou les
financements mobilisés pour
I'acquérir) avec sa rentabilité
prévisionnelle.

Le + : économiquement
fondée. Permet de définir le
montage approprié.

Le - : ne facilite pas la
discussion entre repreneur et
cédant car chacun reste sur ses |

| positions.
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Ce tableau peut vous aider a distinguer les p

oints forts et les points

faibles de l'entreprise en notant de 1 (faible) a 5 (fort) les critéres

suivants.
1Critéres [ Points Points Note (entourez
faibles forts fe chiffre)
Mon outil de production Outil obsoléte | Outil recent 1 2 3 45
oufige et evolutif
Mes produits ou services | Produits Existence 1t 2 3 4 5
banalisés d'un avantage
concurrentiel
Mes clients : composition | 20% 80% 1.2 3 45
récurrents recurrents
Mes clients : leur Aucune Forte 12 3 45
« élasticité » de prix élasticité elasticite
par rapport ala
concurrence (ont-its
une latitude financiére 7)
Mes clients : délais Trop longs Reglements 1 2 3 45
de paiement rapides,
acomptes
réglés
Mes fournisseurs Difficultede | Livraisons 12 3 4 5
livraison rapides
Mes fournisseurs : Aucun Contrat 12 3 4 5
existence de contrats d'exclusivite
d'approvisionnements
Mes salariés : Turn-over Stables 12 3 45
motivation élevé
Mes salariés ; Absence Salaries 12 3 4 5
formation continue de formation | bien formes
Mon organisation : Désordre ou Autonomie 12 3 4 5
existence de lien de avec
manuel de process dépendance délégation
trop étroit
avecle
dirigeant

Source : Avec Cabinet Abc.

spécialisée. Est-il réparé par le cédant qui les bricole lui-méme ? Un
outil de production en panne ou qui risque de vous [acher & tout
moment peut mettre en péril le fonctionnement de l'entreprise.

Si I'entreprise a des activités saisonniéres ou cycliques comme
c'est souvent le cas dans la confection textile, le tourisme ou les
métiers de bouche, elle peut avoir besoin de crédits & courts
termes et réguliers, tous les six mois par exemple. Il faut alors s'as-
surer gue la banque couvre ces crédits dits de campagne et qu'elle
est préte a soutenir les périodes de vaches maigres. »

Faut-il racheter le fonds de commerce
ou les titres ?

La transaction peut prendre la forme soit d'une vente de fonds de
commerce (le contenu), soit d'une vente de titres (le contenant).
Le choix pour I'une ou I'autre de ces opérations dépend des consé-
quences juridiques, fiscales et financiéres qui y sont attachées.

Plus ou moins risqué

© « Lerachat du fonds de commerce est un rachat d'actif sans passif,
ce qui constitue evidemment un facteur de securité, déclare Agnés
Bricard. Mais, il inclut neanmoins un certain nombre d'engage-
ments a maitriser : la reprise du bail (attention aux clauses, aux
contraintes de voisinages) et la reprise du personnel (attention
aux engagements de retraite ou aux droits individuels de forma-
tion qui peuvent se révéler fort coliteux). Ce type de rachat est
également plus onéreux.

La reprise sous forme de titres de societes est composée du rachat

des actifs de I'entreprise diminues des passifs, d'un montant souvent
moins eleve que le prix du fonds de commerce car il y a reprise
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une clause de garantie d'actif et de passif, qui protege I'acheteur
des conséguences financieres d'eventuels litiges. »

vous le soupgonnez éventuellement de présenter des comptes
fantaisistes, il est préférable de racheter uniqguement le fonds de

des dettes et des engagements. Elle nécessite des precautions
rigoureuses a surveiller sur trois ans minimum, a commencer par

C « Sivous n'avez pas une totale confiance dans le vendeur, et que
commerce, conseille Guy Roulin. C'est moins risqué en cas de
contréle et vous ne serez pas tenu responsable ce qui s'est passé
avant la cession. En revanche, si la gestion est saine, mieux vaut
racheter les titres. C'est un gage de sérieux et vous pourrez plus
facilement développer l'entreprise. »

Prendre en compte la situation du vendeur

un ' 0

@ mmmm

[} n =

G o 8 c

W = = o

] .Emmm

e n meﬂwc

= L Y c ooy

CcC o O &«

@ o @ ac

1 L = wuv @©

- g 2o Yk

7] @ w g P N

- L o A

QO 2 @ a8 g

5 ‘S o 2= E

S 3 2 Teul
0 o

Z 5 5 .mns.m

= (%2}

4 o (2] dm%e

[ 0 = 3 3

@ ot A ey

s o 0

= © Y oL

=y © .m ﬂ@.eAr

@ S v e Qv g

8 3 = S v o

m .qe oy eh,e..ﬂl‘..

= ann.. = m&‘.@.e

Sa. 28 °= SD9E

G o - = @5 5=

-— a2 [-T] S

= g = & a v " n

T 35 QO = ¢

S8 52 & 3535
—

- 2w I = 33

mr eum gG.aMm
—_

O EBS S 54922

Qo 5w 53¢ g
o= 4% a o0

de problémes, ses biens sont a I'abri des créanciers. La forme

sociétale inspire également davantage confiance aux différents

partenaires, et particulierement aux banques. »
Cette formule permet de reprendre a plusieurs et de s'associer.
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indirectement supportera le colt du financement, puisque le but
est de pouvoir faire remonter des dividendes vers la holding qui
permettront de s'acquitter progressivement de la dette liée au
financement. »

Un cadre fiscal favorable

© « Il est préférable que la holding de reprise détienne au moins
95 % du capital de I'entreprise cible, conseille Dominique Cai-
gnart. Cela permet de déduire des bénéfices de la société reprise
les frais financiers des emprunts souscrits pour le rachat de celle-
ci et de faire remonter, dans la holding de reprise, I'impét sur les
sociétés (IS) qu'aurait d0 payer la société reprise s'il n'y avait pas
eu cette déduction. Ainsi, il ny a pas de double imposition fiscale,
cela donne du souffle a 'opération. »

Comment fixer le prix d'une entreprise ?

Le croisement des différents paramétres étudiés au cours de la
période des diagnostics permet de dégager un prix d'achat.

Entre 1,5 a 2 fois le résultat net

© « Statistiquement, la plupart des cessions se réalisent dans une
fourchette de prix comprise entre 5 et 6 fois la capacité d'autofi-
nancement ou 1,5 et 2 fois la situation nette », déclare Jacques
Sounaleix.

Rembourser en sept ans

© Pour Dominique Caignart, « le repreneur doit tre capable de
rembourser son entreprise en sept ans. Il doit donc faire les calculs
nécessaires pour fixer un prix d'achat qui lui permette de tenir cet

Eléments qui peuvent faire baisser le prix
d'une affaire
> =» Un client représente plus de 40 % du chiffre d'affaires.
= Une part importante du CA est liée aux relations personnelles
du cédant.
= Il y a un retard d'investissement important (obsolescence des
produits/services).
=» Un actionnaire minoritaire ne veut pas vendre.
= ll y a un gros litige en cours.
=» L'entreprise est locataire en fin de bail.
=» Le passif environnemental est risqué.
-» La provision de fin de carriére n'a pas été faite.
=» [l existe des contentieux importants.
-» Les stocks morts n'ont pas été provisionnés. <

objectif. Cela correspond généralement a7 fois le résultat de I'en-
treprise. Si cela ne passe pas en terme de remboursement de cré-
dit, c'est que l'entreprise est trop chére ».

Pas un, mais plusieurs prix

© Pour Gilles Lecointre, « un juste prix est un prix raisonnable et un
prix raisonnable est un prix raisonné. En conséquence, vous ne
pourrez bien défendre un prix que si vous maitrisez parfaitement
sa justification logigue (arithmétique et qualitative). Sachez éga-
lement gu'il n'y a pas un prix unigue pour la méme affaire. ll y a
autant de prix que de repreneurs possibles, car chacun projette
des synergies et un avenir liés a sa propre histoire ».

Un accord entre le cédant et le repreneur

© « L'évaluation ne permet pas de fixer un prix, mais plutét des
ordres de grandeur, des bases de discussion, previent Agnés
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Bricard. Le veritable prix d'une entreprise est celui auque! se
conclut la transaction, c’est-a-dire le prix accepté par le cédant
et le repreneur. »

Comment manifester son intérét
au cédant ?

Si vous pensez avoir trouvé I'affaire de vos réves, manifestez-
vous sans tarder auprés du vendeur et couchez sur le papier les
grandes lignes d'une future collaboration.

Rédiger une lettre d'intention

© « A ce stade, il est conseillé au repreneur d'adresser une lettre
d'intention au cédant, déclare Jean-Jacques Brunet. Ce docu-
ment materialise les pourparlers entamés et les grandes lignes
de la future collaboration. On doit y retrouver une fourchette de
prix avec les bases de calculs, le cheminement envisagé des dis-
cussions jusqu'au protocole d'accord et I'accompagnement sol-
licité par le repreneur. Ce dernier peut également demander une
clause d'exclusivité au cédant. »

Prévoir des pénalités de rupture

© « La lettre d'intention permet de montrer sa volonté de rentrer
dans la phase de négociation, explique Jacques Sounaleix. Elle
résume I'ensemble des éléments de la cession qui seront utilisés
pour la rédaction du contrat de vente définitif. Elle est presque
toujours assortie :
= de conditions suspensives relatives aux autorisations et agre-
ments nécessaires a I'exercice de I'activité :
=» du versement d'une somme correspondant en général 310 %
du montant de la transaction ;

Objet : lettre d'intention concernant le projet de reprise
de la Société X.

Monsieur,
Je fais suite a nos différents entretiens concernant I'opération
de rachat de votre société (Société X, enregistrée au Registre
du commerce et des sociétés sous le numeéro SIRET ........ ), qui
est actuellement envisagée. La présente a pour objet, si vous
le souhaitez, d’organiser les différentes etapes et les modalités
de la négociation.

1. Modalités de rachat éventuel

Dans la mesure ou les négociations aboutiraient, 'operation
devra porter sur la totalité des parts sociales/actions de la
Sociéte X.

2. Prix et conditions de paiement

Eu egard aux documents qui m'ont d'ores et dé€ja ete transmis
et aux discussions que nous avons eues a ce sujet, il semble
que le prix d'acquisition qui pourrait étre proposé pour la totalite
des parts sociales/actions se situe entre .... ... € et ... .... €.5i
I'opération aboutissait, ... % du prix serait pay€ au comptant a
la signature des ordres de mouvements des parts
sociales/actions et le solde de ... % a I'expiration de la garantie
de passif et d’actif.

3. Modalités de financement

Je dispose & I’'heure actuelle d’un apport personnel s'élevant a
...... €. Il s'agira donc au surplus d'obtenir un complément de
financement sous la forme d’un concours bancaire.

4. Durée des pourparlers et modalités

La periode de négociation ne pourra s'étendre au-dela du
--/../... Pendant toute cette période, je vous demande de bien
vouloir m’octroyer I'exclusivité des négociations en ce qui
concerne le projet envisagé. Par conséquent, vous vous enga-
gez a geler toute autre negociation avec d'autres repreneurs
éventuels.

S R e e e —
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Reprendre au chémage : mode d’emploi

Comme tout demandeur d’emploi, un porteur de projet peut
percevoir ses allocations chémage pendant la préparation de son
projet pour une période de quinze a vingt-trois mois. En effet, la
reprise d’entreprise est considérée comme un acte positif de
recherche d’emploi. Aucune demande particuliére n’est a formu-
ler. Vous devez uniquement préciser sur votre déclaration men-
suelle de situation que vous avez travaillé mais que vous étes tou-
jours a la recherche d'un emploi. Dés lors que vous remplissez
les conditions pour en bénéficier, vos allocations sont maintenues
de droit. Une fois I'entreprise créée, vous pouvez continuer 3 per-
cevoir une partie de vos allocations. A une condition : vos nou-
velles rémunérations ne doivent pas dépasser 70 % du salaire sur
lequel ont été calculées vos allocations.

A noter : depuis janvier 2006, les demandeurs d’emploi repre-
nant une entreprise peuvent recevoir une partie de leurs alloca-
tions chémage sous forme de capital. Le montant de I'aide cor-
respond a la moitié des allocations nettes (aprés prélévements
des retenues sociales) qui vous restent a la date ol vous débutez
votre activité. Pour bénéficier de l'aide, il faut d'une part signaler
son projet de création d’'une entreprise a I'ANPE et d’autre part
avoir obtenu I'Accre (aide aux chémeurs créateurs et repreneurs
d’entreprise). <

repreneur demandeur d’emploi de préparer son projet sereine-
ment tout en conservant une partie de ses revenus ».

Les entreprises innovantes bien financées

C© « Au-dela des aides classiques a la creation-reprise, pensez a véri-
fier si I'entreprise que vous reprenez peut bénéficier de certains
dispositifs, conseille Agnés Bricard. Je pense notamment aux
entreprises innovantes pour lesquelles il existe une batterie
d'aides : statut de la jeune entreprise innovante, avance rembour-
sable d'Oseo pour les frais d’etudes préalables... »

|
|
|
|
|

|
|
|
|
|

1. Accre (Aide aux chémeurs
créateurs et repreneurs
d'entreprise)

@ Quoi : cette aide consiste en
une exonération pendant un an
(ou trois ans dans certains cas)
de charges sociales sur la partie
de rémunération n'excédant pas
120 % du SMIC (18433 € pour
2008).

@ Pour qui : elle s'adresse aux
créateurs-repreneurs

=» demandeurs d'emploi,
indemnisés par les Assedic ou
susceptibles de I'étre
(allocation d’assurance
chdmage ou allocation
spécifique de conversion, ou
allocation d'insertion ou
allocation de solidarité
spécifique) ;

| =» demandeurs d’emploi non

indemnisés, ayant été inscrits
six mois au cours des dix-huit
derniers mois a I'ANPE ;

=» bénéficiaires de I'AP|
(allocation de parent isolé);
=» bénéficiaires du RMI, ou leur
conjoint ou concubin;

=» les personnes remplissant
les conditions d'accés aux
anciens contrats « emplois
jeunes » (jeunes de 18 3

26 ans, sans emploi et jeunes
de 26 a moins de 30 ans non
indemnisés ou handicapés),

t
ainsi que celles qui en auront f
bénéficié mais dont le contrat
de travail aura été rompu avant
le terme de I'aide ;
=» salariés de leur entreprise en
difficulté, dans le cadre d’une
procédure de redressement ou
de liquidation judiciaire, qui
créent ou reprennent une
entreprise, quelle que soit son
activité ;
=» titulaires d’un contrat
d'appui au projet d’entreprise
(CAPE), s'ils remplissent I'une I
des conditions ci-dessus ;
=» bénéficiaires du complément
« libre choix d'activité ».
@ Conditions : les bénéficiaires
doivent créer ou reprendre une
entreprise, quel que soit son
secteur d’activité, sous forme
d'entreprise individuelle ou de
société (associations, GIE et
groupements d'employeurs
exclus) et en exercer
effectivement le contrale. En L
cas de reprise d'entreprise par
rachat de parts sociales, le
bénéficiaire de I'aide doit
obligatoirement étre dirigeant.
® Procédure : le demandeur
doit déposer un formulaire
spécifique de demande d'Accre
rempli auprés du centre de
formalités des entreprises (CFE)

compétent : ! OOQ
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Hamid Bouchikhi est professeur de management et d’en-
trepreneuriat. Il a fondeé le pdle entrepreneuriat de I"ESSEC
qui offre aux créateurs et repreneurs d’entreprises des pro-
grammes de farmation, notamment le cycle « Reprendre
une entreprise ». Il anime également |'Institut de la trans-
mission. Il o été professeur a I'Université Keio (Tokyo), a la Wharton
School (USR) et a I"Université Putra en Malaisie.

Agnes Bricard est expert-comptable-commissaire aux
comptes et conseil expert-financier évaluateur. En 1983,
elle a creé son cabinet a Paris, ABC, specialise en evalua-
tion d’entreprise, fusion-acquisition, prévention et trai-
tement des difficultes. Présidente de I’Ordre des experts-
comptables Paris Ile-de-France entre 2001 et 2002, elle a mis en
place de nombreux outils facilitant la transmission-reprise. En
2005, elle a fondeé les bases de donnees en ligne www.entreprise
prevention.com et www.entrepriseevaluation.com. Elle participe
en outre a de nombreux colloques et séminaires sur la creation-
reprise d’entreprise.

fiprés une carriere dans plusieurs grands groupes (informa-
tique, automobile, papier), Jean-Jacques Brunet a
repris une petite entreprise de tdlerie et découpe de
métaux au laser. Depuis six ans, il est responsable de la
formation des repreneurs et des cédants au sein de |'as-
sociation CRA (Cédants et repreneurs d’affaires).




