Le prix, la valorisation et ... les conditions !

le travail de valorisation d'une entreprise est une étape
préalable indispensable & la transmission d'une entre-
prise, méme si le prix proposé peut parfois s'avérer frés
différent. Une fransaction doit s'envisager de maniére
globale et les conditions peuvent étre aussi importantes
que le prix, c'est pourquoi il faut se garder de se cram-

ponner & un chiffre colte que colte.

la valorisation d'une enfreprise repose sur une ap-
proche scientifique. En effet, il s'agit de s'appuyer sur
des méthodes éprouvées et qui selon leurs approches

s'adaptent aux situations particuliéres des entreprises.

Nous avions fait un article qui donnait les pistes pour
«choisir les bonnes méthodes d'évaluation» et propo-
sions un tableau qui permettait d'aider au choix de la

sélection de |'une ou de I'autre des méthodes.

Cette étape préalable aide & bien mener les négocia-
fions ef & évaluer I'intérét de tous les modes de trans-
missions possibles : tfransmission familiale, cession au
management ou & un fiers efc. Cela permet en outre de
disposer d'arguments objectifs qui expliquent et justifient

votre point de vue concemnant la valeur.

le prix constitue, lui, le point de rencontre entre |'ache-
feur ef le vendeur. Plus simplement, il s'agit du montant
auquel la fransaction se fait. Ce prix devrait étre égal au
montant de la valorisation de I'entreprise, ce qui n'est
pas toujours le cas. Il arrive que les différences soient
importantes, soit au bénéfice du cédant, c'est particu-
lierement le cas lorsque la compétition entre acquéreurs
potentiels se transforme en enchéres, soit au bénéfice
de l'acquéreur, si |'enfreprise a un besoin de liquidités
urgent. Ces aspects ont été développés dans |'un de nos

précédents blogs (disponible ici).

Pour avoir une analyse compléte, il conviendra d'ajou-
ter dans |'équation les conditions qui encadrent |'accord
entre 'acquéreur et le cédant qui sont aussi importantes
que le montant de la transaction. Ces conditions peuvent-
éfre nombreuses et dépendent des spécificités de I'entre-
prise, mais il n'est pas rare que le contrat comporte les
éléments suivants @ un prix de cession comportant un
montant variable calculé sur les performances futures de
I'entreprise (earn-out], un confrat de travail pour le cé
dant, une clause de non concurrence, une garantie de

passif, etc.
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Supposons qu'un cédant regoive deux offres concermnant

I'acquisition de son entreprise

1. la premiere propose un prix supérieur & la
valorisation et aux attentes du cédant, mais
comporfe une partie variable importante calculée

sur les performances futures de I'entreprise.

2. la seconde vise & un paiement intégral du prix
au moment de la fransmission, mais pour une
enveloppe en dessous des attentes du cédant ou de

la valorisation effectuée.

Il faudra analyser avec affention ces deux offres, ef ne
pas écarter automatiquement la seconde offre pour une

question de prix.

Cest pour ceffe raison que se faire accompagner d'un
professionnel qui saura juger de I'équilibre de la propo-
sition des acquéreurs potentiels sera d'une grande aide

pour vous aider & faire le bon choix.




