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Assurer |
la reprise des entreprises

Dans les anndes a venir, beaucoup
d"entreprises vont changer de mains.
Phénoméne naturel, l¢ changement
générationnel est 3 préparer. afin
d'assurer a sunde des entreprises
concernaes, mais au-dela,
dantidper les mutations sodo-
dconamiques du territoire : emplal,
activités en milieu rural, atbradivité
et aménagement du terrtoire, En
France, d'id 2020, entre 700,000 ot
900.000 entreprises changeront de
mains. Uimpad sur l'emplol ast
estimé a 300,000 pertes par an.

On estimie le nombre mayen
dentreprises céddes chague annéa
aux alentours de 60.000. 95%
comptent molns de 10 salarfas.

Les secteurs dacivités a reprendre
seront prindpalement le commerce
ot les sarvices aux particuliors
(hatels, @fés, restaurants).

| Entreprises & mprewdme

Des demarches similaires de part et d'autres de la frontiere

[ ] F 4 & WW
Les entreprises concernees :
comparaison entre les Ardennes et la Wallonie
Difficile de réaliser une typolagle des entreprises & reprendre. Toutefols, —

les études menées par le groupe de travail transfrontalier permattent de
sé fatre une 1dée des entreprises concerndes par la reprise, en termes de
secteurs d'activités et 'effectif salaria,

Dans les Ardennes :

L bes SL000 entrepnses constibudes sous forme
mommerciale (persanne morabe) en 2004, dans JEY
e, e partron a plos de 55 ans. En hloguart Uage
= L rebraine & &5 s, el wepess gu'en Wallonie
priss e 14,000 enkreprizes seralent "4 tranurstie®
dans ks 1y penchaies anndes, Les sedtarm d'adivits
mnoemes, auw du tissu sooo=toonomigue sont b
oot nuchon, [agroealmentaine, ke trneil des mataue,
b tramsformation du bow el de b mécmague,
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la rtgion wallonne subit, comme les Ardenmes, e L] bl
phénomEne du vieillissement des patrons. La |
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Mcession W reprise
Reprendre une entreprise : mode d’emploi

Le processus de reprise est constitué de 4 étapes : ['étape de la recherche, l'étape juridique,
l'étape de la valonsation et l'étape du financement.

1- Ou chercher et ou trouver les entreprises a reprendre ?

Les irteverants de b reprise sont dassés en grandes aatégories, Cest pourqual, avant de se lincer dars une recherche,
il faut bien défirir et abler son prajet en termes de shuation géographique, dactivité, de taille, de coiit.

En France :
[lexiste trols entrées possibles : les Institutionnels, le résean assoclatif, le réseau professionnel privé.
1- LES INSTITUTTONMELS
LES CHAMBRES DE COMMERCE ET IFIMDUSTRIE :  LES CHAMBRES DE METIERS ET [ L'ARTESAMAT : LES AGENCES
omt pour b plupart um senace affrent OE DEVELOPPEMENT ECONOMIGUE
“Tramsmission-Aeprise” at crganisant des Boumes b5, malimezs. semvices ET LES PAIL (platoforms d'imitiative kocale) @
dantreprises a cider, mettent en relation les et leuEs propres tollectent des informations
cédants et les repremsurs, et apportent aide et ressovtissants | sur les entregrises & céder ou
consails dars e montage des dossiers, artisanat, sur les emtreprises souhattant w2 divalopper
Brurse ratiorals ; wew, prcontact. ir SErvices, [IaT CICHssANCe exteme.
Bourse |ocle ; wew andenpescd.fr entreprises< 1 salands, Champagne-Ardenne Béveloppement
Beawsa Paris-[e de France Bourse nakicnale = wew, brena, net ] 24 57 47 08
v nasseriere s odp,fr Hourse locale ; www.cm.andennesdr Ardennes mitiatwes ; 03 26 5608 09
2- LE RESEAL ASSOCIATIF : ] RESEAL PROFESSIONNEL ET PRIVI
LE CLUB DES CEDAKTS ET o LES CABINETS PRIVES :
DES REPRENEURS D'AFFAIRES (C.R.A) ¢ sant des spécalistes du mpprochement entre cedants et represeurs. 115 proposent uee offre glabate.
a pour mitsion de metirs en relation wewinkercessio.fr
des enfreprises tidantes el des repreneurs. WL SyTRTCO. AT
Offrant des fommations de gualits, c=ti= wri.fusaoncom e
aszociatian regroupe d'andens chels d'entrepriie LES CONSEILLERS: S .
= fanctionne par un wsteme d'adhésion des ; sont las '-’W'a'm'{“mm?hl-‘!i L?E' #uniats d 3H'5"r95-.|-'?5' notatnes
enbreprises cécirtes et des reprensur. qui sgivent possbdent das informations sur des entraprises & reprenidre,
e Cra.assd. v wvay, eperte-comptables, frtransmmissions
LES ASSOCLATIONS O'AMCIENS ELEVES : LES BANGUES LOCALES.
Far exrmple, Faseodation des dlivess d'fris & LA PRESSE SPECIALISEE ;
Miétiers : wa.denangadz.ong Bepreneur, BLE, Raprendre et Transmettre notamment.

En Belgique : institutionnels et privés sont 3 votre Ecoute et vous conseillent.

1- LES INSTITUTIONMELS :

LES CHAMBRES DE COMMERCE ET FTNDUSTRIE «

Rmur, Lusembouwry, Hainsuat) gerent des bourses dsnbreprises b céder, LEE.HIIH'I.E: "
mettent en ralation cédants et repreneis, certaines disposent dun serdce *Cession & Aoguisition
apporlenl aide el comseil au mentage de dossiers, mandate pour L vente au Fachat dentreprives,
Wy Coramur.be oy Wi Oneier, e el naz-vids aupess de
v i b Iizsocation Belges des Rangues.
v rihin e wabib-tret he
wee tram s sl oe-ra pri e, b LES SOCIETES DE COMSEILS ET DE COLIRTAGE
UUNION DES OLASSES MOYEWMNES ¢ rabinets d'affaines spdaalises, courtiers inddpendants, annonceurs, stc,
certalmes antermes offrent des sepdoes sus cedants of aus repreneurns il eciste plusieurs types d'intervenants par domaine = par régian :
pour le montage de dossiers. rEnsEnez-ynus aupnes de vatre CCL
WL D Wi o esidr e
LA, SOMWALFTH 1 e A0 Sammerces et Enteeprisas ; ression ef smpnke”,
le quicket firdader des PEE Fournit des aldes firanderes 3 L8 reprise LES FIDUCTAIRES &

dentreprises, de méme que les irests dont elle assure la cooardination.
winwsowalfin be
LE FOWDS OE PARTIOIPATION 1
ast un anganksme fédaral gui propose certales financements
i [ transmisaon dentrepises,

experts-=compables, conseillers fis@ux of rdviseurs dentreprse
consaillent & |a reprise at & 8 cession.
Certaims disposent parfois d'un pebit portefeville d'ataires,
www.acnurtancy. be

v Fords.cong LES AVDLATS ET NOTATRES -
LE MINISTERE DE I.'EEﬂHﬂHIE DE LA REGION WALONHKE 1 cerfale se somt cpdoialisds dans b consall |IJ||I\.*|1.P.IE
allowe ume participation financiéee dans les frals daxpertise o tramsmisan dentreprse.
dey mesultants agréés pourasder les PME & rdaliser leur trancmission. WAL OCals.D e

Ity fecanomie wallonke be www_ntares. he




2- Les garde-fous juridiques.
Lencadrement du parcours de reprise : mieux vaut baliser le terrain !

Dans toute opération de transmission, la confidentialité revét un @radtére indispensable et prioritaire. En effet, il est
nécessaire de préserver ['outil de travail, de ne pas effrayer les cients et fFournisseurs, de rassurer les salariés et d'évi-

ter la fuite dinformations et de donndes confidentialles, Dol Iz nécessité de balizer le parcours du repreneur :

des

docum ents permettent de préserver 'une ou l"autre des parties tout au lang de la démarche. Les &tapes prinopales sant
asser similaires en France eb en Belgique :

Signatam d'un engagement de confiden-
Fia it - signe par ke epreneur afin daccdder
s chssler de prissenGation, (| protege ke oidant
e Fultes dventuelles

Sigeatem d uee kbt dintention : afindig
feT ke pertesde temps, aprsexamen di dos
sher de prisentation, ke epreneur Inhdpesd
signe une kttre d'intention, Elle denne au
reprenenr Vesclusivité de b nigoclation et
Fautorisation de matser un audit, 1 nes"agit
pas ol e venke & proprement parker, néan-

ol s parties sont defd ées Jurid igue-

tans portent principalement sur des soc k-

Lasonvntion de cission ;e e cartiat final
llsagiten généeal de Daeosd de princlpecon-
PR o0 modiflé suite b adoe diigenos, Parce
document, Iy acesslan de b propristi des parts
ol cesactifis, Y aerontanneies ks difémenies
garanties (paref, 2ctf net, et)

Les modalites juridigues de la reprise :
Les principales modalités sont losssion de
partssociales ou dactians, b wenkedachifs,
la vt du fends de commere, b fuslon-
absorptien, Faugmentation de capltal, Dars
motre contexte transfmntaler, ks opéae

e des, passif de Centreprise ; foods de om-
e, criances, prtlsen cours, eic, Lasclée
dcider n'est pasdisesute : son existence do-
namigue ef jurdique continee, Lestitressont
a hetés ot dinschement par ke (oo les) repre-
e, soit par une holding.

Attention : hmmrdﬂ#ﬂdnﬂ

1L fawt distinguer les droits de mutation et les plus-salees de osssion,

Les droits de mutations -

Les cesslons dactions sont assufetthes & 1108, avecun plafond de & pooeE,
Less cossions de parts sociales sont aswgettiog au taus normal de 55, Uaisiette
i diwit est reduite d'un ahattement de 23 0004 pour [atdgrabitd de parts
at & provata en s de cesshom partielie,

Les plus values de cession |
En général, dés lors que be contribuable dépasse 15 000 de cession de
valeurs mabifigees dans 'annde, taxaban au Ao de 7% {155 = 119, de

contribartions sccales),
Il existe de nombmuses momirations @ en cas de départ 3 la retmmite du
dirigeant ou selon la dunde de détention des titres.

Les plus-values résultant de la cession des parts ne sont pas tanées
(hors exceptions). Selon gue le repreneur agit en Lanl gue persomne
physlgue ou par le bials d'une société, s posithon diffire :

Cas 1:

e reprencur ne pewt ni rdaliser d amartissement sur lachat des
actions, ni déduire les imbéréts d'emprunt.,

Cas 2

L3 sociéte me peut pas reallser davantage Famortissement, Elle est
tout de mime soumbse au rdgime des plus-values, En revanche, ells
pouirra dédulre des Intérats sur um emprunt.

Lopdration pour le cédant ou pour be reprenedr n'est pas soumise au
rdgime de la WA, el aux drolts @ enregiatremants.

aur d’'une entreprise ?

d'astimer la valaur d"uru ﬂtﬂpﬁﬂ.
Celle—ci ne s"obbient pas en
appbquant une méthode “miracke”
mais par la movenne des résultats de
plusieurs méthodes d'évaluation.
Dans le cadre d'une cession,
l'évaluation sert de base objective

& la négociation de son prix.

Bles  Toutefois, il ne faut pas confondre prix

et valeur, La valeur d'une entreprise et
son prix de marché n'affichent pas auto-
matiqguement le méme montant. En
effet, certains aritbres viennent influen-
cer e prix d’une transaction, quand la
valewr est un résultat comptable,

La rareté des produits cu des prestabions,
la déasion du cédant de transmettred un

acyuéreur plutat gu un autre, une dd-
vitavulnérable au dalamlisble, une ces
sion effectuée dans 'urgence, U'affat de
synergi e escompt entre produits oua o
vités lars dune opération de ooissance
externe : ces situatiansinfluencent Le prix
de b transachion par rapport a a valew
@loulse,
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Mcession w reprise

Les methodes de vaarisallon © cors fe cos d'ure cession de sociétés par wente des Hifes

Appmche comparakie @

Lenteprice ech évalude par rappart auk prix
pratiqués s de tanssctons doentes,
(atte approche est difficile 2 appliquer, cardes
antreprses similaires dolvent, en plus des
rEsulis financiers, St oo mpanses 2u regar
die Enus les critires Snonods ¢ -desss,
Appmche statigue :

Lanakse porte sur Bwaleur patrimonizie fou
irtrirségue) :on applique [ methode de Fac-
bif metcormige (st {arsamie dos ac £, dime
s des provisions et des dottes). Lactif net
astoemigs pardesopéatiors axta-oompta
bles de revalorisation ou de dévalorisation
des dments d'actifet de passif.

Les principaux pestes comptables du hilem &
comiger pesithementou négativement sont
les frals d'établissement, ks immobilsations
incorporeles fhevels, momues, fords de com-
mere, e}, les terrainset constine tions, les
crédits baux mobiles et immobifers, les fites
de participation de socktés non cotées, les
stocks, lesclients.

Cxncernant ke compte de isultat, ks princ-
paux postes & etraiter sont @ @ sous-tralk-
tanee, ke cridit-ball, Pesceptionreal,

O parle d'ap proche statique car & capacitd

bénéficizim future de lentreprise n'apparait
pas. La valsur patimoniake, blen que corm-
ges &fin de prendre en compte s plisau
moins-values [atentes (e pas oubier {Cin-
pact da ("rpd lotent [) peut conduine & des
gcarts par rappart & 1= valeur du maché.
Approche dysamiqee :

{Les e e Ements qui 5 iposant owartl e
dxtion sord ceve o ogpeed e statipue )

Il s"agitde mesurer L profitabilit de lembe-
prise. Fpurce false, plusieurs méthodesexis
tent, dont woicl ks plus utillsées

Falewr de rendement des dfWidendes werds @
(2= d'une politique canstante de vesement
de dividendes,

L2 bage de cakcul et égale aux dividendes.
Le fauxd ac tualisation estvarable -en géné-
ral autour de 7,5%.

Méthade applicable que si lentreprise est
benéficlzire, ot ne préléve pas sur kbs ser-
ves pour distrbuar,

Valewr de proauettd 2

Petraitement du résultat sur lequelan appli-
que un auxd'achalisation (comprisen géns-
ral entre 12% et 159%).

Muitiplicatewr de lo marge bute d'outofi-
nancement (MBA) :

4- Comment financer la reprise ?

Maintenant que le reprenaur ast arrve
# un accord sur le montant de b reprise,
comment finance-t-1l son acquisition 7
[ébute alors |z phase des pourparlers
aver les orgamismes finanders ou les
irvestisseurs, La base de taute négocia-
bon repose sur trais aritéres ;
* |as @sh flows 1ils déberminent |z @pe-
até de remboursement
* la possibilité de garantr [opération de
firancement,
* [implition du repreneur, autant sur
le plan personnel que finander.
[te plus, financer 'acquisition est une
ehase, manisil nefaut pas sublier le firan-
cement du développement de l'ertrepnse
et les investi ssements niécessaires,
L'opération d'achat peut étre faite par
une persanne physique ou par lintermé
diaire d'une halding. Celle-ci recoit
ensemble des financements et le rem-
boursement de la dette se Fait par

distribution des dividendes dela ablea
la holding,

[ans le @dre d'une cession de parts sooz
les, il existe quatre types definancement
valables de part et dautre de la frontidre ;
Les fonds propres ¢ fvant toit chase, il
est nécessire de connaitre sa quote-part
dinvestissement en dsporibefités ¢ 1mmé
diates =, Aumimmuon 203 3% dumon-
tant de la cession daivent Btre financés
sur les fords propres du ou des reprenedrs,
Le crédit vendeur : Le cédant peut accep-
ter de mattre en panement différé une par-
e dupnx devente. [Fune durésinféneura
3 3ang, le orédit vendeur peut constituer
une source de firancement intdressante,
La dette senior : Cest le fimancement
ban@iretradtionnel : emprunts de537
ans, avec grante (nantssement detitres,
caltions, sodéé de mutionnement, etc),
Les financements complémentaines ¢
Les fonds de partidpations sont de deux

Valorisation da lentreprise & partird'un muk
tiplicateur de |3 MBA, L& ceefficient dépend
du facteur “rsque isdustriel ou commerial”
et du poids de la maln d'eewsre - faible s B
risque est important et lesinvestssemants
sont elevds, fort sl ke polds de 1= main d'eu-
wre est impartant [lvarieen géndralde 138,
Mol tlpficertenr do bénéfice net:

La valeur de lentreprise est £g3le au bEné-
fice net Bcurent etralte, multiplié par ke
coefficient PER (Frice Earmirg Rotio) . La valeur
du PERvarede s & 12, selon B bonre sante
de Uaffaire {Te mainem étant 12).

Le seprensdr peutse faire une idse da l3valkeur
de l'entreprise ciblée en croksant plusiews
méthodes. Tautafais, ilest indisparsable da
falre appal & des corseillers spécalisds paur
une dvaluation fine.

Enefiet, la phase de valorsation est délcate
il faut toujours gamder & Fesprit que Fétude
dun dossier de eprse ne doit pas s limiter
a ure aralyse financiére. Dautant plus que
la valeur finale, it e prix, ect affectée par
lemistence ou man d'un mamhsé.

types : publics et privés. Concerrant les
fonds de parb opation publics, otons coté
vallon lesinvests (coordiration gérée par
[z Sowalfing oulefands de partapation.
Coté ardenmais, il existe des socétés de
capital risque, comme a 40 [départe
mental), VIRPAC {régicnal), 'EUREFL
(transfrontalier).

[es irvestissemeants peuvent se traduire
par une prise de parti 6 pation minontaine
sois Forme de firancement de haut de
bilan {titres, obligations corvertibles, etc).
A moter émlement & posabité selon les
@racténstiques du dessier dobtenir un
prét sams intérdt m garantie auprés du
Conzal régional de ChampagneArdenne
ou auprés de la PFIL.

Rappel :Dams tout projet, B réalisabion
d'un business plan cobérent estindispen-
sable. [| sera Uoutil pour Faire valoir La
santé réelle et future de Uentreprise b
céder,




