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Crises de nerfs à répétition lors de la
sortie des premiers nouveaux modè-
les, traumatisme social à la suite
d’une succession dramatique de sui-
cides de salariés,psychodrpsycpsyc ame rava-
geur autour d’une pseudo-affaire
d’espionnage : face à une telle série
de déboires, il devient difficile de se
contenter d’invd’ind’in oquer la seule loi des
séries ! Mais quel pourrait être êtrêtr le fac-
teur commun à cette succession d’é-
vénements négatifs frappant, tel un
mal récurrentrécurrrécurr , un gragrgr nd constructeur
automobile – Renault –,qui fut pour-pourpour
tant jadis un “laboratoire social” ?
Direction arrogante, concurrence
stressante,strstr syndicats et encadrementencadrencadr
défaillants, communication et ges-
tion insuffisantes : autant d’explica-

tions plausibles mais qui font fi de
leur terreau spécifique : celui du
Technocentrcc e. Inaugurée en 1998, à
envirenen on 30 kilomètres de Paris,cette
structure sur laquelle l’entreprise a
fait le pari de concentrer plus de 10
000 de ses ingénieurs et technicienstectec
a longtemps fait la fierté du groupe,
gage d’une vision stratégique entiè-
rement tournée vers la création et
l’innovation.Et si c’était lui, le Tech-
nocentre, qui était la cause de toutes
ces avanies successives ? Et si c’était
dans l’idée même de “l’entreprise à
la campagne”, a priori séduisante,
qu’il fallait chercc cherher her cc la cause de cette
accumulation de tant de contre-per-e-pere-per
formances ? Trop grand, trop excen-
tré, trop déshumanisé… Lire p.48

Campus d’entreprise

Le syndrome 
du technocentretectec
Le technocentre de Renault serait-il devenu pathogène ?
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GESTION
Affacturage

Cash inveinin rsé
Le reverse factoring p.55

Les Fleurs du Net
Le e-commerce e-commere-commer en
danger à StrasbourStrStr g asbourasbour
et à Bruxellesp.48
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Chiffres révélateurs
Le risque technologique 

Les entreprises sont autant menacées
par les évolutions technologiques que
par la concurrence étrangère, rapportent
les experts de la société de Bourse Aurel.
Au cours de la décennie 2000, sur les dix
secteurs ayant connu une  régression
d’activité de plus de 33 % aux Etats-Unis,
5 ont subi le choc d’une “rupture techno-
logique” : téléphonie fixe (-55 %), presse
quotidienne  (-36 %), disquaires 

( -76 %)...

Une entreprise privée en charge
d’un service public et qui est en
même temps filiale d’un grand
groupe : quand en 2007, Laurence
Hézard est placée à la tête de GrDF
– Gaz Réseau Distribution de France
- pour piloter une entreprise
d’apparence aussi “baroque”, la
mission relève du défi.A charge en
effet pour ce manager “maison” de

démontrer sous le quadruple regard
des syndicats, des fournisseurs, du
régulateur et des autorités
européennes,la viabilité et même la
pertinence d’un statut si spécifique,
résultant de l’ouverture du marché
du gaz et de la fusion de GDF et de
Suez.“La page à écrire écrirécrir était blanche.blancblanc
Mais à l’expérience,le statut et la place
de GrDF se sont révélés être êtrêtr un atout.

(...) Nous voulons être êtrêtr l’aiguillon
consensuel de la filière”filièrfilièr , e”e” analyse-t-elleanalanal .
Une façon pour cette femme forméeff
aux lettres classiques d’assumer une
histoire dont le script fut imposé en
partie par les circonstances.Et dont
d’autres d’autrd’autr chapitrcc es hapitrhapitr seront maintenant
inéluctablement à écrire dans un
monde énergétique éneréner global en pleine
redistribution de cartes.

“GrDF “ est une société particulière particulièrparticulièr à
double titre.titrtitr D’une part, c’est une
entrepentrentr rise privée à qui a été délégué un
service public.Elle n’est certes pas seuless
dans dd ce cas mais le contexte dans lequel
elle opère opèropèr est singulier. singuliersingulier Les conditions
d’exercice de son métier – qui est
d’acheminer d’acd’ac le gaz gg du fournisseur au
consommateur – ont profondément
évolué”... Lire p.50
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FINANCE
Fusion-acquisition

Métier d’initiés
Reprendre une entreprise à la barre p.59

COMMUNICATION
Corporate

La parole parpar est d’or
La communication de crise
ne s’improvise pas p.63

Vu d’en hauth

“Nous voulons être êtrêtr l’aiguillon 
consensuel de la filière”filièrfilièr
LauLaureLauLau nce Hézard,HézarHézar directeur rere général générgénér de GrDF

Le port de l’angoisse
Le gâchis d’une des plus belles places fortes maritimes d’Europe

Quel est le premier port de com-
merce de France ? Nantes-Saint-Na-
zaire ? Non. Le Havre ? Non plus.
Marseille-Fos ? Encore raté. Le premier
port de commerce de France n’est pas
dans l’Hexagone mais en Belgique : An-
vers. Chaque année, sur les 10 millions de
conteneurs approvisionnant notre pays papa en
toutes sortes de marchandises, plus de
6 millions passent par le port belge ! La
France qui possède la plus grande façade
maritime d’Europe n’a pas les ports
qu’elle mérite. Loin de là ! L’un LL d’entre
eux n’en finit plus de s’assécher : Mar-
seille. Culture du blocage social à répéti-
tion, absence chronique de fiabilité et
manque d’autorité des pouvoirs publics
précipitent chaque année davantage son
déclin. La réforme portuaire de 2008 qui
entre enfin en vigueur à Marseille - trois
ans après les autres ports français, autre
particularisme local -, est sa dernière
chance. Lire p.46

Culture du blocage social à répétition, absence chronique de fiabilité et manque d’autorité des pouvoirs publics
précipitent chaque année davantage son déclin.

L’expérience du management d’une délégation de service public – celle de la distribution du gaz - 
par une entreprise privée dans un univers concurrentiel

Par Edouard Laugier
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L
e marcmarmar hé cc de la reprise rr est à la barrebarrbarr
est un domaine qui suscite nombre
de fantasmes.D’aucuns imaginent
une sorte de curée commerciale.

D’autres D’autrD’autr croient crcr en une collusion généraénérénér lisée en-
tre trtr juges et achacac eteurs. La réalité est différente.différdiffér
Depuis quelques années, le ménage a été fait
dans les tribunaux de commerce les plus dou-
teux.Certes,la transpartrtr ence ansparanspar totale ne règne pas
encore, mais la situation s’est assainie. Ce milieu
a ses règles propres opropr et l’on ne s’improvise pas re-
preneur prpr d’une société en difficulté. Idifficulté. ndéniablendéniandénia -
ment,l’opération comporte des risques.Ainsi le
cadre adradr supérieur lassé du salariat aura-t-il avan-
tage à se tourner vers le marchmarmar é des entreentrentr prises
in bonis,en bonne santé financière. D’ailleurs,la
majorité des repreneuprpr rsà la barre barrbarr sont des per-
sonnes morales, des groupes qui possèdent des
moyens financieff rset qui sont en phase de crois-
sance externe. Pour Claude Ravon,avocat spé-
cialisé au cabinet ca La Boétie,il s’agit d’un marchmarmar é
d’initiés. “Le marché marcmarc de la reprere rise à la barrebarbar s’a-
dredrdr sse ee à des entreentent prere rises qui connaissent déjà dd le sec-ss
teurtt , eureur sinon le risque d’échec ’éc’éc est ee très important,mportantmportant
assure-t-il.ssurssur L’aL’L’ ccès à l’information atat est ee difficile et leslele
reprrere eneurs prpr doivent posséder beaucoup de données,donnéesdonnées
sinon ils ne réussissent pas.D’autant, que dans ces
entrepre rises en cessation de paiement, paiementpaiement les fonda-
mentaux ne sont plus là. Il est ee très difficile de re-
monter la pente si le reprrere eneur prpr lui-même ne possèdepossèdpossèd
pas une bonne expertise”ee .

Sans filets f f

PrePrPr ndre ndrndr la juste mesure mesurmesur du risque est impératif
car il n’existe pas de garantie d’actif et de passif
lorsque l’on rachète à la barre.barrbarr  Pae. s de bouée de
sauvetage.sauvsauv Sauf exceptionee , aucun recours contrecontrcontr
le vendeur n’est possible. “Une offro e ffrffr de reprere rise est
très tt codifiée et l’on ne s’improv’impr’impr ise ii pas juriste. Beau-
coup de reprre eneurs prpr pensent pouvoir s’en sortir seulss ,euleul
à tort. torttort Ils II ne se rendent rr pas compte cc des pièges qui peu-
vent exister.existeexiste Car, CarCar lorsque vous faites une offre offroffr de re-rere
prise, vous vous engagez sur ce que vous vous
proposez de reprrere endprpr reendend . rere Si vous n’en mesurez mesurmesur pas tou-
tes les conséquences, conséquencesconséquences vous pouvez avoir à faire fairfair face
à de mauvaises auvauv surprises”, surprises”surprises” renchérit ncnc Patricia PP Guyo-GuyGuy
marcmarmar ’h,avocat au cabinet ca éponyme,éponépon spécialisée
dans le redrrr eedredr ssement et la cession d’entreprises

en difficulté.Lors d’une opération de reprise à
la barre,barrbarr le risque social doit également être êtrêtr bien
appréhendé. “A titre titrtitr d’exemple, ’exemple’exemple je viens de
conseiller à l’un de mes clients de ne pas poursuivrepoursuivrpoursuivr
sur un dossier car nous nous étions rendu rr compte
que la situation sociale était véritablement inex-
tricable tt du fait d’un syndicat qui refusait re tout dia-
logue.Si le personnel ne vous suit pas, les risques
d’échec ’éc’éc sont encore plus importants”, signale
Claude Ravon.
Notons toutefotouteftoutef is que la pérennité des reprises à

la barre s’avèrs’as’a e bien meilleure que celle des
plans de continuation. Ces derniers échouent
une fois sur deux à échéance de deux ans.“En
plan de continuation, tion il faut pouvoir dégager suffi-
samment de rentabilité rr pour payer ses dettes,ce qui
laisse peu de marge pour des investissements.En re-rere
vanche,ancanc dans le cadre cadrcadr d’une cession, cession il est rare que
les ll reprrere eneurs prpr connaissent de gragrgr ndes difficultésdd ”,
estime Xavier XaXa Huertas, administrateur judi-
ciaire et président de l’Aspaj (Association syn-
dicale professionnelle d’administrateurs
judiciaires).udiciairudiciair
Au-delà d’un prix de cession assez bas, car reflé-rr
tant les difficultés de l’entreprise, ce type d’o-
pération comporte un autre avantage: le passif
n’est pas repris,sauf cas très particulier.Seuls les

actifs sont rachetéscc . Claude RavRaRa on vv précise:“Tou“T“T -
tefois,une partie du passif social peut être êtrêtr reprise.rere
Dans le dernier dossier que j’ai suivi,nous avons subi
beaucoup de preprpr ssion ee pour reprrere endprpr reendend la totalité desdede
congés payés qui n’avaient pas été réglés”. Au fAu inal, f f
pour un repreneur aguerri, personne physiquephph
ou morale, et bien pourvu pourpour pécuniairement, ra-
cheter une entreprise entrentr en plan de cession peut se
révéler être une bonne opportunité.“Souvent,
au bout d’un an ou deuxdd , euxeux vous retrouvez une capa-cc
cité d’endettement semblable à une entrepentrentr rise “nor-“nor“nor

male” avec un bilan équilibré”, équilibré”équilibré” assureClaude Co-
hen de Lara, repreneur prpr de nombrenombrnombr uses sociétés
à la barre barrbarr et consultant en restructuration et re-
prise d’entred’entrd’entr prises.

Difficultés structurelles 
ou conjoncturelles ?
Comment une entreentrentr prise se retrrr ouveà ce stade,
devdede ant le tribunal? L’état de cessation de paie-
ment est la conséquence de différentes différdiffér difficul-
tés.“Elles peuvent être êtrêtr de naturestructurestructurstructur lles.Une
entreprere rise déficitaire a souvent besoin d’une res-rere
tructuratructurructur ion en termes tt de nouveaux produits, de
nouveaux outils,de nouveaux marchmarcmarc és.Des inves-
tissements s’avs’s’ èrent èrèr alors indispensables et ne sont
pas toujours opéréso ”, note Xavier XaXa Huertas. Les pro-prpr
blèmes peuvent peuvpeuv également être êtrêtr d’ordre cre onjonc-
turel, du fait d’un ralentissement d’activité.d’actid’acti Le
cumul cumcum de ces difficultés n’est pas rare. 
Le renfornfnf coror ement de la concurrenceconcurrconcurr , en particu-
lier sur des niches nicnic étroites, est la cause de nom-
brebrbr uses défaillances. L’entreprise entrentr vas’endetter
pour compenser des marges en berne et ne va
pas être êtrêtr capable capa d’assurer d’assurd’assur les rembourrr sements.
“Pa“P“P rfois, rfoisrfois il y a augmentataugmentaugment ion atat du BFR BB car les gragrgr nds
groupes clients paient encore are u-delà de 60 jours.
Certaines CC PME ne peuvent pas compenser cc par leursll
fonds propres rere et vont devoir s’endetter bien qu’ellesu’elleu’elle
n’en aient pas les capacitéscc ”, souligne Claude Ra-
von,vv avocat au cabinet ca La Boétie.
Il arrive iviv que la gestion du dirigeant soit directe-
ment en cause. La tête dans le guidon, il ne prendprpr

Par Cyril AndréAndr

Ce milieu a ses règles propres rere
et l’on ne s’improvs’imprs’impr ise pas reprrere eneurprpr

d’une société en difficultédd

Finance

Reprendre une entreprise à la barre

Métier d’initiés

Mandat ad hoc, conciliation, sauvegarde, cessation de paiement, redressement judiciaire,
plan de continuation, plan de cession, liquidation, mandataire judiciaire.
Environ un millier d’entreprises sont vendues chaque année à la barre des tribu-

naux de commerce. Le marché est étroit. L’opé L L ration, qui peut se révéler profitable

à terme, reste incontestablement risquée. Le repreneur ne dispose d’aucune ga-

rantie, à la différence du rachat d’une société in bonis.Il doit être bien entouré, par

des conseils très spécialisés, et disposer de fonds suffisants afin de remettre l’en-

treprise sur de bons rails. Il lui faudra aussi agir habilement pour séduire adminis-

trateur, teurteur mandataire andatairandatair et juges,car la concurrence concurrconcurr sur un même dossier peut êtreféroce.

Et projet ne sera retenu que si le tribunal estime que l’acheteur pourra assurer la

pérennité de l’entreprise et sauvegarder l’emploi.

FUSION - ACQUISITION

Un repreneur averti avav en vaut vv deux

- Sans filets

- Difficultés structurelles ou conjoncturelles ?

- Tout est dans le diagnostic

- La partie se joue avant le passage devant le tribunal

- Le grand oral
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pas toujours les bonnes décisions. Les profes-
sionnels de la restructurr ration d’entred’entrd’entr prise en dif-
ficulté pointent souvent un manque
d’anticipation de la part du chef d’entreprise. En
particulier au sein des petites structures où ce
dernier est peu épaulé et conseillé. Autre trtr facteur
d’échecd’écd’éc : la taille de l’entreprise.’entr’entr  Leprise. es statistiques
sont parlantes. L’an dernier, les deux tiers des
quelque 60000 entreprises défaillantes comp-
taient deux salariés ou moins.Par ailleurs, les
trois trtr quarts des micro-entrmicrmicr eprises o-entro-entr jugées ont fait
l’objet d’une liquidation judiciairedirecte,alors
que 75 % des entreentrentr prises de plus de 50 salariés
ont obtenu une poursuite d’activité après l’ou-
verture rturrtur d’un redredrdr ssement judiciaire. 
“Une bonne entrepentrentr rise à reprrere endprpr reendend  ere st  e e celle cc qui a dé-
failli parce que le dirigeant dd a failli. Il a pu commet-cc
tre trtr une ou plusieurs erreurserrerr . Autre trtr cas:ca si le client le
plus important fait lui-même faillite, faillitefaillite il s’agit alors
d’une cause exogène. S’il est possible de redimen-rr
sionner l’entrepl’entrl’entr rise à une taille inférieure,inférieurinférieur un re-
dredrdr ssement ee devient alors envisageable. Il apparaîapparappar taîaî
fondamental de bien comprc endomprompr re pourquoi pourpour la so-
ciété s’est retrouvée dans cette situation.atat Il faut me-meme
ner cette analyse analanal avec une grande grgr rigueur
intellectuelle. Il ne faut ff pas se leurl reeureur r. Il faut ff avoir
analysé le cœur et les tripes de l’entanalanal reprere rise”, ex-
plique Claude Cohen de Lara. 
La recherche des causes de l’échec de l’entre-
prise doit apporter une partie de la réponse à
une question de premièrprpr e emièremièr importance pour le re-
preneuprpr r: la société est-elle redredrdr ssablessa ? “Il “ faut
bien se demander si l’on peut mettre mettrmettr en œuvre une

stratstrstr égie atat gagnante qui va permettre permettrpermettr de sortir l’en-
treptrtr rise de l’ornière.l’ornièrl’ornièr Cette stratstrstr égie atat repose rere sur une
étude très fine ff du marché marcmarc et de la politique desdede
concurrents concurrconcurr en bonne santé. santésanté Il faut ff voir si les raisonii ssonson
du succès des concurrents concurrconcurr sont applicables à l’en-
treptrtr rise que je vise”, poursuit le serial repreneuprpr r
Claude Cohen de Lara.
Si le tribunal de commerce estime que l’entre-
prise en difficulté a les moyens de rebondirre , bondirbondir il pro-prpr
nonce le redredrdr ssement judiciaire udiciairudiciair et nommera ommerommer un
administrateur administradministr judiciaire. DurantDurDur , ou à l’issue de
la période d’observation, et dans le cas où l’en-

tretrtr prise est dans l’impossibilité de présenter un
plan de continuation,contincontin l’administrateul’administrl’administr r,en accordaccoraccor
avec le dirigeant,peut opter pour un plan de ces-
sion.Il procède obligatoirement bligatoirbligatoir par appel d’of-
fresfrfr . 

Tout est dans le diagnostic 
“Pour “P“P les reprere rises d’une certaine importance,ce sont
surtout des sociétés qui se mettent sur les rangs car
ce type d’opérad’opéd’opé tion nécessite des apports a de fonds si-
gnificatgnificgnific ifs”atat , ifs”ifs” constate Xavier XaXa Huertas.
L’administrateur adresse un dossier de reprise
qui comporte les trotrtr is derniersbilans,la dernière
situation comptable,ompta les contrats contrcontr en cours,courcour la liste
du personnel avec les postes et le nivnini eau de ré-
munération,un invinin entaire, une note sur l’acti-
vité, sur les produits, sur les agréments et
autorisation, etc. “Nous invitons le reprrere eneur prpr à se
rendrr re sur place, à rencontrr rer le dirigeant et à
contacter l’expert-comptable pour obtenir tous leslele
éléments nécessaires nécessairnécessair afin a de formuler une offro e ffrffr en
connaissance de cause”, cause”cause” repreprpr nd Xavier XaXa Huertas.
Mais les informations fournies sur l’entreprise
dans le dossier de l’administrateur se révèlent
souvent insuffisantes. Le repreneur et ses
conseils doivent iviv mener leur enquête.

“Une analyse analanal objective est ee essentielle. J’ai vu cer-cercer
tains reprrere eneurs prpr vouloir absolument une entreentent prise,rere
parfois à n’importe quel prix, rixrix pour des raisons pu-
rement subjectives.Ces acquisitions ont été des er-erer
reurs rr stratstrstr égiques atat et financièrff esinancièrinancièr . Surtout, il faut
savoir que l’on ne reprre end prpr pas une entrepentrentr rise à la
barrebarbar pour faire fairfair une bonne affaira e”ffairffair , e”e” insiste l’admi-

nistrateur judiciaire Xavier XaXa Huertas. Pour me-
ner au mieux ces opérations complexes, il appa-
raît indispensable que le repreneur ait une
assistance en matière atièratièr de comptabilité,compta car il va
certes devodede ir étudier la situation financière de
l’entreprise,mais aussi prévoir les restructura-
tions à opérer.L’expert-comptable procédeprpr rano-
tamment à un bilan économique et social de
l’entrel’entrl’entr prise afin de comprendre ndrndr ce qui a amené
l’entreprise dans cet état de cessation de paie-
ment.Sur le plan juridique,une assistance est
également indispensable.ndispensandispensa  Lble. es acteurs cteurcteur de ce typett

de procédure océdurocédur sont unanimes: le reprrr eneur eprepr doit
s’appuyer s’appuys’appuy sur un avocat très spécialisé. 
Les diagnostics à mener sont les mêmes que pour
une entreentrentr prise in bonis.Mais il y a des analysesanalanal
complémentaires complémentaircomplémentair à effectuer, effectuereffectuer liées à la cessation
de paiement.“Pou“P“P rquoi l’entrepl’entrl’entr rise a perdu p de l’ar-l’arl’ar
gentgg ? Est-ce EE que des mesures rere ont déjà été prises pour
essaee yer de la redrrere edrdr sseee r?ssesse  Cr? ombien  C C coûtent ces mesu-
res?rere  Es? st-il  E E possible de financer un plan de licencie-
ment? Il faut chiffrer iffriffr le coût des remèdes rere et les effetse
bénéfiques potentiels”, assure Thiery hierhier Bellot, ex-
pert-comptable pert-compta de justice au cabinet ca Bellot Mul-
lenbach et Associés.Le repreneur doit surtout
bien intégrer le fait qu’il doit rembourr rser le prix
d’acquisition,mais surtout financer ff les invinin estis-vv
sements indispensables pour remettre la cible
sur de bons rails.

La partie se joue avant le passage
devant le tribunal
Au-delà de l’analyse de l’entreprise cible et des
risques potentiels,dans la plupart des cas, l’o-
pération de reprise à la barre s’assimile à une
compétition avec d’autres repreneurs. Selon
Claude Cohen de Lara, la partie se joue avant le
passage devapassage depassage de nt le tribunal, lont le tribunal, rs de la période

d’observd’obserd’obser ation.“C’est ““ de la gragrgr nde manœuvre.anœuvranœuvr Il
s’agit de faire fairfair preprpr uve de beaucoup de diplomatie.tt
Cette période s’avère vèrvèr très tt importante car vous pou-
vez alors montrer montrmontr à l’administral’administrl’administr teur que vous êtes
l’homme de la situation.atat Il faut vraiment vrvr donner
le sentiment aux organes de la procédure procédurprocédur que vous
êtes le personnage incontournable”, estime-t-il.
En province,l’entreprise cible se troutrtr vedans un
envirenen onnement dont le candidat à la reprise se
doit de tenir compte.Il ne faut pas hésiter à me-
ner un véritable véritavérita travail de lobbyibbbb ste auprès des
acteurslocaux. Lequel peut d’ailleurs aussi être
un moyen de récolter de l’informationl’infl’inf . “Il est ee im-
portant d’avoir de bons relais, laislais qui puissent décro-dd
cher leur ll téléphone pour obtenir des informationsatat
un peu privilégiées”, rivilégiées”rivilégiées” souligne pour sa part Patri-
cia GuyomarGuyGuy comaromar ’h.
L’administrateur est celui qu’il faut convaincre
en premier prpr même si, bien sûr, sûrsûr le juge peut aller
à l’encontre ’encontr’encontr de son avis. Si à Paris, laris, es juges ont
beaucoup de poids,c’est souvent,souvsouv dans d’autres
tribunaux, ltribunaux, ’administrateur qui fait la loi. Il est
essentiel de bien comprendre comment fonc-
tionne le tribunal de commerce commercommer local.Claude Co-
hen de Laraconseille de rencontrer ncontrncontr en amont le
juge commissaire commissaircommissair – qui reste tout de même le vraivrvr
patron du dossier au tribunal –, le président du
tribunal et le représentant des créanciers pour
leur expliquer le plan et bien se faire connaî-
tre.trtr “Il vaut mieux déminer le terraterter in et se voir po-
ser ss les questions qui peuvent êtreêtêt embarrassanteembarrembarr sassanteassante
lors d’un entretien entrentr en tête-à-tête, tête-à-têtetête-à-tête plutôt qu’en cham-
bre brbr du conseil. La confiance se crée en ayant une
bonne qualité de relationnel avec les organes de la
procédure”procédurprocédur , e”e” souligne-t-il.

Le grand oral
A l’issue du délai consécutif à l’appel d’offres,
intervient interinter le passage devant le tribunal.“L’“L“Lad-’
ministratinistrinistr eur atat donne un avis et rend rr un rapportrr . apport Le
tribtt unal a confiance en ce dernier et en général générgénér le
suit”, explique Thierry ierrierr Bellot. Lors d’une au-
dience en chambrcc e du conseil, trois juges choicc -
siront le repreneur à l’issu d’un “grand oral”.
Trois critères ritèrritèr importent: la faculté à pérennisepérpér r
l’activité,l’actil’acti le maintien de l’emploi et l’apuremenl’apurl’apur t
du passif. “Il “ y a une certaine façon de se présenter
à la barre barrbarr du tribtt unal afin a d’accréditer sa position”,

estime Patricia Guyomarc’h.Si le candidat n’a
aucune raison valable de faire mieux que l’an-
cien dirigeant, il ne sera sans doute pas retenrr u.eteneten
“L’“L“Laspect ’ social est très important.Nous sommes sommeomme
très sensibles à la possibilité du reprrere eneur de prpr re-
preprpr ndree e ndrndr le maximum d’emploi, sans bien sûr qu’il
ne s’agisse d’un leurreeureur . Les projets doivent êtreêtêt co-
hérentshérhér . Nous regardons rere celui qui va reprrere endprpr re le
plus de salariés,mais aussi le plus d’engagement sur
des contracontcont ts en cours, car la résiliation de contracontcont t,
comme cc le licenciement pour motif économique, économiqueéconomique va-
créer du passif”passipassi , f”f” précise Xavier XaXa Huertas. Pourtant,PP
dans certains cas,l’arithmétique en termes d’em-
plois ne prévaut pas.“Lors de l’une de mes reprere ri-

ses, sur les cinq plans proposés au tribtt unal,le mien
était celui qui prévoyait prévoprévo le plus de licenciement.C’est
celui qui a été retenrr u in fine. Il est ee vrai vrvr que j’avj’j’ aisaiai
un bon capital cc confiance au plan local et le person-
nel s’était prononcé en notre notrnotr faveureureur C’est du multi-
critère”critèrcritèr , e”e” conclut Claude Cohen de Lara. 
Néanmoins,quand plusieurs plusieurplusieur candidats de bonne
qualité sont en lice, qui apportent tous de sé-
rieuses garanties professionnelles et financiè-
res, celui qui payepapa le plus a tout de même
beaucoup plus de chance de l’emporter. l’emporterl’emporter  

Finance
FUSIONFUSION - - A ACQUISITIONCQUISITION

Plans de cde e c c ssion ee très très minoritaires

Près de 60 000 défaillances d’entreprises enre-
gistrées en 2010, en baisse de 5 % sur l’année
précédente. Sur ce total, les tribunaux ont pro-
noncé un peu plus de 40 000 liquidations direc-
tes et quelque 18 500 redressements judiciaires.
75 % des procédures de redressement judiciaire
aboutissent à une liquidation, 20 % débouchent
sur un plan de continuation et 5 % sur un plan de
cession, soit environ un millier d’entreprises ven-
dues à la barre chaque année. 
(Source : Altares / Deloitte)
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Lire les dossiers précédents 
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“Une bonne entreprise re à reprre endprpr re ere st  e e celle qui a défailli
parce que le dirigeant a failli”

Trois TrTr critères critèrcritèr importent : la faculté à pérenniser pérpér l’activité, l’activité
le maintien de l’emploi et l’apurement du passifpassipassi

“Le marché de la reprise à la barre s’adresse à
des entreprises qui connaissent déjà le secteur.”
Claude Ravon, avocat  a a au cabinet La Boétie.

“Il y a des analyses complémentaires à effectuer
liées à la cessation de paiement.” Thiery Bellot,
expert-comptable ee de justice au cabinet Bellot
Mullenbach et Associés. A A

“La confiance se crée en ayant une bonne qualité
de relationnel avec lavec es organes de la procédure.”
Claude Cohen de Lara, repreneur et cet onsultant.

Depuis la loi de sauvegarde, qui est aest pplicable depuis
le 1er janvier 2006, les entreprises sont amenées à
traiter leurs difficultés le plus tôt possible, avant
qu’elles ne deviennent trop aiguës. Cette loi invite les
tribunaux dtribunaux e commerce et tous les praticiens à faire f f
de la prévention, c’est-à-dire à réagir avant davant ’être en
situation de cessation de paiement. Il existe deux
procédures amiables: le mandat amandat d hoc ehoc t la conci-
liation. “Ces d“Ces ernières années, le traitement  t t amiable
des difficultés des entreprises à travers ces procédu-
res est de plus en plus fréquent efréquent t donne de très  t t bons
résultats. Environ deux tiers dtiers es mandats amandats d hoc ehoc t
des conciliations ont uont ne issue i i  positive. Il y a un
accord d’étalement dans dd le temps t t  eemps ntre l’entreprise
et set es pes rincipaux créanciers:créanciercréancier  les bes anques, l’Urssaf,

l’administration fiscale. Mais commecc  tous  t t les profes-
sionnels, je constate  c c que nombre de dirigeants vdirigeants ien- v v
nent nous voir trop tard. En  E E ayant eayant ffectué e  cffectué e c c tte
démarche quelques mois en amont, certains auraient
pupu épu viter le dépôt dépôt e bilan”, note Thiery Bellot,
expert-comptable de justice au cabinet Bellot
Mullenbach et Aet ssociés.
Si ces procédures amiables échouent ou n’ont pas
été mises en place, le tribunal pribunal eut, à la demande du
dirigeant, au plus tard 45 jours après la date de ces-
sation de paiement, prononcer l’ouverture de la pro-
cédure de redressement jredressement udiciaire. Il fIl ixe f f  la première
durée de la période d’observation (de 1 à 6 mois) et
désigne un juge commissaire, un administrateur jadministrateur udi-
ciaire et un mandataire judiciaire. L’administrateur,
personnage clé du dossier, assiste le dirigeant et étu-
die les axes de redressement possibles. Deux mDeux ois

plus tard, le tribunal dtribunal écide de la liquidation ou de la
prorogation de la période d’observation.�Dans ce der-
nier cas, l’administrateur e’administrateur t le dirigeant préparent soit
un plan de continuation, soit un plan de cession. 
“Nous pouvons présenter un plan de continuation, c c
qui peut ppeut révoir un apurement du passif sur 10 a10 ns,nsns
face à une entreprise qui aqui  l a a faculté dfaculté e rebondirrebondir
grâce à u à ne restructuration  r r technique, sociale ou
financière. Nous épaulons le chef  c c d’entreprise pourr
trouver des nouvelles pistes commerciales ou marke-
ting, pour procéder àrocéder des licenciements écono-
miques, pour renégocier lrenégocier e passif, explique Xavier
Huertas, administrateur judiciaire. Si le projet est cré-
dible et argumenté, les tribunaux favoriseront le plan
de continuation  c c par rapport arapport ux offres doffres e cession quiui

pourront être faites. Car cCar ela  c c donne dd une deuxième
chance aux dirigeants et aux actionnaires. Pendant lecc
plan, le tribunal t t  pribunal eut accorder de nouvelles échéan-
ces�en cas  c c de di d d fficultés ii pour le remboursement  r r desdede
dettes”.dettes”dettes”
Au cours de la période d’observation, si l’entreprise
continue à dégager dégager es pertes ou ne génère pas de
bénéfices suffisants afin de rembourser les créan-
ciers sur 10 ans, l’administrateur judiciaire lancera un
plan de cession. Face à une entreprise qui n’a plus
aucune perspective devant elle, qui n’a plus de tréso-
rerie, plus d’activité, le tribunal va prononcer la liqui-
dation judiciaire. La liquidation est d’ailleurs l’issue
décidée par les juges dans près de 75 % d5 % es cas lors
d’une procédure de redressement judiciaire.
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Procédures judiciaires
Du préventif au curatif

“Si le projet est ee crédible et argumenté, les tribunaux favoriseront
le plan de continuation par rapport rr aux offres offroffr de cession”


