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Rudolf Lanz,

La vente d’une entreprise

Dr. en droit, lic. en sciences économiques HSG,
chef du groupe M & A, Fiduciaire Générale Berne (*)

décision grave, importante et chargée d’émotion. D’ou la nécessité d’une

I a vente de son entreprise représente souvent pour l’entrepreneur une

vente soigneusement planifiée et menée de fagon systématique. Cet article,
s’inspirant de la pratique, décrit les aspects et les phases importantes de la vente

d’une entreprise.

Les raisons
et les étapes de la vente

breuses raisons peuvent pousser

I’entrepreneur a se séparer de son
entreprise. Trois parmi les principales
sont :

La pratique le montre, de nom-

¢ La succession dans I’entreprise. La pla-
nification de la succession est le motif le
plus fréquent de la vente d'une entre-
prise. Le ou les propriétaires se voient
contraints, par l'‘dge, a remettre le
destin de leur entreprise en des mains
nouvelles et étrangeres, en particulier
quand il ne se trouve pas de successeur
compétent ni dans la famille, ni dans le
management.

e La non conformité a la stratégie. Des
moyennes et grandes entreprises cons-
tatent fréquemment que leurs sociétés
affiliées, leurs filiales ou des domaines
spéciaux de |'entreprise ne sont plus en
harmonie avec la stratégie de |'entre-
prise. C'est alors que, dans le cadre des
restructurations y relatives, de nou-
veaux propriétaires seront recherchés.

e Insuffisance de la surface financiére. ||
n‘est pas rare, par exemple dans la
branche électronique, de rencontrer des
entreprises jeunes et dynamiques qui ne
sont plus en mesure de financer leur
croissance par leurs propres moyens.

(*) Adaptation/traduction francaise : Beat R.
Binder, ing. dipl. EPFZ, physicien, conseiller
aux entreprises, Fiduciaire Générale Lau-
sanne.
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L'absence de ressources financiéres, de
savoir-faire et de capacités humaines
ameénent les propriétaires a s'appuyer
sur des partenaires plus forts.

La décision de vendre ne se prend pas
facilement. Quand il s'agit de préparer
une succession surtout, la sensibilité
personnelle des anciens propriétaires
joue souvent un réle déterminant. La
décision de vendre est fréquemment le
résultat d'un processus de plusieurs
années.

L'expérience fait le plus souvent
défaut pour structurer la vente et
prendre les bonnes mesures dans les

Tableau 1
Phase 1 de la vente d’une entreprise :
La préparation

Objectifs
— Création d'une position de
négociation favorable

o Etapes partielles

— Détermination des motifs de
vente et de |'attente des ven-
deurs

— Reconnaissance des forces et
faiblesses, respectivement des
dangers et des opportunités
s'offrant a l|'entreprise a

vendre

— Détermination du moment de la
vente

— Description de [|'objet de
vente

différentes étapes. Maintes fois, le
vendeur n’est pas au clair sur ce qui est
désirable et ce qui est faisable, sur le
prix qu’il peut atteindre, les consé-
quences fiscales auxquelles il doit s’at-
tendre, le profil que les acheteurs
doivent posséder, sur les personnes qui
doivent etre engagées dans le pro-
cessus de vente et la politique d’infor-
mation qui doit étre menée. Le laps de
temps dans lequel la vente doit étre réa-
lisée est par ailleurs souvent sous-
estimé.

Dans ces cas, un bon conseil
s'impose. L'appui professionnel et
expérimenté de spécialistes extérieurs
n'est pas seulement précieux et le plus
souvent indispensable, mais s'impose
encore pour des motifs de discrétion.

En principe, le processus de vente
peut se décomposer en trois phases :

— la préparation
- l'entremise

— la conclusion du contrat et son exé-
cution.

Phase 1: La préparation

Dans un premier temps il s'agit de
préparer la vente (tableau 1), c’est-a-dire
de créer une plate-forme de départ et
une position de négociation qui soient
favorables. Pour élaborer une stratégie
de vente, I'entrepreneur devra se faire
une idée claire des raisons qui le
poussent a vendre et de la maniere dont
il présentera celles-ci aux acheteurs
potentiels. Il devra également avoir des
idées précises de ses objectifs et aspi-
rations.

Il s'agit, par exemple, d'évaluer si le
prix a obtenir constituera, a lui seul, la
base de décision ou si d'autres condi-
tions devront étre remplies, telles que le
maintien des emplois, le maintien de
I"équipe actuelle de direction ou encore
le maintien de |'assortiment actuel des
prestations. Qu’en est-il en outre de la
disposition du propriétaire a poursuivre
sa collaboration active pendant un
certain temps aprés la vente afin de
transmettre au successeur le savoir-
faire, les connaissances du marché et le
potentiel de relations ? Dans quel laps
de temps la vente doit-elle étre réalisée
et quelle doit étre la durée d'une éven-
tuelle solution transitoire ?

Il faudra finalement effectuer une
analyse de |'entreprise pour savoir dans
quelle mesure les désirs des vendeurs
peuvent étre réalisés. Il s’agit d'iden-
tifier les forces et les faiblesses, respec-
tivement les risques et les opportunités
qui caractérisent |'entreprise. Les pres-
tations offertes, leur positionnement sur
le marché, les ressources et aptitudes
de l'entreprise dans les domaines du
personnel, de la production et de la
vente, les structures de direction et
d’organisation ainsi que la situation
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financiére sont a examiner de fagon cri-
tigue. A ce stade il s'agit également
d’évaluer les suites juridiques et fiscales
de la vente envisagée.

L'analyse de I'entreprise permettra
aussi d'apprécier le moment propice de
la vente. Les points faibles apparus au
grand jour devront étre corrigés, pour
autant que cela soit possible, dans un
temps raisonnable avant les négocia-
tions.

Ensuite, le vendeur doit pouvoir
estimer avec réalisme le prix de vente
qu'il peut demander. L’évaluation de
I'entreprise en constitue la base. Elle se
fonde sur la valeur substantielle, d'une
part, et la valeur de rendement, d'autre
part, le bénéfice futur étant évalué a
partir des chiffres du passé et de |'évo-
lution future qu’'on peut présumer.

Il s'agit enfin de décrire dans une
documentation |'entreprise a vendre.
Son contenu concret s’orientera sur les
besoins de chaque entreprise et du
marché dans lequel elle exerce ses acti-
vités. En général cette documentation
contient :

- des données de base sur la société
(forme juridique, siége, but, année de
fondation, organes) ;

- I'historique de la société ;

— un apercu de la branche ;

- la palette des prestations et les
marchés ;

- l'organisation et les personnes ;

- les moyens de production et le parc
immobilier ;

- des données financieres sur |'entre-
prise.

Phase 2 : L’entremise

Il s'agit maintenant d’identifier et de
contacter des acheteurs potentiels en
se basant sur les connaissances
acquises dans la phase de préparation
(tableau 2).

L'objectif de cette phase est de pro-
poser des acheteurs répondant de
maniére optimale aux besoins des ven-
deurs et de I'entreprise a vendre.

Tout d’abord il est nécessaire de
déterminer le profil de I'acheteur pour
répondre a des questions telles que : A
quels critéres un acheteur potentiel
doit-il correspondre ? Quelle expérience
de la branche et quelle position dans
cette branche doit-il avoir? De quelles
ressources (management, personnel,
technologie de produit, technique de
distribution et de vente, finances) dispo-
se-t-il ? Quel appui opérationnel peut-on
attendre de I'acheteur ? Quels sont les
effets de synergie attendus que l'on
désire réaliser avec |'acheteur ?

Les acheteurs potentiels répondant au
profil exigé se recrutent par exemple
chez les fournisseurs, les clients, les
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concurrents, voire parmi les dirigeants
de I'entreprise. Dans certaines circons-
tances, la liste des acheteurs potentiels
doit étre élargie a des partenaires
ouverts a une coopération. Ces derniers
sont sélectionnés en fonction du profil
d’exigences. Des priorités seront fixées
et, dans certains cas, des informations
supplémentaires seront recueillies sur
de possibles partenaires pour la négo-
ciation.

Les points suivants devront étre
éclaircis avant le début des contacts
effectifs :

— Si l'entreprise a plusieurs proprié-
taires, il s'agira de déterminer un ou
un nombre restreint de négociateurs
disposant de la compétence néces-
saire en la matiére.

— Les vendeurs (ou le conseiller qui les
représente) devraient sans cesse
garder le contréle du processus de
vente et ainsi conserver une marge
suffisante d’action. lls ne devraient
pas réagir uniquement aux initiatives
des acheteurs.

— Il vaut la peine de négocier en
paralléle avec plusieurs intéressés
choisis. Le marché peut ainsi étre
mieux testé et la liberté d'action du
vendeur peut étre mieux mise a profit.
De plus, le vendeur peut ainsi
contrdler certains aspects de la négo-
ciation qui lui paraissent importants
quant a leur faisabilité.

— Finalement, il est important d’assurer
I"absolue discrétion avant et pendant
les négociations. Il ne faut pas
alarmer inutilement les collabora-
teurs, les clients et les fournisseurs,
ceci afin d'éviter le départ d'em-
ployés et la perte de commandes. La
régle d’or devrait étre: La vente de
I’entreprise ne sera annoncée qu’au
moment ou elle aura été réalisée.

Tableau 2

Phase 2 de la vente d’une entreprise :
L’entremise

o Objectif

— Proposer un intéressé a |l'achat
répondant le mieux possible
aux besoins du vendeur et de
|'entreprise a vendre

o Ftapes partielles
— Détermination du profil de
|I"acheteur (catalogue d’exi-

gences) ;

— Choix du canal de Ien-
tremise ;

— Présélection des acheteurs
potentiels ;

— Prise de contact ;

— Conduite des négociations ;

— Sélection définitive des ache-
teurs.

Il faut également faire preuve d’une
certaine retenue dans les informations
livrées aux acheteurs potentiels. Ne
donner en premier lieu qu’un profil
anonyme de |'entreprise est une attitude
payante car elle empéche toute identifi-
cation du vendeur. Elle se limite a
donner aux intéressés la possibilité de
décider s'ils veulent aller plus avant
dans les négociations. Si tel est le cas, |l
est recommandé de tout de suite
conclure une convention de discrétion et
de négociation par laquelle les parties
s'assurent mutuellement de leur plus
totale discrétion et excluent |'emploi
abusif des informations confidentielles
ainsi recueillies.

Le contact avec les acheteurs poten-
tiels devrait, si possible, toujours avoir
lieu avec les personnes qui finalement
prendront la décision d’'achat. Ceci
n‘empéche pas que, pendant la phase
de négociation, certaines discussions
puissent avoir lieu a un échelon inférieur.
Cependant, des le début, I'objectif de la
négociation et sa durée devraient étre
fixés.

Phase 3 : La conclusion du contrat et
sa réalisation

En général, quelques séances de
négociation suffisent déja a distinguer
les intéressés avec lesquels les négocia-
tions seront menées a terme.

L'objectif de la phase 3 est de
conclure un contrat équitable, tenant
compte des intéréts du vendeur. |l faut
souligner ici la notion de loyauté. Il ne
s'agit pas de trop favoriser un acheteur
éventuel ; mais celui-ci devrait pouvoir
vivre avec l'entreprise acquise et en
assurer |‘avenir.

Avec le partenaire définitif il faudra
régler les points importants du contrat,
comme |'objet de l'achat, son prix, le
réeglement du prix, |'exécution de la
transaction, l'entrée en jouissance, le
respect du droit de tiers, etc. Dans cer-
tains cas, il faut élargir le contrat a la
collaboration future des vendeurs dans
I’entreprise. De plus, il faudra toujours
tenir compte convenablement, en éta-
blissant le contrat, des conséquences
juridiques et fiscales.

Remarques finales

Comme l'ont montré les quelques
développements dans cet exposé, la
vente d'une entreprise doit étre planifiée
et conduite de maniére systématique.
C’est ainsi que plusieurs aspects sont a
considérer dans toute solution. L'aspect
temps ne doit pas étre sous-estimé
dans les efforts de vente. Dans le
meilleur des cas, la vente exigera une

demi-année. En général, il faut s'at-
tendre a une durée d'une année a une
année et demie. il
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