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Livre blanc

DE DIRIGEANT A CEDANT

Ce que tout dirigeant devrait anticiper pour
céder sans subir

« Entre je dirige et je cede, il n’y a pas une rupture — il y a
une préparation. »

Votre Operating Partner PME
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Introduction

La plupart des dirigeants savent qu’ils céderont un jour leur entreprise. Mais peu
savent quand et comment s’y préparer.

Entre la premiere réflexion et la signature du deal, il peut se passer plusieurs
années. Et ce laps de temps fait souvent toute la différence :

» entre une cession subie, menée dans l'urgence,
» et une cession maitrisée, préparée, structurée et valorisée.

Or, la majorité des dirigeants de PME n’ont ni les outils, ni le temps, ni le recul
pour se préparer sereinement.

Leur quotidien absorbe tout, et la réflexion sur la transmission arrive souvent
trop tard, quand le tempo est déja imposé par les autres — banquiers,
repreneurs, conseils.

Ce livre blanc n’est pas un manuel technique. C’est un guide pragmatique et
humain, né du terrain. Il s’adresse a tous les dirigeants qui veulent reprendre la
main sur leur avenir, avant qu’un repreneur ou les circonstances ne le fassent
pour eux.

Chez Transition(s) Partners, nous intervenons comme Operating Partners PME —
ni consultants, ni banquiers d’affaires :

Nous préparons, structurons et exécutons a vos coOtés,
jusqu’a ce que les résultats soient la.
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Diagnostiquer la maturité de
’entreprise

Avant de parler valorisation, il faut parler préparation.

Beaucoup de dirigeants veulent savoir combien vaut leur entreprise.

Mais la vraie question est :

“Mon entreprise est-elle préte a étre transmise ?”

La maturité d’une entreprise se mesure a sa capacité a fonctionner sans son dirigeant.
C’est cette autonomie — opérationnelle, financiere et managériale — qui crée la confiance

du repreneur et la valeur réelle du deal.

Les 6 dimensions a examiner

Dimension

Ce qu'on regarde

Pourquoi c'est critique

Pilotage

Performance
financiere

Organisation interne

Capital humain

Marché et clients

Documentation

Transition(s) Partner

Gouvernance, reporting, vision

Marges, BFR, trésorerie

Répartition des réles, relais
manageériaux

Compétences clés, engagement

Diversification, contrats

Données fiables, conformité

Une direction stable inspire
confiance

La stabilité se paie mieux que la
croissance irréguliere

Le repreneur veut une entreprise
autonome

Le savoir-faire doit étre transférable

Réduire les dépendances critiques

La clarté accélere la due diligence

04 /17



D Transition(s)

Partner

En pratigue — Par ou
commencer?

Objectif : rendre 'entreprise claire, stable et pilotable.

1. Lister vos points forts et vos dépendances : sur quoi repose la performance ?
sur qui ?

2. Cartographier les relais internes : qui pourrait diriger sans vous ?

3. Mesurer la preévisibilité : vos résultats sont-ils réguliers et explicables ?

4. Identifier les zones floues : contrats, clauses, litiges, dépendances clients.
5. Chaque “non” ou “je ne sais pas” est une opportunité d’action.

#1
Quand commencer a préparer ?
“Le bon moment pour préparer sa cession, c’est quand tout va bien.”

La majorité des dirigeants attendent un signal extérieur pour agir : fatigue, offre
spontanée, changement de marché.

Pourtant, la meilleure préparation se fait dans la stabilité, quand on peut encore
améliorer sans pression.

Repere simple : commencer a structurer 18 a 24 mois ans avant 'ouverture du
process.

Cela laisse le temps de consolider les chiffres, de documenter et de créer des
relais solides.

Pour certaines entreprises fortement dépendantes du dirigeant, une réflexion
plus précoce (jusqu’a trois ans avant) peut étre utile pour amorcer le transfert
progressif des responsabilités

Transition(s) Partner 05 /17



D Transition(s)

Partner

Securiser la performance avant le
process

Une entreprise performante n'est pas forcément préte a étre vendue

Une cession réussie repose sur des performances durables et explicables. Les repreneurs
n’achetent pas la croissance : ils achétent la prévisibilité. Une rentabilité solide mais
instable ou mal documentée inquiete plus qu’elle ne rassure. D’ou la nécessité d’un travail
en amont sur les fondamentaux économiques.

Les leviers clés pour sécuriser la performance

Stabiliser les marges

La marge est le premier indicateur que regarde un repreneur. Une marge stable sur trois
exercices vaut mieux qu’une marge fluctuante mais élevée. Elle traduit la solidité du modele,
la cohérence des prix et la maturité de la gestion.

Réduire les dépendances critiques

Un client qui représente plus de 20 % du chiffre d’affaires, un fournisseur unique ou un
contrat clé sans alternative = risque majeur. Diversifier ou contractualiser ces dépendances
avant le process, c’est protéger la valorisation.

Fiabiliser la trésorerie et le BFR

Une trésorerie saine n’est pas seulement un signe de bonne gestion : c’est un atout de
négociation. Un prévisionnel clair montre que l’entreprise maitrise son rythme et peut
absorber une transition sans tension.

Clarifier les indicateurs clés

Trop d’entreprises n’ont pas de tableau de bord simple. Quelques indicateurs bien suivis (CA
mensuel, marge brute, trésorerie disponible, encours client) suffisent a piloter et a
convaincre.

Séparer flux personnels et professionnels

Avant toute cession, il faut “nettoyer” la structure : frais mixtes, véhicules, rémunérations
croisées, investissements non liés a l'activité. Chaque élément flou rallonge le process et
nourrit la méfiance.
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#2

Pourquoi la clarte du reporting
accelere le deal

Une entreprise capable de produire un reporting mensuel clair, stable
et cohérent inspire immédiatement confiance.

Lors d’un audit d’acquisition, ’équipe du repreneur ne cherche pas a
étre impressionnée, mais a comprendre et vérifier rapidement la
réalité économique de l'entreprise.

Des données fiables, présentées de maniere structurée, réduisent
considéerablement le temps d’analyse et les risques de blocage.
Résultat : la négociation se concentre sur le projet de reprise plutot
que sur la reconstruction des chiffres.

A faire : établir un tableau de bord mensuel intégrant au minimum le
chiffre d’affaires, la marge brute et la trésorerie nette
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Structurer la releve et 'autonomie
manageériale

Le principal frein a la cession, c’est souvent le dirigeant lui-méme

Une entreprise dépendante de son fondateur perd mécaniquement de la valeur. Le
repreneur n’achete pas qu’un outil de production : il achete une organisation capable de
fonctionner sans son créateur. Dans les PME, cette dépendance est quasi systématique. Le
dirigeant concentre les décisions, les relations clients, la stratégie, parfois méme la
technique. Résultat : la valeur percue chute, et les négociations s’enlisent. L’autonomie
managériale n’est pas un luxe, c’est un actif.

Les leviers concrets pour structurer la releve

Identifier un noyau dur de relais internes

L’objectif n’est pas de remplacer le dirigeant, mais de répartir le pouvoir d’agir. Une ou
deux personnes clés capables de prendre des décisions opérationnelles suffisent a
rassurer un repreneur.

Mettre en place un comité de direction

Méme léger, un comité hebdomadaire ou mensuel crée de la continuité. Il montre que
entreprise n’est pas une somme d’individus, mais une équipe capable de se coordonner.

Documenter les process essentiels

Procédures commerciales, gestion de production, suivi des devis, recrutement,
approvisionnement : chaque processus documenté réduit la dépendance au dirigeant.

Valoriser les relais

Un salarié qui se sent reconnu et impliqué devient naturellement le garant de la continuité.
Formaliser un plan de succession ou de primes de long terme renforce la fidélisation des
cadres clés..

Travailler sur la posture du dirigeant

Lacher du contréle ne signifie pas se retirer. C’est préparer son équipe a décider sans
validation systématique. Cette phase est souvent la plus difficile émotionnellement — mais
aussi la plus rentable.
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#3

Le regard extérieur, un
levier sous-estime

Un ceil neutre, externe, aide souvent le dirigeant a voir ce
qu’il ne voit plus : les faiblesses tolerees depuis des
années, les dépendances invisibles, ou les signaux faibles

de desorganisation.

“Un bon accompagnement, ce n’est pas quelqu’un
qui sait mieux — c’est quelqu’un qui fait voir
autrement.”
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Anticiper la data-room et les
signaux de confiance

La data-room est la vitrine de votre entreprise. Elle reflete votre rigueur, votre méthode et
votre transparence. Une data-room bien tenue ne sert pas qu’a rassurer : elle permet
aussi au dirigeant de reprendre le controle du discours. Chaque document bien préparé
évite une interprétation erronée ou une perte de temps.

Les documents clés a anticiper

Domaine Contenu essentiel Impact sur la négociation

Financier Bilans, comptes de résultat, plan de Fiabilité et cohérence des chiffres
trésorerie, dettes, BFR

Juridique Statuts, baux, contrats, litiges, Sécurité juridique du repreneur
propriété intellectuelle

Clients & fournisseurs Contrats, historique, dépendances, Visibilité et solidité du portefeuille
marges
Ressources humaines Organigramme, fiches de poste, Continuité des compétences

contrats de travail, ancienneté

Opérations Processus, stocks, maintenance, Capacité de production et de
certifications service

Environnement & Conformité, assurances, contentieux Risques externes et passifs

risques cachés

Plus une entreprise est claire, plus elle se vend vite et bien.
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Les signaux de confiance a
soigner

Objectif : inspirer confiance, pas impressionner

* Une cohérence parfaite entre les chiffres et les explications.

» Des documents nommeés, datés, triés par theme.

* Une communication fluide : répondre vite aux demandes renforce la crédibilité.

» Des informations stables : éviter les modifications de derniere minute.

#4

Pourquoi la dépendance client fait baisser la valeur?

Un portefeuille ou un client pese plus de 20 % du chiffre d’affaires est un risque
majeur identifié en due diligence. Le repreneur intégre ce risque dans sa
valorisation via une décote.

A faire : diversifier ou contractualiser vos clients stratégiques avant le process.
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Piloter la cession comme un projet
d’entreprise

Une cession bien menée se prépare, se structure et se pilote

Une cession ne se résume pas a une signature. C’est un projet stratégique a part entiere, qui doit étre
planifié, rythmé et piloté comme n’importe quelle transformation majeure.

Les trois piliers d’un pilotage efficace

Le calendrier

Une cession d'une entreprise prend entre 18 et 24 mois, parfois plus. Les phases (préparation, approche,
négociation, transition) doivent étre planifiées et maitrisées.
Le plan d’action interne

Pendant qu’un process se déroule, 'entreprise continue a tourner. Une baisse de performance en
pleine négociation est fatale.

Actions clés :

» Créer un noyau confidentiel de personnes informées.

« Définir les roles de chacun.

* Suivre les indicateurs vitaux (marge, trésorerie, carnet de commandes).
» Préparer la communication interne.

La gouvernance du projet de cession

Une cession implique de nombreux acteurs : avocat, expert-comptable, conseil M&A, Operating Partner.
Le dirigeant doit garder la main. “Piloter sa cession, c’est garder la main sur le calendrier, le discours et
les priorités.”

Durée indicative Objectif principal

Préparation 6 a 12 mois Structurer, fiabiliser, préparer la data-room
Approche et rencontres 3 a 6 mois Identifier les bons interlocuteurs
Négociation et audit 3 a 6 mois Sécuriser les conditions

Transmission / transition 6 a 12 mois Accompagner le repreneur, stabiliser
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#5

Pourquoi l'anticipation
multiplie la valeur

Une cession d’entreprise ne se prépare pas en quelgques mois.

Un dirigeant doit idéalement engager la préparation de sa
transmission 18 a 24 mois avant le lancement du process, afin de
disposer du temps nécessaire pour structurer, sécuriser et
documenter l’entreprise.

Cette anticipation permet non seulement de corriger les fragilités
(dépendances clients, processus internes, gouvernance), mais aussi
de renforcer la crédibilité du dossier face aux repreneurs et aux
financeurs.

“Une entreprise préparée se vend mieux, plus vite et dans de
meilleures conditions.”

A retenir : 'anticipation n’est pas une perte de temps — c’est un
investissement en valeur.
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Les erreurs les plus frequentes
avant une cession

Celles qui codtent du temps, de la valeur... et parfois la transaction

Attendre le bon moment

Le “moment parfait” n’existe pas. Ce qui compte, c’est de commencer a se préparer avant
d’y étre obligé.

Confondre performance et préparation

Une entreprise rentable n’est pas forcément préte a étre transmise. La performance attire,
mais la prévisibilité rassure.

Vouloir tout gérer seul

Une cession mobilise trop d’aspects (juridique, fiscal, RH, émotionnel) pour étre gérée seul.
S’entourer, ce n’est pas se déposséder : c’est se renforcer.

Cacher les difficultés

Un probleme caché finit toujours par ressortir. Mieux vaut le cadrer et le documenter avant
qu’il ne devienne un sujet.

Sous-estimer 'impact émotionnel

Céder, c’est aussi se séparer d’une part de soi. La charge émotionnelle non anticipée est
'une des principales causes d’abandon tardif.

Se focaliser uniquement sur le prix

Le prix n’est qu’un élément du deal. Les modalités, garanties, earn-out, ou transition
peuvent compter tout autant.

Négliger la dimension humaine

La cession touche d’abord les personnes : dirigeants, salariés, clients. La gestion humaine
est un levier de valeur.

Neégliger la période post-cession

Le réle du dirigeant apres la vente est clé : mentor, garant de transition, conseil.
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#6

L’impact émotionnel du
dirigeant sur la transaction

Céder une entreprise, ce n’est pas seulement transmettre un actif
économique : c’est se détacher d’un projet de vie.

De nombreuses études montrent que la dimension émotionnelle —
attachement affectif, peur du vide, sentiment de perte d’identité —
joue un rble décisif dans la réussite ou l’échec d’une cession.

Ces émotions non anticipées peuvent se traduire par :

» des hésitations au moment de signer,
» une difficulté a déléeguer la transition,

* ou une perte de motivation en fin de parcours.

“Le dirigeant qui prépare sa sortie psychologiquement dés la phase
amont sécurise autant son deal qu’avec une bonne trésorerie.”

A faire : intégrer dés la préparation une réflexion sur aprés-cession
— role futur, projets personnels, rythme de vie, transmission de sens.
perte de temps — c’est un investissement en valeur.
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Check-list : les 10 indicateurs
clés avant de céder

10

Indicateur

Dépendance au
dirigeant

Reporting

Marges

Clients

Documentation

Management

Trésorerie

Vision

Data-room

Préparation
personnelle

Transition(s) Partner

Ce qu’il faut évaluer

L’entreprise
tourne-t-elle sans
lui ?

Fiable, clair, régulier ?

Stables ?

Concentration
excessive ?

Dossiers complets ?

Releve existante ?

BFR maitrisé ?

Cap défini ?

Structurée ?

Prét a transmettre ?

Bon repere

Relais autonomes

Mensuel et cohérent

<10 % de variation

Aucun >20 % CA

Centralisée, a jour

2 a 4 cadres relais

Prévisionnel 6 mois

Plan 3 ans

Préte et cohérente

Vision claire de
l'apres

Seuil d’alerte

Dirigeant
indispensable

Données
incohérentes

Volatilité forte

1 client dominant

Dispersée

Aucun relais

Tension permanente

Aucune projection

Désordre

Indécision ou peur

16 /17



[ Transition(s)

Partner

SN %

Ag ?
ET apres -
Céder sans subir, c’est préparer avant d’y étre obligé

Céder son entreprise n’est pas une fin : c’est une transition. Les dirigeants
qui réussissent leur cession ont un point commun : ils ont pris de l’avance.

“Anticiper, ce n’est pas déecider trop tét. C’est
choisir avant que d’autres ne choisissent a votre
place.”

Chez Transition(s) Partners, nous intervenons avant le deal, aux cotés du dirigeant,
pour préparer, sécuriser et exécuter.

Notre mission :

Transformer une cession subie en
transition maitrisee

Arnaud Ramirez - Operating partner

arnaud.ramirez@transitions-partner.fr

+33 6 13 24 93 42

© Transition(s) Partners — 2025 Ce document est protégé par le droit d’auteur. Toute reproduction, représentation ou diffusion, totale
ou partielle, sans autorisation est strictement interdite.
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