
la création de valeur à long tenne, il peut se -

contenterde dividendes plusfaibleset tend ET U lIE NE E R N S T & Y OU N A
à réinvestir sa fortune dans l'entreprise.
Cette contribution au développement éco-
nomique est trop souvent sous-estimée, et
même pénalisée par le systèmefiscal suisse.

«Plus un entrepreneur développe son en-
treprise, plus ilpaie d'impôts! Or. sa fortune
est investie, elle n'est pas liquide.» A cela
sajoule, dans le canton de Vaud, une taxe
sur les successions directes qui affaiblit en-
core les chances de transmission. «L'État
tue la poule aux oeufs dor! II cherche avant
tout le rendement à court terme.»
Or c'est la capacité de sacrifierlecourt terme
pour le long terme qui est la source de créa-
tionde valeurdes entreprises Familiales, selon
l'éditeur. «C'est aussi un héritage spirituel
que l'on transmet à ses enfants. Ceux-ci
devront pourtant faire leurs preuves avant
de pouvoir reprendre l'affaire, comme il
dû le faire lui-même avec son père.

Mais le plus grand risque qui guelte l'entre-
prise familiale est la division des participa-
tions lors de la succession. «Il est nécessaire
de garder une certaine concentration du
contrôle et du pouvoirde décision.» Un pro-
blême qui se pose également en cas de crois-
sance rapide, entraînant des besoins de fi-
nancemeni extérieurs. Autant de fadeurs
qui poussent inéxorablement les familles
fondatrices à céder leurs parts et se trans-
former en rentières.

MEILLEURES SUR LE MARCHÉ DES ACI1ONS

Les entreprises familiales sont absolument

incontoumablet Elles repitentent près de 90%
de toutes les sociétés helvétiques. Un taux élevé

comparé au reste du monde», relève une toute

récente étude menée par rlnstitut suisse des petites

et moyennesentreprises de l'Unkversitédest-Gafl et

Ernst&Young (Lssentrepdses familiakssu&esetla
Bourse). «Pas moins de 99 entreprises contrôlées par

des stnxturesfa,niiales, soit 37% des sodétés ayant

leur sige en Suisse, sont cotées en Bourse.» Sur les

marchésfinancie, révèlecetteenquéte, cessociétés
affld,entise meifleure performance que les autres.

Etcernalgélefaltqunpourbiendesfan,i!Ies, le
souci d'accroQbe la valeur boursière de leur

entreprise affive loin derrière celui den préserver

l'autonorn, d'en garantir la survie à long terme ou

encore de maintenir, voire d'accroître, le patrimoine
familial.»

Les auteurs étayent leurs dires par des chiffres très

intéressant. llsontd'abord créé leswiss Farnily Index

(le SF1, composé par les entreprisescontrôlées par un
actionnaire détenant directement ou indirectement
au minimum20%desdroidevote,soitenSuisse
environ 14%ducapital). Le résukatestsansappel:
«L'investisseurqui aurait placé loofrancsdans le SEl

débutjamMer 19%seraitaujourd'huien possession
de 516 franc aloo que le même placement sur le

marchégénéral ne lui aurait rapportéque

365 francs.»

La conclusion est encore plus marquée si l'on

compare cet indice à celui des sociétés exclusivement

non familiales: I'écartest alorsde 2l4points. Parmi

les explicatiom: la plus grande stabilité de leurs

bénéfices. On pourrait dès lors penserque leurs cours

boursiers fkictuent moins que cedes sociétés non
familiales, II n'enest rien. Malgré leurstratégieaée

sur le long terme, les entreprises familiales sont tout

aussi sévèrementpénaflséespar lesmarchésque les
autres en périodede repli. «La volatilité

incroyab4ernentélevéede leurscoursen parfaite
contradiction avec lei, orientation à long terme. On

comprend dès rs que ces sociétéssoient peu

encflnes à s'exposer aux marchés des capitaux et à

faire de la hausse de leurs actions un impératif.»

Pwin LAjaxdSiE AVEC 50M pt1t MMC.

L généation suivante nplose
avec dix repsésentants.
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NICOIÀS ROUGE. 42 MIS, GÉNÉRAL DES SOURCE MIIÉRALES HENNEZ

Il prépare la génération suivante

«En sursis, les entreprises familiales?
Au contraire,je pense qu'elles ont tou-
jours beaucoupd'atouts par rapportaux
grandes entreprises.» Pour Nicolas
Rouge, la structure légère et flexible des
sociétés familialesleurpermetdeprendre
des dédgions et de faire des investisse-
ments très rapidement. «La ligne di-
rectrice est claire et le pouvoir de déci-
sion est concentré», explique-t-il. Si
elles n'ont pas les moyens financiers des

grands groupes, les entreprises fami-
liales compensent par une plus grande
agilité et une excellente connaissance
du marché et de ses acteurs. «Les rap-
ports humains sont différents, tant en-
vers les collaborateurs qu'envers les
clients ou les fournisseurs, constate le
directeur d'Henniez. Nous nous connais-
sons tous et travaillons ensemble de-
puis de nombreuses années, parfois
même des générations. Cela crée une
loyauté et une confiance.» C'est pour-
quoi il est primordial, selon Nicolas
Rouge, qu'au moins un membre de la
famille remplisse une fonction opéra-
tionnelle dans l'entreprise. Les gens
aiment avoir affaire au propriétaire. Et
les employés s'identifient à la famille.»
Cela implique une responsabilité sociale
et une éthique très forte de la part de
l'entreprise de famille.
Le grand défi de l'entreprise familiale
est d'assurer la succession. «II faut en
parler tôt aux enfants, faire vivre l'en-
treprise et, s'ils sont intéressés, les in-
tégrer rapidement. Il ne faut pas at-
tendre le dernier moment pour
impliquer ses successeurs.» Le lien émo-
tionnel est très important dans le pas-
sage du témoin. «II n'y a rien de plus
merveffleux que de pérenniser une en-
treprise à laquelle une personne que
ron aime et l'on respecte comme son

père a consacré sa vie. » Mais attention,
si elle est un moteur fondamental, l'im-

plication émotionnelle peut aussi en-
traînerun certain aveuglement. dl faut

absolumentavoiraussilavisplusneutre
et plus rationnel de personnes exté-
rieures à la famille.» Un rôle d'arbitre
dévolu chez Hennin au conseil dad-
ininistralion.

Pica*s Rcqa «II faut intégrer
les enfants 1€ plus rapidement possible.»
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Les atouts des entreprises familiales

Malgré les difficultés que les en-
treprises familiales ont à gérer,
elles n'ont pas dit leur dernier
mot. D'abord, la création d'en-
treprise continue à être extrê-
mement forte et elle est avant
tout le fait de privés. Cela ne
suffit certes pas à imprégner di-
rectement une culture familiale,
mais c'est un début. Ensuite, ces
sociétés ont de puissants argu-
ments pour elles. Celles qui ar-
riveront à bien gérer leurs pro-
blêmes de succession, à adopter
la stratégie idoine et à engager
des cadres pour leurs compé-
tences davantage que pour leur
ascendance seront vraisembla-
blement bien plus fortes que les

simples sociétés anonymes.
D'autant que, comme le souli-
gnent tous les spécialistes, les
héritiers sont toujours mieux
formés, mieux préparés.
Les entreprises familiales sont
souvent plus innovantes, no-
tamment parce qu'elles peu-
vent prendre des décisions plus
rapidement. Elles osent, cu-
rieusement, prendre davantage
de risques. «La structure fami-
liale consent des stratégies
qu'une société cotée ne pour-
rait pas se permettre», fait re-
marquer Patrick Lambert. Et
l'analyste financier de Pictet de
donner l'exemple d'une entre-
prise qui investit à contre-pied
du marché: quand les marges
sont au plus bas, afin de profi-
ter pleinement du rebond. ((Cela
peut s'avérerêtre une très bonne
stratégie, mais c'est très mal vu
par les actionnaires. »
Elles ont souvent des vues à
beaucoup plus long terme, no-
tamment celles qui ont la vo-

lonté, à l'instar des banquiers
privés, de transmettre leur en-
treprise aux générations futures.
Cela dit, l'orientation surie long
terme dépend aussi du secteur.
Ainsi, Patrick Lambert, qui suit
la société genevoise Givaudan
(cotée), et donc par la force des
choses, Firmenich (non cotée
et en mains familiales), fait re-
marquer que ((les deux socié-
tés suivent une stratégie à long

terme, pratiquement identique
dictée par la branche». Les so-
ciétés familiales ont également
des atouts à jouer ((dans les sec-
teurs où stratégie à long terme
et stabilité procurent des avan-
tages à la clientèle», fait remar-
quer pour sa part l'étude «Les
entreprises familiales suisses et la
Bourse».

C'est le cas des services bancaires

(outre les banquiers privés, on
peut noter les familles Roth-
schild et Sarasin). Idem pour les
branches où le client attache
beaucoup de valeur à l'identifi-
cation des membres de la famille
avec leur entreprise. Et l'étude
d'énumérer: «Le commerce de
détail (Famille Loeb), l'hôtelle-
rie (Le Beau Rivage Palace à Lau-

sanne (contrôlé par la fondation
de la famille Sandoz/ Landolt),
ou les produits de luxe cycliques,
en Suisse (la Compagnie Fi-
nancière Richemont dirigée par
la Famille Richemont) ou à
l'étranger (Swarovski, Versace
ou la Famille Rothschild avec la

production de vin). II1I
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DOM INIQUE 45 ANS.

DIRECTEUR DE JM +D GENÈVE

Plus facile entre cousins

«Onne pas une entrepts snlIlale,
on nous la confie »,esdmeDominlque Ceniul,
qui dirige avec son cousin Jean-Marc renne-
pilsedeconsvructionfondéeen t9lOparleur
grand-père commun. Une sodété qui vient de
devenir l'un des deux leaders de sa branche à
Genève en reprenant oelle de leur demi-mu-
ski, Michel Cerutti, active dans la toiture.
A 65 ans, MIchel Cenitti na pas urnivé de
successeur parmi Ses enfants. «il était usa

nmmelqu'ilviennenousvolrpournouspro-
poser de reprendre son affaire. Le fait d'être
cousinsafadlité les choses.flen est de même
avec mon assodé. Je pense que partager l'af•
faire avec un frère serait beaucoup plus dif-
ficile or on est trop proche», explique Do-
mlnique Cerutti. Celui-d a demandé à son
demi-cousin de rester au conseil d'adju,I..k-
trallon, pour apporter son expérience, «et

fluer dans de bonnes conditions».
Le regard externe est en effet mi élément Im-
portant pour Dombilque Cerutti. Dans saso-
dété. c'est au comité de direction qu'incombe
la tiche d'qulllbrer parfois le Côté émotion-
nel familial par une rationalité éconodque.
La fusion avec CeruuI Toiturn a d'aøIews
été soumise à son approbition. Ut sa jiope
succession? Dominique Cenitti l'eiwbe
déjà. C'est à cette fin qu'avec son partenaire
oflginal. Jean-Marc. Us ont transformé leur
entrepdwensodétéanonymeflyatrolsans.
«J'aimerais que l'unde me, enf ants reprenne
plus tard. mais n pas une ti c sot..
déclare Domiulque CaS.$ie .a mur
l'avoir vécu:
est une grande &,t4 nttSMS tin gru,d
poids. .flfauttaSerledflflrsenfants..

uominiqut A *tflkMMrtCffiM
Co.4ras en tifaka.
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