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      Avant-propos

      « Le ver était dans le fruit »

      
         
         
            Et si la transmission d’entreprise était avant tout une aventure humaine ?

         

         
            Il était une fois…

            Un beau jour de fin juillet à Paris. Les touristes déambulent dans la capitale, le soleil matinal est déjà chaud, les terrasses
               de café bien remplies et les serveurs s’affairent avec leur plateau. Le printemps a été doux et ensoleillé, annonciateur d’un
               bel été. J’ai pris quinze jours de congés après une saison de travail particulièrement dense en missions exceptionnelles,
               afin d’aider ma femme à aménager ce qui allait devenir la « chambre du bébé ». C’est comme cela qu’on les appelle généralement
               avant la naissance !
            

            Ce jour-là je l’accompagne en voiture au centre d’échographie proche de la Madeleine pour la visite des six mois, celle où
               l’on commence à bien distinguer les formes, où l’on peut voir et entendre le cœur battre, où l’on peut voir si c’est une fille
               ou un garçon. Plus précisément, où le médecin nous apprend si c’est une fille ou un garçon, car le moins que l’on puisse dire
               est que l’image pour les novices s’apparente plus à un brouillage « d’au-delà du réel » qu’à une image très distincte de ce
               qui deviendra plus tard un humain. Déjà les prémices de la transmission.
            

            Un garçon ! « Vous en êtes sûr ? — Oui, oui, regardez. — Heu… Les novices que nous sommes, vous font confiance ! » Les photos
               sont prises. Tout va bien. C’est le premier de la future fratrie, un moment important, chargé d’émotions. Nous sortons, heureux,
               nous nous mettons à jouer aux touristes et prenons le temps de boire un verre à la terrasse ensoleillée d’un café proche.
               Il est vers les 11 heures du matin. Pourquoi donc partir loin en vacances quand Paris est si merveilleux en été (comme, avec
               quelques différences tout de même, lors des trois autres saisons) ?
            

            Ma femme rentre seule à la maison, elle est en forme : pas de problème. En effet, la veille au soir, l’un des associés avec
               lequel je viens de terminer un audit d’acquisition (due diligences dans la langue de Shakespeare adaptée aux affaires) pour le compte d’un groupe anglais qui négocie le rachat d’une vieille
               entreprise française en partenariat avec un autre groupe, français celui-là (en vue de former une joint-venture toujours dans la même langue de Shakespeare adaptée aux affaires), m’a téléphoné. Il m’a « gentiment » demandé de passer
               le lendemain voir le directeur financier du groupe anglais, de passage à Paris – mais pas pour le tourisme –, qui dixit « a quelques questions à te poser sur ton rapport. Comme tu l’as rédigé j’ai pensé que tu étais le mieux placé pour y répondre…
               Rien de bien compliqué, ne t’inquiète pas, la routine. […] Je sais tu es en vacances, mais il ne devrait pas y en avoir pour
               longtemps, juste quelques questions mineures. Je compte sur toi. Et bonne fin de vacances ». Je ne me souviens plus s’il a
               rajouté « merci et toi aussi ».
            

         

         
            Avec par ordre d’apparition à l’écran

            Le rendez-vous est fixé au cabinet d’avocat du partenaire français qui, grande chance, se situe non loin, rue du Faubourg-Saint-Honoré.
               Je peux donc y aller à pied par cette belle journée ensoleillée. Encore jeune dans ce métier, je suis toujours un peu en « culotte
               courte » à essuyer des bancs divers et variés chez des clients tout aussi divers et variés. Je dois donc déployer une certaine
               ingéniosité pour négocier le coup avec ma femme, surtout en ce jour précis. Même si elle s’est progressivement habituée, on
               ne l’est jamais complètement : « Le rendez-vous est à 11 h 30, je n’en ai pour une petite demi-heure, bon, une large demi-heure.
               C’est dans le quartier… d’une pierre deux coups…, je serai de retour en RER pour le déjeuner. C’est important pour eux, c’est
               la première fois qu’ils investissent en France. Pourquoi l’associé n’y va pas lui-même ? Oui je sais on est en vacances !
               Je crois qu’il ne parle pas bien anglais. Et qu’il est lui aussi en vacances mais pas à Paris. Surtout ne t’inquiète pas… »
            

            Un beau cabinet d’avocats, à deux pas de l’Élysée. Grande porte cochère impressionnante, marbre dans l’entrée et les escaliers,
               lambris sur les murs, plancher d’époque couvert de beaux tapis, accueil agréable, belle hauteur sous plafond. Classe ! Heureusement
               que j’ai anticipé et suis vêtu en conséquence. Costume gris foncé, cravate, pochette, en plein été cela peut paraître incongru
               dans le cabinet d’échographie, mais plus du tout en ce lieu.
            

            Je suis introduit dans la salle un peu enfumée. Eh oui, à cette époque – qui n’est pas si ancienne que cela –, c’est encore
               la norme, même le matin. Très grande salle de réunion, cernée de bibliothèques offrant toutes les belles collections de livres
               de droit, depuis Napoléon et son Code civil, en luxueuses éditions recouvertes de cuir. Beaucoup de monde autour de la table.
               Une certaine atmosphère.
            

            Le moins que l’on puisse dire, c’est qu’ils n’ont pas commencé depuis seulement cinq minutes. Poignées de mains marathon,
               échange de cartes de visite. Je repère vite le camp anglais, en face du camp français, en minorité. Je ne sais pas si « messieurs
               les Anglais avaient tiré les premiers », mais toujours est-il que je ressens un certain soulagement dans la voix de John X,
               CFO (chief financial officer) de Y, seulement accompagné de Nick Z, dont j’ai oublié le titre exact d’assistant… de John.
            

         

         
            Le Vaudeville peut commencer

            Courtoisie usuelle de nos amis anglais :

            « Pascal, je suis désolé – I feel sincerely sorry –, je sais que tu es en vacances… Mais notre CEO (chief executive offiver) arrive demain matin pour la signature du protocole de rachat qui est prévue à 9 heures. Alors inutile de te faire un dessin,
               il y a, pour ainsi dire, une certaine urgence, associée à une non moins certaine importance.
            

            — All right John, do not worry. You will certainly not have the occasion to meet my wife… I have managed. »
            

            Ceux qui me connaissent savent que j’ai plutôt l’habitude d’aller directement à l’essentiel :

            « Il paraît que tu as des questions sur le rapport d’audit ?

            — Le rapport d’audit ? Oui, en fait on verra plus tard. Thanks ! Ton associé ne t’a pas dit ? En fait nous voudrions surtout que tu nous aides à finaliser la négociation du joint-venture agreement. Don’t worry, il n’y en a pas pour longtemps, il ne reste que certaines clauses à discuter.
            

            — Thanks dear associé ! Je suis sûr qu’il savait et ne m’a pas tout dit le bougre ! »
            

         

         
            Les portes claquent, entre deux pauses

            Plusieurs heures plus tard, quelques pauses café, cigarettes… Moments durant lesquels je peux admirer la rue du Faubourg-Saint-Honoré
               depuis le balcon de la salle de réunion, toutefois sans déjeuner. Le ballet du Vaudeville de boulevard bat son plein avec
               des portes qui s’ouvrent et se referment, avec force secrétaires revenant porter les dernières (et non ultimes) corrections
               au texte – les ordinateurs portables n’existent pas encore.
            

            Dans ces occasions, vos « culottes » rallongent assez rapidement. D’auditeur, vous devenez traducteur :

            « What does it mean exactly ?
            

            — Juriste : Is it legal to do that in France ?

            It depends.
            

            — [Fiscaliste] So much tax ? In England we have much lower rates.
            

            — I know, it has always been our French touch for handicaps. (point qui a d’ailleurs changé depuis… pour le pire…)
            

            — [Négociateur] Ah non, ça ne sera pas possible comme cela. Nous allons tenir bon, n’est ce pas John ?

            — Voyons, comment t’expliquer le mécanisme de la taxe professionnelle… Je peux faire un schéma au tableau ? »

            Etc.

            Vers 18 h 30, un renfort inopiné de notre côté de la dream team, un avocat, arrive : « Tout va bien boys ? Alors on en est où ? » Nous voilà repartis, plutôt revenus, sur l’air du tango
               argentin, pour au moins quatre heures en arrière. Super !
            

         

         
            Coups de théâtre, jeu d’acteurs et diverses péripéties plus tard

            21 h, nous en sommes toujours à la même série de clauses : celles qui prévoient ce qui doit se passer pour le cas où, fait
               extraordinaire, les futurs jeunes époux, plutôt associés, parties à la joint-venture viendraient à se fâcher. Quelle idée ! Bien entendu cela fait partie des clauses indispensables, mais par nature imprévisibles.
               Plus tard l’expérience me prouvera que quelles que soient la taille et la profondeur de ce type de clause, lorsque cela arrive
               vraiment, ce n’est jamais ce qui a été anticipé qui se produit et les clauses sont toujours délicates à mettre en œuvre. Mais
               cela, on en prend conscience quand les culottes sont devenues des pantalons !
            

            22 h, nous n’avons toujours rien avalé depuis le matin, sauf des cafés bien sûr. Nous achoppons sur une phrase. Les équipes
               adverses, et néanmoins futurs partenaires, se sont étoffées. Pas nous. C’est l’avantage du territoire : nous sommes chez leurs
               avocats. À ce moment nous apprenons que l’heure de signature est reportée à demain, 10 h du matin. Une heure de plus fait
               toute la différence ! L’avocat de notre dream-team, dans une envolée lyrique, requiert une suspension de séance pour aller dîner, dehors. Enfin ! 23 h 30 retour au round de négociation. La salle a été aérée. La fraîcheur de la douce nuit d’été confère une ambiance plus détendue. Les travaux
               reprennent. Toujours la même série de clauses, la même phrase. Évidemment les secrétaires ne sont plus là. Alors les corrections
               sont faites directement par les avocats, les plus jeunes bien sûr, les bleus, sur des « machines à coudre ». L’efficacité
               est bien moindre.
            

            2 h du matin, un avocat nous apporte un téléphone dans la salle de réunion. C’est pour moi. « Mince ! Je n’ai pas prévenu ma femme, pris par l’ambiance. Vite reprenons nos esprits ! » Il faut dire que c’est encore une époque sans portables, ni tablettes ou internet. Dans cette salle nous sommes isolés
               en plein cœur de Paris.
            

            « Où t’es ?

            — Comment tu as eu le numéro ? »

            Quelle question idiote, mais à cette heure de la nuit c’est la première qui me vient à l’esprit.

            « Ne t’inquiète pas…

            — Si justement, je m’inquiète. Je croyais qu’il n’y en avait que pour quelques minutes, tout au plus une large demi-heure ! »

            Quel est l’homme politique qui affirmait que les promesses ne valent que pour ceux qui les reçoivent ?

            « Combien de temps encore ? »

            Pourquoi les négociations familiales paraissent-elles plus difficiles que les négociations des affaires ? Cette fois inutile
               d’affirmer quoi que ce soit.
            

            « Écoute, tout va bien. Je ne sais pas exactement pour combien de temps nous en avons encore. Cela dépend ! Ne m’attends pas.

            — Pour déjeuner, hier, heureusement que je ne t’ai pas attendu. Et pour aujourd’hui ?

         

         
            Avant le retour final à la table des négociations…

            Retour à la table des négociations.

            4 h 30 : lassitude et fatigue rendent les négociations plus erratiques.

            6 h : moment où le handicap primaire de la jeunesse devient une force.

            8 h 30 : retour des secrétaires, en pleine forme. Ouf !

            9 heures : on tombe à peu près d’accord sur les dernières virgules.

            9 h 30 : impression finale. Il reste des cartouches d’encre ? du papier ? Questions bêtes !

            9 h 35 : il n’y a plus que les secrétaires qui bossent.

            9 h 55 : alea jacta est, on a le bon nombre de copies.
            

            « Au fait, John, et tes questions sur le rapport d’audit ?

            — Quelles questions ? No problem with the content of your report, fully understandable ! » Je le savais qu’il le savait !
            

            10 h : la dépression post-accouchement pointe son nez. Ce n’est pas le moment.

            Fin de matinée : c’est signé. On débouche le champagne. À jeun ! Bon, après tout, c’est mérité !

         

         
            Et celui non moins final à la négociation familiale

            14 h : RER de retour aux pénates.

            15 h : « Ne me refais plus jamais une peur pareille ! — Promis. Juré… » Tiens, je suis en train de devenir un politique !

            15 h 30 : « Mais quand même tu aurais pu prévenir, le téléphone ça existe, non ? »

            Aujourd’hui, 25 ans après, elle m’en parle encore !

            J’avais bien entendu réalisé d’autres audits d’acquisition avant, mais cette aventure, cette adrénaline, cette pression a
               fait germer la petite graine qui était en moi.
            

            Trois mois et demi plus tard notre fils naissait. Le lendemain je soutenais mon mémoire d’expert-comptable. Deux ans plus
               tard, et quelques audits d’acquisition, je quittais « Ernest et Le Jeune » pour créer mon cabinet avec la ferme intention
               de continuer à vivre ce genre d’aventure, voire plus souvent encore.
            

         

         
            C’est une grande aventure humaine

            La plus grande et la plus excitante du monde économique et des affaires. Les rencontres sont toujours extraordinaires, des
               plus petites opérations de quelques centaines de milliers d’euros aux plus grosses impliquant des dizaines de milliers de
               personnes. Mon envie est toujours intacte, comme au premier jour.
            

            C’est à cette aventure que je convie ceux qui ont une petite graine cachée dans leurs tripes. C’est pour eux que j’ai commencé
               à rédiger ces chroniques pour la newsletter L’Entreprise, pour leur montrer que c’est possible, que d’autres l’ont fait.
            

            Alors je me suis posé la question : pourquoi pas moi ? Et j’ai à la fois créé un cabinet, très peu de temps après, et repris
               des clientèles un peu plus tard dans la foulée… Et l’aventure continue.
            

            Alors, pourquoi pas vous ?
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      Introduction

      Panorama du marché potentiel en France

      
         
         À force d’entendre ou de lire tout et n’importe quoi sur la transmission d’entreprise en France, autant, avant de se lancer,
            essayer de ne pas le faire complètement à l’aveugle.
         

         Aucune statistique officielle et précise n’existe à ce jour. Aucun organisme n’est capable de recenser de manière exhaustive
            le chiffre des transmissions d’entreprise en fonction des acquéreurs, mais tout le monde y va de son avis sur la question.
            Parfois d’ailleurs, cela sert de caution à une nouvelle loi dont le principal effet sera d’être contre-productif. Mais cela,
            c’est déjà une autre histoire.
         

         En effet, si les cessions de fonds de commerce, comme les cessions de titres de sociétés doivent être enregistrées aux centres
            des impôts pour l’acquittement des inévitables droits d’enregistrement, seul le chiffre brut est comptabilisé. Les informations
            sur les typologies d’acquéreurs, qui peuvent être déjà des associés, ou des sociétés concurrentes, ou des membres de la famille,
            ne sont pas mentionnées.
         

         Il existe encore moins de chiffres fiables sur le marché à venir de la transmission d’entreprise. Depuis que j’interviens
            dans ce domaine, les nombres les plus farfelus oscillent entre 600 000 et 900 000 entreprises à reprendre, dans les dix ans,
            ou huit ans, ou quinze ans, selon la profondeur, l’humeur ou tout simplement le côté sensationnel que veut en donner son auteur.
         

         Il y a déjà entre 59 000 et 63 000 entreprises qui disparaissent purement et simplement chaque année, victimes directes ou
            collatérales de la dure loi de la jungle économique.
         

         Ces chiffres impressionnants, un peu comme les économies que l’État s’engage à réaliser quand on les cumule sur dix ou quinze
            ans, attirent toute une myriade d’acteurs, aux qualités on ne peut plus variées et hétérogènes, ainsi que foisons de repreneurs
            en herbe, dont malheureusement la plupart échoueront au panthéon des « touristes repreneurs ».
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            Combien y a-t-il d’entreprises en France ?

            Bien sûr, au pays de la fourmilière de PME, qui pourtant ne jure que par CAC 40, Gazelles, ETI et autres stars, sachez qu’il
               existe plus de 3,6 millions d’entreprises. Il se crée plus de 500 000 entreprises par an, chiffre en forte hausse ces dernières
               années, dont plus de la moitié sont des auto-entrepreneurs. Près de 95 % de ces entreprises n’ont aucun salarié et, contrairement
               à ce que l’on pourrait croire, cela ne concerne pas seulement les auto-entrepreneurs.
            

            Sur ces 3,6 millions d’entreprises existantes, près des deux tiers n’ont également aucun salarié. Il s’agit d’entreprises
               dites individuelles ou d’auto-entrepreneurs, de SCI, de structures créées « au cas où ». Inutile de dire que ce chiffre a
               littéralement explosé avec la création du régime d’auto-entrepreneur (on était plus proche des 200-250 000 avant). C’est une
               excellente chose pour l’économie, c’est un galop d’essai qui ouvre des opportunités à tout ceux qui veulent s’essayer à l’entrepreneuriat
               sans trop de risques – et qui n’auraient jamais osé le faire si cela n’avait pas été simplifié à l’extrême.
            

            Mais c’est une partie à exclure du segment de la reprise d’entreprise, car il n’y a pas grand-chose à racheter si ce n’est
               quelques noms sur un carnet d’adresses ou un numéro de téléphone dans les pages jaunes qui ne sonne pas toujours. Surtout,
               en tant que repreneur, il vous faudra peut-être changer de patronyme pour reprendre celui de l’auto-entrepreneur cédant.
            

            Par ailleurs – et la France est, de ce point de vue, une sorte d’exception dans le monde occidental –, nos entreprises peinent
               à croître et se heurtent souvent au plafond de verre des 10 salariés – conséquence originelle d’une fiscalité sociale à effet
               de cliquet et d’une obésité du Code du travail.
            

            Un autre tiers de ce marché global sont des entreprises dites « artisanales ». Elles couvrent 510 activités différentes sur
               des secteurs tels que le bâtiment, les services, la production ou l’alimentation. Il est estimé que près des deux tiers d’entre
               elles ne sont pas reprises lors du départ à la retraite de l’entrepreneur artisan, souvent trop petites, comme nous aurons
               l’occasion de le voir ultérieurement. Seules un peu plus d’un tiers ont pris la forme de sociétés non unipersonnelles, très
               majoritairement des SARL.
            

            Le champ des possibilités pour les repreneurs ambitieux se rétrécit nettement. Seules environ 5 % de ces plus de 3,6 millions
               d’entreprises ont plus de 10 salariés, soit un chiffre proche de 200 000, chiffre en légère baisse depuis quelques années.
            

            Or, elles ne sont pas toutes à vendre ! Et encore moins à vous !

         

         
            Combien d’entreprises « vendables » pour vous chaque année ?

            Lorsque l’on enlève :

            
               	les filiales de grands groupes, CAC 40 certes, mais aussi de plus petits groupes tout en restant assez grands pour avoir des
                  filiales petites et grandes. Auxquelles il convient d’ajouter les ETI (entreprises comptant entre 250 et 5 000 salariés),
                  au nombre de 4 600. La somme des deux (CAC 40 et ETI) ne fait que 0,17 % du total des entreprises en France. L’avantage, pour
                  vous, est que, pour des raisons essentiellement fiscales, ces ETI se transmettent peu au sein de cercles familiaux. Vous avez
                  donc votre chance si vous n’êtes pas de la famille. Par contre, il faut être très riche. Dans les faits, cela restera donc
                  plutôt l’apanage des fonds d’investissement ;
               

               	la grande masse des Trop Petites Entités (ma traduction personnelle de TPE en matière de transmission d’entreprise), pour
                  être « vendables » ou « achetables », selon l’angle de vue ;
               

               	les professions réglementées, qui ne sont accessibles qu’aux seuls membres diplômés de leur propre confrérie (avocats, experts-comptables,
                  notaires, médecins, pharmaciens, etc.) ;
               

               	les commerces, dont la logique de rachat est beaucoup plus souvent orientée vers l’emplacement que vers le savoir-faire, ou
                  l’activité actuelle, comme le prouve régulièrement le turn-over des boutiques de nos centres-villes ou de nos centres commerciaux. Une fois les produits connus, l’éventuelle franchise choisie,
                  l’étude de marché s’apparente d’avantage à un calcul précis de fréquentation du trottoir en fonction de la luminosité, de
                  l’heure du jour, du jour de la semaine et enfin du mois de l’année, qu’à une transmission ;
               

               	N’oublions pas enfin toutes celles qui, victimes de la crise, ou autre, n’atteignent pas le stade de la transmission ; ou
                  encore celles dont l’activité, même un peu plus importante, repose exclusivement sur le cédant.
               

            

            Lorsque l’on enlève donc toutes ces entreprises de l’échantillon, le nombre réel d’entreprises potentiellement à reprendre
               fond, sans jeu de mot, comme neige au soleil.
            

            Combien ? Patience, vous allez bientôt en avoir une approximation.

         

         
            Alors, combien d’entreprises à reprendre chaque année ?

            En tant que primo-repreneur, le moins que l’on puisse dire est que vous n’êtes pas seul sur le marché.

            En face de vous, il y a aussi des grands groupes français, ou étrangers, qui rachètent des parts de marché, des savoir-faire,
               des compléments de clientèle, une couverture logistique ou tout simplement géographique, un réseau de distribution ou une
               nouvelle gamme de produits…De plus petits groupes s’avèrent également vos concurrents pour les mêmes raisons.
            

            Puis survient une estimation, non étayée par des chiffres officiels, mais toutefois souvent observée dans la réalité quotidienne :
               on peut raisonnablement penser que près de la moitié des transmissions d’entreprise de type PME (hors ETI), se réalisent dans
               le cadre du cercle familial.
            

            Parfois le cercle familial s’élargit aux filles et fils spirituels, forme de compagnonnage moderne très en vogue dans le milieu
               artisanal, par exemple.
            

            Et puis ne négligeons pas tous les autres primo-repreneurs à qui la crise fait naître de plus en plus de vocations.

            Alors, compte tenu de tout cela que leur reste-t-il aux primo-repreneurs, dans une année ?

            Sans garantie aucune ni validation « auditable », entre 4 000 et 5 000 entreprises seulement, certaines années plus, d’autres années beaucoup moins, comme on le verra plus tard, France entière et outremer
               compris.
            

            Toutefois, le chiffre annoncé – et réel, mais qui comporte tous les cas de figure énoncés plus haut – est en moyenne chaque
               année de 60 000 opérations de cession qui se concrétisent en France, incluant les « donations », dont plus de 55 000 concernent des entreprises de moins de 10 salariés.
            

         

         
            Un marché déséquilibré
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            Mettons en regard la période actuelle de crise qui, d’une part met au tapis un certain nombre d’entreprises avant même qu’elles
               puissent être vendues, et d’autre part, pour les mêmes raisons, donnent des idées de reprise à un plus grand nombre de cadres
               victimes d’un énième plan de restructuration.
            

            
               Les cédants ont beau jeu

               Il apparaît évident qu’actuellement, la loi de l’offre et de la demande est favorable aux cédants, surtout à ceux disposant
                  d’une belle entreprise, ce qui est encore plus rare bien évidemment. Il existe sur le marché moins de belles entreprises à
                  reprendre que de repreneurs en capacité de reprendre.
               

               On estime que le rapport est en moyenne d’un cédant pour cinq à six repreneurs. Pour un dossier « en vitrine », soit sur un
                  site connu d’intermédiaire, au CRA, à la CCI, etc., se présentent bien souvent entre 10 et 20 candidats potentiels.
               

               En outre, les repreneurs personnes physiques se retrouvent presque systématiquement en concurrence avec des personnes morales,
                  qui ont l’avantage, aux yeux du repreneur, d’être plus fiables et plus solides financièrement, ce qui ne signifie pas qu’elles
                  ont toutes leurs chances. Il faut simplement le savoir à l’avance pour ne pas être déçus trop rapidement.
               

            

            
               Connaître ses propres concurrents

               Comme nous l’avons rapidement dit, des grands groupes rachètent des entreprises petites ou moyennes pour élargir leur marché,
                  leur savoir-faire, développer des synergies etc. ; des PME rachètent des entreprises pour faire de la croissance externe ;
                  des associés rachètent les parts de leurs associés ; des enfants rachètent ou héritent des parts de leurs parents ; des franchises
                  rachètent des fonds de commerce ou des pas-de-porte. Il y a aussi des personnes qui veulent se lancer dans l’aventure de l’entrepreneuriat :
                  ceux que l’on nomme les « primo-repreneurs » par référence aux « primo-acquéreurs » du marché de l’immobilier d’habitation.
                  Attention toutefois, ces deux marchés n’ont rien à voir ensemble même si certains sont tentés de croire en la comparabilité
                  de certaines pratiques.
               

               Une entreprise est un être vivant avec des fluctuations quotidiennes, des pressions multiples et surtout un horizon de visibilité
                  par rapport à une échelle du temps nettement plus étroit et proche du présent que celui de l’immobilier.
               

            

            
               Qu’en est-il du marché caché ?

               Toujours sans aucune statistique officielle, on estime que le marché dit « ouvert », c’est-à-dire celui qui correspond aux
                  cédants qui ont choisi de faire connaître leur projet de cession, via des intermédiaires (chambres de commerce, chambres des métiers, organismes professionnels ou autres), ne représente qu’une
                  minorité des transactions. Malheureusement, soit il s’agit de très, très belles entreprises, soit d’un marché de « seconde
                  main » pour les plus petites d’entre elles, lorsque les dirigeants n’ont pas trouvé de repreneur dans leur environnement proche.
               

               Le reste, c’est le fameux « marché caché », le règne de la confidentialité, des cédants non déclarés, parfois même non vendeurs.
                  Comment y accéder ? Tout le problème est là.
               

               Bienvenue au club des primo-repreneurs et bon courage !

               S’attaquer de front aux deux marchés, « ouvert » et « caché », reste malgré tout un passage obligé.

            

         

         
            Un marché perturbé par la crise

            Crise ou pas crise, il reste toujours de belles entreprises à reprendre. Par contre, il y a plus de repreneurs sur le marché.
               Mais comme un grand nombre ne sont que des « touristes », vous avez toutes vos chances !
            

            Les opportunités sont plus différenciées : les entreprises les moins performantes ont disparu. En conséquence, les chefs d’entreprises
               qui ont survécu sans trop de casse peuvent être considérés comme de plus solides entrepreneurs sur des marchés atones, ou
               des entrepreneurs ayant réussi à s’orienter sur de meilleurs marchés, principalement à l’export.
            

            À noter cependant : ce n’est pas parce qu’il a « passé » la crise qu’un chef d’entreprise continuera à être performant dans
               le futur, qu’il n’a pas épuisé toutes ses cartouches, et notamment ses liquidités et donc ses capacités à financer un redéploiement.
            

            Les repreneurs sont, quant à eux, plus timorés et hésitent à payer un prix conséquent pour l’entreprise qu’ils ciblent. Ceci
               est dû essentiellement au fait que la visibilité sur le carnet de commandes est de plus en plus réduite, associée à la crainte
               d’un non-redémarrage. Peut-être aussi est-ce lié au manque de confiance au moment de sauter le pas.
            

            La gestion de la trésorerie doit être particulièrement rigoureuse. Désormais, un peu à l’américaine, un patron doit davantage
               raisonner cash que chiffre d’affaires.
            

            La clientèle est de plus en plus volatile, or c’est avant tout sa clientèle, sa fidélité, sa consistance, qui constituent
               les fondations de la valeur des PME.
            

            Si les méthodes de valorisation n’ont pas changé, en revanche les bases de calcul, les critères et les coefficients, eux,
               ont évolué. Ils évoluent d’ailleurs en permanence. Dans ce contexte de visibilité réduite et de volatilité de la clientèle,
               la confiance en un avenir radieux n’est plus de mise. C’est donc naturellement que les « multiples » de cash-flow ou de résultats sont plus faibles qu’en période d’euphorie partagée.
            

            Toutefois, la crise ayant quelque peu épuré le marché et un certain nombre d’entreprises ayant disparu, les repreneurs devraient
               être conscients que le potentiel de croissance pour celles qui restent est démultiplié.
            

            Gestion rigoureuse, créativité et innovation sont les maîtres mots des futurs repreneurs à succès.

         

         
            Les vrais problèmes ne sont pas où l’on croit

            « Dogme quand tu nous tiens ! » En matière de reprise d’entreprise, comme pour tout ce qui touche à ce que l’on n’a pas l’habitude
               de faire, il existe de nombreux dogmes qui se révèlent, le plus souvent, rassurants pour ceux qui y croient, mais plutôt faux,
               voire dangereux pour les entrepreneurs.
            

            La crise étant passée par là, d’autres croyances sont apparues et ont commencé leur travail d’ancrage dans l’esprit des différents
               interlocuteurs. Il est important de remettre les choses à leur juste place et de révéler ce que la crise a pu effectivement
               faire évoluer sur ce marché à la fois caché et restreint.
            

            
               Ne pas avoir peur de briser les dogmes

               Je ne cesse de le répéter à chacune de mes interventions sur le thème de la reprise d’entreprise : les dogmes, cela rassure
                  tout le monde et en matière de reprise d’entreprise, il y a trop d’acteurs qui sont pétris de dogmes. Le repreneur qui veut
                  réussir doit se lancer sans aucun dogme en tête et va devoir briser ceux des autres ! Reprendre une entreprise, c’est refuser
                  les dogmes.
               

               En effet, la reprise d’entreprise étant avant tout une aventure humaine, tout est possible, rien n’est prévisible, on navigue
                  souvent à vue et vers l’inconnu. Les esprits cartésiens ne sont pas à leur aise. Aucune opération n’est similaire à une autre,
                  même si elle semble présenter des similitudes. On doit être à l’affût et prêt à réagir à tout, surtout à l’imprévisible et
                  à l’inattendu. Un véritable Vaudeville !
               

               Dans un tel contexte, comment voulez-vous pouvoir être sûr à 100 % de quoi que ce soit avant que cela ne se soit produit réellement ?

            

            
               Le secteur de recherche

               Parmi les dogmes les plus répandus en matière de reprise d’entreprise, il y a celui du secteur d’activité qui doit être celui
                  dans lequel vous évoluiez avant, ou avez toujours évolué.
               

               « Pauvre malheureux, non seulement il se lance dans un parcours du combattant mais en plus il recherche une cible dans des
                     secteurs aux antipodes de ses derniers postes. Il va directement à l’abattoir ! »

               Or, la meilleure manière d’avoir un œil neuf sur les perspectives d’une entreprise, n’est-ce pas justement de racheter dans
                  un secteur qu’on n’avait pas imaginé exister avant de démarrer, mais pour lequel on se découvre une véritable envie et qui
                  offre de la cohérence avec ce que l’on a fait avant, mais pas là où on était avant ? Cette différence change tout.
               

               Croyez-moi, la plupart des clients que j’ai aidés à reprendre une première entreprise ne savaient même pas qu’une telle entreprise
                  existait ou faisait ce qu’elle faisait, comme elle le faisait, avant de l’avoir rencontrée – plutôt par hasard d’ailleurs.
                  PME et niche étant des pléonasmes, la société que vous allez reprendre pour la première fois se positionne inévitablement
                  sur une niche.
               

            

            
               L’argent du financement

               Deuxième grand dogme de la reprise d’entreprise : pour reprendre une entreprise, il faut beaucoup d’argent. Bien entendu,
                  sans apport personnel pour effectuer sa première reprise, pour mettre le pied à l’étrier, ce n’est même pas la peine de tenter…
                  Sauf peut-être les « C…, ceux qui osent tout. C’est même à ça qu’on les reconnaît », selon Audiard. Mais avec un petit quelque
                  chose, on peut commencer à entrevoir les possibilités de miracles.
               

               La plupart des repreneurs, il faut l’avouer, se focalisent sur le problème du financement.

               L’important, ce qu’il faut garder en ligne de mire, c’est que la rentabilité future de la boîte à racheter doit permettre
                  de rembourser la dette contractée, que ce soit auprès des banques ou des amis en love money et ce, dès le lendemain du rachat – pas le surlendemain, le lendemain !
               

               L’argent existe. Il faut aller le chercher là où il se cache si vous n’en avez pas assez. Mon propre slogan sur ce sujet :
                  le financement d’un bon projet n’est jamais un problème. Toujours difficile, mais jamais un problème. Il est parfois plus difficile
                  de chercher à financer 20 000 euros pour un projet de création d’entreprise en partant de zéro et en ayant tout à prouver,
                  que de trouver 20 millions d’euros pour racheter une entreprise.
               

            

            
               La somme de tous les préjugés classiques

               « Il n’y a plus d’avenir pour l’industrie en France » ; « les cédants sont restés sur les valorisations de l’avant-crise » :
                  deux exemples de dogmes, qui basés sur des constats à la fois trop macro-économiques et sur un trop faible échantillon d’expériences,
                  découragent a priori certains candidats repreneurs. La réalité est tout autre :
               

               
                  	L’avenir existe toujours pour les entreprises qui savent innover dans l’industrie, qui sont sur des petites séries et qui
                     ont su transformer leur business model (réactivité, délais courts, adaptation, maintenance, installation…). Si elles n’ont
                     pas encore passé cette étape et sont toujours vivantes, ce sera alors le challenge du futur repreneur…
                  

                  	De tout temps, crise ou pas crise, il existe un grand nombre de cédants qui surestiment la valeur de leur entreprise. C’est
                     avant tout naturel, humain, et le processus de vente d’une entreprise comporte toujours une énorme part de subjectivité. Ne
                     confondons pas valorisation, prix affiché au départ, prix final et finalement prix payé : un bon projet, au « bon prix » trouve
                     toujours un acquéreur et son indispensable accessoire, un financement.
                  

               

               Vous voulez vérifier par vous-même ? Posez les bonnes questions et observez les réactions et les réponses toutes faites.

               Parmi les autres dogmes solidement ancrés, citons : « les métiers d’hommes et les métiers de femmes » ; « il vaut mieux commencer
                  par acheter petit et se faire la main avant de voir trop grand » ; et surtout le fameux « Ah vous avez eu toute votre expérience
                  dans des grands groupes ! Félicitations, beau parcours, intéressant… Mais mon pauvre ami, vous ne connaissez rien à la PME ! »
                  Il est vrai que cette dernière affirmation est de la fumée qui, comme toute fumée, a pour origine un feu. À vous de le comprendre
                  rapidement et de l’éteindre.
               

               Les belles réussites quotidiennes de reprises d’entreprise, toujours vivantes et prospères au bout de quelques années, sont
                  autant de contre-exemples qui démontrent justement que le véritable problème est ailleurs. Il porte sur l’introspection mal réalisée,
                  sur le projet mal ou pas cadré, sur l’accompagnement mal choisi, sur la langue de bois que l’on a utilisée pour masquer ses
                  propres incapacités et handicaps, sur la peur que l’on a à l’approche du vide, sur son inexpérience en la matière…
               

            

         

      

   
      

      Chapitre 1

      La décision : j’y vais, j’y vais pas !
      

      
         
            Négocier un rachat d’entreprise c’est tout sauf cartésien
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            Les primo-repreneurs vont découvrir l’art de la négociation : comment prendre en compte les aspects humains et jouer sur les cordes sensibles. Un mot ou une petite phrase mal placée
               peut rompre une négociation sans même que l’on s’en rende compte.
            

            
               Psychologie bien plus que rationalité et chiffres

               Un repreneur, lorsqu’il entre en contact avec le cédant, s’attend à devoir s’immerger rapidement dans l’étude du bilan, des
                  liasses fiscales, des outils de production, du portefeuille clients, de la rentabilité, en bref du fameux « dossier ». Oui,
                  il y viendra, mais seulement après. Quand il aura réussi à créer une relation de confiance. Car contrairement à ce que le
                  repreneur novice pourrait être tenté de s’imaginer, rien n’est structuré, balisé, cadré.
               

               Une reprise d’entreprise, c’est avant tout une aventure humaine, une négociation entre des hommes et des femmes, qui ont chacun
                  leur vécu, leur caractère, avec généralement un ego relativement fort. Tout est basé sur les relations de ces egos entre eux,
                  ce qui explique qu’elles sont totalement irrationnelles. Tout n’est que tensions, émotions, jeux de rôles, susceptibilité.
               

               Cette approche psychologique déroute la plupart de ceux qui se lancent dans la reprise, surtout lorsque leur parcours antérieur
                  a plutôt été cartésien. Une liasse fiscale, un résultat, cela rassure. Or dans ces situations, on navigue à vue. Les repreneurs
                  vont découvrir l’art de la négociation, comment prendre en compte les aspects humains et jouer sur les cordes sensibles. Un
                  mot ou une petite phrase mal placée peut rompre ou faire aboutir une négociation sans même que l’on s’en rende compte. Les
                  non-dits, les blancs, les périodes où l’on reste sans se contacter sont extrêmement importants.
               

               Une attitude arrogante est à bannir, tout autant qu’une attitude trop timorée risquant de faire penser au cédant que vous
                  n’êtes pas à la hauteur. Attention également à ne pas jouer à l’inspecteur Columbo, en posant trop de questions, trop tôt,
                  ou en coupant les cheveux en quatre. Ou, à l’inverse, en ne se préoccupant que des aspects macro-économiques, sans prendre
                  en compte les particularités de la région, de l’entreprise, du cédant et de sa situation familiale, de ses préoccupations
                  actuelles.
               

               Il va sans dire qu’il vaut mieux s’immerger à minima dans la culture de la région avant d’aborder le cédant. Dans le sud-ouest,
                  mieux vaut savoir parler rugby, dans le sud-est jouer à la pétanque…
               

            

            
               Comment faire aboutir ou capoter une négociation en trente secondes ?

               Les exemples sont multiples. Pour un cédant, c’est le fait que le repreneur garde sa fille ou son fils qui travaille dans
                  l’entreprise qui est essentiel, pour un autre, ce sera que le repreneur parisien accepte de venir s’installer dans les parages,
                  pour un autre encore, le fait d’avoir fait la même école que le repreneur à vingt ans d’écart, de pratiquer le même sport,
                  de partager les mêmes passions, peut jouer.
               

               Cela peut aussi être un couple dirigeant qui recherche un autre couple pour racheter. Exemple vécu, dans un dossier industriel
                  en plein cœur de la France : le cédant et le repreneur sont d’accord sur tout, ils boivent le champagne avant la signature.
                  Erreur fatale ! Tout d’un coup le cédant s’interroge : « Mais cela ne va pas vous gêner de venir vivre ici ? » Le repreneur,
                  tout égayé par le champagne, rétorque : « Ah mais non ! Je vais m’organiser pour gérer depuis Paris. » Il n’a jamais signé…
               

            

            
               Une phase d’approche qui peut durer des mois

               Cette phase d’approche et de séduction peut être plus ou moins longue. Elle peut durer des mois, voire des années. Attention
                  à ne jamais braquer le cédant et à le séduire. N’oubliez jamais que c’est le cédant qui va choisir son repreneur, et non l’inverse.
                  Ce n’est que lorsque cette relation est créée que la négociation peut être entamée sur des aspects plus concrets, le prix
                  par exemple.
               

               Sur la négociation elle-même, l’expérience prouve qu’un cédant naïf, cela n’existe pas. En revanche, les repreneurs, eux,
                  sont souvent d’une naïveté affligeante ! Et plus ils sont intelligents, plus ils ont fait d’études supérieures, plus ils sont
                  d’une naïveté indicible. Certes pas sur les aspects financiers, car en général à ce niveau ils sont à l’aise. Mais sur la
                  relation humaine, oui. Ils croient les yeux fermés tout ce que le cédant leur dit.
               

               Au cœur de la négociation, le repreneur devra garder les pieds sur terre et développer une approche très pragmatique. Au-delà
                  de la relation humaine, à un moment donné, il doit s’attacher aux faits concrets.
               

            

            
               La déception peut être source de tous les maux

               Dans une cession/reprise d’entreprise, la déception peut être à la hauteur des émotions engagées, dans les deux sens. Le repreneur
                  peut s’apercevoir qu’il a été floué.
               

               L’inverse est encore pire, quand le cédant se rend compte qu’il a été trahi par les sentiments. Dans ce cas, l’irrationalité
                  peut faire des ravages, le cédant peut devenir le pire saboteur de sa propre entreprise, tout faire pour qu’elle coule, uniquement
                  pour prouver que le repreneur est un incapable, surtout par rapport à lui, « après moi le déluge ». Cela s’est déjà vu.
               

            

            
               Le prix n’est pas le seul critère déterminant

               Il n’est pas rare qu’une relation père-fils spirituel s’instaure entre le cédant et le repreneur, ou une relation de confiance
                  très forte. Dans ce cas, la qualité de cette relation est prépondérante. Il n’est pas rare qu’un cédant vende, moins cher,
                  au repreneur en qui il croit. Ce n’est pas pour rien que l’on parle de transmission.
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