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Trompeuse verité des chiffres

» Une cession d’entreprise
suppose que le bilan soit
conforme a la réalité.

» Mais dans certains cas,
les chiffres publiés
sous-estiment la réalité.

tation de la réalité de Uentre-

prise.” C'est ce que nous ensei-
gnent les manuels de comptabilité et
d’analyse financiére. Malheureuse-
ment, ce n'est pas toujours le cas —
loin s'en faut. Dans les entreprises
familiales, lorsqu'on doit gérer les
soucis quotidiens, 'orthodoxie fi-
nanciére n'est pas toujours la prio-
rité. Mais lorsque survient le mo-
ment de céder I'entreprise, la fiabi-
lité des chiffres savére un facteur
déterminant.

L ¢ bilan doit étre la fidéle représen-

Dans certains cas, les chiffres pu-
bliés sous-estiment la réalité. Au fil
du temps, certains actifs de I'entre-
prise (immeuble, machines, matériel
roulant,..) ont été amortis, alors
qu'en réalité, ils conservent une va-
leur de marché supérieure. D'autre
part, par caleul patrimonial ou fiscal,
certains éléments privés peuvent se
trouver dans les comptes de 'entre-
prise (voiture, frais domestiques, sa-
laire d'une personne non active,
etc.). Ou encore le stock est en réalité
plus élevé que sur le papier, ayant été
déprécié année aprés année de ma-
niére trop importante,

Dans chacun de ces cas, le cédant
ou son conseiller devra apponer les

ux compt
afin de mu.-ux valonser la société. Il
s'agit de

réalité. Ces divergences peuvent ap-
Ennim i différents endroits du bi-

Voici les grands classiques :

1 Stochs, Ceuxa peuvent receler
bien

de rentabilité, affectant I'ensemble
des ratios liés a EbitDA, au Cash
Flow et au Résultat de l'entreprise.
En revanche, la réévaluation des ac-
tifs aura un impact direct sur I'Actif
Net Corrigé (valeur de liquidation).
Si les corrections sont claires et bien
motivées, l'acquéreur en tiendra
compte dans ses calculs, Dans cette
optique, il est parfois utile de réaliser
une expertise externe crédible (p.ex.
pour la réévaluation d'un immeuble,
choisir un expert immobilier re-
connu par les banques).

Malheureusement, il arrive aussi —
ct souvent — que les chiffres flattent
la réalité, Bien souvent involontaire-
ment, des petites négligences ou er-
reurs s'accumulent au fil du temps et
finissent par créer des divergences
importantes entre les comptes et la

connue des initiés qul dmgne des
marchandises invendables mais tou-
jours reprises a I'inventaire a leur
cours d’achat.

Créances. Le poste clients peut

contenir des “créances douteu-
ses” qui devraient étre provision-
nées. Une balance agée permet de
découvrir en un clin d'ceil les clients
qui n’ont pas payé dans les délais.

d’abord au bilan et au compte de ré-
sultat. Ensuite, il voudra vérifier
T'exactitude des chiffres qui lui sont
présentés. Lors de l'audit, étape ul-
time avant la conclusion d'un ac-
cord, I'entreprise est “mise a nu”,
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sables d'une cession d’entreprise
réussie. Prenez le temps de bien pré-
parer votre dossier de cession, ac-
compagné d'un conseiller expéri-
menté qui pourra apporter les cor-
mctu)ns bxlnnlmn-s ~ positives et

Des experts vérifient la bilité, gal - qui ibili: votre
les stocks, les contrats, etc. S'il  dossier.

s'avére que des informations com-  Tanguy della Faille

muniquées ne sont pas fiables, c'est ~ Family Business Transmission

tout le processus de cession qui est
remis en cause. Méme si la diver-
gence n'est pas volontaire, l'acqué-
reur pourra étre dégu par rapport i
ses attentes.

En supposant que I'on passe “entre
les mailles du filet”, le risque de-
meure aprés la cession. Au travers
des garanties d'actif et de passif, le

Litiges. Les litiges connus, qui re-  repreneur pourra attaquer le cédant
prés-.-mcm un risque financier  si certains actifs étaient manifeste-

prise, doivent égal ment lués ou certains
faml ‘'objet de provisions. sous-évalués. Les dommages et inté-

La cession d'entn.-prisc est basée
sur la confiance. S'imaginer qu'on

réts peuvent éventuellement dépas-
ser le prix de cession obtenu...

Clane. mnspaunm et corres-
es chiffres avec la réa-

peut masquer la mhté est souvent
illusoire et Le
candidat  acquéreur S'intéresse

lté : voici les ingrédients indispen-

-> tanguy.della faille@fb-transmis-
sion.com

La rédaction “u?b:':ﬁ'nn
Entreprise, en col
avec celle de La Premiére,
vous donne

le samedi matin
desm“hoog:r

des
‘bonomie »t<-. enty

LaLibre

samedi 10 octobre 2009 - La Libre Entreprise m



