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AGQUISITION DES ENTREPRISES AU MAROC

L’acquisition d’'une entreprise est en soi une opération délicate qui nécessite une
expertise et une expérience, notamment pour ses aspects juridiques et fiscaux. Cet
article décrit de fagon trés pragmatique les six phases d’'une opération d’acquisition
au Maroc, et permet de se rendre compte du professionnalisme requis pour éviter les

mauvaises surprises et pour mener le projet a bon port.
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a typologie des entreprises au Maroc est

principalement constituée de petites et

moyennes structures de tradition familiale,

dont certaines commencent a se position-

ner sur un marché compétitif, parfois de
facon hégémonique.

En abordant le sujet des acquisitions d’entreprises, on
peut déja commencer par préciser que le Maroc n’est
pas différent, ou en tout cas qu’il ne I’est plus.

Au Maroc, comme dans la plupart des pays, un mo-
déle international s’est imposé en matiére d’acquisition
et de cession d’entreprises, destiné a minimiser, par des
contréles exhaustifs et des contrats aussi détaillés que
possible, le risque d’éventualités occultes, inhérentes a
I’existence méme d’une entreprise en activité.

L’acquéreur doit savoir dés le départ que la procédure
sera longue et qu’elle aura un co(it. Laboutissement ou
I’échec du projet peut dépendre du respect de certaines
régles, de la préparation des documents et de la rapidi-
té d’exécution.

Cet article résume les principales régles en se placant
dans I’hypothése d’un acquéreur intéressé par une en-
treprise.

Il est évident que chaque transaction est faite d’ori-
ginalité et d’identité, ce qui exclut toute possibilité de
modéle d’application standardisé, c’est pourquoi il faut
relativiser les propos qui suivent, et accorder souplesse
et adaptation aux différentes phases décrites.

Prise de contact et analyse Ilréliminail'e
de l'information financiére

Le choix de I’entreprise a acquérir, dite «cible», doit
étre fondé sur des éléments tels que politique d’inté-
gration verticale ou horizontale, ou recherche de diver-
sification par I'acquéreur: secteur de marché, type de
produit ou de service, chiffre d’affaires, situation géo-
graphique, marques et brevets, clientéle, répartition du
capital, personnel, etc.

La nature de la société cible est un des événements
qui conditionnent généralement le type de la négocia-
tion a mener.

P .
Evaluation Ill‘éliminaire de I'entreprise et
Ilé!lllcialions llrl'}alallles

Une fois le contact avec la cible établi, on déterminera
les critéres d’évaluation essentiellement a partir de la
situation financiére de la société, de son secteur d’acti-
vité et de ses perspectives de développement.

Bien que I'on soit toujours dans la phase préliminaire,
on essayera également a ce moment de la procédure
de discuter de I’architecture générale de la transaction:
maintien ou non de I’équipe de direction en place, ex-
clusion des activités secondaires ou connexes qui n’in-
téressent pas I'acquéreur, poursuite des contrats en
cours.

A ce premier stade, il est d’'usage que le vendeur exige

Le guide pratique

de Pacquéreur une clause de confidentialité, pour ga-
rantir I'information fournie. Cet engagement préalable
n’arien a voir avec la lettre d’intention mentionnée dans
la troisieme phase.

Il est important que la documentation que les parties
échangent pendant cette période préliminaire soit su-
pervisée par un expert-comptable et les professionnels
du droit, afin d’introduire les mesures de précaution né-
cessaires, tant dans I’hypothése d’une éventuelle rup-
ture que dans celle ou la transaction aboutirait.

TROISIEME PHASE:
Lettre d'intention et structure de
l'acquisition

Dés qu’un accord de principe est conclu entre les par-
ties sur les aspects les plus importants de la transac-
tion, il est généralement conseillé de rédiger une «lettre
d’intention» ou un «protocole d’accord». Il s’agit d’un
contrat dans lequel les parties s’obligent a engager des
négociations, et dans lequel les principaux éléments de
nature économique et commerciale sont mentionnés.

QIII!TIIIEME PHASE:
Revision approfondie

L’expert-comptable ou I'avocat de 'acquéreur devra
réaliser une révision approfondie de la situation juri-
dique de la société cible, dans les délais convenus dans
la Lettre d’Intention. Cette révision porte en principe sur
les éléments suivants: titres de propriété, vérification
de la situation juridique de la société, notamment au
regard de ses obligations légales, révision fiscale des
exercices sociaux non prescrits, etc.

CINQUIEME PHASE:
Contrat d’acquisition

Le contrat d’acquisition contiendra des éléments
propres a ce type d’opération, mais également des
éléments particuliers issus des caractéristiques spéci-
fiques a la transaction elle-méme, et a ses acteurs.

SIXIEME PHASE:
Cloture des opérations

En principe, la cléture de I’opération coincide avec la
signature du contrat. Mais la complexité ou la nature de
la transaction peuvent en décider autrement.

CONCLUSION

On peut dire en conclusion que ce type d’opération
est simple, et que la participation de bons spécialistes
locaux sécurisera I'investisseur. Ici aussi, comme pour
le reste, le Maroc n’est pas différent ...



