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La pédagogie et la communication pour faciliter la transmission
d'entreprises
L'Observatoire BPCE notait en 2019 que les cessions-transmissions d'entreprises avaient baissé d'un tiers
en trois ans, passant de plus de 76 000 opérations en 2013 à moins de 51 000 en 2016. Et alors que la reprise
d'une société implique, de manière habituelle, une part d'incertitude, celle-ci s'est encore accrue avec la crise
de la Covid-19. Le potentiel acquéreur doit se pencher sur la situation financière de l'entreprise, mais il doit
également prendre en compte de nouvelles données, comme la capacité d'adaptation du business model. Afin
d'enrayer la baisse des cessions-transmissions d'entreprises, les politiques publiques tentent donc de longue
date de lever les freins juridiques. Sept experts dressent un état des lieux sur les modes d'information relatifs
aux opportunités de cession, sur les outils juridiques et fiscaux disponibles pour la réussite d'une transmission,
ainsi que sur la problématique de la sécurité juridique et fiscale des opérations de cession/transmission.

Comment se porte l'activité en matière de cession-transmission ?
Donatienne Piret, greffière, tribunal de commerce de Troyes, en charge du développement de la
plateforme Marketplace.infogreffe.fr  : Par l'observatoire des greffes des tribunaux de commerce, je peux
vous communiquer les chiffres des immatriculations par rachat de fonds de commerce. Cela ne permet pas
de savoir précisément combien d'entreprises ont été rachetées ou transmises, mais cela permet de dresser
une tendance. Entre 2019 et 2020, nous avons constaté une baisse de 48 % de ce type d'immatriculation. En
revanche, cette année, du 1er janvier à aujourd'hui, on ne constate qu'une baisse de 3 % par rapport à l'année
dernière. Le chiffre qui me frappe le plus, c'est tout le potentiel qui reste encore en matière de transmission.
Du 1er janvier 2021 à aujourd'hui, nous avons enregistré plus de 100 000 radiations d'entreprises, alors que
seulement 1222 sociétés ont été reprises par rachat de fonds de commerce. Nous comptabilisons donc un
nombre très important d'entreprises radiées qui ne sont pas reprises. Le potentiel est encore gigantesque sur
la transmission, peut-être par un manque de transparence du marché, ou encore pour des raisons fiscales
ou sociales.

François Vignalou, associé, Bignon Lebray  : Il s'agit de chiffres qui portent sur des cessions de titres de
sociétés et non de transmissions intrafamiliales, qui s'effectuent par actes notariés, et pour lesquels vous
n'avez donc pas de visibilité, n'est-ce pas ?

Donatienne Piret  : Il s'agit en effet des immatriculations par achat de fonds de commerce. Je n'ai pas
aujourd'hui de chiffres plus précis concernant les cessions de parts sociales. Mais la tendance que je
souhaitais souligner est, à cette date, une légère baisse de 3 % qui n'est pas incompatible avec le ressenti
d'une augmentation de l'activité en matière de cessions-transmissions. L'effet Covid n'est pas celui auquel
on s'attendait ; en effet, nous notons une augmentation importante du nombre des immatriculations (+ 72
% à mai), ce qui en apparence est une dynamique très positive, alors que potentiellement nous sommes
confrontés à une situation de crise. Les chiffres sont perturbants parce qu'ils ne traduisent pas l'attente que
nous pourrions avoir.

Xavier Rollet, associé, Racine  : L'année passée a été très particulière, notamment dans le domaine de la
transmission d'entreprise. Il y en a eu évidemment très peu, entre autres pour des questions de valorisations
et en raison de circonstances exogènes qui tiennent tout simplement à la crise sanitaire. De manière générale,
je pense que mes confrères partagent le même constat d'une baisse des transmissions familiales, car en
réalité la transmission intrafamiliale est aujourd'hui moins l'objectif voire la philosophie de l'entrepreneur. En
termes de cessions d'une manière générale, nous constatons dans notre pratique, puisque nous avons une
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activité forte sur les cessions d'entreprises, un très fort rebond depuis la moitié du second semestre 2020.
Celui-ci est lié à la suractivité des fonds d'investissement, entre lesquels il y a d'ailleurs une concurrence
très forte aujourd'hui, avec beaucoup de liquidités disponibles et investies dans le non-coté. J'ai l'impression
que le capital tourne davantage qu'avant, en mettant bien sûr à part l'année 2020, qui malgré la reprise reste
très particulière. Il reste des choses à améliorer pour encore encourager et faciliter les cessions comme les
transmissions. Concernant les tendances de marché, jusqu'au mois de juillet, l'année 2020, a été une année
assez calme par essence. Il y a eu très peu de deals clôturés sur les opérations de capital privé. Comme
indiqué, dès septembre 2020, l'activité a bien repris. En revanche, les perspectives en termes d'activités autour
de la transmission sont quand même plutôt bonnes. Il y a donc beaucoup d'appétit d'investisseur, beaucoup
d'argent à investir. C'est un constat général. Il y a même une concurrence au niveau des acheteurs, ce qui
engendre des surprimes de valeur aux entreprises qui ont passé la crise avec succès.

Antoine Colonna d'Istria, associé, Norton Rose Fulbright  : Je tempérerais un peu ce qui vient d'être
dit. En ce qui me concerne, l'année dernière a été une bonne année. Il y a eu de nombreuses opérations
réalisées courant 2020 dont une grande partie avait été anticipée antérieurement. Organiser une opération
de transmission, quelle qu'en soit la forme, prend énormément de temps. Certes la demande est plus forte
que l'offre mais les entreprises familiales, en général, prennent du temps avant de prendre une telle décision
et les valorisations sont souvent fondées sur les résultats de plusieurs années antérieures. Ainsi, pour des
opérations qui se sont clôturées au premier trimestre 2021, les chiffres retenus sont ceux de 2019. Les
acquéreurs considèrent souvent que 2020 est une année assez exceptionnelle et les valorisations, que ce soit
des valorisations immédiates ou à terme, tiennent compte de l'évolution des résultats au cours des années
antérieures. La valorisation à terme vise, par exemple, des compléments de prix qui peuvent être prévus pour
tenir compte de l'effet Covid et de son caractère exceptionnel.

Je suis d'accord avec l'idée qu'il y a un potentiel considérable de transmissions, parce qu'effectivement,
compte tenu de la démographie, il y a une grande population de personnes entre 55 ans et 70 ans qui
cherchent à transmettre, que ce soit à l'intérieur de la famille, ou bien à des dirigeants plus jeunes qui sont
capables de reprendre. Mais comme l'a dit mon confrère, c'est beaucoup plus difficile à mettre en œuvre qu'il
n'y paraît parce qu'il faut trouver des volontaires compétents. De nombreuses opérations sont prêtes à être
réalisées. Cependant, elles ne passent pas toujours par le cadre du pacte Dutreil, qui peut présenter des
contraintes, mais éventuellement par d'autres systèmes d'apport à des sociétés holdings et par des gestions
intermédiaires. Et évidemment, il y a des opérations plus classiques de cession avec l'entrée de spécialistes de
la reprise d'entreprises, apportant de nouveaux fonds pour développer l'entreprise sur la base de valorisations
qui tiennent compte de l'effet Covid, comme précédemment évoqué.

Je suis relativement optimiste pour les années à venir parce que la transmission est un élément essentiel du
fonctionnement de l'économie et à ce titre contribue à la richesse de la nation. C'est à partir de ces entreprises
que se créeront les emplois de demain. Donc il faut évidemment les favoriser.

Branka Berthoumieux, responsable reprise transmission CCI Paris Ile-de-France  : Nous accompagnons
depuis plus de 20 années, au travers d'un réseau national, les dirigeants de petites et moyennes entreprises
sur leurs opérations de transmission et de développement. Ce sont des milliers de projets de rapprochement
aboutis. En ce sens, le réseau consulaire dispose d'un poste d'observation privilégié pour mesurer le
dynamisme du marché de la transmission d'entreprises. Nous n'avons pas constaté en 2020 de réel
ralentissement des opérations de rapprochement en dépit du contexte sanitaire.

L'Ile-de-France concentre près de la moitié des opérations de rapprochement avec plus d'un tiers des
entreprises qui ont à leur tête un dirigeant âgé de plus de 55 ans. Cependant, bon nombre de transmissions
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ne sont pas motivées par l'âge du capitaine. Au contraire, certains dirigeants éprouvés par la crise souhaitent
se désengager de leur risque entrepreneurial plus rapidement que prévu tandis que d'autres envisagent une
croissance externe. De plus en plus, les dirigeants n'attendent pas d'atteindre l'âge de la retraite pour engager
un processus d'ouverture de capital. Nous sommes souvent confrontés à des dirigeants âgés de moins de
50 ans, qui envisagent le fait de s'adosser à un plus grand groupe comme un moyen de se renforcer et de
poursuivre le développement de leur entreprise. En 2020 et en début d'année 2021, les sujets de la valorisation
et de la sécurisation financière de l'opération ont été prégnants. Pour autant, les opérations engagées avant
confinement ont pu progresser et aboutir selon le calendrier prévu.
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