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Evaluation des PME

= Les essentiels a connaitre

= Quelles méthodes choisir ?

= Les étapes a franchir/

" les pieges a eviter

= Les mesures fiscales actuelles
incitatives

= Conclusion
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Les essentiels a connaitre

= Pourquoi et quand évaluer ?

= La prise de connaissance

= L ’analyse des contrats

= Le diagnostic financier

= L ’analyse des previsionnels

= L’enveloppe financiere globale
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Pourquoi et quand evaluer ?

= Dans le cadre de I'arrété des comptes

=2 Pour apprécier la valeur réelle des actifs immobilisés, notamment Incorporels et
titres de participation

= Dans 'optique d’une transmission a titre
onhéreux

=» Pour fixer les limites du prix auquel on acceptera d’acheter ou de céder

= Dans le cadre d’une fusion

=» Pour estimer le rapport d’échange entre les parties

= Dans le cadre d’un bilan patrimonial

=2 Pour optimiser une transmission ou calculer I'lSF
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La prise de connaissance

= C’est une premiére étape nécessaire

\ Pour savoir s'il faut poursuivre ou non les négociations

\ Pour dégager les incidences sur la valorisation de I'entreprise
(décote ou surcote)

= Elle se déroule en 2 temps

' Prise de connaissance interne

* \isite des lieux

» Appréciation des capacités «intrinséques » de I'entreprise (commercial,
technique,

\/ Prise de connaissance externe

* Analyse sectorielle, industrielle ou environnementale
» Généralement réalisée par des experts indépendants
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La prise de connaissance

= Environnement économique

— Particularité du secteur (saisonnalité, réglementation...)

— Caractérisation des produits (matrice BCG, longueur de cycle de production,
existence de produits de substitution...)

— Position par rapport a la concurrence, a savoir zone d’influence géographique
(proximité, niveau régional, national...), occupation d’une niche, capacité de
nuisance de la concurrence

— Qualité de la clienteéle, c'est-a-dire le nombre absolu de clients, le niveau de
diversification de la clientéle, 'importance de la récurrence du chiffre d’affaires,
la possibilité de la développer

— Lien de dépendance exclusive par rapport a un fournisseur (risque pour un
distributeur exclusif de se retrouver face a de nombreux concurrents) ;

— Qualité de I'outil de production et/ou de distribution : état du matériel, colt de
sa mise a niveau ou de son remplacement, qualité des locaux, (nature, superficie,
type, codt, baux...).
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La prise de connaissance

= Environnement de contréle et d’organisation

— Répartition des pouvoirs au sein de I'entreprise

— Stratégie de la direction et politique de développement

— Analyse des systémes d’informations

— Qualité de I'organisation, du contrdle interne, et du reporting
— Politique comptable

— Politiques sociales et salariales

= Environnement humain

— Lien de dépendance de I'’entreprise avec son dirigeant (probléme de substitution
— Qualité des équipes en place (ancienneté, formation, capacité d’évolution, hommes clés)
— Nature des contrats particuliers et les avantages acquis

= Environnement juridique et fiscal

— Litiges / procés en cours ou passes
— Nature des derniers redressements fiscaux et/ou sociaux
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L’analyse des contrats

" Objectifs

— Prendre connaissance de tous les contrats qui
engagent I'entreprise a long terme et dont
I'acquéreur va «hériter »

— Analyser leur incidence sur la situation nette
(Capitaux propres) et sur la valorisation de
I'entreprise tant sur ses resultats futurs, que sur la
«liberté ou non » de restructurer
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L’analyse des contrats

= Diligences

— Examiner TOUS les contrats significatifs (conditions, substitution,
sortie, échéance...)

— Ne pas négliger le caractére «intuitu personae » de certains
contrats

— Etudier les éventuels contrats a clause particuliére pouvant limiter
I'activité

— Etudier les possibilités de sortie et le prix & payer pour les contrats
non nécessaires

— Recenser les garanties personnelles données par le dirigeant pour
lesquelles il faudra prévoir une substitution

— Recenser les litiges en cours (a rapprocher des provisions
comptabilisées)
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L’analyse des contrats

= Exemples de contrats a analyser

— Les baux

— Les contrats de financement (emprunt, credit-bail)

— Les contrats de prestations de services a plus d'un an
(maintenance informatique, securité...)

— Les contrats de travail des cadres «clés »

— Les contrats de sous-traitance (durée, volume, colt de
sortie)

— Les contrats «intuitu personae » (découverts bancaires,
cautions, contrats d’exclusivité, concession...)
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Le diagnostic financier

= Objectif

— S’assurer de la fiabilité des documents financiers
presentés qui serviront de base a I'évaluation

= 2 points essentiels

— Appreéciation de la fiabilité des comptes
— Retraitement des comptes comme prealable a
I'application des meéthodes d’évaluation
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Le diagnostic financier

= Appréciation de la fiabilité des comptes
annuels

— S’assurer que les comptes annuels communiqués pour I'évaluation
ont été audités préalablement et prendre connaissance de tout
rapport d’auditeur interne ou externe pouvant exister

— A défaut, réaliser un audit comptable et financier

— Attention, le repreneur et/ou son conseil doivent consacrer
suffisamment de temps a ce contrble des comptes annuels qui sont
le point de départ de nombreuses méthodes d’évaluation
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Le diagnostic financier

* Principaux postes a examiner

— Immobilisations : insuffisance des amortissements

— Immob. financieres : maintien a I'actif des titres cedés ou sur
évaluation par insuffisance de provisions

— Stocks : sous évaluation de provision ou majoration de stocks

— Créances : maintien a I'actif de créances non recouvrables

— Provisions pour risques : Omission ou insuffisance

— Dettes : Omission ou insuffisance d’enregistrement d’'une dette
certaine

— Ventes : Enregistrement de factures pour prestations anticipées

— Achats : Non enregistrement de matériels achetés et déja vendus

— Frais généraux : Dépenses non nécessaires a I'exploitation,
probléme de séparation d’exercices
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Le diagnostic financier

= Objectifs de I'audit financier

— S’assurer que toutes les opérations réalisées par I'entreprise sont
enregistrées (exhaustivité)

— S’assurer que les opérations enregistrées correspondent a des
transactions réelles (réalité)

— S’assurer que les transactions sont comptabilisées a leur valeur
exacte (exactitude)

— S’assurer gu’elles sont correctement valorisées (valorisation)

— S’assurer que les actifs sont la propriété de I'entreprise et que les
passifs la concernent (appartenance)
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Le diagnostic financier

= Retraitements a operer sur le bilan

— Actif immobilisé

e Elimination non valeurs (frais établissement, ...)
® Reéintégration des actifs financés en credit bail

— BFR (actif circulant — passif circulant)

* Retraitement des créances cédées avant échéance (Dailly,

affacturage,
e Retraitement des effets escomptés non échus
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Le diagnostic financier

— Capitaux propres de réserves

* Reclassement en Capitaux Propres des provisions pour risques a
caractere de réserves

— Endettement financier net
e Intégrer la dette de credit balil
® Reclassement des obligations convertibles en Capitaux Propres ou

® Reclassement en dettes des provisions pour risques destinées a
couvrir un décaissement futur.
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Le diagnostic financier

= Retraitements a opérer sur le compte de
resultat

— Rémunération du dirigeant (si excessive)

— Elimination des charges non nécessaires a I'exploitation (cas
frequent dans les entreprises familiales)

— Retraitement des biens en crédit bail (amortissement et charges

financieres)
— Reclassement de la participation des salariés en résultat

d’exploitation

A Dans le but de calculer un résultat d’exploitation (et un cash flow)
«normatif »
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L’analyse des previsionnels

= Objectif
— Cerner le potentiel de I'entreprise car «une entreprise ne vaut
que ce qu’elle est susceptible de rapporter »

= 2 points essentiels

— Contrdler la cohérence et la vraisemblance des hypothéses
retenues dans le business plan
— Valider I'application chiffrée
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L’analyse des previsionnels

= Attention

— Aux previsions du dirigeant souvent «volontaristes »

— A la cohérence de certains ratios par rapport aux ratios du métier
et aux ratios «passes » de lI'entreprise

— A la mise a niveau nécessaire de certains matériels et du personnel
pour atteindre les prévisions

— A la mise en conformité de I'outil de production avec des normes
techniques, environnementales ou de sécurité

— Aux besoins financiers permettant le maintien dans I'avenir
«d’un bon fonctionnement », c’est-a-dire approprié pour ne pas
étre toujours «sur la corde raide »
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L’enveloppe globale du projet

= Mesurer les besoins speécifiques de I'acheteur
pour déterminer I’enveloppe financiere globale

du projet
Prix transaction
+ Frais (droits, honoraires, commissions...)
+ fonds a injecter pour :
- améliorer structure financiére,

- financer les pertes temporaires et/ou le plan de développement,
- rembourser les comptes courants ou préts intuitu personae

A Construire plan de financement
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L’enveloppe globale du projet

Le plan de financement

Besoins :

= Acquisitions titres ou fonds de commerce
* Frais et investissements

» Remboursement compte courant

Ressources :

= Apport en capital

= Apport en compte courant
= Emprunt

= Crédit vendeur
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L’enveloppe globale du projet

Enveloppe globale du projet

Possibilités financieres de I'acquéreur

?7? Compatibilité a la date d’acquisition ??
?? Compatibilité en régime de croisiere ??
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Quelle méthode

d’évaluation choisir ?
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Quelle méthode

d’évaluation choisir ?

= Préambule

= Méthodes a privilégier

= Les méthodes des valeurs patrimoniales
= Les méthodes des valeurs de rentabilité /
= de rendement

= Les méthodes des valeurs comparables
= Conclusion
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Préambule

= |l faut distinguer deux catégories d’entreprise
pour apprécier les méethodes d’évaluation a
retenir et les méethodes d’evaluation a écarter

— Celles dont le lien de dépendance est trés étroit avec le
dirigeant,

— Celles qui ont une autonomie suffisante pour ne pas souffrir
du changement de dirigeant

= Les PME appartiennent genéralement
appartiennent généralement a la premiere
categorie
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Methodes a privilegier

Méthodes couramment retenues

= La méthode des valeurs patrimoniales

= Les méthodes fondées sur la rentabilité

= La méthode des valeurs comparables
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Methodes a privilegier

Meéethodes «généralement » écartéees

= |’actualisation des flux futurs de trésorerie car dans les
PME les prévisionnels sont rarement fiables

= Les valeurs de rendement en fonction des dividendes
versés car les politiques de distribution sont rarement
normees
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

Deux méthodes :

— L’actif net Comptable (ANC)
— L’actif net Réévalué (ANR)

= La methode des valeurs patrimoniales est souvent considérée
comme une valeur plancher. En effet, I'entreprise est alors
evaluée comme un bien statique sans tenir compte de sa capacité
a dégager des résultats.

= L’entreprise vaut au moins ses capitaux propres. De ce fait, les

methodes patrimoniales sont les moins contestables et les plus
simples a mettre en ceuvre.

= Elles trouvent tout leur intérét quand la rentabilité de I'entreprise est
faible.
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

= La méthode de 'ANR vise a déterminer le capital qu’il
faudrait investir pour reconstituer I'outil dans I'état ou il
se trouve

= Elle consiste a réévaluer chaque actif et passif et a
corriger les capitaux propres des plus ou moins
values identifiees

= Actif net comptable

« + ajustements/retraitements (credit bail, créances a
déprécier, non valeur identifiée...)

« +/- plus ou moins values latentes identifiées

= Actif net réévalué
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

= La valeur de Pimmobilier est generalement
estimée au travers d'expertises immobilieres

= La valeur du fonds de commerce est souvent
approchée avec .

— la méthode du goodwill
— la methode du multiple du résultat d’exploitation
— la méthode du multiple du CA (barémes fiscaux)
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

= Méthode du goodwill

— Valeur du fonds de commerce = survaleur liée a la
rentabilité attendue de son exploitation

— Survaleur = excédent de rendement procure par le fonds
de commerce au dela des capitaux investis nécessaires
a son exploitation
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

= Méthode du goodwill
Survaleur = an (BE-iICPNE)

an = Valeur actuelle, au taux t de la somme de n annuités (taux t = taux sans
risque)

BE = Bénéfice économique : en général résultat d’exploitation aprés calcul
d'un IS «théorique » dit normatif.

— i = Taux de rémunération de capitaux propres, en général colt moyen
pondéré du capital

— CPNE = Capitaux permanents nécessaires a I'exploitation (capitaux propres
comptables aprés ajustements / retraitements)
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

= Méthode du multiple du résultat d’exploitation

q Résultat d’exploitation = résultat d’exploitation «normatif »
(1) — 'impdt théorique

A Multiple déterminé a partir du tableau «10 critéres qualitatifs » (2)

(1) En excluant les produits et charges «anormaux» c’est-a-dire non
réellement utiles a l'exploitation

En déduisant une rémunération «normale» pour le dirigeant. Si celle-ci
est inexistante et/ou insuffisante.

(2) La fourchette présentée est jugee prudente
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

B Tableau des « 10 critéres qualitatifs »

Critéras Points faibles Points forts Cotation indicative de
Cotation indicative Cotation indicative 3 faible & 7 ban
1. Mon outil de production Ol obsolde etfou figé COutil récant ebfou évolutif J 4 56 7T
2. Mes produits ou senices  |Produits banalisés [Existence d'un avantage 314567
concurrentiel
3. Mes clents : composition |20 % récurrents 80 % récumants 14567
4. Mes clients - leur Slasticite de 1p o lasticite Aucune élasticité 314567
pnx par rapport & la concurrence
3. Mes clents : délais de Réglemends rapides, acomptles
Trap | 3 4 386 7
paiarmeant s réghas,
6. Mes foumissadrs Gifficultés de livaison — délais trop Tra!temen‘t pl'l'l.|1|.ﬂﬂlé : Inraisons 14 58 7
longs |rapides, promolions
7. Mes fourms exishe
=5 DLITESSEUTS - BRISTENEE A 0 eun |contrat drexciushite 14567
da contral d'approvisionnameant
8. Mes salanies - niveau o over éleve Stabies 314567
d'embauchsa
9. Mes salaniés - formation 1, cence de formation des salariés  [Salariés bien formés 14567
continws
Oésordre dans I'organisation etfou
10. M imati nitride B isation d tion et
on organisation (contrile | itrallsation szcessive (lan da < 14567

inferne, séparation des fonclions)

dépendance trop étrait)

autonomie avec délégation

[Moyenne arithmétique
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

= Meéethode du multiple du CA (baremes fiscaux)

— Utilisée par les experts et les tribunaux dans leurs rapports avec les
commercants. Cependant, pas de caractéere officiel ni d’exhaustivité dans
les activités recensées

— Les pourcentages doivent étre réduits lorsque le chiffre d’affaires atteint des
montants importants

— Le chiffre d’affaires retenu est souvent le chiffre d’affaires moyen des trois
derniéres années

— Les valeurs obtenues s’entendent «matériels et agencements compris
nécessaires a I'exploitation ». Elles n’incluent pas les stocks
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Les méthodes des valeurs

vatrimoniales

= Meéethode du multiple du CA (baremes fiscaux)

-EXEMPLES

Syatore dlu Ccomme ree Bareme uthse
Apgence de pubheid 25% a 50% du CA anmnuel TTC
BEyouterie- horloeere 30% 4 60% du CA annuel TTC
Boucherne 30% a 60% du CA amnuel TTC
Jeux-Jouets S0% a 60% du CA annuel TTC
Pharmacie TO0%0 4 1002 du CA anme] TTC
Vétement / prét-d-porte 30% a T0% du CA annoel TTC
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Méthode des valeurs de

rentabilité et de rendement

= Meéethode du multiple du CA (baremes fiscaux)

- EXEMPLES

Définition Avantages Inconvénients
W Entreprise vaut ce BSimple M Fiabilité des previsions
quelle rapporte BConceptuellement M Choix taux actualisation
BMActualisation revenus satisfaisant B Choix flux

futurs

W Capitalisation d'un
resultat d'exploitation ou
d'un dividende

« normatif »

M Choix duree
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Méthode des valeurs de

rentabilité et de rendement

= |[nconvénients

— Méthode fondée sur la rentabilité

» Choix de I'élément a actualiser (bénéfice moyen, bénéfice net, EBITDA, EBIT...)
* Choix du taux d’actualisation

— Méthode fondée sur le rendement

* Les dividendes doivent correspondre a une politique réguliére de distribution
* lIs ne doivent pas dépendre d’une société mére qui imposerait son
montant de distribution
* lIs ne doivent pas non plus correspondre a une optimisation fiscale du
revenu du dirigeant qui pourrait privilégier les dividendes par rapport a un
salaire «normal ».
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Meéethode des valeurs

comparables

= La valeur de I'entreprise déterminée par référence aux
prix pratiqueés lors de transactions recente

= Limite pour les PME 9§ il existe rarement de «réels »
comparables externes

= Des lors, méthode souvent employee a titre de
recoupement
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Meéethode des valeurs

comparables

= Transactions externes

— Sources : Chambre de métiers, Chambre de Commerce, Fédération
syndicale et/ou Chambre syndicale et/ou syndicat, les fournisseurs

— Attention : Assurez-vous du caractere pertinent de la comparabilité des
données externes : localisation, taille...

* Transactions internes
— Sources (pour les SA et SARL) : Registre des mouvements de titres
(pour les SA), procés verbaux des assemblées (pour les SARL)
— Sources (pour les entreprises individuelles) : Examen de la valeur

donnée par un notaire lors d’'un déces, d'une succession, d'un partage de
communauté a 'occasion d’'un divorce ou d’'un démembrement de la
propriété
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Conclusion

= || faut établir un nuage de points et non pas une moyenne
« trop réductrice » § but : conserver une marge de

negociation

= Privilegier telle ou telle methode selon I'entreprise et le
type d’acquéreur

= |dentifier les méthodes a retenir et a écarter dans le
rapport
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Conclusion

= Les valeurs patrimoniales sont a privilégier dans les
activités suivantes :
— activités de commerce et de distribution,
— activités industrielles de fagon générale,
— sociétés holdings,
— activités financiéres (banques, établissements de crédit),
— sociétés foncieres.

= Les valeurs de rendement ou de rentabilité sont a
privilégier pour les actionnaires financiers et/ou
associés opérationnels
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Les etapes a franchir

Les pieges a eviter
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Position acheteur : 15 etapes

a franchir

1. Deéterminer votre profil

2. ldentifier votre cible «entreprise » (taille, secteur)
et/ou saisissez une opportunité

3. Prendre connaissance de |'entreprise cible pour
realiser un premier diagnostic

® Analyse des produits, positionnement sur le marche
® Sa clientéle
® Sa technicité, son avantage concurrentiel
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Position acheteur : 15 etapes

a franchir

4. Diagnostic industriel

5. Diagnostic humain

— Mesurer le lien de dépendance de I'entreprise avec son dirigeant
— Apprécier la qualité des équipes

. Diagnostic juridique
. Diagnostic fiscal et social

. Audit comptable et financier

© 0 N O

. Estimer le futur de I'entreprise
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Position acheteur : 15 etapes

a franchir

10.Réaliser les travaux d’évaluation

11.Négocier le prix

12.Estimer I'enveloppe financiere globale

13.Choisir le mode de reprise = titres ou fonds de commerce ?

14 Examiner les articles essentiels a inclure dans une clause
de garantie d’actif et de passif

15.Reéaliser un suivi de la garantie (respect des conditions et
des délais)
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Position vendeur : 10 etapes

a franchir

1. Faire un bilan des raisons reelles de la cession
2. Apprécier le profil de I'acheteur

3. Réaliser un dossier de présentation

4. Dresser la liste de engagements donnés

5. Construire un dossier d’analyse financiere de la société sur
les 3 dernieres annees

6. Préparer les éléments preévisionnels pour justifier « le futur »
de I'entreprise
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Position vendeur : 10 etapes

a franchir

/. Reéaliser une évaluation

8. Choisir le mode de cession = titres ou fonds de
commerce ?

9. Examiner les dossiers des acheteurs

10. Négocier puis conclure
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Les pieges a evi

= Les pieges a éviter par I’acheteur

— Ne pas bien preciser sa cible

— Oublier de prendre connaissance du métier de
I'entreprise cible

— Sous-estimer le volet humain

— Omettre de procéder a I'analyse juridique des contrats a
reprendre et des couts de sortie

— Ne pas assurer un audit des comptes annuels et du
dossier juridique de I'entreprise
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Les pieges a evi

= Les pieges a eviter par I'acheteur (suite)

— Ne pas appréhender I'enveloppe financiere globale

— Sous estimer le besoin souvent réel de coopération active
de I'ancien dirigeant

— Méconnaitre les 15 étapes a franchir pour une reprise
d’entreprise reussie
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Les pieges a evi

Les pieges a éeviter par le vendeur

— Ne pas preéparer suffisamment en amont les difféerentes
etapes de sa transmission. Le vendeur doit :

» Préparer un dossier bien documenté

* Régler les importants litiges en cours

 Faire un inventaire physique

» Faire établir par son expert-comptable un dossier de travail avec les justificatifs

» Vérifier que les contrats essentiels ne comportent pas de clause d’intuitu personae
pouvant remettre en cause leur exécution aprés la transmission

* Ne pas oublier d’apprécier I'environnement familial de I'entreprise pour l'intégrer
dans la négociation

* Faire un inventaire exhaustif des engagements personnels donnés en faveur de la
societé
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Les pieges a evi

1 & ]

= Les pieges a éviter par le vendeur
(suite)

— Ne pas savoir rechercher son repreneur

— Evaluer de facon irréaliste son entreprise et demander un prix
largement surévalue

— Omettre les montants qui seront disponibles aprés la cession et
aprés prise en compte de la fiscalité

— Omettre d’optimiser la structure juridique pour faciliter la
transmission a I'acquéreur

— Faire trainer en longueur la transmission
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Les pieges a evi

Les pieges a éviter par le vendeur
(suite)
— Aller seul a la négociation

— Que faire lorsque la recherche d’'un acquéreur s’est

averée infructueuse ?
* Piste de la donation aux salariés

» Remettre a plus tard la vente afin d’opérer les restructurations
souvent nécessaires

— Méconnaitre les 10 étapes a franchir
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Les mesures fiscales

actuelles incitatives
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Dispositifs fiscaux

d’exonération des plus values

Critkres

Aurticles OG0

At 5] septics

Art 38 quuate mbke cies

Textes ¢ gislatifs

FelEvement des sewlks poar I loi
Dutreil du ler aode 206003

Mowneau leste s=u de 1o loi Sarkoey
wha F quoviit Z0MEE relatne & Lo
consormumaion el & lmwvesis=ciment

Entreprscs vistos

Entreprses non passibles de P15
Entreprises ndniduelles ot sooiélés de porsommes

Toutes kes enbreprees quel que soilt
levr régome liscal 1y IR et IS

Crpérnbons vestes

Toule cesson § titre gratuit ow & titre ondé reox
Toule cesson vy comprs é@ments solks

Les cos=ons A blre omeneus.
Hranche compléte d'activité el par mesue
de wkErance. ke londs de commeroe

Baon= concomeés

Tous ks édEment=s de Uachd
Erumerbdesd (7

Tous ks dEments ndcossames &
lesplogabon & 'excluson des smeubles (3

Acivilés concomess

Acotmviiés commmercemle, mriznnnle
hbérale et agrcok

Actviies comumerombe, mdusine ke
arisanale. ibérnke {sauf agricole}

Seanl d'npphoaton pour
cxonératon otk des plus
vihees

Lande par mappor au CA TTC
250 (WD E o S0 D0 E

Lumate par rapport d b valewar de In
branche d*activité de 300 000 £

Exclhmion ben de dépendance

Mon apploable

A comptier du ler jamver 2005, lTexonération ne peul pas
='apploguer en cas de len de dépendance entre le cédant et
I'cnlreprse cossiommaes

COrbhgnbons Bes & des déles

Agtivité excroée pendant
o o 5 oans

Abzence de délm

Eedevable de ln phs value

Le cédant en cas de dépassement
de =zl

Le cédant en cas de dépas==ment
de seud

A prp e ation

Permanesnle

Tn:mpurn.in: Juscutau 21 décembre 2005

{11 Pour socktés sounmies & P15, des conditions relatives o In comgosition do capital secial domrent 8ire respectées

{21 A lexclusion des fermams &6 balir

{3 Y compris termains a béur
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Art 151 septies

Conditions a respecter

A Ne pas dépasser un certain CA TTC I'activité

— Exonération dégressive pour les entreprises dont le CA TTC est compris
entre 250 000 € et 350 000€ ou 90 000 € et 126 000 €

4 Entreprise soumise a I'IR uniqguement

A Le bien cédé doit étre inclus dans I’actif immobilisé et ne pas
étre un terrain a batir

A L’activité doit avoir été exercée pendant au moins 5 Ans
(1) Fabricants, négociants, denrées sur place (restaurants)
(2) Prestations de services
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Connaitre les risques de remise en cause

des exonérations pour limiter les
contentieux ultérieurs

= Chiffre d’affaires

— CA TTC et non HT (attention CA export)

— Attention a la frontiére négoce-fabrication par rapport a prestations de
service

— Activité mixte : 2 conditions a remplir A non dépassement du seuil de
250.000 € pour le CA global ET prestations de services limitées au seuil de
90.000 €

= Durée d’exercice de l'activiteé

— Attention au décompte des 5 ans

= Biens concernés

— Attention aux terrains a batir exclus
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Art. 238 quaterdecies

Conditions a respecter

= Exonération des plus values de cessions (a titre onéreux uniquement
d’'une branche compléte d’activité et par tolérance application a la
cession du fonds de commerce

=  Conditions)
A La valeur du fonds de commerce cédé a I'occasion de la cession de la branche
d’activité ne doit pas excéder 300 000 €
A Seuil a apprécier : base de calcul aux droits d’enregistrement

Remarque :

A La valeur des stocks n’est pas prise en compte (soumise a TVA)

A Par contre, les charges augmentatives du prix correspondant notamment aux passifs
transférés (dettes sociales, emprunts, dettes fournisseurs) sont a prendre en compte
(car il ne s’agit que d’'une modalité de paiement)
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Art. 238 quaterdecies

Conditions a respecter

Conditions (suite)

A Entreprise individuelle ou sociétaire soumise a I'lR ou a I'lS (pour
société IS, le capital doit étre détenu au minimum a 75% par
personnes physiques)

A Absence de durée préalable dans I'exercice de l'activité

A Attention depuis le 1er janvier 2005 : I'exonération ne peut pas
s’appliquer aux cessions a soi-méme au sens large (de toute
société détenue par le cédant et/ou sa famille a plus de 50%)
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Deéfinition de la branche
complete d’activite

3 approches fiscales différentes souvent utilisées

— Art 210 A : régime de faveur — apport d’une branche compléte d’activité avec
des créances et dettes affectées totalement
* Rémunération en titres (augmentation de capital)
» Aucune condition a remplir dans un rapport FDC / montant net de I'apport

— Art 151 octies : report d’imposition - apport d’une branche compléte d’activité
par une entreprise individuelle a une société créée a cet effet
* Rémunération en titres (augmentation de capital)

* Le montant de I'apport net doit étre au moins égal a la valeur du FDC diminué des dettes y
afférentes (emprunts...)

» Sanction remise en cause du report d'imposition

— Art 238 quaterdecies : régime d’exonération - cession a titre onéreux d’'une
branche compléte d’activité par une société ou une entreprise individuelle
* Rémunération en cash ou en titres
« La valeur du FDC ne doit pas excéder 300 000 € quelque soit le prix de cession de la branche
compléte d’activité
» Sanction imposition de la plus value
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Le fonds de commerce :

quelle valeur ?

1ére valeur A Méthode du multiple du CA (barémes
fiscaux)

2eme valeur A Méthode du Goodwill

3eme valeur A Méthode du multiple du resultat
d’exploitation «normatif »

4eme valeur A Méthode des valeurs comparables
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Dispositifs fiscaux actuels

sur les droits de mutation

ABATTEMENTS - ASSIETTE

ABATTEVIENTS - DHROITS DE MUTATEON

Abattement tenant & 1'opé ration

Almttement Lies @ la
filimtion

Ritchiction en fisne tion de I'iie chy denateur

]':[M.I_PI:IJ'IE-I

Acrtioles COL TR TETC TTD T
[Opémtions visées Donpinn successmn (1) Donption suocession | L Donation succession Donation (PRMP s} [}ﬂ:ﬂﬂl!l.‘pl.‘l L
en pleme propridls
= ——
Hams trensmis Paris ou potions Entreprise mdividuelle Tout kien Towt beem

|Conditions d'application

Engagement collectif de
conservation pris par le donateur
o e ddfunt {tmnsms b ses
héritiers ) d'une durée d'ag moins

tention du bien
depus 2 ans =i ben

Danabion on succession
on ligne dincete ou ening

Donatenr Agé d'on noms

Chelguoe sont Tige

des bénéfcinmes

ams tou por ke donoteur oo Tan des sutres senatares de
Fengapement collectif)y

. Lo . . 75 nns du donateur
 ans ors de ln tmnsmission meguis i titne onéreux |@poux
porinnt sur 34% des drodis
socims (20 51 socitld colée)
Emgragement individoe] de conseration de § ons of Donation malsée
Okl ations pours wite de I'activitd par 'une d'entre cox pendont 5 Neant Meant eatre le 25 sept 2003

et bo 3] déc S

Abwttement de 50%: applicabde sons plafond

Tous lex 10 ans

= A hnttement de 50 000E

Reéduction de 30% dos dmits de
miation s j denateur moins de 65
ans ef 353% 51 mevins e 75 ans

Reduction de 50%%

e s sur lintépralite des biens tmnsms I;Fr l-_l‘:mcmmw en ligne i donation en nue propricee dui dir.uux e
i e g | etensent de 35% des dmits de [T
—— muiation si donateuwr moins de 65
ams et 10%% simoins de 75 ons
Application Permnente ﬁ:'cnmm.'mc Pemuinenie 'J-'cl:rrp-umi.n.-

¢ B cas de doranion, celleaor doit poeter sier fa pleime propridté des bieons inensmis
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Donation aux salariés

11 criteres

Pour le Salard Four e Chee T ol Enloe prrise

I mdiliorms d roes peecilor

Exesisrnbicas e plus-walues o ke ehel o salve g e

bl perennmes son enbivepa e of accepiol de b doruser

Exaisratican des cdrois de amnnisa poor e aabred cepre il
IMesplre gt poas gpeianln wson emplod

I — TaxEiEa hE |18

—— — —
Sitaualioan o dhrnoilaiee dacl. TR0 A du OO0 St o du cengbe e Ll 41 s EG[I

T Eidlrejai b 3 ey

Eailre g mes sekevant de U angdSl s ke v

Eilregrime uxlniduelk O o s b aves dannlio
el Lires

A — ot de Dactinisd

Toutes & Dexelimoa des sebivies agresokeg ef des aebnimes LT ESEEERE ISHEERE STH
eiviles de jpealzn aneoobilesee oude geation

el Pz L e amil e

< B cancansis
——

Taoasl biin sarusie la olisngolBon dbeit [rEris s e lan jpalsr b guiras prrlid L

5 - Ohpdralns viedes

?IIIJIIJI:I- di Dlre A I Tirmnuinkes & Dlre E:lu.hl.i: ! elearuliesinn @l s co Zis

i3 - el i bdnd e mae oe ln
shomnntesn | ke dossabnne

Salared thubure dun codlsat de mavad depaen s neses 3o ol
exsganl a enmps pkein son acin il (dapoesiiCappleakk

=g beam il wued enalivnla o e lee o winlre g baos )

7 - Dl e cldpealaoay maposd ai
el

A mrving I oo keraoues Penlrepone Inoacenmse a G, &5 Posggnee,
Pealogirl ol il sicdgibbe ilicas b Llre ondieis QP de dids nanseniun
i erdatian o ke clonlen s

B - Send d'nppsleaioa poiy
Far scsandrmizon Teslaks dea drods de
amwilaizan | valeur che e lme e

C hiale e eliou Tikds de commseres -2 200 008 eimaa.
S = 300 (M0 earom, edaeTerikle o domn o e midgraliod

Acienmis lavide ap=bedimpiie - Repod d' saposilaoa &1 e dondd ki

g prleable poin ule dossaizen

D - Anmninpe feecal pous ke oanlares
ol e

I Btk rnley ai poasauile de Paciiie o ilve oo B e e
el Gagaon esclusive of elGctive pelml au neoms 5 e par ke
sl et

2 S cechénnee du sdgae de Bovelr pous ks deods de

l:lu.ll.1|li.|-||.

10 - Acvvmiatage feal peouur b chel
al'easirepsrme oo

I/ Rt ' mvgsoa il ol @ xondailkain delmdne ein cn dae

e cle Pactiving perelanl au nsoms 5 o
I Bicesumn vl ks 5 e, ootk de B plius- vadse g e
U Bfautfe mwe cde by donmiesn (ke aalarks)

1D - Prdcmioae b preodre

ll=u-c|nl||l'.||.1 kxin padnkble de Pedsmaadsalaea alng de s'mesioer de
I wnlenr chs faocds transises oo doll Sre pfiEceoare 8 300 600
ey (paocddure du veserd Taeal)
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Evaluation de I’entreprise

ou des fitres

B Exemple d'évaluation d’entreprise individuelle

LERTESE S EF 1 e L dac
dlue 1 P et T
Elargr i a0 e
b i & cld-pris e rrenl
Lipesls gyeceets
Fords de corrmme Z SAHFrD SRR ZSripdpil
Ligeosls Lo
Trvierws Balimaticosr = ST = T -1-.'“:'.:':.4
Irnmresls, artach 1 FI L] EINILINTN] SE D
Pl el =5 a5 A
1300 1 2 1 3O
1 ul <l 1 | =UE AECH AECHE .1-H|:H.:l.:':.i

B Interprétation de la notion de fonds de commerce (loi du 17 mars

1909)

~ Interpretation stricte (limité aux valeurs incorporelles) < valeur = 250000 €. Ok exonération
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Evaluation de I’entreprise

ou des fitres

= Interprétation de la notion de fonds de
commerce (suite)
— Interprétation élargie (valeurs incorporelles et corporelles qui sont

nécessaires a I'exploitation) A valeur = 250000 +30000 = 280000 €.
Ok exonération

— Interprétation élargie avec dépassement
A valeur = 250000 + 55000 = 305000 €. Aucune exonération sur la
totalité de la valeur attribuée au fonds
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Evaluation de I’entrep

ou des fitres

B Exemples d evaluation de titres

sl 1

Fovimds ol comurreros e et les Sléimciils corprore s

pkCannanares O Foesp koot [T TET S g
Ienneanas Eealasi Ef=THTNTNTE o s Eag
Wakour Jdo Formbre oarsEaa R T TRTETE]

Lo cquacslas= it cllae b caoaneett e Dilbnes G Seesn Sl rda® s D Rl w2020

Woolewr Jless e Cdaovimirmien EETETRTETE
SubBarioe it { 222050 TN
FEencas anwagrancadnlba b szl aliasilaa ol drviienlssin p i e T T

bosignnps e 22

Foovamds s S i e e i T T T T
ol re e 1 =od 0i B Bi B
Woohour oo Formbre poreEa TR TRTETE

I s 220D & Sl Savibimees g cliaosols e grnitaatecses S Do vealein ol fosiscls e Odsi e TR i s s
el pransmna 3OO0 &
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Donation aux enfants

Titres de sociéeteés

Biens concernés A parts ou actions

Plusieurs dispositions fiscales peuvent étre
cumulées

— Art 779 CGIl : Abattement de 50 000 € par ascendant et par enfant tous les
10 ans sans aucune condition

— Art 787B CGl : Abattement de 50% sur l'intégralité de la valeur des biens
transmis en pleine propriété sous réserve certaines conditions

— En cas de non respect de I'une de ses conditions A taxation des droits
sur I'intégralité de la valeur des titres transmis
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Donation aux enfants

Titres de sociéeteés

= Exemple

— Monsieur X exploite un hétel en SARL dont le fonds est évalué a 500.000 €. Le passif
de la société s’éleve a 270.000 €. |l donne a son fils unique, I'intégralité des parts en
plein propriété de sa SARL. S’il respecte les conditions des Art 779 CGl (pas de
donation faite depuis moins de 10 ans) et 787B CGil, la base des droits de mutation
est la suivante :

Donation 230000°€ [(ANE de la societe)
Réducthon de 50% (art TRTB) | -113000/€
Abattement (art 779) -50000/€
Base mposable 65000)€
) tranasclas e O 3y P& R0
107 %) traraclue e FelEd G 1 1 A0Hh SRl
1 5% rarushus de 11000 5 1 S0 & 544
200l rarrches e 1S5S0 gy S50HE & RN
Pavial 1 dpasai= 115000
Acbaiterment S0 S50
Povo]l 1 dwosai= o ths 5651
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Donation aux enfants

Entreprise individuelle

= Biens concernés A entreprise en nom propre (de
entreprise individuelle)

=  Plusieurs dispositions fiscales peuvent étre
cumulées

— Art 779 CGI : Abattement de 50 000 € par ascendant et par enfant tous les
10 ans sans aucune condition (pas d’engagement de conservation ni de
poursuite de I'activité)

— Art 787C CGI : Abattement de 50% sur 'intégralité de la valeur des biens
transmis en pleine propriété sous réserve de respecter certaines

conditions
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Donation aux enfants

Entreprise individuelle

0 Contrairement aux donations de titres, il pourra étre difficile de
limiter
le montant de la donation au seul montant bénéficiant de
I'abattement sauf a mettre en place une indivision.

" Solution
— créer une société « ad hoc »

— y apporter le fonds de commerce en valeur réelle tout en bénéficiant d'un
report d'imposition des plus values comptabilisées a cette occasion

— procéder a la donation d’une partie des titres a hauteur des valeurs
exonérées des droits de mutation (cf. art 787 B développé
précédemment)
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Donation aux enfants

Entreprise individuelle

Exemple

— Monsieur X exploite un fonds de commerce d’hétel en nom propre évalué a
300.000 €. Il fait une donation en plein propriété de ce fonds a son fils
unique. S’il respecte les conditions des Art 779 CGI (pas de donation

faite
depuis moins de 10 ans) et 787C CGl (respect des 3 conditions évoqués

precedemn Domation SOONO00 & ESt Ia SUIvante '

Feduction de 50% (art 787H) = 150000 &

Abattement (art 779) 530000 €

Base imposable 100000/ €

5%l tranche de O a5 7600 € R0

10%s tranche de 7a00 8 11400 € EF. 1

15%atranche de 11400 5 15000 £ 54

200 iranche de 15000 5 100000 1 7O

livial Droais 18300

Abattermoent 50%y =50

e
l'osial Droiis dis Q150
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Donation d’une entreprise

iIndividuelle

= Attention
— Lors de la donation a ses enfants ou son salarié

— ou lors de I'apport de son entreprise individuelle a une société créée a cet
effet (art 151 octies)

A Quid de la fermeture de I'entreprise individuelle ?
= La donation ou I'apport ne génere pas de cash et il faut
payer ses dettes et son IR !

= |l faudra facturer le stock a son enfant ou a la sociéte
creée a cet effet. Le cash ainsi récupére servira a payer

les dettes:
— Si cash > dettes pas de probléme

11e forum annuel de I’Intec Cnam



Donation d’une entreprise

iIndividuelle

— Si cash < dettes A comment fermer ?

» Cas couramment rencontré dans le commerce de négoce et restauration
chaque fois qu’il existe «un tiroir caisse »

* Ou lorsque le Compte de I'Exploitant est inférieur a la VNC du fonds de
commerce de I'entreprise

= Alors que faire ?

— Emprunter alors gu’il n'existe plus d’activité ? A NON
— Faire payer ce «supplément » aux enfants ? A pourquoi pas

— Préparer la donation ou I'apport en société en souscrivant un retraite
par capitalisation dont le capital versé a terme pourra servir a combler
ce «trou » A meilleur solution
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Conclusion

L’expert-comptable
— Est le partenaire privilégié en cas de reprise et de cession

— Est Considéré comme le plus compétent pour évaluer (enquéte
IFOP 2003)

= Marché en plein développement
— Enjeu politique lié a la transmission (Loi Sarkozy, Loi Entreprise)

— Entrée en vigueur des IFRS avec I'approche de la juste valeur et
les tests d'impairment

— Nombreuses transmissions attendues dans les années a venir du
fait de la retraite de la génération du «baby boom »

— Epargne salariale et épargne retraite
= Des outils toujours en évolution et a la disposition des experts
comptables
— Base d’évaluation : www.entrepriseevaluation.com
— Observatoire de la CCEF
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