RESUME — Rapport Mellerio 2009

La transmission des entreprises familiales en Framcse passe mal.

Des études récentes ont fait apparaitre un phérertrés préoccupant pour I'avenir de I'économie ¢ease : la
transmission des entreprises familiales ne sefarance que dans la proportion d’'une entrepusdis.

Seulement 20% des chefs d'entreprises souhaitamirtrettre I'entreprise familiale a la génératioivante et, parmi eux,
moins de la moitié y parviendront.

Ces chiffres montrent que, si I'entreprise fam@liedste largement majoritaire en nombre en FraB8&6: des entreprises et
contribue trés largement a la richesse du paysirars 50 % du PNB et des emplois, elle est gramemenacée dans sa
pérennité, en particulier des que les entreprisssdissent en taille.

Parce que les problémes sont différents chez lees@etites entreprises (TPE) et que les enjenixdon autre ordre,
cette étude ne portera que sur les entreprisedalchiffre d’affaires est supérieur & 1 millioredtos et qui emploient plus
de 10 personnes.

D’aprés une étude KPMG commanditée par le Ministgér@007, moins de 10% des entreprises de plu§ daldriés sont
transmises dans le cadre d’une continuité famili@k chiffre est particulierement alarmant lorsigegit comparé a d’autres
pays d’Europe : Italie 72%, Allemagne 55%, Pays B% ou d’autres territoires industrialisés : Qu&bg0%.

En France, on considére que 40 000 entreprisegdgehgont reprises ou cédées chaque

année (source SIREN, février 2004)

Si la part des entreprises de plus de 10 salapFésente 16% du total, le reste étant essentmtiecomposé de tres petites
entreprises : TPE., soit une transmission de |k 6400 entreprises par an pour la catégorigrdf@ises qui concerne
notre étude. La réalité statistique, si tous caffreh étaient confirmés, serait que : sur les mes6000 PME, ETI et
grandes entreprises familiales cédées chaque ammes de 600 passeraient a la génération suivantmmparer, a
population égale, a plus de 4000 en ltalie et ples3000 en Allemagne. Le phénomene ne peut, sguéopériode,
gu’entrainer des conséquences durables sur lagmos@incurrentielle de la France par rapport aveesns.

Mais, aprés tout, est-ce si grave ?

Beaucoup d'observateurs diront qu'il est bon quedpital circule, que de nouvelles forces vivesinent régénérer des
entreprises a bout de souffle. Par ailleurs icesfain que beaucoup de transmissions familialpassent sans

probléme particulier, d’autant plus aisées pouffdesilles a enfant unique.Paradoxalement Le FramcEurope bénéficie
d’'un taux de natalité élevé, ce qui devrait luiquier un avantage concurrentiel sur le plan écomaeni

Parce qu’elle ne sait pas organiser collectivenemtartage du patrimoine privé constitué par sesepnses familiales
entre les générations, elle se prive de cet atmpétrée dans un ensemble compliqué de réglenmgatt d’absence
d’anticipation, qui n'a peut étre pas d’'équivalentEurope.

Pour prendre conscience de la gravité du probldrfesydrait unifier les points de vue des actewbljgs et privés sur la
guestion de la transmission. Cette unité de visieriste pas aujourd’hui.

Les entreprises familiales ont des atouts spécifigs indéniables

De nombreuses études récentes menées en Francee coidétranger, en particulier dans le cadre duilyaBusiness

Network, démontrent que les entreprises familisiest, en général mieux gérées que les autres, lapiabtiennent des
performances meilleures. Ce constat est confirnméseulement pour les PME mais aussi pour les etgespfamiliales

beaucoup plus importantes, celles qui sont cotéesre les autres. Une proportion décroissante despeises familiales
dans le tissu économique national conduit logiqudraain affaiblissement des performances de I'ebhkem

Ce phénoméne est d’autant plus préoccupant si pfase dans une perspective internationale et,gausculierement en
temps de crise, comme aujourd’hui.L’'incapacitéctrelle des entreprises familiales a accumulecahital avec le temps
a contribué a creuser le fossé entre les grandspgsoet les PME en France et en fait des proiegcy@rement
vulnérables pour les prédateurs, souvent étrangers.

Le développement récent du marché des fusionssittgus pour les entreprises non cotées et la raagépuissance des
nouveaux acteurs financiers : sociétés de capéadldppement et sociétés de LBO, au service déntmmération des
grands fonds d’épargne institutionnels et inteomatiix a contribué a accélérer I'attrition et I'dffsssement des
entreprises familiales en France.

En temps de crise, le film « Ma mondialisation »Gi#es Perret décrit la maniere dont un certaimbe d’entreprises
familiales de mécanique de précision en Haute $awmit perdu leur capacité de décision et de egsistdans une région
jadis florissante, aujourd’hui en crise,aprés avaites belles entreprises familiales de cetteoréguvrir leur capital a des
fonds et délocaliser leur savoir-faire dans des galyas codts.



Il'y a heureusement de nombreux contre exemplegudssites d’entreprises familiales en France : tlasscteur du luxe,
de la grande distribution, de l'informatique, dagfoalimentaire...et presque tous les secteurs, idddala croissance
organique ou de regroupement par acquisitiondiahedés Si la France veut étre forte sur les maraht@rnationaux et en
particulier en Europe il faut qu’elle libére leseégies au sein de ses belles entreprises famijliglesile y facilite
I'accumulation du capital, nécessaire, comme pesibbhnques, a rendre possible leur croissance.

Le fossé entre les grands groupes nationaux et IBME en France

De fait, jusqu’a I'époque la plus récente, I'Etétait plutdt désintéressé du sort des entrepfmediales. Il avait surtout

cherché a constituer des groupes nationaux miseawice des objectifs stratégiques (défense, puissasécurité,

indépendance) dans les domaines de I'énergie, d¢iéres premieres, des infrastructures, de la éman Il s’agissait

concrétement d'un capitalisme d’Etat, centraliséfarcé en son temps par les nationalisationsobaéxuence d’'une telle
politique menée dans la durée par les gouvernemsentessifs de droite comme de gauche a été leetreumt de I'écart
entre les champions nationaux et les PME, et llatsseaujourd’hui bien connue et décrite danstéréiture

économique, de la constitution d'un « Mittelstand la francaise.

Pour les PME familiales, des difficultés séveres pocroitre et transmettre

Les entreprises familiales frangaises se heunpenir, grandir de fagon autonome, a « un plafondedie\»» particulierement
difficile a franchir en particulier au moment duspage de certains seuils critiques de croissareplaond est le résultat
de toute une série d'obstacles dont les causesmsoliples et complexes : elles trouvent leur onigia la fois dans
I'histoire économique de la France, son évolutiocidogique, I'évolution de la structure des fapsll de I'image plus ou
moins valorisante de I'entreprise dans notre payssychologie particuliere des chefs d’entrepeise

de leurs successeurs.

Elles trouvent leur origine dans le droit civil fiais, depuis la Révolution et le code Napoléonirgpose I'égalité stricte
entre les héritiers d’une succession, et ne pepagfux actionnaires qui vont hériter de I'entsspfamiliale de conserver
I'intégralité du capital qui y est investi, sanegoient désintéressés a part égale les autréietsdrie droit francais ne fait
pas la distinction entre la propriété de biensiciet la propriété des actioddine entreprise, patrimoine vivant, dont le
devenir a des répercussions non seulement prigéesgin de la famille mais aussi sociales, en di@nplois et de
dynamisme local. Elles trouvent aussi leurs origjidans les difficultés structurelles spécifiquesjaelles sont confrontées
les entreprises familiales francaises, mises eriéhempar certaines études récentes : par exemplenumonnement
fragilisant, un écart de rentabilité par rapporears homologues allemands, la faiblesse congénitel leur capacité
d’autofinancement, de leurs fonds propres, leustasce a ouvrir leur capital ou a faire trop appkl dette.

Le capitalisme familial reste prédominant en France

Le capitalisme familial est encore largement préidamt dans I'économie francaise.Cette forme ndtuds capitalisme a
su perdurer jusqu'a aujourd’hui malgré les nombesusiutations de I'économie, les concentrationsndigence des
technostructures, le développement de la finarseiion et de la globalisation. Méme si une bonngpgtion des
entreprises du CAC 40 est familiale, ce capitali@md-rance est essentiellement composé des midiéeiPE et PME qui
constituent la trame du tissu économique fran€asn’est d'ailleurs pas une spécificité francaldest le cas de tous les
pays d’économie de marché.

La faiblesse de l'outil statistique francais

En France, le systéme statistique d’Etat ne pepagtde distinguer les entreprises familiales degsiua structure et la
propriété du capital ne sont pas systématiquenggartoriées. L’accés a ces données statistiquaslgmentreprises qui
ont atteint une certaine taille et dont la croissaautonome est utile pour la France permettiditat et aux entreprises
concernées de se concerter et d'adopter des pelitig’encouragement et de soutien a leur dévelopmter@e que nous
connaissons aujourd’hui des entreprises familialtsle produit d’études menées par les universitadt les cabinets de
conseil. Ces études sont souvent parcellairespmélgis, focalisées sur un sujet particulier. L'ddgn de I'appareil
statistique va devoir devenir une priorité si 'Btaut mener des politiques plus fines a destinalies entreprises
familiales.

La transmission de l'entreprise familiale représené un moment particulierement critique dans le cyclede
I'entreprise. A chaque passage de génération, du fait d’'unggraant profond dans la propriété du capital, leemgté
méme de I'entreprise est en jeu.

Parce qu’elle se traduit inévitablement par unection de ressources financiéres au niveau desnaetii@s familiaux, par
un changement dans la direction et le systeme deegoance, elle représente unagilisation du systéme dans son
ensemble Le processus d’'accumulation du capital, nécessairefinancement de la croissance de l'entreprise, es
considérablement entravé par cette ponction rémétie ressources a chaque changement de génération

Il faut enfin considérer le probléme de la transmision d’une entreprise familiale
dans sa totalité



A notre connaissance, personne ne s'est encord@enic ce probleme dans sa globalité, en posambldématique dans
toutes ses dimensions et en adoptant le point eel@Wentreprise familiale et de son avenir.

La famille propriétaire du capital au moment duatépdéces du dirigeant familial (ou d’'une équigmifiale de dirigeants)
peut décider de conserver la société dans la familla transmission est possible, ou bien peuiddéde trouver une
solution non familiale.

La transmission n’est pas une cessiddous ne nous intéresserons ici qu'&dasmission familiale-continuité qu’il faut
distinguer de laransmission familiale- cession.

Pour la clarté du débat national sur ces questibsgrait souhaitable d’utiliser deux termes diigts pour qualifier la
transmission, suivant qu’elle va s'opérer dans agre de continuité familiale ou suivant qu’ellealoutir & la cession de
I'entreprise a des tiers.

Cette confusion des termes a eu et a encore ailljoudes conséquences néfastes parce qu’elle laiggeoser que la
transmission s'apparenteutie vente de I'entreprisealors qu’elle n’est qu'un passage de témoin quiraiewénéficier
d’une attention particuliere et d'un régime de faveompte tenu des enjeux importants pour le fdéufentreprise.

Le caractere néfaste de cette confusion des tezstemmplifié par le fait que le droit de proprié&éI'entreprise, du point
de vue du droit civil des actionnaires, est assimpiar le législateur et par 'administration fisggatomme un actif
ordinaire, au méme titre qu’une rente ou un appartenent.

Le cas de la cession aux cadres du personnel @sotme particuliere de cession qui présente begude traits communs
avec la transmission familiale parce qu’elle prawognoins de rupture dans la conduite des affairesiaintien de
I'essentiel du savoir faire au sein de I'entrepasdu pouvoir de décision sur le territoire datteprise.

Dans la suite du texte nous distinguerons doncrdasmission de la cession et focaliserons notrentanh sur la
transmission.

Les deux formes de transmission continuité famili& : transmission du pouvoir et de
la propriété

Si la transmission familiale est possible, il camtide distinguer deux cas :
Cas n° 1 : la transmission du capital et du pouvoia un ou plusieurs membres de la famille

L’important est de vérifier qu'’il est possible airsdu capital familial de dégager une nouvellearii claire et durable en
faveur d’'une stratégie qui concilie le pouvoir diannaire et le management sans s’aliéner les ité@s. Il est souvent
nécessaire a cette occasion de racheter les adgoosux des minoritaires familiaux qui ne soulmiipas accompagner la
société familiale dans cette nouvelle étape owngtibesoin de liquéfier leur capital pour finanierrs propres projets.
Dans ce cas les colts de transmission s’accumugkeni, faut non seulement aux héritiers reprensiasquitterdes droits
de mutation des actionsdesdroits de successiosur la valeur des actions au moment du décés de pewentstacheter

a « la valeur de marché » les actiordes freres et soeurs, cousins ou cousines, quagenhprofiter du changement de
génération pour sortir.

En France, la natalité est restée relativement gliesée que dans d’autres pays d’Europe. Un péfardile, qui a trois
enfants, doit partager son patrimoine, incluantaletions de son entreprise en trois parts égalas. $ I'entreprise a un
potentiel exceptionnel, la situation la plus coteagst que seuls un ou deux enfants vont voulpreralre I'entreprise.
Dans ce cas, une fois la valeur globale détermihsjt trouver les moyens de désintéresser =% le ou les enfants qui
souhaitent faire autre chose de leur vie et réduirmaximum le frottement fiscal et financier dudas repreneurs.

Cas n°2 : Les actionnaires familiaux ne souhaitenpas ou ne peuvent pas continuer a assumer le doulgeuvoir
d’actionnaire et de managementt confient le management a des « managers profesds, a titre provisoire (managers
de transition) ou durable. Cette situation se gédisérlorsque le nombre de générations successwesoit et

lorsque I'entreprise atteint une certaine dimension

S’ils sont appelés a étre séparés, les relatiotre &85 deux pouvoirs doivent étre clairement dégiret un systeme de
gouvernance précisant les réles et responsatsifitésifiques de chacun doit étre mis en place. @al étre un systéme a
directoire et Conseil de surveillance ou un syst@nt@onseil d’administration dont la SA opératioteelst quelquefois
mise sous la tutelle éclairée d’une holding fard@li@ animatrice ».

La distinction pertinente est moins l'outil de travail que la propriété d'un bloc de contrdle d'une etreprise,
patrimoine vivant

Dans tous les cas, si on veut effectivement cormidgue I'entreprise n'est pas un patrimoine comese autres, la
distinction ne doit pas tant se situer au nivealiadgil de travail qu'au niveau de la propriétésdactions de contrdle d’'une
société de famille.

La distinction entre les actionnaires familiaux guercent des fonctions de direction et les awoti®nnaires familiaux
introduit des effets pervers et une certaine foditeéquité entre eux alors qu'ils sont animés mamnléme objectif de



pérennité de I'entreprise. Elle peut affaiblir Emprise lorsqu’elle motive des distributions deiditndes dans le seul but
de permettre aux actionnaires non actifs dansréenise de s’acquitter de leur ISF.

Les explications techniques du phénoméne de mauwairansmission, évidentes pendant de nombreuses @ws, le
sont moins aujourd’hui.

Les raisons techniques (fiscalité excessive, ssuttedinancement insuffisantes, droit francaisitged, sans distinction de
la nature des biens transmis etc.) sont fréquemaneamicées pour expliquer I'attrition des entregriseniliales.

Depuis quelques années, les gouvernements suscessbnt attaqués aux excés les plus criantdneolbiérences et aux
effets pervers les plus évidents des colts a sterppar I'entreprise et ses actionnaires famili@guXoccasion de la
transmission. La mise en place des pactes Dut8H ¢t Succession), la réduction des droits de tiont&t la hausse des
seuils d’'imposition (donations, succession), lés técentes TEPA en faveur du renforcement du alagts PME, ... ont
réduit le réle dévastateur de la fiscalité et depasitions du droit civil sur la possibilité datsmettre. On peut donc dire
gue ce ne sont plus aujourd’hui les raisons teclasigqui sont les principales responsables de |lxargitransmission des
entreprises familiales en France.

D’aprés les experts interrogés, une entreprise @eatransmise aujourd’hui avec un frottementaliscférieur a 5% de sa
valeur estimée (2,5% en faisant appel au financedes droits différé dans le temps), si les morgagdes dispositions
permettant de limiter les colts sont mis en oeamreemps voulu.

Un dispositif Iégislatif et fiscal complexe et gémaéteur d’inquiétude

Le probléme est que pour arriver a ce résultat féllu mettre en place, année aprés année, lésdpr, tout un arsenal de
mesures, souvent compliquées et régulierement rdedif Ces dispositifs sont un progrés pour leepries les mieux

structurées et les mieux conseillées, mais laidaangjorité des patrons de PME dans I'ignorandéneertitude. Un

effort de simplification, de stabilisation, de pgdgie reste a faire pour permettre aux chefs dBenises familiales de s'y

retrouver et de se rassurer. Toutefois, un cen@inbre de perfectionnements techniques restensseices pour

remédier aux incohérences, imperfections, inégatitéeffets pervers des dispositifs administratifistants. Nous en avons
listé certains qui nous ont été signalés par latigiens.Notons que le risque est de renforcepfaptexité d’un systéme

qui est déja trop compliqué.

Un enjeu national qui mérite la mobilisation de tos les acteurs économiques concernés.

Le fait d’aborder dans la méme étude tous les fiastgui ont une influence sur le processus dermasson peut permettre
de prendre conscience de leur interactivité etimtEshérences nombreuses face a un enjeu d'intéti&nal : 'importance
pour le pays de pérenniser et de faire grandirautaint nombre d’entreprises familiales petites eyemnes francaises pour
gu’'elles constituent demain la force de frappe ratee de I'économie francgaise.

Le constat présent peut permettre, en mobilisantdenpétences de tous les acteurs concernés, déreetas problémes a
plat, de dégager des priorités et des politiqusseqtibles de remettre I'ensemble du systéeme dabsrine direction et
d’avoir des résultats dans la durée.

La transmission familiale est avant toute chose unguestion d’envie et de motivation de deux génératns : celle qui
va quitter I'entreprise et celle qui va reprendre & flambeau. Pourquoi continuer I'entreprise familide ?

Pour avoir une vision plus compléte du problémetdesmissions en France, il faut aussi recherdhardté des familles,
de la psychologie des chefs d’entreprise appelpasader la main, de I'absence ou de l'insuffisanedadpréparation,
souvent retardée le plus longtemps possible pauralsons a la fois techniques mais aussi psycluplesg.

Il faut aussi comprendre I'évolution des mentalithgz les héritiers de la nouvelle génération, aguixsont appelés a
travailler dans I'entreprise et ceux qui restextionnaires ou préféreront céder leurs actions.

En France, les métiers d’'artisanat et les métiensugls n’ont jamais été valorisés ce qui explique lopaucoup de métiers
sont progressivement abandonnés et encouragés lai ggnération sortante ni par la nouvelle gém@raPar ailleurs, dans
la plupart des autres pays d’Europe, tels I'ltdlngleterre, I'Allemagne, le fait d’entreprendrée prendre des risques est
hautement valorisé et le droit & I'erreur non stggé. Un chef d’entreprise moyenne en Allemaghemsotable respecté.
D’aprés les historiens économistes, La France a&gu développer une culture d’entrepreneurs, cooarains de ses
voisins. Il y a donc, en amont, un tres grand ftal/&ducation & mener a tous les niveaux de l&séc

Il faut comprendre que I'entreprise familiale est systéeme évolutif, de plus en plus complexe al@mclimulation des
générations. Tous sont au départ actionnaires, tmagsne peuvent travailler dans I'entreprisealltfconcilier les besoins
individuels et ceux de I'entreprise. Les structudes dialogue ou I'’émotion tient une grande plaoat difficiles a faire
vivre et beaucoup sont tentés d'y renoncer dansountexte national qui ne met pas en valeur lesprites familiales et
leurs patrons Les actionnaires majoritaires resguas du précédent cycle générationnel vont laisenain a une
nouvelle structure d’autorité et de pouvoir cafstajue : c’est le processus de transmission dgéreération a l'autre.
Comme il a été écrit précédemment, il est importintdistinguer la maitrise du capital et le pouwdsr direction qui
peuvent étre concentrés ou séparés. Dans les &PEelx pouvoirs sont fusionnés. Dans les PME ifapsl les deux
pouvoirs sont en général détenus par un ou plissieambres de la famille.

La plupart des entreprises familiales ne passentegpeap de la deuxieme ou de la troisieme géoérati



La famille s’agrandit et I'entreprise croit. La cplexité augmente. Les enjeux financiers, persorgtetsllectifs sont plus
grands. Dés que I'entreprise grandit et s'institaialise, dés qu’on dépasse la deuxiéme générdtioest pas toujours
certain qu’un membre de la famille soit désirelapable ou disponible pour exercer le pouvoir deagament. La famille
peut continuer a exercer l'autorité en dernierogss travers son pouvoir au sein du Conseil d'a@stration ou du Conseil
de Surveillance, mais sans forcément exercer Faétau niveau de la direction opérationnelle

La transmission d’une entreprise familiale doit éte soigneusement préparée au sein

de structures adaptées

La bonne formation des repreneurs familiaux, laemésm place d’une gouvernance adaptée et la prépardé la
transmission sont des éléments indispensableséussite d’'une transmission. Toute une série déquals et de bonnes
pratiques sont a mettre en oeuvre par les famiéldss-mémes, soutenues et généralisées par legenisations
professionnelles et leurs conseils.

Un accompagnement (et des diagnostics) doit éfecta€ par tous les conseils de I'entreprise ek adel la famille
(notaires) et relayé par les centres de formatmmsacrés aux entreprises familiales qui doiventeséorcer dans les
grandes écoles (HEC-INSEAD.) et créer des chatrdessprogrammes spécialisés.

Vers un nouveau pacte de confiance entre I'Etat é&s entreprises familiales ?

Plus généralement, un nouvel état d’esprit, plusfi@ot et plus constructif doit &tre développé eriiEtat, les services
fiscaux, les institutions financieres dépendantl'Béat (Caisse des Dépbts, OSEO, Avenir Entreprisk) nouvelles

institutions publiques ou privées, les familleseetrs représentants institutionnels.

Ce nouvel état d'esprit doit permettre a la Fradeese réconcilier avec ses entreprises familidegput celles dont
I'avenir sous forme autonome est stratégique popals. C'est d’autant plus utile pour notre paystout en cette période
de grave crise économique, que les entreprisedidinide taille petite ou moyenne (entre 1 et @Hlons de

chiffre d’affaires) constituent aujourd’hui le gment de croissance le plus important pour la Fraecetermes de
réactivité, d’emplois, de développement des teres) d’'innovation, d'ouverture vers I'exportatiohlous proposons
quelques pistes destinées a mettre I'Etat et leemises familiales en position de partenariatrpensemble tenter de
sauvegarder la pérennité de ces entreprises.

Conserver et renforcer I'autonomie d’un batailléentreprises championnes familiales dont le pougeidécision est situé
sur le territoire national (et qui, particuliererhem temps de crise, peuvent conserver des réfldt@mgens) est un enjeu
stratégique pour la France qui vient complétedle des grands groupes nationaux. La France saudadt plus forte sur le
sous-continent européen qu’elle pourra disposeette capacité de croissance et d'alliance aveedsins européens dont
les entreprises familiales restent particulierenpentormantes et prétes a tisser des liens aveentoeprises.

Il faut s’appuyer sur les ressorts profonds qui armnent les dirigeants des entreprises

familiales

La famille reste une des structures intermédidéreplus solides dans I'économie comme dans l&&odCette structure est
le lieu de vie, de convivialité, de solidarité gésiste le mieux, en temps normal et en tempsisge, enéme si la montée de
I'individualisme, l'urbanisation et I'éclatement sidrontieres et des distances a tendance a laergetnal. Le désir de
transmettre, le désir d’entreprendre, de réussiiesad’étre maitre de son destin, d’exercer ufleémce dans son terroir,
dans sa ville, dans sa communauté régionale, tmiédde contribuer au mieux-étre collectif de smscitoyens, la volonté
de faire fortune, de créer et de laisser un patriena ses enfants, ...toutes ces motivations, panfigint |€gitimes,
constituent des moteurs puissants de l'activitthésoque sur lesquels I'Etat a intérét a s’appuyieveut atteindre ses
propres objectifs macroéconomiques.

Les congres annuels du Family Business Networkéunnissent plusieurs centaines d’entreprises faleslivenues de tous
les continents constituent une démonstration édkatde I'extraordinaire capacité d’entreprendredetla volonté de
transmettre des chefs d’entreprises qui participent

En France, assistons-nous a une « conspiration »mdite et objective de toutes les

parties prenantes pour la mise en liquidité de I'emeprise familiale ?

L'intégration dans des grands groupes -souventn@dm@- ou bien l'ouverture du capital a des foulds capital
investissement sont les solutions que favoriseralgment aujourd’hui le fonctionnement du marcbsdu’il s'agit de
décider du devenir de I'entreprise. Toutes leséoie conjuguent pour favoriser la mise en ligéidit capital des
actionnaires familiaux : I'Etat, les banquiers, fagilles elles-mémes poussent toutes dans le ns&ms, celui de la
liquidité, celui de la facilité : parce que c’estit intérét financier immédiat.

Lorsque son capital est transféré a une entité lphge, plus impersonnelle, la grande perdanterrag, c'est I'entreprise
elle-méme, en tant qu'étre autonome. C’est le asipiperte de son intelligence collective, de smital immatériel, de ses
savoir-faire. C'est a terme un affaiblissementalgdhesse d’'un bassin d’emploi, d’un territoire,la nation.

Un enjeu capital pour la vitalité du tissu économige national

Avant de jeter I'éponge, par lassitude, manqueomsidération, ou pour d’autres raisons plus ohjestliées au marché ou
a la famille, les actionnaires familiaux et leuvieonnement ont-ils épuisé les possibilités de iooité autonome qui
permettront de garantir une stabilité et une capdigture de rebondir ?



Les études d’'OSEO ont montré que les transmis$&niiales financées par endettement ont un rigqtue de défaillance
guatre fois inférieur aux autres. De plus, les charde voir I'entreprise délocalisée, dépecée,uepdr appartements sont
évidemment bien inférieures si le centre de détiegi conserveé sur le territoire national.

Du point de vue de I'Etat et de I'intérét nationilpeut étre important aujourd’hui de porter sdtemtion sur les classes
d’entreprises familiales dont la perte d’autonomgprésente une perte de substance et de valeué@jdammageables
pour la communauté nationale, pour sa force deé&azonomique, son indépendance, son image.

Que faire ?

Face a un tel probléme, il faut se donner desifsorll faut concentrer son attention sur leseprtses qui ont acquis une
taille minimum, celles qui sont le plus rapidemeptes a réagir positivement a des politiques itieita de I'Etat, celles

qui, par comparaison a notre voisin allemand, peureus permettre de renforcer le « chainon manguda classe des
entreprises de taille intermédiaires (les ETI) degeprises moyennes et les PME a fort potentiel.

Au sein de cette population des PME appelées anidtedes ETI, il faut identifier son segment « saque », les
entreprises qui peuvent collectivement renforceablement le potentiel économique de la Franceeemes de créations
d’emplois, de valeur ajoutée, de capacité d'innovatde capacité a exporter.

Il faut lister de fagon exhaustive la populatiors d/&ME et des ETI familiales présentant ce potestigtégique a long
terme pour la France, en fonction de critéres firidé une sorte de deuxieme ligne de fantassarssd’escadre des
entreprises, derriere les grands groupes franggis identifiés. Il s’agit de quelques milliers dieprises qu'il faut

encourager a croitre de fagon autonome ou doatiiléncourager les alliances sans qu’elles pete@ntapacité

d’initiative propre.

Un exemple emblématique : créer une institution fianciére a responsabilité partagée pour faciliter labonne
transmission des entreprises dont la croissance t@dtive autonome est a terme d’'un intérét stratégige pour la
France.

L’Etat et les institutions familiales représentaivpourraient alors créer un certain nombre d®uwtild’institutions pour
mobiliser, préparer, assister les chefs d’entrepriglectionnées, qui seront d’autant plus voleggdour privilégier la
transmission de leur capital au sein de la fanijléils se sentiront épaulés, soutenus dans lauadge, valorisés.

Le capitalisme familial a des vertus que I'Etanfrais a intérét a cultiver et a faire perdurervision change, surtout en
ces temps de crise. Les études se multiplient emcEr et a I'étranger: elles montrent que les ensep familiales
obtiennent des performances économiques et finasci@ouvent supérieures aux entreprises non fiesilideur
contribution est non seulement économique maid aasile.

La crise actuelle remet en lumiére les atouts fipées de cette forme de capitalisme prés du teeades hommes. Elle
peut étre 'opportunité pour I'Etat de se redonies marges de manoeuvre en faveur de la croiseaneel’emploi. C'est
au sein de certaines de ces entreprises familiplese situent les gisements, les réserves deangis et d'innovation de
demain.

Pour cela, il faut, une fois ces entreprises ifiéeti, libérer les énergies et la réactivité dedalirigeants, créer un
environnement qui les incite a grandir et a preg®risques.

La crise actuelle est favorable & une évolution dessprits en faveur d'une réconciliation de la Frane avec ses
entreprises familiales

Parmi les vertus, en temps de crise, il ne fautngagiger I'attachement viscéral, génétique, dé®mcaires familiaux a la
maitrise de leur destin et a celui de leur temgtaie référence, leur capacité a faire des sasifiour sauver leur entreprise
dans la tempéte, & conserver leur personnel aimeaétrdes profits a court terme.

Parmi les limites, la volonté de conserver le dietipeut conduire les actionnaires familiaux a ¢nesf des politiques
malthusiennes, prudentes, de « bons péres dedasmi limiter 'endettement, I'ouverture du cap#tales tiers, prédateurs
potentiels. Une telle prudence est d’autant plasfjge que ces entreprises manquent de fondsgsa@iront une capacité
d’autofinancement insuffisante.

L’Etat a besoin de croissance, d’investissements

Il faut donc, au niveau national, inventer destfples qui permettent de conjuguer les intérétsdees parties, mettre en
place avec les entreprises familiales sélectionateslontaires des contrats d’'objectifs. L'entispifamiliale est incitée a
prendre des risques supplémentaires, qu’elle medpi pas naturellement. En contrepartie, 'Efgiaite sa garantie et/ou



finance la différence de taux liée au risque maigin tout ceci au service d'un projet de transfdiom et de
développement, utile pour I'entreprise, utile péaumation. En complément, I'entreprise est protéggmre le risque de
perte d'indépendance, en cas d’échec.

Nouer des contrats individuels d’objectifs ou favoiser des alliances

Compte tenu de la taille de la population de céieprises, il faut également favoriser des
alliances entre entreprises autonomes pour ateeplds rapidement les tailles critiques.

- taille critique pour aborder les marchés extésgeu

- taille critique pour financer la recherche etfiovation

- taille critique pour attirer les talents de langgation montante

- taille critique pour financer la croissance

Sous I'égide de Fonds ou de holdings disposant chpital patient, les entreprises
partenaires recoivent les moyens de gérer et dader les passages difficiles de leur cycle
d’entreprise ou familial.

Dans la conjoncture actuelle, il peut étre utilecdiser, au niveau national, une Holding de transmissn, associant le
Public et le Privé, destinée a accompagner la tramgssion d’entreprises familiales considérées comnstratégiques,
PME destinées & devenir des ETI

Cette Holding de participations, pourrait assouaige source de financement publique (Fonds Stratégignvestissement :
FSI, La Caisse des Dépbts, OSEO, Avenir Entrepnisa)s aussi, dans un souci de relais apres ladeedctuelle de crise
qui nécessite un effort immédiat et massif de tEtes sources plus pérennes de financement priles :entreprises
familiales mobilisées et volontaires qui pourraig@tre encouragées par un avantage fiscal endestisseurs particuliers
défiscalisés dans le cadre de la loi TEPA. C’egtremier exemple de ce qui peut étre fait.

La transmission exige un financement a deux étageselui de la transmission proprement dite au nivea du capital
familial et destiné aux actionnaires, mais aussi $e capitaux permanents nécessaires a la transformati de
I'entreprise elle-méme Ces capitaux destinés a I'entreprise vont permatta nouvelle génération aux commandes de
prendre ses marques, de définir son propre modatereprise et son plan d’action. L’horizon est le@up plus long que
pour le financement d’'un simple projet. Le finanesinest plus risqué parce que la rentabilité imitidgest pas toujours au
rendez-vous. C’est la raison pour laquelle unatligin spécifique ayant des critéres a plus l@rgne est mieux adaptée
gue les financements bancaires classiques ou I'appefonds traditionnels de capital développendonit le réle pourra
s’avérer utile dans un deuxiéeme temps. De prodini@nciers spécifigues permettant de fournir duitehpatient
(mezzanine,quasi fonds propres, capital défisgatig&anismes de garantie, de mutualisation, soatign

banques de I'entreprise, réduction des taux..dest supports juridiques adaptés (actions sans deoitote, certificats
d’investissement, obligations convertibles/échablgsa dettes subordonnées) doivent étre dévelgppéscoller au plus
pres des besoins de cette catégorie d’entreprises.

Plus généralement, seule une veéritable stratégietégrant toutes les dimensions du problemet congue collectivement
dans la durée entre I'Etat et les représentantemkesprises familiales peut contribuer a fairelésoles esprits et obtenir
des résultats concrets et cohérents sur le longgeter

Au cours des interviews avec les personnalitésfiged, nous constatons que le climat et la visiont en train de changer
et rendent possibles et crédibles la conceptida atise en oeuvre d'une telle stratégie en faveuladtransmission des
entreprises familiales dites «de dimension strgtémi, cette catégorie de PME francaises d’'uneinertaille qui manque

a la France.

L'entreprise familiale retrouve une forme de légité sociale lorsque l'intérét privé vient se cordee avec lintérét
collectif. L'effondrement de la proportion des emtrises familiales lorsqu’elles dépassent dix onilli de chiffre d’affaires
s’amplifie encore apres 50 millions. Ce phénomeésiedéautant plus préoccupant que le rythme dessinéssions va
s'amplifier considérablement dans les années guingnt avec le vieillissement attendu des chefgmprise.

Si l'intégration dans les groupes est la voie ratille pour beaucoup, sa généralisation, encouna@eke marché et par
son ouverture internationale, est devenue excessifance, surtout quand on la compare a la isitudée nos voisins. Le
résultat aboutit & un déséquilibre dans la comipositu profil des entreprises avec un trou béamtieeau des entreprises
moyennes autonomes appelées a prendre la relégatets groupes francais de demain. Inverser tatere exige, aprés
la prise de conscience et la mesure du problenmevetiter des solutions mixtes, public-privé, destim a reprendre en
considération I'intérét stratégique de cette caiégtientreprises familiales.

Le phénomene est encore peu visible parce gu’iteore des PME nombreuses, dispersées sur de nontbrétoires,
parce que I'entreprise familiale et sa contributiohensemble de I'économie nationale intéressaient les chercheurs et
les économistes jusqu’a une époque récente, paeckqupture dans le contrdle du capital d’'uneegmise familiale



apparait comme un événement naturel et sans caTsggu

Toutes les personnalités qualifiées interrogéessounligné I'importance et la gravité du problemelal¢ransmission des
entreprises familiales pour I'avenir de la Frarigecrise actuelle peut se révéler bénéfique pourioles esprits. Elle peut
ouvrir une fenétre d’'opportunité pour permettrerdaforcement des entreprises familiales indépeerdaet citoyennes
appelées a relayer demain les champions nationaugodrd’hui, dans un marché européen et mondiaplde en plus
ouvert et concurrentiel.

Nos voisins européens ont, avant nous, pris la medu probléme et mis en oeuvre des stratégiesndesta la
transmission et au développement des PME familiakepérennité des entreprises familiales natiendéstinées a étre les
péles de regroupement de demain nécessite un sueganal.



