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LA RESTRUCTURATION,
outil de prévention

EN CETTE PERIODE DE SORTIE DE CRISE QUI SETERNISE, LA PLUPART DES ENTREPRISES
ONT INTERET, POUR PREPARER LA REPRISE DANS DE BONNES CONDITIONS, A ENVISAGER
LARESTRUCTURATION DETOUT OU PARTIE DELEUR ORGANISATION.CARADEFAUT D'AN-
TICIPER DES DIFFICULTES AVENIR, ELLES RISQUENT D’AVOIR AMENER UN REDRESSEMENT
DANS DES CONDITIONS MOINS FAVORABLES. DANS UN CAS COMME DANS LAUTRE, LE
CONSEIL ET LACCOMPAGNEMENT DE SPECIALISTES S'IMPOSENT. PAR ALEXANDRE EDME.
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~ ommencons par ba-
layer quelques idées
recues: non, une res-

tructuration n'est pas forcé-
ment synonyme de perte de
contréle pour le dirigeant, ni
de délocalisation et de licen-
ciements pour les salariés.
Et les restructurations ne
concernent pas unigquement
les entreprises en difficulté,
puisqu'elles sont aussi un

moyen de s'adapter au mar-
ché et de gagner en effica-
cité. Repenser et adapter son
management, sa structure
financiére ou encore l'organi-
sation de sa production peut
s'avérer bénéfique, surtout
lorsque ces mesures sont
envisagées a temps. Céder
une activité et améliorer sa
trésorerie peut permettre de
mener une acquisition stra-

tégique ou de renforcer ses
moyens d'innovation. Pour
le dirigeant, il s'agit d'avoir
une attitude offensive s'il
détecte des opportunités ou
décéle des facteurs de sous-

performance. Il pourra alors

agir avec des marges de
manceuvre, au lieu de laisser
les problémes s'installer pour
ne restructurer que plus tard,
dos au mur.

Indispensable
prévention
Aprés plus de deux ans de
croissance atone et de res-
serrement du crédit en
France, un manager a intérét,
quelle que soit la situation de
son entreprise, a anticiper
d'éventuelles difficultés. Et ce
méme si la conjoncture tend
a s'améliorer, avec une crois-
sance de 1% au premier eee
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eoe trimestre 2011. «Nous
sommes certes en sortie de
crise, explique Cédric Colaert,
cofondateur du cabinet indé-
pendant Eight Advisory, mais
d'une part une crise de cette
ampleur ne se purge pas en
quelgues mois, et d'autre part,
en raison de cette crise, toutes

les entreprises ont da gérer -

leur trésorerie de maniére plus
rigoureuse et ont donc joué
tous leurs jokers pour générer
du cash. Par conséquent, si
I'on n'a pas une reprise forte et
rapide, il va y avoir des turbu-
lences, et je pense méme que
nous allons vers une certaine
accélération des procédures
collectives.» Au lieu d'attendre
que tous les signaux soient
au rouge, que la paie de la
fin du mois ne soit pas assu-
rée, les dirigeants ont tout
intérét & prendre les devants.
«Le socle, c'est d'avoir le dia-
gnostic sur ses besoins de cash
complémentaire, de savoir
oti on va aller le chercher, et
dans quelle configuration
de capital, résume Cédric
Colaert. Il faut savoir ce que
disent les apporteurs de capi-
taux traditionnels et, s'ils ne
suivent pas, savoir vers qui se
tourner, que ce soit des fonds
d'investissement, des fonds
de retournement tradition-
nels, ou dautres banques.»
Il peut alors s'avérer néces-
saire d'ouvrir le capital si on
a épuisé les autres solutions,
notamment l'optimisation
du Besoin en fonds de rou-
lement (BFR). Reste a savoir
comment, alors, mener cette
opération, et quelle part du
capital conserver: 66 %, 51%,
34%7? « Il vaut mieux avoir 51%
d'une boite qui marche que
100% d'une entreprise qui va
dans le mur, asséne Cédric
Colaert. La responsabilité
des dirigeants est d'assurer Ia
pérennité de leur société et de
préserver le capital investit. »

Chercher
des soutiens
L'initiative de telles opéra-
tions n'est cependant pas

une démarche anodine.
L'entreprise va devoir faire
face a des obstacles d'ordre
juridiques, économiques et
sociaux. Aussi, il est d'une
importance stratégique de
s'entourer de compétences
extérieures, non seulement
pour leur niveau d'exper-
tise, mais aussi parce que

la conduite du changement
est plus aisée a mener avec
l'intervention d'un ceil exté-
donc objectif.

rieur, Les
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managers n‘'ont souvent, en
effet, ni le temps, ni le recul
nécessaires pour repenser
le fonctionnement de leur
entreprise, la gestion quo-
tidienne prenant le dessus.
Et si I'entreprise est en crise,
parce que la conjoncture
s'est dégradée ou parce que
le management n'a pas été
assez réactif, il sera encore
plus difficile pour le diri-
geant, en pleine tourmente,
de prendre les bonnes déci-
sions et d'assurer leur mise
en oceuvre opérationnelle
sans soutien extérieur. Enfin,
selon les caractéristiques de
I'entreprise,
tion peut jouer sur un ou plu-
sieurs leviers, pour lesquels
le dirigeant n'a pas toujours
les  ressources nécessaires
en interne. Sur le plan social,
il ne s'agit pas forcément de

la restructura-

réduire la masse salariale, car
cela peut étre contre-produc-
tif, mais plutdt de rationnali-
ser les définitions de postes,
les modes de rémunération,
etc. Une restructuration peut
aussi permettre de repenser
et d'améliorer le contréle
interne, les délégations de
pouvoir, d'envisager des
cessions ou des acquisitions,
toutes choses pour lesquelles
lintervention de juristes.
s'avére indispensable.

Un cas exemplaire

Les chefs d'entreprise, cepen-
dant, en France comme
ailleurs, hésitent a faire appel
a des conseils extérieurs
quand tout va bien. Mais
aussi, et c'est plus grave,
quand tout va mal...

Beaucoup ont tendance,
de lavis de la plupart des
conseils en restructuration, a
vouloir gérer seuls le redres-
sement lorsque leur entre-
prise entre dans une crise.
Méme quand les difficultés
s'accumulent au point de
devenir insurmontables, une
forme de déni les pousse a
croire gu'ils vont s'en sor-
tir, comme ils se sont sortis
d'autres situations difficiles
par le passé. Or, autre constat
unanime des professionnels
du restructuring etdu redres-
sement: plus on fait appel
a eux tardivement, plus le
redressement sera cofiteux
et difficile. La crise de 2008
a eu un effet bénéfique, en
contraignant des respon-
sables de grandes entre-
prises a faire ouvertement
appel a l'aide de cabinets de
restructuring, de rendre la
démarche moins «taboun.
Le groupe Partouche, par
exemple, vient de boucler,
au mois de mai, une augmen-
tation de capital alors qu'il
connaissait il y a peu de
sérieuses difficultés, en rai-
son notamment de [évo-
lution défavorable de son
environnement législatif.
L'instauration de contréles
d'identité a I'entrée des casi-
nos a fait chuter la fréquen-
tation de 10%, puis l'interdic-
tion de fumer dans les lieux
publics I'a réduite de 25%
supplémentaires. «Le mana-
gement de Partouche a eu eee
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eee Une attitude d'anticipation
et de responsabilité exem-
plaire, explique Daniel Cohen,
du cabinet Zalis. Il a fait appel
@ nous début 2010 en antici-
pant des difficultés de tréso-
rerie pour l'automne 2011, soit
18 mois avant!Or, il nous a fallu
12 mois de travail pour renégo-
cier un profil de dette avec un
allongement de la durée et une
baisse des taux, rechercher un
partenaire financier de réfé-
rence, qui vient de rentrer, et
accompagner le management
a réduire les colits et a revoir la
gouvernance.»

Le redressement,
pour éviter le pire
Malheureusement, toutes les
équipes dirigeantes n'ont
pas ce sens de lanticipa-
tion. Quand la crise. s'est
installée, l'objectif sera le

redressement de I'entreprise,
pour éviter le dépot de bilan
puis poser les bases d'une
reprise saine de [l'activité.
«Dans le cas d'une restruc-

turation, explique Patrick
Coupeaud, du cabinet Diri-
geants etinvestisseurs, lediri-
geant fixe —ou se voit fixer—un
projet et des objectifs, notam-
ment économiques. Il dispose
des moyens financiers et
humains nécessaires et il sera
Jjugé sur sa capacité a réussir
la mise en ceuvre du plan de
restructuration dans les condi-
tions et les délais définis.»
Mais dans le cas du redresse-
ment, en.situation de crise, le
contexte est tout autre. Les
moyens financiers dont dis-
pose l'entreprise sont déja
insuffisants pour assurer sa
seule exploitation. «Chaque
ressource disponible doit étre

affectée a la restauration de
la trésorerie, poursuit Patrick
Coupeaud: inverser la ten-
dance, passer d'une consom-
mation de cash a une géné-
ration de cash, devient vital
et constitue la seule priorité.»
Il convient alors d'effectuer
les achats en volumes juste
nécessaires et au meilleur
moment, d'améliorer la
productivité, de réduire les
dysfonctionnements et de
supprimer les gachis, de rac-
courcir les délais de réegle-
ments-clients et de dimi-
nuer les stocks, d'assurer la
relance de l'animation com-
merciale. «Ce n'est qu'aprés
lutilisation & bon escient de
ces principaux leviers que I'on
pourra s'attacher a définir des
économies de frais généraux,
conclut Patrick Coupeaud. La
réussite passe alors par I'éta-
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blissement d'un plan d'actions
qui va recréer a court terme
de la trésorerie, par I'adhésion
du corps social a ce plan d'ac-
tions et la mobilisation des
ressources humaines, et par
la conviction des partenaires
externes -banques, fournis-
seurs, Etat..-sur la crédibi-
lité et la faisabilité du plan de
retournement. »

L'Etat
au rendez-vous

Pour aider les entreprises
a faire face aux difficultés
qgu'elles rencontrent, I'Etat
a pris, avant méme la crise
de 2008, des mesures impor-
tantes, dans le cadre de la loi
de Sauvegarde du 26 juillet
2005. Ce texte affine les
modalités des procédures
de conciliation et de mandat
ad hoc, et institue la procé-
dure de sauvegarde, afin de
permettre au chef d'entre-
prise de se donner de l'air
pour reprendre la situation
en mains sans pour autant
risquer de perdre le contrdle
de l'entreprise. La crise est
venue montrer la pertinence
de ces nouveaux outils.
L'Etat a également créé des
fonds de soutien, et apporté
un nouvelle arme a l'arsenal
anti-crise avec la procédure
de sauvegarde financiére
accélérée, en place depuis le
1° mars dernier, et qui consti-
tue un moyen terme entre la
conciliation et le plan de sau-
vegarde pour les chefs d'en-
treprise en difficulté ayant le
soutien de leurs créanciers et
ayantmis en place un plan de
redressement.

Objectif: gelerlesdettes finan-
ciéres - mais pas les dettes
créanciers, contrairement a
Ce qui se passe avec la sau-
vegarde classique, pour ne
pas empécher I'entreprise de
travailler avec ses partenaires
et éviter les défaillances en
chaine dans I'environnement
de l'entreprise. «L'Etat a fait
de trés gros efforts ces der-
niéres années, résume Mau-
rice Lantourne, associé de eee
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ZALIS

Maitriser les ruptures

Daniel COHEN

Depuis dix ans, en faisant passer
'humain en priorité, le cabinet
Zalis a réussi a sauver 100 % des
entreprises qu'il a accompagnées
(de la start-up & la multinationale)
dans des situations de rupture ou
de sous-performance.

es entreprises en difficulté ont
(( Lcertes besoin de solutions finan-

ciéres, mais en phase de crise ou de
rupture, comprendre et gérer les problémes
humains est tout aussi indispensable », esti-
ment les experts du cabinet de conseil Zalis.
« L'origine des difficultés d'une ‘entreprise,
quelle que soit sa taille et quel que soit son
secteur, est souvent humaine, explique Daniel
Cohen, président fondateur de Zalis. Une prise
en charge globale de la rupture exige donc
pour Zalis de traiter a la fois ces probléemes et
les problémes financiers. »

Zalis intervient en équipe, en croisant les
regards, dans une optique d'anticipation ou
de gestion de crise, pour repérer les risques
majeurs, souvent liés au management, et
mettre en place des solutions concrétes:
une mission, des objectifs, une équipe, un
calendrier avec découpage en phases et en
taches.

Un véritable copilote

« Un dirigeant qui consacrerait 100 % de son
temps au management opérationnel n‘aurait
pas le temps de gérer le changement », ajoute
Daniel Cohen. « Nous venons donc |'épauler,
non pas dans une démarche de management
de transition qui consisterait a placer des
personnes aux postes défaillants, mais en
instaurant un copilotage pour |'aider & passer
la phase de crise. » Avec un credo simple:
apporter du conseil stratégique et un accom-
pagnement opérationnel. En effet, gréce a I'ex-
pertise de ses managers, qui allie compétences
multisectorielles et fine connaissance des
hommes, et grace a leur expérience des situa-
tions d'urgence sur le terrain, Zalis apporte des
réponses opérationnelles aux entreprises, quel
que soit leur domaine d'activité.

* ZALIS s:s

CONTACT

ZALIS
5, avenue de Messine - 75008 PARIS

Tél. 01 44 71 08 08 - Fax 01 47 23 09 91
E-mail : contact@zalis.com
Site : www.zalis.fr




