ANNEXE 7

GUIDE DE VALIDATION

DES ASPECTS TECHNIQUES D’UN PROJET DE REPRISE
1 - Les diagnostics stratégiques, fonctionnels et financiers

· Ont-ils été  réalisés par une équipe de conseils pluridisciplinaires ?  

· Un diagnostic stratégique approfondi du secteur d’activité a t’il été réalisé ?

· évolution du marché  sur les trois dernières années 

· approche du potentiel pour les trois à cinq prochaines années  

· identification des principaux concurrents

· positionnement de l’entreprise cible par rapport à ses concurrents 

· analyse des risques d’apparition de produits ou de services de substitution   

· analyse des barrières à l’entrée dans le métier

· analyse des dépendances vis à vis des fournisseurs et des  clients

· est-on dans un métier fortement capitalistique ?

· est-on dans un secteur d’activité innovant ou à évolution technologique rapide, dépendant d’effets de mode ou à forte saisonnalité ?

· Un diagnostic général et fonctionnel de l’entreprise a t’il été réalisé ?

· historique, métiers, chiffres caractéristiques

· organisation juridique et opérationnelle (différents sites)

· organisation fonctionnelle (qui fait quoi, hommes clés)

· organisation et politique commerciale  

· politique de communication et notoriété de l’entreprise  

· répartition des ventes par métier, produit, secteur, canal de distribution, commercial

· part de marché de l’entreprise sur son secteur d’activité, globalement et par produit

· perspectives de progression ou de régression selon les segments de marché

· importance et diversité du carnet de commande

· performance du service après vente  

· organisation du pôle recherche et développement  

· organisation de la production

· qualité et ancienneté de l’outil de production et du personnel

· politique en matière de sous-traitance ou de co-traitance  

· organisation en matière d’expédition et de livraison des produits  

· organisation en terme d’achats et de réception des approvisionnements

· organisation en terme de gestion des stocks  

· organisation sur le plan comptable, administratif et informatique 

· qualité des matériels et logiciels utilisés, compétence du personnel

· mode de gestion des ressources humaines, 

· mode de management pratiqué, culture de l’entreprise, relations humaines
· Un diagnostic financier a t-il été réalisé ?

· a t’on réalisé un diagnostic financier sur une période suffisamment longue (cinq ans) ?

· les soldes intermédiaires de gestion et  les ratios caractéristiques du secteur sont-ils bons 

en comparaison avec les chiffres clés de la profession ?

· l’entreprise dégage t’elle une rentabilité d’exploitation et une capacité d’autofinancement récurrente de bon niveau ?

· la structure financière est elle saine ?  
· existe-t-il des actifs non nécessaires à  l’exploitation ?

· quelle est l’importance de la trésorerie réellement disponible ?

· existe-t-il des capitaux propres distribuables ? 

2 - Les audits préalables indispensables

· Quel  niveau d’intervention a été demandé ?

· revue limitée (examen analytique des comptes et des entretiens avec les dirigeants)

· investigation (analyse approfondie et pluridisciplinaire de la situation de l’entreprise)

· audit comptable, juridique et fiscal avec une opinion émise du cabinet d’audit.

· Quels examens ont été réalisés ?

· audit comptable  : validation de l’actif net, confirmation du caractère sincère, fidèle et exhaustif du bilan , appréciation de la justesse des méthodes comptables et leur permanence, passage en revue des procédures et du contrôle interne.

· audit financier : maintien des contrats moyen terme et autorisations de crédits court terme, existence de cautions personnelles du cédant à lever, détermination de la variation de la trésorerie en cours d'année, validation d'une éventuelle possibilité de dividende pour financer la reprise, validation de la normalité des conditions de BFRE apparaissant au bilan.

· audit juridique : examen des statuts et du K bis, de la répartition du capital social, des divers registres légaux, des rapports du commissaires aux comptes, des conventions avec les dirigeants, des titres de propriétés, des accords de licences, brevets, techniques, commerciaux, des litiges en cours.

· audit des contrats en cours, du carnet de commandes et des propositions : importance, diversité, avancée des travaux, coûts engagés et résultats attendus, méthodes de valorisation et de suivi des chantiers, possibilités de résiliation de part et d’autre, contraintes et indemnités éventuelles qui y sont rattachées, analyse des propositions en cours 

· audit des stocks : réalité économique, valeur du stock repris, analyse de la rotation des articles  

· audit de l’outil de production et du système informatique : qualité et performance de l’outil de production, respect des normes de sécurité, d’hygiène et des réglementations européennes, performance de l’informatique, contrôle de son fonctionnement et de sa capacité d’évolution.

· audit fiscal : contrôle sur les points les plus spécifiques, crédit d’impôt recherche, formation, déclaration de TVA, calcul de la taxe professionnelle, recherche de passif fiscal latent …, prise en compte des conséquences liées à la modification des conditions d’exploitation actuelles

· audit social : passage en revue des contrats de travail, des avantages particuliers, des frais de déplacement, des clauses non concurrence, du respect de la convention collective et du droit du travail, des contrôles fiscaux et sociaux et de leurs conclusions, des déclarations annuelles de salaires, analyse de la pyramide des âges, de l’ancienneté et de la rotation du personnel, de sa qualification, des indemnités de fin de carrière, des liens de famille de certains salariés avec le cédant de l’évolution de la masse salariale sur les trois deniers exercices des embauches récentes, 

· audit des engagements dont bénéficie l’entreprise : de la part des clients, des fournisseurs, de la banque, concernant les brevets, les contrats d’assurances, les baux commerciaux, relatifs aux subventions et aides publiques diverses

· audit des engagements pris par l’entreprise ou son dirigeant : auprès des clients, des fournisseurs, des sous traitants, des salariés, des banques, des divers partenaires et co-traitants

· audit réglementaire et environnemental : engagement de remise en état des sites, respect de niveau sonore, de  l’air, des eaux et du sol, de normes de sécurité et d’hygiène, de réglementations nationale ou européenne, obtention des assurances et autorisations obligatoires

· audit des relations inter-groupe :  contrôle de l’indépendance de la cible vis à vis de toute autre société sur les plans financier, exploitation et contractuel.

3 - Les validations de bon sens à ne pas omettre

· les vendeurs ont ils bien le pouvoir de transmettre librement leurs titres ?

· la valeur de l’entreprise ne dépend t’elle pas trop de la personnalité du cédant ?

· l’ensemble des actifs stratégiques nécessaires à l'exploitation sont ils repris ?

· les hommes clés de l'entreprise resteront ils en place et joueront ils le jeu ? 

· le prix négocié est-il cohérent avec les approches de valeur réalisées ?

4 - Les précautions juridiques et financières nécessaires

· l'engagement du cédant dans le processus de vente : validation de la volonté de cession du vendeur au travers d’une lettre d’intention ou d’une promesse de vente en bonne et due forme 
· la signature d'un protocole bien verrouillé : les éléments constitutifs essentiels étant les suivants : promesse de vente complétée par les modifications statutaires consécutives à la cession des titres, les dates et délais de réalisation de l’opération, la faculté éventuelle de substitution, le projet de convention de garantie et les éléments s’y rattachant, les indemnités éventuelles qui en découlent, la fixation des conditions suspensives et résolutoires, les modalités de règlement de tout litige

· la négociation de garanties solides et faciles à mettre en œuvre : 
une garantie d'actif et de passif précise et complète (déclarations de la part du vendeur, consistance de la garantie, engagement de saine gestion pendant la période intérimaire, conditions de mise en jeu, nomination d’un juge ou d’un tribunal arbitral) 

une garantie couvrant la garantie de bilan (caution bancaire à première demande, crédit vendeur, cession en deux temps, intérêts de retard en cas de règlement tardif des indemnités) 

· la négociation d’engagements complémentaires du cédant :

l’engagement de démission du cédant et éventuellement des membres de sa famille

l’engagement de transmettre son savoir-faire et ses contacts

l’engagement de non concurrence 

l’engagement de non débauchage 

