FINANCES ET

INSTALLATION/TRANSMISSION

Estimer la valeur de

"exploitation

Etape incontournable de la transmission et de l'installation, I'évaluation de I'exploitation agricole

permet de connaitre & un instant T la valeur juste de I'outil. Réalisée & partir d'un travail d’expert,

I'estimation repose sur différentes méthodes : la valeur patrimoniale et la valeur basée sur la rentabilité.

velle que soit la

forme juridigue de

I'exploitation (indi-
viduelle, société], la question
de la valeur de I'entreprise
peut se poser a différents mo-
ments de la carriére : vente
d'une exploitation, entrée ou
départ d'un associé, création
d'une société, cessation d'ac
fivité {départ en retraite. .|, di-
vorce, déces.
En toutes circonstances, faire
évaluer |'entreprise par un
tiers est une précaution @
prendre par le cédant autant
que par le repreneur. « Ce
travail d'évaluation permet
de connaitre & un instant T
la juste valeur de I'outil de
production, explique Pierre
Brousseau, directeur d'Altéor
Transaction'. Dans le cas de
I'entrée d'un nouvel associé
dans un Gaec par exemple,
la valeur de I'exploitation peut
avoir évolué depuis la date
de constitution de la socié-
t&. Uestimation de ['exploita-
tion permet aux associés de
connaitre la valeur exacte
des parts sociales avant de
se meftre d'accord avec ['as-
socié enfranf. »
Etape incontournable de la
transmission, |'estimation au
« juste prix » de |'exploifation
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Vente de I'exploitation,
enirée ou départ d'un
associé, cessation

d’activité, déces... En toutes
circonstances, faire évaluer
I'entreprise par un tiers est
une précaution & prendre
par le cédant autant que par
-le repreneur.

est une nécessité économique
mais aussi fiscale, la valeur
de fransaction choisie servant
de base pour le calcul des
plusvalues et des droits d'en-
registrement. Elle constitue par
ailleurs une obligation légale
dans les cas particuliers d'un

décés ou d'un divorce. la
recherche de la valeur réelle
des biens transmis est capi-
fale sous peine de sa remise
en cause par les héritiers ou
I'administration fiscale, afin
d'éviter tout redressement.

L'évaluation de I'exploitation



doit &fre anficipée et suppose
idéalement de démarrer la
réflexion plusieurs années a
I'avance. « le but pour I'agri-
culteur, dans le cas d'une
venfe & un fiers, c'est bien sir
de se préparer psychologi-
quement & transmetire I'exploi-
lation souvent délenve de gé-
nération en génération. Fva-
lver suffisamment 6t permet
aussi de faire un point sur la
fiscalité, de voir les solutions
possibles d'organisation pa-
trimoniale & mettre en ceuvre
ef de décider de la meilleure
stratégie juridique visant
afténuer au maximum la fisca-
lite. L'exploitant doit se poser
la question de ['évaluation de
18 mois & deux ans avant la
date de la vente. »

les évaluations d'entreprise se
réalisent & partir d'un travail
d'expertise.

En fonction de la nature de
I'actif & évaluer, plusieurs par-
tenaires peuvent accompa-
gner I'exploitant agricole pour
réaliser cette estimation de
maniére & ce que la fransmis-
sion du capital d'exploitation
puisse se faire en toute objec-
fivité et sécurité. |l peut s'agir
d'un spécialiste de la trans-
mission et de la transaction
d'exploitations, de la Safer,
de notaires voire d'agents
immobiliers (notamment pour
la maison d’habitation). A no-
fer que la réalisation de deux
évaluations par une personne
extérieure permet d'avoir une

Pierre Brousseau, directeur
d’Altéor Transaction, filiale
de Cogedis spécialisée
dans la transmission et la
transaction d’exploitations.

D estimation au « juste prix »
de Pexploitation est une
nécessité économique et fiscale.

base objective pour négocier
sereinement avec un repre-
neur potentiel. « l'évaluateur
doit posséder certaines quali-
iés pour mener ¢ bien |'éva-
luation : une compétence, une
connaissance de son secteur

et des prix du marché », sou-
ligne Pierre Brousseau.

Un inventaire des
facteurs de production
Une exploitation est une en-
treprise composée d'actifs
dont 'estimation deit débuter
par un inventaire. Cette esti-
mation des éléments de pro-
duction, qui doit &tre réalisée
de fagon quantitative et qua-
litative, concerne le foncier,
les batiments d'exploitation,
le matériel, les biens immaté-
riels (aides Pac...), les stocks
et éventuellement la maison

d’habitation. Aprés |'inven-
taire des facteurs de produc-
fion, le vendeur et 'acquéreur
pofentiel doivent se metire
d'accord sur la liste des biens
& vendre/acheter puis défer
miner la valeur financigre de
I'exploitation, valeur qui ne
peut se réduire & lo simple
estimation des divers biens
qui la composent. Pour |'éva-
luation, les experts peuvent
utiliser différentes méthodes,
non concurrenfes mais com-
plémentaires, & commencer
par la « valeur patrimoniale ».
« Elle correspond & la valeur
vénale des biens pris indi-
viduellement sur le marché,
c'estardire la valeur ¢ laquelle
je frouve un acheteur pour
vendre, explique Pierre Brous:
seau. Celte méthode prend en
compfe ['ensemble des actifs
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de l'exploitation {foncier, bati-
ment, matériel, maison d'habi-
tation...). Au terme d'une dis-
cussion avec [‘agriculteur, on

se met d’accord sur la valeur
vénale de chacun de ces ac-
tifs. la somme de l'ensemble
de ces évaluations aboutit
a la valeur patrimoniale de
['exploifation. » Uestimation
du matériel peut étre réalisée
par un professionnel reconnu
(concessionnaire. . ) par le cé&-
dant et le repreneur.
l'évaluation des béatiments
dépendra bien évidemment
de leur degré de vétusté, en
appliquant au tarif « batiment
neuf » une décote lige & |'Gge
et ¢ I'état du batiment. Mais
d'autres paramétres vont
entrer en ligne de compte,
comme |'accés ef la capaocité
d‘évolution. Pour ce dernier
point, il faudra porter un ceil
attentif sur la maitrise du fon-
cier, la présence de tiers
moins de 100 métres, les péri-
métres batiments de France ou
encore les cours d'eau, puits
et forages. ..

Valeur économique

« Pour les stocks, on relient
le montant estimé sur la base
de leur valeur comptable au
cours du jour. Pour l'estimation
des avances aux cultures, le
prix d'achat des infrants et le
coit forfaitaire pour les tra-
vaux culturaux sont combinés
pour obtenir la valeur finale. »
Cette méthode exclut en re-
vanche les droits incorporels
(DPB...] qui n‘ont pas de va-
leur marchande. leur valorisa-
tion se retrouve dans la valeur
de rentabilité. Toutefois, la
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connaissance de ces éléments
permet d'affiner I'évaluation
globale.

Autre méthode : la valeur
économique. Il s'agit de l'es-
fimation, déterminante pour
le repreneur, de I'outil de pro-
duction & partir des résultats
qu'l permet de dégager et de
I'évolution prévisible de son
environnement économique.
« Concrétement, la valeur écor
nomique, ou valeur par la ren-
tabilité, esi le prix maximum
pour que le repreneur puisse
affeindre ses objectifs : vivre
de son travail et réaliser des
prélévements privés, se dé-
gager une marge de sécurité
ef rembourser ses emprunts »,
précise Pierre Brousseau. Un

La valeur patrimoniale d’une
exploitation est souvent plus
élevée que la valeur permise

par la rentabilité.

examen approfondi du bilan
et du compfe de résuliats des
années précédentes est alors
établi. la valeur est calculée
d'aprés la moyenne des résul-
lats économiques (EBE) obfe-
nus par le cédant sur les freis
a cing années précédentes.
Elle donne qu repreneur un
premier indicateur pour ap-
préhender la capacité réelle
de l'exploiiation en termes de
rentabilité. Moins 'exploita-
tion est rentable, moins elle

est en mesure de rembourser

d'emprunts, donc moins elle a
de valeur pour le repreneur. »
Cette valeur intégre |'en-
semble des biens corporels
contribuant & la réalisation du
résultat (batiments, matériel,

stocks, parts sociales) et |'en-
semble des biens incorporels.
Enfin, lo valeur comptable
d'une exploitation correspond
aux éléments d'actifs inscrits
au bilan aprés déduction des
amortissements comptables
pratiqués depuis 'acquisi-
tion du bien. Cetfte méthode
ne prend pas en compte la
durée de vie du bien, le mar-
ché, la conformité du bien, la
rentabilité de I'exploitation.
Eloignée de la valeur vénale
ou la valeur de rentabilité,
souvent en décalage par
rapport au marché (l'offre et
la demande), la valeur comp-
table reste peu utilisée. « /I
est préférable d'avoir recours
aux méthodes patrimoniale e
économique, qui sont les plus
fiables en matiére agricole,
conclut Pierre Brousseau. la
valeur patrimoniale d'une ex-
ploitation est souvent plus éle-
vée que la valeur permise par
la rentabilité. le tout, cest de
faire en sorfe que l'écart ne
soif pas frop important pour
frouver un compromis entre le
vendeur et 'achefeur. »
Evaluer, négocier, trouver un
compromis, cela demande du
temps. D'autant qu'il faut ana-
lyser ce que Ion reprend tout
en essayant de construire son
projet professionnel & moyen
ou long terme. Le foncier, les
contrats et |'avenir des aides
Pac compliquent aujourd'hui
la donne.
DANIELLE BODIOU
AVEC PIERRE BROUSSEAU,
D’ALTEOR TRANSACTION

(1) Altéor Transaction, cabinet
spécialisé dans la transaction
d’exploitations agricoles.



