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Comme chaque année depuis 
2010, l’Observatoire CNCFA 
EPSILON de la transmission de 
PME1 fait dans son baromètre (4e 
édition, déc. 2013) une estima-
tion de l’activité du marché fran-
çais de la cession-transmission2 
de PME entre 20 et 249 salariés, 
ce qui exclut les TPE et micro-
entreprises. En 2013, le volume 
estimé est de 5 200 opérations, 
soit un taux de transmission de 
5,6 %, réparties en 3 900 trans-
missions externes (cessions) et 
1 300 internes3 – essentiellement 
familiales. Au regard de la faible 
part de la transmission familiale 
relativement aux principaux 
pays de la zone euro, y aurait-il 
une exception française pour la 
transmission des PME ?

Transmission de Pme,  
l’excePTion française ?

On compte en France deux fois moins de trans-
missions familiales que dans les principaux 
pays de la zone euro. Et trois quarts des PME 
françaises transmises le sont par cession à un 
tiers. La loi "Économie sociale et solidaire" en 
cours d'adoption risque de déstabiliser ce mar-
ché déjà fragilisé. 

faiblesse de la 
Transmission 
familiale au regard 
des PrinciPaux Pays de 
la zone euro.
Les 1 300 transmissions fami-
liales estimées en 2013 repré-
sentent 25 % des transmissions 
de PME, soit deux fois moins 
que dans les principaux pays de 
la zone euro – de 51 % en Alle-
magne à 80 % en Italie. Certes, 
les données européennes qui 
proviennent du rapport Trans-
Regio 20064 reposent sur une 
méthodologie approximative, 
très peu d’études comparatives 
ayant par ailleurs été réalisées 
sur le sujet. Elles sont cepen-
dant en ligne avec les intentions 
exprimées par les dirigeants 
de PME : en France, 34 % envi-
sagent à horizon de 10 ans 
de céder leur entreprise à un 
membre de leur famille (25 % à 
horizon de 2 ans), un taux qui 
oscillerait entre 50 % et 80 % 
pour les autres pays de la zone 
euro.
Principale raison évoquée par les 
dirigeants français5 : l’absence de 
repreneur dans la famille, avec 
une interrogation sur la com-
pétence des enfants ou sur leur 
intérêt à reprendre l’entreprise 
familiale. Reste à déterminer 
pourquoi ces questions se posent 
davantage en France que dans 
d’autres pays européens. Modèle 
culturel, moindre capacité à for-
mer leurs futurs dirigeants d’en-
treprises, ou système fiscal ina-
dapté : l’analyse reste à effectuer. 
Cependant cette exception fran-
çaise pourrait n’être que tempo-
raire, la tendance dans plusieurs 

Transfer of smes: 
is france really an 
excePTion?

With only ¼ of the SMEs kept under 
family ownership, France stands 
out from its euro zone partners. 
Considering transfers of SMEs are 
primarily to external buyers, the 
enduring crisis of the small-cap 
M&A market has slowed the 
transfer rate and weakened French 
SMEs overall. The Law on ESS 
(“Economie Sociale et Solidaire”), 
requiring SMEs to inform all 
employees two months before a 
deal closes, will not help the M&A 
market to recover.
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pays européens (Autriche, Dane-
mark) étant à une baisse du taux 
de transmission familiale selon 
un rapport récent de la Commis-
sion européenne6.
Le Trésor français n’y voit pas 
un problème, estimant dans une 
étude récente7 que la transmis-
sion familiale serait de toute 
façon moins efficace que la 
transmission à des tiers et qu’il 
serait donc préférable de ne pas 
la favoriser. Sur la base d’une 
étude économétrique réalisée 
sur les TPE françaises, la direc-
tion générale du Trésor conclut 
que les entreprises transmises à 
la famille créent 6 à 7 % moins 
d’emploi au bout de 5 ans que 
celles reprises par un tiers. On 
peut néanmoins s’interroger sur 
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la pertinence d’étendre aux PME 
ou aux ETI les résultats d’une 
étude réalisée sur des TPE (<10 
salariés).

la rePrise Par 
les salariés, une 
alTernaTive crédible 
à la Transmission 
familiale ?
C’est la question posée par le 
projet de loi “Économie sociale 
et solidaire” (ESS), en cours 
d’adoption, qui crée une obliga-
tion pour les PME (<250 sala-
riés) d’informer tous les salariés 
d’un projet de cession de l’entre-
prise au plus tard deux mois 
avant la cession afin de leur per-
mettre de déposer une offre.
La reprise de PME (hors TPE) 
par les salariés est une opération 
rare. Les chiffres provenant des 
bases de données ou des associa-
tions professionnelles sont loin 
d’être exhaustifs, mais avec 150 
opérations comptabilisées en 
20128 en Europe sur 6 363 opé-
rations recensées9, elles appa-
raissent très minoritaires.
Est-ce dû, comme le sous-entend 
le projet de loi, à une réticence 
des dirigeants d’entreprises 
vis-à-vis d’une reprise par leurs 
salariés ? Non, si l’on en croit les 
résultats de l’enquête CSA pour 
BPCE L’Observatoire10 : 30 % 
des dirigeants l’envisagent. La 
raison nous semble davantage 
liée aux difficultés de mise en 
œuvre (management, finance-
ment) et au risque élevé porté 
par les salariés en cas d’échec de 
l’opération qui perdront dans le 
même temps leur emploi et leur 
patrimoine. La reprise d’une 

PME par ses salariés est une 
opération complexe, risquée, 
nécessairement limitée à cer-
tains cas de figure.
Dans ce contexte, la création 
de « l’obligation préalable 
d’information des salariés » 
portée par le projet de loi ESS 
ferait de la France une excep-
tion : le seul pays où le processus 
de cession de toute entreprise 
privée, quelle que soit sa taille, 
deviendrait de fait une opération 
publique. En remettant en cause 
la confidentialité des opérations, 
cette loi risque de déstabiliser 
l’ensemble du marché.
La confidentialité est en effet le 
principe autour duquel s’orga-
nise tout le processus de cession 
d’une PME. Le premier frein à 
la préparation de la transmis-
sion est ainsi lié, pour 41 % des 
dirigeants envisageant de céder 
leur entreprise dans les 2 ans, 
à la « crainte d’une perte de 
confidentialité avec des consé-
quences possibles sur les par-
tenaires de l’entreprise10 ». La 
conséquence de cette obligation 
préalable est prévisible : pour ne 
pas risquer de déstabiliser leur 
entreprise, les dirigeants vont 
différer un peu plus leur trans-
mission et prolonger une crise 
du marché de la cession/reprise 
qui dure depuis maintenant six 
ans.

les Pme françaises 
Plus déPendanTes du 
dynamisme du marché 
de la cession/rePrise.
Corollaire d’un taux de trans-
mission familiale faible, les 
trois quarts des PME françaises 

transmises le sont par cession à 
un tiers. Cette hypothèse semble 
validée par la part relative du 
marché français des fusions & 
acquisitions de PME par rap-
port aux autres pays de la zone 
euro (en 2012 la France repré-
sente 28 % du marché, contre 
27 % pour l’Allemagne et moins 
de 10 % pour l’Espagne ou l’Ita-
lie), et par le rôle spécifique du 
“capital transmission”, le plus 
développé de la zone euro pour 
les PME : la France représente 
ainsi sur les 6 dernières années 
plus de 40 % du marché des LBO 
(inférieures à 15 millions d'eu-
ros)11.
La crise prolongée du marché 
des fusions & acquisitions de 
PME impacte donc plus qu’ail-
leurs les mécanismes de trans-
mission. Le marché français 
connaît en 20139 sa sixième 
année de stagnation, en recul 
d’un tiers en volume, de la moi-
tié en valeur par rapport à 2007. 
Et le retard pris dans la trans-
mission de PME est lourd de 
conséquences pour l’ensemble 
de l’économie française : vieillis-
sement des dirigeants – la part 
des dirigeants de PME de plus de 
60 ans serait passée entre 2004 
et 2010 de 12,8 % à 17,7 %–, 
perte de dynamisme des PME, 

« Le projet de loi ESS ferait de 
la France une exception : le 
seul pays où le processus de 
cession de toute entreprise 
privée […] deviendrait de fait 
une opération publique.»
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(1) étude complète disponible sur le site 
d’Epsilon Research : www.epsilon-re-
search.com
(2) Définie comme une opération ayant 
entrainé un changement de contrôle de la 
société, au bénéfice d’un autre membre 
de la famille ou des salariés (“transmis-
sion interne”) ou d’un tiers (“transmission 
externe” ou cession).
(3) Estimation réalisée à partir des données 
des Carnets 2012 de BPCE l’Observatoire 
de Dec. 2012, « La transmission familiale, 
une réalité méconnue ».
(4) Cité dans le rapport Mellerio sur « La 
transmission de l’entreprise familiale », 
2009.
(5) Enquête CSA réalisée pour BPCE L’Ob-
servatoire.
(6) Evaluation of the Implementation of the 
2006 Commission Communication on Bu-
siness Transfers, CSES, Dec. 2013.
(7) Faut-il favoriser la transmission d’en-
treprise à la famille ou aux salariés ? Les 
Cahiers de la DG Trésor, Nov. 2013.
(8) Données de la CECOP-CICOPA Europe.
(9) Source : Epsilon Research/Corpfin World-
wide.
(10) étude BPCE de décembre 2011.
(11) Source : Epsilon Research/ECVA (Euro-
pean Venture Capital Association).

risque sur la pérennisation du 
tissu industriel.
S’il existe bien une spécificité du 
marché français de la transmis-
sion de PME, avec le rôle central 
joué par la transmission externe, 
elle implique une plus grande 
vulnérabilité aux retournements 
du marché des fusions & acqui-
sitions. Il appartient donc aux 
pouvoirs publics de ne pas désta-
biliser davantage un marché déjà 
fragilisé par plusieurs années de 
crise. n
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