Jour 8
23 février 2001
Droit des affaires

Cession d’entreprises


Vise le représentant (propriétaire) de la compagnie qui désire la vendre.


Deux façons de procéder :

· vente d’actifs (permet d’exclure certains biens)

· vente d’actions (continue la compagnie – seuls les capitaux propres changent de main.

Vente d’actifs


Inconvénients :

La vente doit se faire d’actifs en actifs.  Les créanciers peuvent être affectés par les dispositions du C.c.Q. relativement à la vente d’entreprise.  Ces dispositions s’appliquent dans le cas de la vente d’actifs.


Les créanciers doivent être protégés : les actifs (formant le patrimoine) sont le gage commun des créanciers.


Les dispositions de la vente d’entreprise contenues au C.c.Q. visent à obtenir la liste des créanciers pour s’assurer que le produit de la vente des actifs aillent aux créanciers impayés.  Le prix d’achat des actifs devant être distribué d’abord aux prorata des créanciers du débiteur.


Sinon, l’acquéreur sera tenu responsable des sommes dues aux créanciers, s’il ne suit pas la procédures des dispositions du C.c.Q. en cette matière.


Cette procédure est lourde et plus coûteuse et moins attrayante lorsque l’on désire procéder rapidement.


Avantages :

Cherry picking.  On peut choisir les éléments d’actifs qu’on désire garder.

Vente d’actions


Généralement les négociations sont déjà entamées avant que le conseiller juridique soit appeler à s’impliquer dans le dossier.


Les renseignements avant de conclure la transaction sont généralement confidentiels et il importe de présenter une lettre d’intention qui ne servira qu’à officialiser l’intention de passer à une étape suivante (faire en sorte que des discussions avec d’autres acheteurs potentiels cessent, qu’il y ait engagement de confidentialité, etc.).

Ce qui est important pour le vendeur :

· Prix : Que le client soit payer et que le paiement sera protégé dans le futur (garantie suffisante) si le montant n’est pas payé (ou s’il n’est pas complètement payé) au moment de la clôture.

· Responsabilité :Le vendeur  voudra se sortir le plus tôt possible de l’entreprise et obtenir le prix de vente.

Ce qui est important pour l’acheteur :

· Garanties : Doit obtenir des garanties afin de s’assurer qu’on pourra récupérer les biens qui font partie de la vente.


Voir l’annexe 2 pour la question des représentations et garanties du vendeur (p. 8:7).

Vérification diligente


Une vérification diligente est requise par l’acheteur pour s’assurer que les livres et registres (procès-verbaux, etc.) sont valables et indiquent que la situation de l’entreprise est acceptable.


Le vendeur voudra que la vérification diligente couvre toutes les représentations et réduisent les garanties que le vendeur doit donner.

États financiers vérifiés


Si les états financiers sont vérifiés, il y aura un degré d’assurance plus grand, puisque les registres comptables sont, au moment de la vérification, plus complets.  Il faudra s’assurer que les comptes clients sont recouvrables.

Valeur de l’entreprise


Quand on demande de vendre, le prix est un élément fondamental.

	Actif
	Passif



	
	Capitaux propres :

Capital-actions :
116 000 $

BNR : 
1 000 000 $


Valeur aux livres


S’il y a quatre catégories d’actions, il faudra avoir l’information au niveau du capital versé pour déterminer la valeur aux livres.

	Catégorie
	Nombre d’actions
	Capital versé

	A
	1 000
	1 000 $

	B
	500
	5 000 $

	C
	10 000
	10 000 $

	D
	10 000
	100 000 

	Total:
	
	116 000 $



Conditions et caractéristiques des actions devront être vérifiées dans les statuts afin de déterminer les droits qui sont rattachées aux actions et de s’assurer que les BNR ne soient pas versé à toutes les actions (reliquat).  Le droit de recevoir des dividendes est relatif au degré de participation des actions.


Les droits de base donnent droit au vote et à la participation dans les dividendes et le reliquat, dès lors que les paiements ont été faits aux détenteurs d’actions prioritaires.

Juste valeur marchande


La valeur sur laquelle un acheteur, qui n’est pas forcé d’acheter, se base pour offrir un prix à un vendeur qui voudrait vendre, mais qui n’est pas forcé de vendre.


La juste valeur marchande tient compte :  de l’achanladage, des immeubles (avant amortissement) etc.

Méthode d’évaluation


Bénéfice net caractéristique : généré par l’entreprise.


Touche à la capacité de générer les bénéfices nets, ce qui peut servir à déterminer la juste valeur marchande.

ANNEXE 1 – Duverger

1.
On ne peut pas fusionner puisque les deux entreprises ne sont pas régies par le même régime (une est constituée au fédéral, l’autre au provincial); on doit donc exclure la possibilité de fusionner les entreprises.


On pourrait soit procéder par vente d’actifs ou par vente d’actions.


Il serait sans doute préférable de procéder par vente d’actions, puisque, pour la vente d’actifs, il faudra respecter les règles relatives à la vente d’entreprise, il y aura donc un problème de responsabilité, il pourrait y avoir un problème à convaincre le vendeur de ne vendre que les actifs que l’acheteur désire acquérir et des problèmes avec le coactionnaire qui pourrait ne pas vouloir vendre ses actions.


La procédure de la vente d’entreprise est plus lourde.


Quand on représente l’acheteur, il faut trouver des moyens pour se sortir d’une transaction, si on découvre que la transaction n’est pas aussi alléchante.


Le vendeur voudra limiter au maximum les moyens de se sortir de la transaction.

2.
Lettre d’intention (délai le plus court pour intention d’acheter).  Les éléments de la lettre d’intention pourront être confirmés lorsque les états financiers et les autres documents auront été fournis.  De plus, la lettre d’intention devra comprendre une entente de confidentialité, pour que les parties, de parts et d’autres, s’engagent à maintenir confidentielles les informations qui seront fournies au cours des étapes préliminaires de la transaction.


Le vendeur voudra avoir un délai le plus court possible entre le moment où la lettre d’intention sera obtenue et la signature de l’offre proprement dite;  l’acheteur, quant à lui, voudra obtenir le délai le plus long possible avec de faire les vérifications nécessaires pour préparer une offre, les demandes de financement, etc.


La lettre d’intention servira à empêcher que d’autres offres ou d’autres discussions soient entamées avec d’autres acheteurs potentiels.


La lettre d’intention pourra être suivie d’une offre ferme ou des négociations en vue de la préparation d’un contrat final.


Quand on représente un vendeur, il faut s’assurer de la capacité de payer de l’acheteur en détenant un dépôt en fidéicommis.

3.
Offre visant la mainmise (206 L.c.s.a.); si 90% des détenteurs des actions en cause acceptent l’offre, on peut se prévaloir de cette disposition (mais cette disposition sert à enclencher des procédures judiciaires coûteuses et longues).


Desnoyers détient 10% des actions.  Après la levée de l’option par les cadres, il y aurait suffisamment d’actions.  Si l’option n’est pas levée, on n’aurait pas les 90% requis pour enclencher la procédure de mainmise.


En matière de fusion, on pourrait créer une société fédérale dont Jardin serai actionnaire unique afin de procéder à la fusion.


190 L.c.s.a. :  permet à Desnoyers de se sortir du problème – le recours en oppression (241 L.c.s.a.) pourrait être utilisé.


185 L.c.s.a. :  pourrait service à racheter des actions détenues.


206 L.c.s.a. :  serait probablement la procédure préférable.  Il faudra s’assurer de sortir Desnoyers du conseil d’administration en le destituant.  Il faudra aussi mettre fin à son contrat d’emploi (donc il y aurait possibilité de payer un délai-congé important – probablement près de deux ans de salaire).

4.
Détenir une partie du prix de vente pour garantir des obligations qui ne sont pas encore déterminables.


Dans la convention on peut prévoir des mécanismes qui feront en sorte que le prix de vente sera réduit ou augmenté selon les scénarios.  La garantie pourrait être sous forme de lettre de crédit bancaire.

5.
Pourrait être difficile puisque la vérification diligente, le financement, la préparation de l’offre, etc., peut entraîner certains délais afin de conclure la transaction.


Afin de résoudre ce problème, la date effective de la transaction pourrait être fixée à la mi-mars.  Dans ce cas, l’acheteur se porte acquéreur et administre les affaires à cette date, bien que la clôture de la transaction ne se fasse qu’à la mi-avril ou à une autre date.

6.
Pour fermer les locaux qui ne sont pas rentables :


Vérifier les baux pour déterminer si on peut annuler les baux ou sous-louer les locaux non rentables, ou se prévaloir d’autres clauses prévues au bail.


Pourrait également vendre les parties moins rentables à Desnoyers, ce qui pourrait être plus facile que de tenter d’acheter ses actions.


Employés :

Il faudra voir, dans les règles de mise à pieds, combien coûtera les délai-congé, etc.


On pourra muter certains employés.  Il y a un coût associé à cette démarche, mais permettra de rentabiliser les opérations de l’entreprise.


Regroupement :

Il faudra, de plus, rapatrier les éléments d’actifs.


REGROUPEMENT


7.
Pour assurer un suivi avec les clients afin de les fidéliser, histoire d’établir le lien et maintenir l’achalandage.


Contrat de consultant pour une période déterminée, afin de faire l’intégration du nouveau conseil


OU


Contrat à durée déterminée.


La convention avec le consultant (ou le travailleur – selon qu’il s’agit d’une convention de service ou d’emploi) devra comprendre une clause de non-concurrence et de non-sollicitation pour empêcher qu’il ne revienne quelques temps après et recommence à faire des affaires, toute en faisant concurrence avec l’acheteur.  Les clauses devront être pour un temps et un territoire déterminés.


Il faudra également faire signer un engagement de confidentialité.

Duverger





Fédérale


Ducharme





Prov.


Jardin





Fédérale


Newco





Ducharme





Desnoyers





Cadres





100 %





100 %





Liquidation


éventuelle





Vente des


actifs et actions





80 %





10 %





5 % (plus option)








