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u . Introduction

Quelle est 'utilité du BP du repreneur ?

Pour les partenaires financiers

Le business plan permet de procéder aux analyses
suivantes :

o Comprendre le projet
« Apprécier les risques
o Evaluer l'intérét d'une participation financiére

Pour les partenaires economiques

(dispositifs d’accompagnement, donneurs d'ordre,
fournisseurs clés, etc)

* Présenter le projet

o Apprecier les risques (et la recevabilité des demandes
d'aides)

o Evaluer l'intérét d'une participation

22CCl

NICE COTE D'AZUR

CHAMBREREGIONALE
DECCOMMERCE ET DINDUSTRIE
PROVENCE ALPES COTE DAZUR CORSE




u . Introduction

Les 2 objectifs du BP ?

Perspectives de création de valeur

Convaincre

Connaissance de I'environnement
Maitrise des opérations conduisant a la création de valeur
|dentification et maitrise des risques
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u . Introduction

Le véritable objectif du BP du repreneur ?

» En effet, la reprise d’entreprise consiste a séduire et convaincre les financeurs et les
partenaires economiques du fort potentiel de son projet. La démarche peut donc
s’apparenter a une démarche de « vente » classique qui doit prendre en compte les
attentes de son interlocuteur afin d’élaborer la démarche la plus adaptée.

» Le Business Plan est la « brochure » commerciale du projet. Elle comporte 2 parties :
— La description du projet qui va justifier les chiffres du prévisionnel,
— Le prévisionnel financier qui va justifier la création de valeur.

c * |l ne s’agit pas d’une vente traditionnelle présentant uniquement :

— des points forts,
— et des opportunités

» Le partenaire a besoin d’étre rassuré (particulierement le financeur)

|| est donc impératif de présenter les points faibles et les risques, et les actions prévues
pour corriger les points faibles et maitriser les risques

=> Ne jamais cacher d’informations « négatives » (points faibles, risques)
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u . Introduction

Quelgues exemples de risques a identifier

» Des brevets qui tombent dans le domaine public

» 2 ou 3 clients qui représentent 80% du CA

Une réglementation/Iégislation qui evolue défavorablement
1 fournisseur clé représentant 80% des achats

Des conflits sociaux latents

Un taux d’absentéisme éleve

« Un nombre important de salariés clé partant a la retraite

» Des contrats de travail spécifiques (indemnités supérieures aux obligations
leégales, durée de préavis,....)

Des litiges commerciaux en cours
Un bail qui arrive a échéance
Des engagements contraignants
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u . Introduction

Le BP, I'étape préealable obligatoire avant la valorisation

|l n’y a pas de valorisation sans élaboration d’'un business plan (BP) au préalable.

e C’est la « clé de volte » du projet. C’est un outil indispensable pour anticiper, formaliser,
et animer votre projet.

» C’est sur sa base que la valeur de I'entreprise sera déterminée financierement, quelque
soit le type de méthode retenue (free cash flow, multiples, patrimoniale,...).

——

Description du projet

Voo

Prévisionnel financier Business Plan

| ——

v

Valorisation

———
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u . Introduction

Le BP doit vivre avant et apres la reprise

 Le projet de reprise fait toujours l'objet d’ ajustements, modifications, etc. => une
conception de BP permettant une mise a jour réguliére et la plus rapide possible est
fortement recommandée.

» Si la description du projet est modifiée, dans la plupart des cas, le
prévisionnel et donc la valorisation en sont automatiquement modifiés.

» LE BP doit servir de base au suivi post reprise. Il permettra une
confrontation rapide des réalisations avec les prévisions. C’est une raison
supplémentaire pour une conception rapide et facile pour la mise a jour.
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u Il. Le Business Plan, la description du projet

Quelques conseils de base pour la production du BP

» Pour la description

Produisez d’abord un ppt complet.
La copie sur word du ppt complet.
Le support ppt de la présentation orale a partir d’extractions du ppt complet.

Attention aux fautes d’orthographe
A Vous pouvez gacher un travail bien fait par une orthographe défaillante.

e Pour le prévisionnel :

Elaborez vous-méme la base du prévisionnel sur excel.

Méme si vous n’'étes pas « a l'aise » avec ce type de chiffres, le faire vous-
méme vous permettra de démontrer votre maitrise du projet.

Faites vérifier votre prévisionnel par vos conseils, vous pourrez ainsi le valider,
I'enrichir et développer votre culture « financiere ».

Faites des copies de feuille excel dans la partie financiere du ppt.
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1- Présentation
du projet

2- Le marché et
I'offre

3- L’approche
commerciale

4- Les moyens
pour produire
I'offre

5-Le
prévisionnel et le
besoin financier

6- Synthese des
éléments clés / le
deal
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Il. Le Business Plan, la description du projet

Activité, dirigeants actuels et performances financ ieres de la cible

Le(s) repreneur(s) et leurs/ses ambitions.

Le marché actuel et visé : la demande, la concurrenc e, ...
L’offre actuelle et visée

Les familles de clients cibles actuels et visés

L’approche commerciale : mode d’acces au client fin al et de
géneration des revenus

Process.de production, systeme information, pilota ge,, achats,
sous-traitance, ...

RH, équipements, matériels, ressources externes

Compte de résultat des 3 derniers exercices et prév  isionnel sur 5
ans

Plan de financement => Besoin financier

Les éléments clés a prendre en compte / Road map dup  rojet

La transaction envisagée




u Ill. Le Business Plan, le prévisionnel financier

Objectifs
 Les objectifs du prévisionnel financier :
Traduire sous forme financiere les hypotheses ainsi que les options

retenues dans la phase précédente de description du projet, sans reveler
d’incohérences

Le porteur, sans étre spécialiste de la finance, se doit, en effet, de maitriser
certains éléments clés de la finance.

Il est construit pour servir de base au suivi des performances de I'activite
en confrontant la réalité avec le prévisionnel suivant 2 priorités :

» Est-ce que I'évolution des profits/pertes est en ligne avec le prévisionnel ?
» Est-ce que I'évolution des flux de trésorerie est en ligne avec le prévisionnel ?

Il est construit pour servir de base a la valorisation.
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u Ill. Le Business Plan, le prévisionnel financier

Des rappels sur I'essentiel

» Dans les modeles présentés ci-apres :
— Bilan (fonctionnel),
— Compte de résultat,
— Plan de financement,

...NoUsS nous concentrerons sur les postes les plus significatifs
figurant quasi systématiguement dans tout previsionnel.

e Un certain nombre de postes peuvent venir compléter ceux présentés
dans les modeles qui suivent, selon la nature et les particularités du
projet de reprise

 II est nécessaire de faire veérifier vos prévisionnels par un expert
comptable.

=N
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u V. La valorisation

La valeur de I'entreprise n’est pas son prix

- La valeur ou valeur financiere : déterminée par I'évaluation.
— Valeur intrinseque de lI'entreprise

— Elle ne tient pas compte :
» Des intéréts stratégiques propres a chaque investisseur industriel
» Des synergies qu’il espere géenérer

 Le prix ou valeur stratégique : approche par la negociation

— Ilintegre les intéréts stratégiques propres a chague investisseur ainsi
que les synergies qu'il espere en tirer.

Il en existe autant qu’il y a d'acquéreurs potentiels.

facteurs d'influence : urgence de la transaction, rareté de |'affaire,
pluralité d’acquéreurs potentiels...

- paradoxe de la valeur d'une bouteille d’eau et d’un diamant dans le
desert

Enpartenariatavec:
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u V. La valorisation

La recherche du consensus

e Chaque acteur se forge une opinion de la valeur de I'e

—en utilisant ses propres criteres,
—en ne disposant pas du méme niveau d'information
—en utilisant ses outils et en fonction d’habitudes
des valeurs différentes ! Acquéreurs  Financiers

ntreprise

Vendeurs

" Bien evaluer I'entreprise" doit permettre de favoriser la
négociation d'un accord en dégageant un consensus .

« Combien existe-il de méthodes d’évaluation ? Desdi  zaines!!
— Ce qui tente a prouver qu’'aucune n’est parfaite
— 1l n’y a pas de formule de calcul scientifique et totalement rigoureuse
En revanche, il existe une démarche d’évaluation
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Patrimoniale

u V. La valorisation Rentabilité

Analogie

Trois méthodes

Or’1 distingue trois grandes catégories de methodes : v
» Evaluer par la valeur patrimoniale : A.N.C.C. rentabilité
« Evaluer par les flux : la valeur de rentabilité
« Evaluer par analogie : la valeur de marché

\/_aleu_r Valeur de
patrimoniale Marché

L'interét de cette trilogie réside :
e Dans la complémentarité des angles d'approche

» Dans l'analyse des écarts de valeur obtenue par les difféerentes
meéthodes.
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u V. La valorisation

L'approche patrimoniale - Définition

Vp = actifs - endettement

* On effectue certains retraitements :
—Distinguer les biens hors exploitation
—Rechercher les plus ou moins-values latentes
—Eliminer les non-valeurs
—Tenir compte des incidences fiscales

On obtient ainsi TANCC ou valeur patrimoniale
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I, V. La valorisation [ Rentaviite |

L’approche patrimoniale - Intéréts et limites

* La méthode patrimoniale est souvent considérée comme une valeur
plancher. En effet, I'entreprise est alors évaluée comme un bien
statique sans tenir compte de sa capacité a dégager des résultats.

* Elle n’est pas toujours pertinente pour les societés peu industrialisées.

* Elle peut ne pas étre utilisable si I'on ne connait pas les valeurs de
marchés des actifs.

» La methode patrimoniale est la plus simple a mettre en ceuvre, elle ne
nécessite que peu d’'informations.
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n V. La valorisation —
| Analoge |

La valeur de rentabilité - Principe
 Définition
« C'est la somme actualisée des revenus futurs que ce bien est
susceptible de générer » Irvin Fisher

- - . Taux de
risque

A A, A, A,
 L'application de ce principe nécessite de disposer :
—des flux prévisionnels de trésorerie (Free Cash Flo  w)

—du taux d’actualisation (permet de mesurer la valeu  r actuelle de I'argent
futur) :
+ Taux sans risque (OAT 10 ans)
+ Prime de risque d’exploitation : Risque du Marché et Risque de I'entreprise
+ Prime de risque financier
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_ _ Patrimoniale
u V. La valorisation

Analogie

La valeur de rentabilité - Intéréts et limites

 Elle dépend parfois trop de la valeur finale (actif ec ~ onomique
fin de période)

* Elle est tres sensible aux hypotheses retenues
— Détermination des flux prévisionnels
— Détermination du taux d’actualisation

* Elle traduit le potentiel de I'entreprise

* Mais elle correspond aux besoins des transactions
un flux nécessaire pour rembourser l'investissement
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Patrimoniale

u V. La valorisation Rentabilité
Valeur par analogie (Valeur de marché) - Le principe des mu‘!lp‘es

 Principe : utiliser des coefficients (multiples)
— Exemples :
V., = CAx 80 %
V,,= RN x 10

» Sources d’informations :
— Multiples professionnels
» Sur la base de coefficients donnés par les organismes professionnels
— Multiples de transaction
« Comparaison avec des transactions sur des entreprises similaires
* Pas facile car on est dans le domaine du secret !
— Multiples boursiers

o Comparaison avec une société cotée : le marché c’est la bourse
» Pas facile car il faut des caractéristiques proches, rares dans les PME
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u IV. La valorisation | Renaniite |

Valeur par analogie - Intéréts et limites

 Elles ne donne pas la valeur de I'entreprise mais une valeur
normative, celle d'une entreprise « moyenne »

* Elles constituent les bases de transaction pour les PE

 Elles sont utilisées par les acquéreurs et les financiers ne disposant
pas de l'information compléete

* Les difficultés rencontrées
— Choisir un echantillon de sociétés de nature proche
— Disposer des éléments néecessaires
— Choisir des indicateurs significatifs

L
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e

; ) Patrimoniale
u V. La valorisation —
Synthése des méthodes | Andlogie |

 L'interét de cette perspective multiple réside :
—Dans la complémentarité des angles d’approche
— Dans l'analyse des écarts de valeur obtenue par les différentes méthodes

Valeur patrimoniale Valeur de rentabilit & Valeur de march é
VP VR \4\Y

| Provence-Alpes-Cte d'Azur desDépbts

el N
e
Goodwill ? I I
e, N
e
Performance de I'entreprise
2 o TR oy
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u V. Les mécanismes de la reprise

> Reprise directe:

Reprise par une personne physique (EIl) ou par une personne
morale (SARL...) du fonds de commerce ou de parts sociales.

> Reprise par une société holding d’acquisition:
LBO
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n V. Les mécanismes de la reprise

Les acteurs du LBO (Leverage Buy Out)

- Dirigeant actionnaire
Fonds E £
dinvestissement ~ - ";
. -

Vendeur

Achat f Yente

Societe operationnelle

Fmaﬁ.

C8rmg
DSty

Les conseils : catalyseurs des LBO
® A chague intervenant ses consels : Financiers, Juridiques et Fiscaux
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u V. Les mécanismes de la reprise

Qu’est ce qu'un LEVERAGE BUY OUT ?

 Les effets de levier du LBO :

— Juridique : constitution et endettement d'un holding de
reprise, permettant une prise de contrble majoritaire ou
totale d’'une société cible avec un apport de 40 a 60% du
prix

— Financier : le coldt moyen de la dette d’acquisition est
inférieur a la rentabilité économique de l'opération, la cible
participe au financement de son rachat

— Fiscal : il est généralement possible d’opter pour le régi me
de l'intégration fiscale de la cible et de la holdi  ng de reprise

Enpartenariatavec:
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u V. Les mécanismes de la reprise

Le financement des LBO

Plusieurs types de ressources interviennent dans le financement

des LBO :
CAPITAL
~ 0)
20 a 50 % . Apport
(Quasi-Fonds Propres - Qfp) 40 a 60%
20 a 40 %
%
PRTE )
DETTE SENIOR > Dette :
40 a 60 % 60 a 40%
_/

En partenariat avec :

v
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u V. Les outils d’aides financieres
Pour les projet de reprise type PME / PMI

Le Prét Régional a la Transmission d’Entreprise (PR  TE)

Les bénéficiaires:
Les PME en situation de transmission-reprise dont le siege social est
situé en PACA dans les secteurs d’activités suivants :
— production industrielle ou artisanale
— services a l'industrie

— industrie du multimédia, des TIC et activités du domaine de
I'audiovisuel

— Logistique

— BTP

— neégoce de gros, a I'exception de la grande distribution

— hotellerie-restauration, a I'exception des 4 étoiles et plus

En Région

| Provence-Alpes-Cote d'Azur desDépbts
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u V. Les outils d’aides financieres
Pour les projet de reprise type PME / PMI

Le Prét Régional a la Transmission d’Entreprise (PR  TE)

« Prét ataux 0%, sans garantie, remboursable trimestriellement sur
7 ans de maniere linéaire.

 Entre 15000 € et 150 000 €.
« Capital social et prét MLT au moins équivalent

* Le projet intéressant pour le developpement economique de la region
et 'emplol.

* Le capital de I'entreprise détenu a 65 % par des personnes
physiques.

* Le repreneur doit détenir au moins 70 % des parts de I'entreprise.

Enpartenariatavec:
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u V. Les outils d’aides financieres
Pour les projet de reprise type PME / PMI

* Business Angels
— Méditerranée Investissements
— Sophia Business Angel
Investissement patrimoine personnel entre 3 et 5 ans
Accompagnement (compétences, expertises, réseaux,...)
Cibles : projets innovants

 Réseau Entreprendre PACA
Un accompagnement en amont, reseauentreprendre
— Une labellisation reconnue, paca

— Un financement sous la forme d’un prét personnel au lauréat
(30 et 90 K€),

— Un accompagnement individuel,
— Un accompagnement collectif
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V. Les outils d’aides financieres
Pour les projet de reprise type PME / PMI

» Oseo
— Faciliter I'acces au financement des PME/TPE et étre présent tout au
long de la vie de I'entreprise

— En particulier dans les moments les plus risqueés :
—Création
—Deéveloppement
—Transmission
—Innovation



V. Les outils d’aides financieres
Pour les projet de reprise type PME / PMI

La mission d’Oseo
Diminuer le risque des intervenants financiers pour faciliter les accords
de credits.

« Etablissement de place qui intervient en partenariat avec I'ensemble
des acteurs bancaires et financiers,

« Partager les risques avec la banque : finalité du projet risquée,
montant de financement éleve, société encore fragile, entreprise qui
iInvestit beaucoup...

* Notre mission se réalise principalement a travers 3 grandes activités :
—la garantie
—le cofinancement
—le financement des commandes publiques



V. Les outils d’aides financieres
Pour les projet de reprise type TPE

| e réseau France Initiative

RoOle et missions

 Outil économique de proximité favorisant la création, la reprise et le
premier développement d’entreprises.

 Aider gracieusement les créateurs et repreneurs d’entreprises par :
- Un prét d’honneur sans intérét et sans garantie.

- Un accompagnement apres la création ou la reprise jusqu’a la
réussite économique de leur projet.

 Elles vous ouvrent toutes les portes utiles et vous aident a vous
insérer dans le tissu économique local.



V. Les outils d’aides financieres

Pour les projet de reprise type TPE

« Prét d’honneur des Plateformes France Initiative

Un accompagnement apres la création ou la reprise jusqu’a la
réussite économique de leur projet. Entre 1 000 et 30 000 € (en

moyenne de 7 000 a

8 000 €), a taux 0% et sans garantie

Crédit a moyen terme (2 a 5 ans),

e Prét a la Création d’entreprise

Le Plan de Financement < 45 000 €

Montant : entre 2 000 et 7 000 €

Durée : 5 ans

Taux : le taux est identique a celui de la banque qui fait le prét.
Garantie : sans garantie ni caution personnelle, intervention de
la Sofaris, filiale de la Banque du Développement des PME.



V. Les outils d’aides financieres
Pour les projet de reprise type TPE

Le dispositif NACRE

Description du dispositif

Ce dispositif global d’'accompagnement a la création/reprise et au _
déeveloppement remplace 'ancien dispositif EDEN et les chéquiers conseils.

Il s’organise en 3 phases métiers:

» La phase métier 1 : I'aide au montage du projet

Le createur/repreneur a une idée bien précise de son projet. |l a formalise les
lere donnees eéconomiques et étudie la rentabilité de I'entreprise. Cette phase
lui permet, en étant accompagne, de finaliser son plan d’affaires.

» La phase métier 2 : la structuration financiere et intermeédiation bancaire.
Selon le plan de financement, un prét a taux O et sans garantie allant de 1 000
€ a 10 000 € peut étre accordé. Ce prét doit étre obligatoirement couplé a un
prét bancaire ou solidaire.

» La phase métier 3 : le suivi post création sur 3 ans

C’est un suivi operatlonnel trimestriel pour rompre avec I'isolement du jeune
chef d’entreprise et 'accompagner dans la prise en main de son entreprise.



Le dispositif NACRE

ORGANISMES TERRITOIRE Phase | Phase | Phase
1 2 3
ADERF Les communes de I'agglomération X X
CMA 06 Département X X
Sauf Territoire de 'ADERF
CCl Département X X
Nice Cote d’Azur Sauf territoire de 'ADERF
CAP Création Antibes - Cannes Grasse et public X X
Agéfiph
CPE Communes éligibles au CPE X X X
+ Cannes et Mandelieu
Nice Cote d’Azur Communes éligibles a X X
Initiative Nice Cote d’Azur Initiative
ACEC Département X X X
ESIA Département X X




VII. L’accompagnement de la reprise

Des intervenants pour accompagner les différentes
étapes de la démarche

De nombreux acteurs, une offre diversifiee réepondant
a differents besoins : conseils, recherche
d’opportunités, financement, formation..



VII. L'accompagnement de la reprise

Les partenaires classiques

« Les conselllers habituels»

L’'expert-comptable

Diagnostic financier, évaluation du prix, construction des comptes
prévisionnels...

L'avocat

Analyse des contrats, montage juridique du projet, rédaction des
actes...

Le Banquier
Réseau relationnel, financement...



VII. L'accompagnement de la reprise

Les Réseaux, associations et clubs

Les consulaires : Chambres de commerce et de Métiers

Les conseils régionaux : Fonds régionaux de Garantie -interviennent
avec OSEO

Réseaux nationaux voire internationaux : France Initiative, Boutiques de
Gestion, Synercom, Eurallia, MBA Capital ...

Associations : Cédants Repreneurs d’Affaires, Asso®Francaise des
Investisseurs en Capital, Business Angels, Réseau Entreprendre,

Anciens des grandes écoles : Groupement G2E : association de clubs
créés par d'anciens éleves de grandes écoles.. HEC Entrepreneurs,
CLENAM, E Mines



VII. L'accompagnement de la reprise

Les intermédiaires

En région , dans les Alpes Maritimes :

Coaching&Capital, Deslandes Consulting, Eliane Minot, Francis Pétain,
G&V Partenaires, Pattyn, Poissonier, PMI Contact, Michel Simon

Les intermediaires spécialisés par secteurs :

MTI (Montélimar) : Agroalimentaire,

TCI (Aix les bains) : Travail des métaux / décolletage,

Axe medias : Presse

Formalliance : Informatique

Grafusalpes : Activité graphiques (Annecy)

LGC Transaction graphigue : imprimerie et arts graphigues en France



VII. L'accompagnement de la reprise

Les organismes proposant des programmes de
formation

 Fusacq, Paris

3 journées

« CRA : Lyon, Paris, Ouest

13 journées réparties sur 3 semaines consécutives

 |IRCE — CCI Nice Cote d’Azur : Reprendre une entreprise

Un programme d'accompagnement technique pour structurer sa démarche et réussir son projet de
reprise

6 journées d’ateliers animés par des consultants spécialisés,

coaching individuel a la carte



VII. L'accompagnement de la reprise

Internet : les sites spécialises et bourses d’opportunités

Portalils de la reprise d’entreprise

e WWW.reprisedentreprise.com
e www.transmission-entreprise.fr

Entreprises, Commerces , artisanat

e WWW.0SEO.fT Portail national qui regroupe les annonces de cessions en provenance des

principaux acteurs de la reprise. Garantie du financement de la transmission, contrat développement
transmission

e WWW.EC.europa.eu Relais d'information sur la reprise d'entreprise en Europe

e www.fusacg.com, actinbusiness.com Place de marché dédiée aux fusions-acquisitions
et a la reprise d'entreprise

e www.ccible.fr Base d‘annonces d’affaires par les CCI

° Transblz, Portail national de la transmission d'entreprise édité par les CCI, permet d'accéder a une
bourse d'opportunités alimentée par les chambres consulaires des réseaux Transcommerce -

Transartisanat et ACT Contact.

e WwWWw.bnoa.net : Base de données nationale de reprise d'affaires artisanales par I'Assemblée
Permanente des Chambres des Métiers




VII. L'accompagnement de la reprise

Site d'annonces de vente et d'achat d'entreprises, TPE, PME, fonds
de commerce, commerces, franchises, locaux commerciaux, murs,
bureaux : www.cessionPME.com, www.agorabiz.com,
WwWw.commerces-a-vendre.fr, www.transactioncommerces.com...

Par activité

o www.groupementdelhotellerie.com

o www.mecanet.fr (Industrie mécanique, plasturgie)
e www.cyberbtp.com et www.batiportail.fr
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