






NOUVEAU AU 1ER JANVIER 2006

1) SOCIETES
• Vous êtes patron d'une PME, vous

en détenez les titres depuis plus
de 8 ans et envisagez d'en céder
la majorité.

• Vous y avez exercé une fonction
de direction les 5 dernières
années et vous allez prendre
votre retraite dans l'année :

VOUS SEREZ EXONERE DE LA PLUS-
VALUE DE 16%

2) ENTREPRISES PERSONNELLES
• A l'occasion de la cession, ou de

l'apport d'une société, ou de la
transmission à titre gratuit du
fonds de commerce ou d'une
branche complète d'activité :

• VOUS SEREZ EXONERE DE LA PLUS-
VALUE DE 16% jusqu'à 300.000 €

et partiellement entre 300 et
500.000 € sans condition d'an-
cienneté.

• Pour les biens immobiliers déte-
nus et affectés à l'exploitation
depuis au moins 5 ans, un abat-
tement de 10% de la plus-value
totale (16% + 11% CSG) sera pra-
tiqué à partir de la 6ème année
(exonération complète au terme
de 15 ans).

3) TRANSMISSION FAMILIALE (DITE
"A titre gratuit")

Les donations, ou successions –en
pleine propriété ou AVEC RESERVE
D'USUFRUIT (nouveau)- sont exoné-
rées de droits de mutation à
concurrence de 75% de leur
valeur.

Sur les 25% restants s'appliquent les
réductions de droit applicables
aux donations, en fonction de
l'âge du donateur dont les limites
ont été relevées à 65 ans et 75 ans.
Le délai au-delà duquel les dona-
tions antérieures sont dispensées
de rapport est réduit à compter du
1er janvier 2006 de 10 ans à 6 ans.

Cette mesure permet de transmettre
en étalant dans le temps, tout 
en conservant une source subs-
tancielle de revenu au travers de
l’usufruit.

La définition européenne des PME
concerne les entreprises de moins de
250 personnes, dont le chiffre d'affaires
annuel est inférieur à 50 millions d'Euros.
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Le prix réel d'une PME résulte d'un cocktail qui tient compte :

• D'une valeur de rentabilité
• D'une valeur patrimoniale

• D'une valeur de marché

• D'une valeur d'utilité

Combien vaut mon
entreprise

La valeur de rentabilité consiste à
évaluer la société en fonction des
bénéfices qu'elle dégage.

� On applique un multiple,
généralement de 5 à 7 sui-
vant l'activité, au bénéfice
net de l'entreprise.

ATTENTION : Dans la plupart des
cas, le bénéfice est à retraiter en
fonction d'une exploitation normale.
Il faut donc retraiter les revenus 
et les dépenses, notamment en
fonction des critères suivants :

- Rémunération excessive du
dirigeant.

- Rémunération excessive ou
insuffisante de proches.

- Loyers excessifs versés à la
SCI du dirigeant.

- Avantages en nature et cotisa-
tions sociales exceptionnelles.

La valeur patrimoniale est consti-
tuée de ce que possède l'entre-
prise : investissements, matériel,
trésorerie, et de ce qu'on lui doit
(créances clients),moins le montant
de ses dettes.

- Il faut bien entendu rééva-
luer également (à la hausse
comme à la baisse) certains
postes du bilan afin de
déterminer une juste valeur :

• Brevets et marques
• Participations
• Fonds de commerce

• Stocks
• Créances clients 

dépréciées
• Provisions pour litiges

La valeur de marché (ou valeur
de mode)

Propre à chaque branche (indus-
trie – commerce – services) et à
chaque type d'activité,elle reflète le
développement et l'engouement,
ou a contrario la désaffection de
l'activité.

Un exemple : l'activité liée à la 
photographie argentique aura
quasiment disparu en moins de
10 ans.
Quelle valeur donner à une
PME de développement photo,
hier très rentable, qui n'aurait
pas entamé sa reconversion
dans la photo numérique ou
une branche similaire ?

Elle complètera au contraire, et
améliorera la valeur de rentabilité si
des clients récurrents (contrats
d’entretien,concessions exclusives,
commandes reconductibles) existent
dans la clientèle.

Critères quantitatifs

Critères qualitatifs

Critères mixtes
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La valeur d'utilité

Pour tout repreneur individuel
d'une PME, à un instant T, son inves-
tissement doit lui assurer un retour
sur investissement nécessaire : 

1) à rembourser les emprunts
contractés,

2) à lui offrir un moyen d'exis-
tence au travers du salaire

3) à développer l'entreprise

Suivant les statistiques du CRA,
seulement 2% des repreneurs dis-
posent d'un financement complet 
sur leurs fonds, sans recours à 
l'emprunt!

IL FAUT EGALEMENT PONDERER LE
RESULTAT AVEC LA PERSONNALITE
DU CEDANT

• Evaluer l'impact de la personnalité
du cédant au niveau :

• Des clients
• Des fournisseurs
• Du personnel

• L'impact de la personnalité est
parfois tellement fort, dans la
réussite de l'entreprise, que les
repreneurs fuiront,la valeur du fonds
disparaissant avec le vendeur.

La bonne anticipation de la part
du cédant est d'établir une organi-
sation avec des procédures bien
définies, plusieurs années avant la
transmission, en déléguant ses
pouvoirs et en accordant de 
l'autonomie à son entourage.

Cédants, comme repreneurs,
trouveront avec profit lors de la
négociation, sur le site internet
"entrepriseevaluation.com" – créé
par l'Ordre des Experts-compta-
bles, la compagnie des Experts et
Conseils Financiers et les avocats –
une grille d'évaluation sur les critères
qualitatifs propres à l'entreprise et
susceptibles d'assurer une juste
pondération.
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Vous avez fait évaluer votre entreprise. Cette étape vient conforter
ou infirmer votre intuition ou vos convictions.
Mais le plus dur reste à venir : mettre votre entreprise en vente,
rencontrer des repreneurs, négocier et surtout conclure.
Si la confidentialité est quasiment toujours souhaitée et souhaitable,
elle a aussi ses limites, dans l'intérêt même de l'entreprise.

Comment faire savoir
que je suis vendeur

Une bonne présentation de votre
entreprise

Base de la négociation future, le
dossier de présentation de votre
entreprise permet aux repreneurs
potentiels de se faire une bonne
idée de votre entreprise. Tous les
éléments que vous avez collectés
peuvent alors vous servir pour ce
document qui retracera l'histoire de
votre entreprise, indiquera ses 
faiblesses mais surtout mettra en 
évidence son potentiel de dévelop-
pement et ses perspectives d'avenir.

Toutes les transmissions réussies
reposent sur une relation de
confiance et de transparence
entre le cédant et l'acquéreur.
Inutile de cacher vos "petits
secrets" : l'acquéreur et ses conseils
finiront par les découvrir, ce qui
pourrait remettre la négociation
en cause.

Ce dossier sera mis en regard du
business plan de reprise que le
repreneur aura rédigé.Vous pourrez
alors discuter sur des bases concrètes
et formalisées, ce qui permettra de
laisser de côté les aspects subjectifs
et affectifs de cette phase 
délicate.

Le dossier de présentation
ce qu'il doit comporter :

• Historique, activité de l'entreprise

• Liste du personnel et des actifs

• Produits / Services

• Positionnement par rapport au
marché

• Clientèle

• Avantage concurrentiel

• Niveau de technicité

• Adaptabilité par rapport aux
évolutions du marché

• Comptes annuels et analyse
financière des 3 dernières années

• Situation comptable récente

• Prévisionnel

• Forces et faiblesses
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LES CANAUX DE VENTE

Le canal de vente le plus adapté
dépend de la taille de votre entre-
prise, de sa valeur, de son secteur
d'activité,de la structure du marché.
On ne met pas en vente une 
SSII comme une entreprise de 
bâtiment; un supermarché comme
un commerce de proximité.
Il est toujours délicat de trouver l'équi-
libre entre confidentialité et position-
nement en tant que vendeur :
"Savoir faire savoir" que l'on est
vendeur permet de se mettre plei-
nement dans la peau du cédant. Il
ne faut pas trop anticiper car il faut
pouvoir assumer ce positionne-
ment en tant que vendeur. Mais il
ne faut pas non plus attendre le
dernier moment, car c'est une fois
que l'on est identifié comme tel
que l'on avance. (Extrait du Guide :
"Transmettre son entreprise – Passer le
relais." CCI Ile-de-France).

COMMENT FAIRE CIRCULER 
L'INFORMATION

L'information "interne" :
• La famille, l'entourage, les colla-

borateurs décisionnaires anciens,
doivent être rapidement avertis
de vos projets. Il faut néanmoins
s'assurer du niveau de confiden-
tialité immédiat et de la durée
de maintien de cette confiden-
tialité.

• Salariés : Vous seul pouvez déci-
der à quel moment informer vos
salariés, comme évaluer si l'un
d'entre eux peut être un bon
repreneur. Suivant la taille de
l'entreprise, l'information – même
sans précision de délai – des
représentants du personnel
pourra, dans bien des cas, éviter
des contentieux pendant la
période de négociation.

L'information "externe" :
• Les acteurs associatifs ou consu-

laires : le CRA, mais aussi les CCI
ou les CRCI, vous faciliteront 
l'accompagnement et la mise

en relation. Contactez-les le plus
en amont possible. En vous
garantissant une confidentialité
totale, ils pourront vous aider
dans l'adaptation du dossier aux
différents profils de repreneurs et
faciliter la communication.
A noter que le CRA met en ligne,
sur son site internet, le profil
détaillé de la plupart de ses
repreneurs à la disposition des
adhérents cédants.

• Clients, fournisseurs, banquiers : Il
ne peut bien sûr y avoir de règle
unique. La qualité de la relation
que vous entretenez avec eux
est le premier critère de décision.
Ils représentent cependant un
observatoire exceptionnel de
votre profession.

• Fédération et syndicats profes-
sionnels : certains sont actifs,
d'autres non. Les premiers ont
créé pour leurs adhérents des
cellules pour les accompagner,
des bourses d'opportunités 
d'affaires ou un partenariat avec
les acteurs associatifs

• Les acteurs privés : Souvent l'ex-
pert-comptable de l'entreprise est
le premier confident.Mais avocats,
notaires, réseaux bancaires et
cabinets de rapprochement 
peuvent vous présenter des repre-
neurs externes : sociétés, comme
repreneurs individuels.

- Partenaires financiers ou
développeurs :
Il faut les connaître,régionalement
comme à l'échelon national, et
les choisir en fonction de leurs
compétences et de leur
implantation.

• Les clubs d'écoles : Environ 50%
des repreneurs individuels, adhé-
rents du CRA, sont des anciens
de grandes écoles. Les associa-
tions ont souvent une cellule
"Entrepreneurs". Dans le secteur
de l'industrie, le CLENAM,
par exemple (Club des
Entrepreneurs des Anciens des
Arts et Métiers) est actif depuis
plus de vingt ans et partenaire
du CRA.
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Le protocole de cession
apporte des garanties au
repreneur.
• définition des titres et

actifs qui font l'objet de la
transaction

• prix de vente
• clauses de protection 
• clauses de non-concur-

rence
• clauses de paiement du prix
• garantie de passif, très

importante : Elle  protège 
le repreneur contre l'appari-
tion tardive de dettes
insoupçonnées (passif fiscal,
social, amendes aux infra-
ctions,etc…)

Ces dettes peuvent être
lourdes, voire fatales à l'en-
treprise (amendes,exclusions
de marchés, interdiction
d'exercice).

Il existe 2 types de garantie
de passif
• La garantie de passif

"stricto sensu" : le cédant
s'engage sans limite et
peut être amené à payer
une somme supérieure
au prix de vente qu'il a
reçu.

• La garantie de révision
de prix : le cédant s'en-
gage à rembourser une
partie du prix de cession
au repreneur qui ne pourra

lui réclamer une somme
supérieure.

Les conditions de la cession
Le vendeur peut accepter
des clauses de variation du
prix, en fonction des perfor-
mances futures, tant en plus
qu'en moins.
Il s'agit alors d'"earn-out" : si les
performances sont supérieures
aux prévisions, le repreneur
paiera à terme une somme
complémentaire dont les
modalités doivent être négo-
ciées et précisées avec soin
(mode de calcul,durée, litige
et arbitrage, etc…); si elles
sont inférieures (perte de
clientèle), le cédant, qui aura
fourni le cas échéant une
caution, remboursera une
partie du prix de cession.

L'accompagnement et le
crédit
Suivant les cas, le cédant
pourra accompagner le
repreneur pendant une
période variable (collabo-
ration commerciale, ou
technique, attente de l'âge
légal de la retraite, etc…).
Cette collaboration pourra
être salariée, ou à titre de
conseil indépendant. Dans
tous les cas, le repreneur
devient seul chef d'entreprise.

Le cédant peut "accompa-
gner" financièrement son
repreneur :

- Soit par un crédit simple,
dont le montant, la
durée, le taux d'intérêt, la
garantie – par caution, en
général – sont précisés
dans le protocole.
- Soit en prenant une 
participation dans la hol-
ding de reprise que le
repreneur va en général
constituer pour acheter 
l'entreprise. C'est égale-
ment un moyen pour 
favoriser la recherche d'au-
tres partenaires financiers.
- Soit en laissant dans 
l'entreprise une trésorerie
distribuable pour "remon-
tée de dividende" qui
allègera l'endettement
du repreneur.

Pour tous ces points, l'assistance
pour chaque partie de conseils
parfaitement spécialisés dans
la transmission (experts-comp-
tables,avocats, intermédiaires ),
est impérative, en plus de l'aide
apportée par le CRA, les CCI….
La relation de confiance, tout
aussi impérative, entre cédant
et repreneur, ne sera jamais à
l'abri d'une clause mal rédigée
ou incomplète.

14

Le courant est passé avec un candidat repreneur, et vous avez
signé avec celui-ci une lettre d'intention.
Commence alors une phase qui peut être longue, décisive, où
après avoir listé tous les points à débattre et à contrôler, chacun
fera l'objet d'une négociation et d'un accord.
La somme des accords aboutira au document final : le protocole
de cession ("closing"). Ce document concrétisera avec le repreneur,
bien sûr, le prix de cession, mais aussi l'ensemble des conditions de
la cession, et les garanties.

La Négociation
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10 conseils pour
réussir sa cession

� Anticipez :
Une cession se prépare 3 à 5 ans en amont.

� Soyez sûr de votre décision de vendre et de vos motivations :
Vos démarches en seront simplifiées.

� Ayez un regard objectif sur votre entreprise :
Un examen critique permet de mieux préparer son entreprise à la vente.

� Informez et préparez votre entourage :
Il existe peut-être un candidat à la reprise parmi vos proches. Par ailleurs, la cession
de votre société implique un changement de vie et aura un impact sur vous et sur
vos proches.

� Informez-vous :
De nombreuses sources d'information et réseaux existent.

� Entourez-vous :
Des experts (avocats, experts-comptables, conseils) et des réseaux peuvent vous 
accompagner à toutes les étapes.

� Faites évaluer votre société en toute indépendance 
par un tiers extérieur :
Une sur-valorisation de votre société pourra vous faire perdre plusieurs mois dans 
le processus de cession.

� Communiquez, ne restez pas caché :
Le marché de la transmission donne de bons résultats.

� Analysez plusieurs dossiers et multipliez les rencontres 
avec les repreneurs :
Parmi les repreneurs potentiels, figure votre successeur, trouvez-le !

� Consacrez du temps aux candidats et faites-leur rapidement
connaître vos décisions :
Le processus pour un repreneur est long, 6 à 18 mois, faites-lui gagner du temps.

Avec l'aimable autorisation de :
"Passer le relais – Les CCI d'Ile-de-France accompagnent la transmission d'entreprise", partenaire du CRA.
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60 délégations CRA à votre service

Liste et adresse complète dans la rubrique implantation de :
www.cra-asso.org

Remerciements : 
- Maître Laurent Filluzeau – Avocat – l.filluzeau@conseilsreunis.com

- Alexandre Tellier – Expert-comptable – alexandre.tellier@a-t-consulting.com 

- Passer le relais : réseau d'accompagnement des CCI Paris-Ile de France pour
la transmission d'entreprise.

Délégation nationale
18, rue de Turbigo - 75002 Paris

Tél. : 01.40.26.74.16 - Fax : 01.40.26.74.17
info@cra-asso.org
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