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epuis pres de 15 ans, BPCE L’Observatoire
analyse le march¢é des cessions-reprises d'entre-

D

des cessions transmissions d’cntrcprises en tenant compte

prises en France a partir d'un dénombrement

de leurs caractéristiques de taille, secteur, localisation, voire
I'age du dirigeant. Cette approche chiffrée et objective
montre que le marché de la cession-transmission ne peut
pas et ne doit pas étre abordé sous I'angle d'un potentiel
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de cession qui serait déterminé par I'4ge du dirigeant.
D’une part, la majorité des transactions concerne des en-
treprises dont le dirigeant a moins de 55 ans et d'autre part,
seule une minorité de dirigeants 4gés souhaitant céder
parviennent effectivement 4 transmettre leur entreprise.
Pour comprendre la dynamique du marché de la cession-
transmission, il est crucial d’identifier les obstacles struc-
turels et conjoncturels a la cession, parmi lesquels des
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déterminants personnels et propres au dirigeant, la valeur
de l'entreprise, le contexte économique défavorable ces
dernicres années, et un cadre légal et fiscal parfois contraig-
nant.

Aléas conjoncturels et risques structurels

Depuis quatre ans, le contexte économique s'est avéré par-
ticulierement difficile, avec des crises successives telles que
la pandémie de Covid-19, l'inflation, et des défis constants
en matiére de recrutement et d'approvisionnement. Ces
difhicultés ont eu deux types de conséquences négatives
pour la cession. D’une part, les aléas conjoncturels ont sou-
vent conduit les dirigeants a repousser leur projet dans I'at-
tente d’'un retour & meilleure fortune et, parallelement ont
eu tendance, sinon a dissuader d’éventuels repreneurs, du
moins & renforcer leur besoin de sécurisation du projet de
reprise. D’autre part, ces crises ont non seulement accaparé
le temps et [énergie des dirigeants, les empéchant de se
concentrer sur la préparation 4 la transmission, mais elles
ont aussi accentué les transformations économiques, tech-
nologiques et sociétales. La digitalisation, les cyber risques,
les critéres RSE/ESG, et les normes environnementales
sont autant de changements rapides qui augmentent le dé-
calage entre les entreprises qui n‘auraient pas investi et les
attentes des repreneurs potentiels. Le degré d’adéquation
de lentreprise 4 ces nombreux changements constitue un
critere d'évaluation de l'entreprise qui peut étre sous-estimé
par le cédant et surpondéré par le reprencur potentiel.

Un marché des cessions transmissions 4 plusieurs
vitesses

Il est important de noter que la crise a frappé avec plus de
virulence les plus petites entités. Le nombre de cessions
d'entreprises sans salarié¢ ne s'est redressé que tres faible-
ment en 2022 et reste inférieur a son niveau d'avant-crise,
alors que les entreprises employeuses ont mieux résisté,
cette résilience augmentant avec la taille. Ce phénomene
crée un marché des cessions-transmissions a deux vitesses,
ou les entreprises de taille significative trouvent plus facile-
ment preneur, tandis que les plus petites peinent & étre
reprises. Le vieillissement des dirigeants, couplé 4 un
manque de préparation et a des conditions économiques
difficiles, exacerbe cette fracture.

Vu sous un autre angle la covid a empéché la cession de
14.000 entreprises en 2020 et en 2021. Si un rattrapage,
trés partiel, sest manifesté en 2022 pour les plus grosses
TPE, les PME et les ETIL, aucun phénomeéne de ce type
n'est perceptible pour les plus petites entités. Le fossé
semble donc se creuser d’année en année entre, d’un coté,
des entreprises de taille significative avec un certain poten-
tiel de développement qui attirent de nombreux repre-
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neurs potentiels et, de 'autre coté, des entreprises de petite
taille, dans des zones géographiques excentrées et ayant un
dirigeant 4gé qui ont plus de difficulté 4 trouver un repre-
neur. La situation est particuli¢rement préoccupante pour
les entreprises sans salarié qui aujourd’hui ne sont plus
reprises sous leffet double de la facilité de créer une entre-
prise et de la développer ex nihilo grice aux nouveaux out-
ils digitaux (réseaux sociaux plateformes de mise en
relation BtoC).

L'impréparation et le vieillissement des dirigeants

Un frein majeur est 'impréparation des dirigeants. De
nombreux dirigeants approchent de I'Age de la retraite sans
avoir sérieusement préparé la cession de leur entreprise.
Aujourd’hui, plus de 27% des dirigeants de PME-ETT sont
4gés de 60 ans ou plus. Ce vicillissement des dirigeants n’a
pas été accompagné d’une augmentation des cessions. Au
contraire, leur nombre a tendance a baisser depuis une dé-
cennie, ce qui peut sembler paradoxal. Dans les faits, la
perspective de la fin d’activité professionnelle aboutit sou-
vent a un statu quo plutdt qu'a une cession. Pour cause, les
dirigeants 4gés adoptent fréquemment un comportement
prudent qui se manifeste par un désendettement et un
recul de l'investissement. La conséquence est un cercle vi-
cieux ot la perte dopportunités de croissance et le dé-
calage croissant entre les normes l'offre de l'entreprise et
les normes de la profession dégradent la valeur et le poten-
tiel de l'entreprise en méme temps qulelles dissuadent
d’¢éventuels repreneurs de faire une offre attractive pour
le cédant. L'impréparation (psychologique autant
quéconomique) du projet de cession et la volatilité de la
conjoncture ont tendance a allonger cette période transi-
toire de sous-investissement, créant un ¢loignement de
lentreprise aux réalités du marché. In fine, la croissance
potentielle de lentreprise sérode et lentreprise vieillit avec
son dirigeant, fragilisant tout son écosysteme direct et in-
direct. Deux enseignements peuvent étre tirés. D’une part,
sur un marché multiforme de la cession, les efforts publics
devraient étre particulierement concentrés sur la cession
en fin d’activité professionnelle, beaucoup moins efficiente
que la cession en cours d’activté. D’autre part, le sujet n'est
pas seulement un enjeu individuel (patrimonial et person-
nel), clest aussi un enjeu plus global (territorial et national )
de préservation de la compétitivité d’'une partie impor-
tante du tissu des PME et ETT.

Aujourd’hui 28% des dirigeants de PME-ETT sont 4gés de
60 ans ou plus (contre 15% en 2005). Depuis 20 ans le
vieillissement des dirigeants de PME-ETT n’a donc cessé
de se renforcer alors méme que le nombre d'entreprises
cédées ou transmises a eu tendance a se réduire. Cette
situation est paradoxale puisque les dirigeants 4gés désor-
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mais plus nombreux ont des intentions « passer le relais »
plus importantes ce qui alimente le vivier dentreprises a
céder ou transmettre mais sans effet positif sur le nombre
d’opérations de cessions transmissions mesurées statis-
tiquement. Ce constat est manifeste au regard des données
agrégées mais il prévaut également a travers une analyse
territoriale. En effet les territoires ot la part des dirigeants
4gés de 60 ans et plus est plus importante affichent la plu-
part du temps un taux de cessions-transmissions assez bas
ou treés bas'. Ainsi, dans les territoires ultra-marins et la
Corse des taux de cessions-transmissions trés limités vont
de pair avec des dirigeants de PME-ETT significativement
plus agés que la moyenne. Au contraire, en Bretagne et
Pays de la Loire par exemple, le taux de cessions-transmis-
sions de PME-ETT est supérieur a la moyenne et la part
des dirigeants 4gés y est plus faible. Ainsi cest surtout la
capacité intrinseque des entreprises a étre cédées ou trans-
mises qui contribue au rajeunissement des dirigeants de
PME-ETTL. Bien loin de I'idée communément admise qui
voudrait que le vieillissement des dirigeants aboutisse & une
vague de cessions-transmissions.

Propositions pour relancer la cession-transmission

Pour dynamiser ce secteur crucial de ['économie frangaise,
une réforme structurelle s'impose. Elle devrait inclure des
mesures en amont pour favoriser la modernisation des en-
treprises employeuses, des mesures de soutien plus spéci-
fique a la cession ou, 4 tout le moins, d¢quilibre avec la
création, et en aval, des dispositions favorisant I'investisse-
ment et J]a dynamique des entreprises reprises.

®m  Modernisation des entreprises : encourager les entre-
prises a investir dans des technologies modernes et a
adopter des normes RSE/ESG pour rester compétitives et
attractives aux yeux des repreneurs potentiels, notamment
en maticre de digitalisation et de nouvelles normes envi-
ronnementales. Cela peut se faire par :

m  Subventions a I'innovation : Octroyer des aides finan-
citres pour les projets de modernisation technologique.

m Encouragement a la digitalisation : Proposer des
crédits d'impdt pour les investissements en technologies

digitales.

m  Aides a 'Investissement Durable : Subventionner les
initiatives de conformité aux normes environnementales
et de développement durable.

m Soutien a la cession-transmission :

m Simplification des procédures administratives : réduire
les démarches bureaucratiques complexes qui freinent les
cessions comme la Loi Hamon, ce qui permettrait d’alléger
les obligations d’information et donc déviter de dé-
courager les cédants potentiels ;

m Créer un dispositif favorisant la reprise par les salariés
sous la forme d’un cursus d’identification, formation, ac-
compagnement via des conseils et du capital-développe-
ment pour le salarié et, c6té employeur, d'un dispositif
spécifique d’aide au recrutement et a 'apprentissage parmi
des professions reconnues en risque d’atrophie, voire de
disparition

m Réévaluer les aides a la reprise au niveau de I'ensem-
ble des aides a la création pour susciter 'intérét de cer-
tains créateurs potentiels pour la reprise d’une entité
existante

m Réduction des cotts de transaction : proposer des dé-
ductions fiscales sur les frais juridiques et de conseil liés a
la cession pour les TPE-PME par exemple.

m Sanctuarisation du Pacte Dutreil : Maintenir et clarifier
ce dispositif qui offre des allégements fiscaux pour les
transmissions d'entreprises familiales.

m  Favoriser les stratégies de reprise vertueuses, axées sur
le développement des entreprises rachetées permettant
d’inverser la tendance antérieure au désendettement / dés-
investissement. Les mesures pourraient inclure :

®  Un suramortissement des investissements produc-
tifs réalisés par le repreneur dans les années suivants la
reprise. Les modalités de cette mesure seraient ana-
logues a celles instaurées par la loi Macron en 2015 et
ciblées sur les entreprises reprises récemment depuis
moins de cinq ans

m Deséconomies de charges sociales sur les recrutements
nets dans les trois ans suivant la reprise.

En conclusion, seule une approche holistique et statistique
permettrait de redresser le marché des cessions-transmis-
sions en France. C'est un enjeu majeur non seulement pour
la pérennité des entreprises et la retraite des dirigeants,
mais aussi donner une nouvelle impulsion a de nombreuses
entreprises et donc a la compétitivité du pays.

! Le taux de cessions-transmissions correspond dans un territoire donné au nombre d’entreprises cédées-transmises rapporté au

nombre total d'entreprises.
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