En associant.donations, cessions et leverage buy out,

le Family Buy Oute permet & un dirigeant fondateur d’une
entreprise familiale de transmettre sa structure a un
héritier repreneur tout en lotissant équitablement ses
autres enfants. Et en préservant les intéréts de toutes

les parties en présence.

n dirigeant fondateur souhaite prendre sa
retraiteet se désengager de l'entreprise fami-
liale qix'il a créée et qui constitue sa premiére
source de revenus. Il 'a pas intention de la
céder & un tiers au risque de lui faire perdre son
caractére familial et de Fexposer 4 un dépegage
mais souhaite passer le flambean 4 sa descendance
et en particulier & Pun de ses enfants qui a mani-
festé le désir de L reprendre. Pour autant, il n'en-
tend pas favoriser ce repreneur mais allotir tous
ses héritiers équitablement. Il se trouve done
confronté A deux problématiques: dégager pour
lui-méme les liquidités nécessaires au finance-

ment de sa retraite, et faire une donation ou une

donation-partage équitable de I'entreprise -~ et
éventuellement d’autres biens patrimoniaux dont
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il dispose — & tous ses enfahts. Cela peut tenir du
casse-téte carlefait de procéder 3 une donation de
cemenanuepglmpennetpasdeleserveraurepm-
neur la majorité des titres nécessaire pourassurer
une bonne gestion de lastructure i de dégager
‘pour lui-méme le « ¢ash » dont il ‘aura bésoin
comme il pourmrait le faire s'ilcédaltsonenmpnse
a un tiers extérienrau clan . Commen;ﬁn-g 310:?,
pour résoudre oes dewx’problémes tout en per-
mettant  ses héfitiersion repreneury etilé sou-

haitent de rester actionnaires de Yentreprise fami-

liale ou, s'ilsne sont pas Méresséspareaﬁmpar
définition non liquides, de sortirdu capital avec

des liquidités.
Une solution? Le Family Buy Out {EBO). 1 s'agit
dunef de trarismission d'entreprise

familiale qui associe. différenteg techmql#esjun-
diques telles que. donations, cessions et Ieverage
BuyOut (LBO) et permiet préusément régo
auxbesoins exprimés parl'ensemb

de la famille et de I'entreprise. Une techmque de
transmission & loquelle toutes les entreprises familiales
ont vocation & Stre éligibles, quels que soient leur noture
Juridigue, leur structure de copital ou leur secteur d’ac-

tivite, & Fexception peut-Stre des entités regroupant des | '_

professions réglementées en fonction de chaque acthvité
concernée », précise Christophe Pichard, avocat
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associé chez Pichard & Associés, 'un des “péres”,
avec ses deux fréres avocats au sein du méme cabi-
net, de la formulation FBO.

La technique FBO
Le FBO permet de résoudre ces problémes. Techni-
quement, danslle cadre de cette cpération, le fon-
dateur proceda $'unedonation d'une partie des
ntres de son entrepnse a 4 profit. de l'ensemble de
ses-héritiers sans dlshnchm qu'il sm-t Tepre-
neurs, simples aguonnaires o sortants. En paral-
1212 les hiritiers repreneurs et les héritiers action-
nmresmnstxtuemt une société holding qui aura
vocation & d&temr une participation dans 'entre-
farfiflidle. La dondtion réalisée, chacune des
prenantes réalise tout ou partie des opéra-
uonssrmnta -les héritiers repreneurs et les héti-
Hiers actionnairés apportent 4 la holding de reprise
Jes titres recus par donation de 'associé fondateur;
les héritiers sortants vendent purement et simple-
ment Jes leurs au profit de cette holding pour obte-
nir les liquidités souhaitées quiils pourront alors
oonsacrer a la mise sur pied d'un autre projet, faire
uneacquisition immabilidre ou toute autre opéra-
tion d'investissement; de son c6té, I'associé fonda-
teur céde tout ou partie des titres qu'il n'aura pas
donnéa ses héritiers pour dégager en cash le mon-
tant dont il aura besoin pour financer sa retraite.

w« C’est le montage le plus communément pratigué,
précise Hubert Fabre, responsable « Entreprise et
Potrimoine » 3 Yétude notariale Monassier & Asso-
ciés, Mois en lfeu et place de ces opérations de donation,
d'apport et de rachat au donateur, il est aussi possible
de pratiquer une donation avec soulte en faisant payer
lasoulte parle repreneur et non par ia holding, ou encore
de foire racheter les titres des autres héritiers par la hok
ding mais dans ¢e cas ils ne pourront pos bénéficier de
Yexonération de 75 % sur les titres recus »,

« L'objectif et I'intérét de Ia technigque FBO est de per-
mettre & I'associé fondateur d’assurer lo pérennité de

son entreprise et, pour ce foire, d’en assurer le comtrile
parla holding repreneuse pour que 'activité soit préser-
vee et que les heritiers repreneurs 5’assurent, avec la
mojorité du capitat, des moyens d'en assurer la gestion
dans les meijlleures conditions », commente Chris-
tophe Pichard qui poursuit: « Mais ce n'est pos son
seul avantage. Elle permet aussi d’optimiser les condi-
tions financiéres de la holding. Car, si des héritiers non
repreneurs sortant manifestent le désir de vendre teurs
titres A cette holding, elle devia emprunter pour les leur
acheter (et ¢’est en cela que la technique du FBO se rap-
proche de celle du LBO classigue) mais puisqu’ily o eu
donation du fondateur au départ, I'endettement ne por-
tera pas sur la totolité des titres. Ce qui permettra d la
holding de réduire Vimpact de Veffet d’endettement, de
bénéficier d’une plus grande facilité & rembourser Femn-

prunt grice aux dividendes dégagés, etc. »,

En outre, « Pautre intérét d’un FBO, analyse Hubert
Fabre, est de permettre un échelonnement de Popéro-
tion de transmission dons le temps, Lo holding n'est pas
tenue, en effet, de procéder immédiatement ou rachat
de toutes les actions qui n'ont pas foit Vobjet de la dona-
tionaux héritiers. Elle peut d’abord racheter i premier
{ots de titres puis, lorsque Pemprunt souscrit pour en
assurer le paiement sera remboursé, s’endetter & nou-
VEGU pour en acquérir un deuxiéme, etc. Ce qui lui per-
mettra aussi de limiter sa charge financidre, Un choix
impossible lorsqu’il y a mise en place d°un LBO dans le
cadre d'une cession de Pentreprise d untiers car, dansce
cas, le vendeur céde la totalité de ses titres gu repre-
neurs,

Une fiscalits trés avantageuse

Conformément aux dispositions prévues par F'ar-
ticle 787 B du Code général des impdts, la donation
des titres détenus par 1'associé fondateur peut &
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1) Opération de rachat dis
actions d‘une entreprise
Jinancée par une trés lorge
part d'endettement bancaire.
Dars fe cadre de cetfe
opérotion, un hotding est
corstitué qgui s'endette pour
racheter cette entreprise dite
« citle », le holding pate les
intéréts de lp dette et o
rembourse grice aux divt
dendes réguliers ot
exceptionnels dégoges porlo
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bénéficier d'une exonération des droits de muta-
tion & hauteur de 75 % de leur valeur si un certain
nombre de conditions sont remplies_Entre autres,
le donateur avec un ou plusieurs autres associés
doit avoir pris un engagement collectif de conser-
vation des titres en cours 4 la date de ]a donation.

ement collectif qui doit porter, aux termes
de 1a loi n° 2008-1 425 du 27 décembre 2008 (art.
12) surau moins 230 % des droits financiers et des
droits de vote attachés aux titres émis par la
société s'ils sont admnis 4 la négociation sur un mar
ché réglementé ou, & défaut, sur au moins 34 %, ¥
oompris les parts ou actions transmises. L'engage-
ment collectif est réputé acquis lorsque le dona-
teur détient, seul ou avec son conjoint ou parte-
nairede Pacs, depuis au moins deux ans le nombre
d’actions ou de parts nécessaires pour la conclu-
sion de cet engagement et que Fun d'eux exerce

TR AR TR oon activité é principale dans la société depuis plus
g6 lefamilyBuyDul  de deuxans, ou si la société est soumise a limpét
est une techni sur les sociétés, lorsque I'un d'eux exerce des fonc-
u'amissignug& tions dedirection visées parl'exonération aun titre |8 2 . 2 P
de YISF. De sorte que, dansle casdun FBO, cetenga- [A N T R S s

laquelis toulesles

gement collectif sera dans fa plupart des cas éputé
entreprises
familiales ont

acquis, ce qui facilite grandement sa mise en
ceuvre. Enfin, chacun des héritiers donataires ou
légataires doit aussi — dans 1a déclaration de suc-

importants, plus I'entreprise se trouve amputéede
sa richesse et plus I'opération est difficile & mettre

juridinue, feur
structure de capital
ot leur secteur

o activité 59

« Un dispositif trés intéressant puisque lorsqu'une entre-
prisevaut 100, on ne va payer les droits de succession que
sur2s, Ce qui permet, précise Hubert Fabre, lorsqu'on
prend le temps de préparer U'opération et de la réaliser
dans tes meilleures conditions, d'en arriver & des droits
de succession de Pordre de 2 ¢ 3 % ». Un taux négli-
geable comparé  celui qui aurait été appliqué en
d'autres circonstances. Et des conditions trés béné-
fiques pour l'entreprise puisque, dans un schéma
classique, Fargent servant a payer les droits de suc-
cession est prélevé sur I'entreprise: plus ils sont
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vacation  étre cessionou 'acte dedonation — prendre l'engage-  enceuvre
eligibies, QUBISQEB  ment de conserver les titres transmis pendant
soientleurnature  quatre ans 3 compter de la date d'expiration de e nombreux autres avantages
iR I'engagement collectif de conservation des titres.  «Cefte technique présente de nombreux ovantages pour

toutes les parties en présence, résume Christophe
Pichard . Elle laisse au cédant le choix de faire une dona-
tion totale ou partielle de ses titres selon sa situation per-
sonnelle et le coit fiscal. S’ donne @ U'ensemble de ses
hértiers, elle lui permet de conserver un équilibre entre
eux tout en bénéficiant d’un régime fiscal trés favorable
comparé & celui qui aurait été fe sien si, dans le cadre
d'une opération classigue, il avait décide de donner son
entreprise & un seul de ses enfants, Sur fe plan humain,
en transmettant le contrile et la gestion & des membres
de sa famille, il s’assure de ta pérennité de sa structure
et du maintien des emplois créés et évite, entre autres,
{a menace d'un dépecage toujours possible lorsqu’ily a
cession d untiers »,

Le ou les héritiers repreneurs bénéficient, et c'est
1a un intérét majeur, d'une entreprise pérenne
dont ils ont le contréle d’exploitation_Ils n'ont pas
a acquitter de droits de donation qui sont payés
par le fondateur avectous les abattements et avan-
tages fiscaux dont celui-ci peut bénéficier dansle
cadre d'une donation d'entreprise. Ils n‘ont pas
non plus i subir de coiit significatif lors du trans-
fert deleurs titres i 1a holding puisquil s'agit d'une
opération d'apport_ Et ils se retrouvent i la téte
d'une holding bénéficiant d'une capacité d'endet-
tement et de distribution supérieure (et par consé-
quent d'une situation financiére beaucoup plus
favorable) 4 celle qui aurait été 1a sienne dans le
cadre d'une opération dassique. Ce qui leur per-
met de se consacrer pleinement 4 sa gestion.

Les héritiers non repreneurs qui restent action-
naires, n'ont pas non plus a assumer de coat fis-
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caux lors de la donation. Ils ne sont pas partie pre-
nante de 1a gestion de F'entreprise mais ils savent
que le schéma de fonctionnerent est en place et
qu'ils percevront tout naturellement et annuelle-
ment leur partde dividendes, Délestés de toute res-
ponsabilité ils se montreront peut-
&tre un peu plus exigearits lors de la distribution
que les autres membres de la famille repreneurs
mais, le cas échéant, il sera toujours possible de

trouver des solutions juridiques (choix des statuts,
mise en place'd'un pacte d'actionnaifés..) de
nature 4 régler le probléme.

Quant aux héritiers sortantsils bénéficient d'une
donation comme les autres héritigrs cequi permet
de préserver une bonne entente famniliale. Sur fe
;plandiscal, il seront quelque peu défavorisés par

TApPOLt aUX repreneurs et aux actionnaires car ils
ne pourront pas satisfaire aux conditions de
conservation des titres requises,pour étre exoné-
165 du paiement des droits (sauf si le fondateur
décide de les jm&tim charge). ‘Maisils perce-
yront immédiatement des liquidités nettes dim-
pots qu'ils pourront investird lenrguise et n'au-
ront pas acquitter annuellementd'impét sur les
dividendes oomme devront le faire les non repre-
neursarctionnaires.

Ouelgues précautions 4 prendre
flfaut cepe.ndaﬁt prendre quelques précautions
pour que Fopération puisse se filire au mieux des
intéféts de toutes les parties en présence « flest,
par exemple préférable, conseille Hubert Fabre,
torsque (o holding de reprise s'endette pour acqueyic des
titres delentreprise, qu'elle le fosse auprés du chef d’en-
treprise plulot gu'aupres de ses'enfohls noh repreneurs
cor, dans ce demier cas, ils seraient tenus par engage-
ment de conservation de quatre ans {comme le repre-
neur) ou, 'ils décidaient de les vendre immédiatement
patir dégager du cash, obligés de renoncer 6 Vexonéra-
tion de 75 %. il est également recommande, poursuit-

il, que la holding de reprise détienne 95 % du capitol de
Fentreprise cible (ve qui permet de bénéficier du régime
de Virtégration fiscale) ous 5 % au moins de son capital
pour pouvoirbénéficier du régime méresilie lors de la dis-
tribution de dividendes », Enfin, conchut Hubert Fabre,
«si lefondateur ne procéde pas & une donation de l'in-
téqrauté des titres de son entreprise et décide d’en céder
une partie 4 la holding pour déqager des liquidités pour
son propre compte, it faut penser & activer un autre dis-
positif extrémement intéressant : celui prévu par Par-
ticle 150-0-0 ter du CGI Qui, depuis le 1% janvier 2006 et d
certaines conditions, exonére d'impot sur la plusvalue
de cession {hors CSG et CRDS), les dirigeants d’entreprise
qui vendent leurs actions d titre onéreux pour faire valoir
leurs droits & lo retraite. Carsi au lieu de procéder & une
donation de ses titres il les céde alors qu'il a lui-méme
réé cette entreprise et qute leur valeurinitiale est nulle,
it tui faudra s’ acguitter de Vimpdt sur les plus-volues au
taux de 18 % plus CSG, CRDS et taxe sur le RSA, soit un
total de 30,1 % ».©
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