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« Le marché de la transmission des PME est moins cyclique que celui des
entreprises plus grandes »

Interview de Grégoire Buisson, Directeur général d'Epsilon Research

Quelle est votre analyse du marché de la transmission de
PME l’an dernier ?

Après une chute assez nette en 2009, le marché de la
transmission de PME (celles réalisant un chiffre d’affaires compris
entre 1 et 50 millions d’euros) s’est redressé l’an dernier avec une
progression de 7 % en volume. Ce marché est moins cyclique que
celui des ETI ou des grandes entreprises. L’effet mécanique induit
par la crise est davantage lissé. Ceci s’explique, d’une part, par un

effet démographique : de plus en plus de chefs d’entreprise arrivent à l’âge de la retraite,
même si ce phénomène est moins marqué que ce que l’on pouvait présager il y a
quelques années. D’autre part, les nouvelles générations de chefs d’entreprise
n’attendent plus forcément l’âge de la retraite pour vendre. Ils peuvent créer et revendre
plusieurs fois dans leur vie d’entrepreneur. La cession est devenue un acte normal de
gestion. Pour ces deux raisons, il y a toujours des offres sur ce marché.

Pourquoi la reprise n’a-t-elle pas été de plus grande ampleur en 2010 ?

Il est vrai que les professionnels s’attendaient à une reprise plus forte en 2010. Et ce, en
particulier grâce aux acquéreurs industriels qui ont pu reconstituer leur trésorerie. Mais,
nous avons constaté, au moment de la crise, un retrait des acquéreurs cotés et ces
derniers ne sont toujours pas revenus. De même, les acquéreurs étrangers se montrent
nettement moins actifs. A l’inverse, les fonds LBO sont revenus plus vite sur ce marché
car ils ont besoin d’investir. Il apparaît que l’incertitude générée par les éléments macro
économiques a joué davantage que les éléments micro économiques.

Pourquoi nombre de cédants ne font-ils pas appel à un cabinet de
rapprochement ?

Le marché français n’est pas assez intermédié, du moins si on le compare au marché
britannique. Il est vrai qu’outre-manche, la plupart des grands cabinets comptables
possèdent des équipes dédiées à la transmission. Le marché est ainsi beaucoup mieux
quadrillé. Alors qu’en France, il existe une multitude de petits cabinets qui ne jouissent
pas d’une réelle reconnaissance de la part des chefs d’entreprise qui souhaitent céder.
Le regroupement de ces cabinets en réseau serait sans doute utile.
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