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I1 faut aussi tenir compte des passifs attachés a I’exploitation sous
la forme de contrat : crédits baux, leasing en cours, contrat
d’entretien, de maintenance informatique, Internet, etc.

Comme dans toute entreprise, il doit étre également tenu compte
des passifs sociaux : congés payés, litiges, départ en retraite
proche de certains salariés, etc.

Enfin, I’existence de provision facturée et recouvrée sans que le
travail ait été fait ou I’existence d’un compte client partiellement
irrécouvrable seront des ¢1éments venant minorer 1’évaluation.

Au-dela d’un simple calcul mathématique réalisé par application
de différentes méthodes comptables et financieres, 1’appréciation
de la valeur d’une clientéle comprise comme un élément du fond
libéral, inclus ou non dans une société, nécessite nombre
d’appréciations subjectives.

Au final, on peut dire que la seule vraie valeur est celle que le
«marché » est préta payer pour le fonds : L’acquéreur achéte un
fondslibéral parcequ’il constitue une promesse de gains futurs.

L’objectif de I’évaluation est donc de déterminer les quantums et
les aléas des gains futurs, c’est-a-dire pour une large part,
I’appréciation des conditions de la transmissibilité de la clientéle
car du maintien du chiffre d’affaires dépend le maintien du ratio de
bénéfice.

LES SECTEURS D’ACTIVITE DU CABINET

La Profession d’avocat est aujourd’hui marquée par un
morcellement des pratiques professionnelles, avec une tendance
de fonds : le recul de I’activité judiciaire, de moins en moins
rentable et qui ne représente plus aujourd’hui qu’environ 30 % du
chiffre d’affaires de la Profession.

Il en est de méme en matiére d’évaluation : 1’activité judiciaire,
spécialement a destination des particuliers, est moins cotée car la
clientéle est moins récurrente et moins sensible a I’argument de la
proximité¢ du fait de I’émergence de nombreux sites Internet
permettant le recrutement de clients sur des critéres de prix plus
que de compétence.

On observe ainsi une trés grande disparité des prix de cession
de clientéle suivant ’activité dominante des cabinets cédés,
situation confirmée par I’étude publiée par INTERFIMO en
2011', consacrée a la valorisation des fonds libéraux des cabinets
d’avocats, et qui met en lumiére 1’hétérogénéité des situations
rencontrées. Si cette étude retient une valorisation moyenne de la
clientéle a hauteur de 55 % du chiffre d’affaires HT, elle fait
ressortir une disparité géographique et surtout le fait que 60 % des
transactions portent sur un prix compris entre 33 % et 74 % du
chiffred’affaires HT.

L’importance du critére de la nature de D’activité peut étre
schématisée par I’opposition entre le cabinet de « secrétariat
juridique » au « cabinet pénaliste » car ce sont des extrémes en
maticre de transmissibilité.

LE CABINET 100% PENALISTE

La caractéristique marquante de 1’activité pénale peut étre définie
comme des clients qui choisissent un avocat, un homme ou une
femme : les clients ne choisissent pas une structure, mais une
personnalité.
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Le cédant est « homme clé », il fait lui-méme 1’essentiel de la
prestation, notamment plaider, cette partie de la prestation étant
essentielle aupénal.

Sauf a trouver un « fils spirituel », il est quasiment impossible de
faire adopter un successeur par les clients de ce cabinet. L’espoir
de gains futurs est donc quasi nul et la valeur de cette clientéle
est des plus faibles car elle est de faitincessible.

LE CABINET 100% « SECRETARIAT JURIDIQUE »

Les prestations sont délivrées essentiellement par des « para-
légal » salariés, ce qui est une force par rapport a la collaboration
libérale, par nature plus instable. Les clients ont des relations
suivies avec leur « gestionnaire de dossier » et ont peu de contacts
avec l’associé. La transmission va entrainer le transfert des
contrats de travail et donc dusavoir-faireet des contacts clients.

Il y aura donc peu de trouble pour les clients du fait de la
transmission du cabinet : L’espoir de gain est donc maximum et
la valeur est donc égalementimportante, de I’ordre de 80 % a
100 % du chiffre d’affaires HT pour certaine clientéle d’ancien
conseil juridique.

Ces deux situations sont caricaturales mais rendent compte de la
difficulté de I’exercice et des limites d’une valeur déterminée sur
la seule base d’un pourcentage du chiffre d’affaires ou du résultat.
Entre ces extrémes, il y a une infinité de situations, qui nécessitent
une appréciation fine pour déterminer la transmissibilité¢ de la
clientele.

Dans tous les cas, il s’agira toujours d’apprécier les possibilités de
transmission, c’est-a-dire rechercher si les critéres d’une
succession entre deux avocats au service d’une méme clientéle
sont réunis ou non, et dans quelle mesure.

[’ APPRECIATION DU RISQUE PAR LE BANQUIER

Bien que cette méthode ne reléve pas de la doctrine fiscale, elle
s’impose par son réalisme et son pragmatisme : il s’agit de la
méthode des banquiers dite de « [ 'opportunité d emprunt ».

A partir des spécificités de chaque activité libérale et de la
situation du professionnel concerné, il faut en effet revenir a une
appréciation de bon sens : un banquier n’acceptera de financer
I’achat d’un cabinet ou ’achat de parts sociales que s’il a pu
vérifier que le professionnel pourra assurer son train de vie
toutenremboursant’emprunt contracté.

Plus prosaiquement, quelle que soit la valeur déterminée par les
parties, celle-ci devra donc étre validée par 1’acceptation du
banquier, concrétisée par 1’octroi du financement. De ce fait, le
prix des parts a racheter sera parfois conditionné par le
financement que pourra obtenir 1’acquéreur, quelle que soit
’évaluation faite en amont.

QUELLES METHODES UTILISER ?

LA VALORISATION DANS LE FUTUR :
LE COMPLEMENT DE PRIX

Face aux incertitudes liées a une transmission de cabinet, la

pratique a étendu aux cessions de cabinets libéraux la notion,
devenue classique en matiére de cession d’entreprise, de la clause
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d’ « earn-out » ou complément de prix, lequel est calculé apres la
réalisation de I’opération de cession en fonction des performances
futures du cabinet cédé.

La clause de « earn-out » ou de complément de prix est ainsi celle
par laquelle le cessionnaire s’engage a verser au cédant un
complément de prix exclusivement déterminé en fonction d’une
indexation, en relation directe avec I’activité de lasociété.

En général, le prix comptant sera d’environ 70 % du prix total, le
solde étant payable en une ou deux tranches, en fonction de
I’évolution du chiffre d’affaires ou d’autres critéres objectivables
(par exemple le renouvellement d’un marché sur appel d’offre),
surla3ans.

C’est un excellent moyen de fidéliser la clientele acquise car la
stipulation d’un « earn-out » motive le cédant a assurer un
meilleur accompagnement.

Cette pratique permet donc, non pas de limiter les risques de
déperdition de clientele, mais de connaitre cette déperdition au
moment du paiement et de la prendre en compte. Si le cédant
souhaite obtenir un prix important, alors que 1’acquéreur craint
des difficultés dans la transmission, la solution réside souvent
dansun « earn-out ».

Laclause d’« earn-out » s’analyse comme un complément de prix,
elle n’est pas une modalité de paiement : le complément de prix est
impos€ en plus-value professionnelle, comme le prix principal.

CONTOURNER LA DIFFICULTE
PAR LA DEPATRIMONIALISATION DES SCP

Face aux difficultés posées par I’évaluation d’une clientéle
d’avocat, certaines transmissions de cabinets exploités en la forme
d’une SCP, peuvent étre facilitées par la mise en ceuvre d’un
processus de « dépatrimonialisation ».

L’article 30 de la Loi n°® 2011-331 du 28 mars 2011 dite « de
modernisation des professions juridiques et judiciaires » a
compléteé la Loi n° 66-879 du 29 novembre 1966 relatives aux
Sociétés Civiles Professionnelles pour permettre a ces sociétés de
fixer dans les statuts « les principes et modalités applicables a la
détermination de la valeur des parts sociales » et d’exclure de
cette valorisation la valeur représentative de la clientéle civile (sur
ce sujet particulier, on se reportera a 1’étude publié dans le journal
MAITREn° 218, janvier/ février 2013).

11 s’agit alors de fixer en amont, dans le marbre des statuts, les
régles permettant a tout instant de déterminer la valeur des parts
sociales d’une SCP, en adoptant a I’unanimité des associés, des
dispositionsstatutairesprécisant :

® silavaleurdelaclientéle sera prise ou non en compte dans la
valorisation,

® la formule déterminant le prix des parts et rendant ainsi le
prix déterminable (et non déterminé).

Dépatrimonialiser peut ainsi éviter bien des difficultés lors du
retrait d’un associé d’une SCP, puisque la principale difficulté, a
savoir la valeur des parts de I’associé retrayant, est ainsi réglée par
avance. L’avenir dira si les avocats auront intégré 1’intérét de ces
dispositions nouvelles ou bien si I’arbitraire de [’expertise
judiciaire ordonnée en référé au visa de ’article 1843-4 du Code
civil, restera le seul juge de paix.
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Il reste qu’une bonne évaluation sera celle qui, non seulement
sera comprise et acceptée lors de I’opération elle-méme, mais
qui ne laissera par la suite aucun regret, chacun des
protagonistes demeurant convaincu dans le temps d’avoir
payé ouregu « lejuste prix ». CT

.

1/ hitps:/iwww.interfimo. fr/etudes-prix-cession/cabinets-d-avocats
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