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I est devenu commun de parler d'ingénierie financiére méme si, la
comme ailleurs, ceux qui en parlent le plus...
A la différence donc de bien d'autres, Olivier LEVYNE s'attache a démys-
tifier cette matiére et apporte une connaissance pratique qui démarque
son ouvrage et en fait un référentiel précieux non seulement pour les
¢tudiants mais aussi pour ceux qui ont le souci d’aller au-dela des mots.

Ce n'est pas le moindre mérite d'Olivier LEVYNE que d’avoir rendu

vivante une matiere aussi difficile et aussi fermée.

Son ouvrage est une pierre importante a 'édification du savoir financier.
Jean-Pierre BORDERFEAU
Responsable de la Direction de l'Ingénierie
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INTRODUCTION

n assimile généralement I'ingénierie financiere aux fusions et acqui-
Ositions, c'est-a-dire aux rapprochements d’'entreprises. On peut y
ajouter les désinvestissements stratégiques et la circulation des résultats
au sein des groupes.

Ce livre a été congu a partir d’'un cours d'Ingénierie Financiere dispensé
depuis plusieurs années au sein du Mastére Spécialisé en Finance et
Trésorerie de I'Ecole Supérieure de Commerce de Paris. Pour étre acces-
sible a tous, il sattache a développer tous les concepts comptables et fis-
caux nécessaires a la compréhension des montages financiers.

Il importe donc de commencer par valoriser la société a acquérir ou les
entités fusionnantes afin de déterminer une parité de fusion. Cest la rai-
son pour laquelle la premiere partie traite de la valeur des entreprises.
Cette notion est ¢galement utilisée lors d'une augmentation de capital,
notamment pour fixer les modalités d’émissions d’actions par des socié-
tés non cotées, ce qui pose le probleme du choix du mode de finance-
ment des entreprises. Ces points font I'objet de la seconde et de la troi-
sieme parties du livre.

L'importance de la fiscalit¢ dans les opérations d’ingénierie financiére
suppose d'y consacrer une place importante. Aussi, la quatrieme partie
propose-t-elle une présentation de la gestion fiscale des déficits.

Les acquisitions doivent avoir pour effet d’'optimiser les comptes conso-
lidés de I'acquéreur, notamment de son résultat et de ses fonds propres.
Il est donc légitime d’aborder dans le détail la logique et les régles de la
consolidation des comptes des groupes de sociétés : c'est I'objet de la
cinquieéme partie.

La sixieme partie est centrée sur les désinvestissements, ce qui conduit a
aborder les conséquences des cessions de titres, tant au niveau comp-
table (comptes sociaux et comptes consolidés) qu'au niveau fiscal.
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e fiscalement, M est soumis a I'lS sur la plus-value de

5 000 - 600 = 4 400 MF, montant pouvant étre décomposé de la facon
suivante :

* Plus-value comptable : 3 000 MF ;
* Plus-value en sursis d'imposition a réintégrer : 1 400 MF.

L'option pour le régime fiscal de faveur des fusions engendrait donc une
double plus-value en sursis d'imposition.
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