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INTRODUCTION : 

 

Le pharmacien titulaire d’officine est un acteur de santé publique avec une 

double casquette : celle de professionnel de santé d’une part, centré autour du 

médicament et de l’autre, celle d’un chef d’entreprise qui gère au quotidien une 

entreprise inscrite au Registre du Commerce et des Sociétés (RCS). 

Il bénéficie d’un monopole officinal et se doit de respecter ses devoirs professionnels, 

en vue de garantir la protection de la santé publique. L’exercice professionnel du 

pharmacien, quelle que soit son activité, la structure dans laquelle il intervient ou son 

mode d’exercice ne peut se concevoir sans une indépendance professionnelle réelle. Le 

pharmacien doit toujours rechercher l’intérêt des patients et non le sien, et ne se 

soumettre à aucune pression extérieure qui serait contraire à cette priorité. 

Il doit en effet pouvoir exercer son métier de façon indépendante pour garantir la santé 

publique et la qualité du système de soins. 

 

Pour exploiter une officine, outre la gestion en nom propre, les pharmaciens sont 

autorisés à constituer entre eux une société en nom collectif (SNC) ou une société à 

responsabilité limitée (SARL). Un pharmacien peut également constituer seul une 

entreprise unipersonnelle à responsabilité limitée (EURL). Ces structures ne 

peuvent être propriétaires que d'une seule officine. 

Les pharmaciens peuvent aussi créer des sociétés d'exercice libéral (SEL) uni ou pluri 

personnelles (SELARL/SELURL, SELAS/SELASU, SELAFA, SELCA,) régies par la 

loi du 31 décembre 1990 modifiée et ses décrets d'application. Ces SEL sont inscrites au 

tableau de l’Ordre. 

Leur(s) gérant(s) ou leur président doit (doivent) être désigné(s) parmi les associés 

exerçants. Elles peuvent, dans certaines conditions, comporter des associés non 

exerçants ou "investisseurs".  

En qualité de titulaire, le pharmacien ne peut être exploitant que d'une seule officine car 

il est tenu à une obligation d’exercice personnel mais il peut investir dans le capital de 

quatre autres SEL de pharmacie.  
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Compte tenu de sa valeur moyenne, la pharmacie représente généralement un 

fort pourcentage du patrimoine du pharmacien. C’est par ailleurs grâce à cet outil de 

travail qu’il peut accumuler d’autres biens. Années après années, le pharmacien bâtit 

son patrimoine via le remboursement du capital de ses emprunts ; l’officine s’avère être 

non seulement un outil de travail mais également un élément de patrimoine, cessible, 

dans le cadre d’un marché qui devrait, en principe, rester liquide puisqu’il y a, 

statistiquement, plus d’acquéreurs que de vendeurs. 

Lorsqu’un pharmacien décide d’acheter une officine, sa réflexion doit s’inscrire dans 

une démarche préparatoire méthodique et rigoureuse de son projet qui doit le 

sensibiliser aux bonnes questions. Celles-ci constituent le point de départ d’une 

préparation à l’acquisition de la pharmacie en adéquation avec ses moyens et ses 

aspirations. 

 

Dans un premier temps, les différents éléments relatifs au lancement du projet 

d’acquisition seront abordés, puis dans une deuxième partie le choix de la structure 

juridique de l’officine sera détaillée. 

Enfin, dans une troisième partie, nous étayerons nos propos à l’aide de cas pratiques. 
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PARTIE 1 LE LANCEMENT DU PROJET : ETAT DES LIEUX DE L’OFFICINE, 

ANALYSE COMPTABLE ET PREVISIONNELLE DE L’OFFICINE REPÉRÉE 

 

1. Etat des lieux de la pharmacie d’officine 

 

L’année 2018 a démarré avec l’entrée en vigueur de la nouvelle convention, signée par 

l’Union des syndicats de pharmaciens d’officine (USPO) en juillet 20171. Cette 

réforme, prévue sur trois ans, modifie fondamentalement le mode de rémunération de 

l’officine, mais également la position du pharmacien dans l’organisation des soins.  

Dès la première année, la marge de l’officine se stabilise enfin, malgré l’accélération 

des baisses de prix et de volumes des médicaments. La convention reconnaît, pour la 

première fois, les actes de dispensation, dissociés du prix et des volumes des 

médicaments et conforte le pharmacien d’officine comme un professionnel de santé. 

L’amélioration de l’observance, du bon usage, et le renforcement de la sécurité des 

patients sont confiés aux officines. 

 

De nouvelles missions sont confiées au pharmacien d’officine et constituent des facteurs 

de transformation et de croissance économique, comme le bilan partagé de médication 

visant à lutter contre le risque iatrogène chez les personnes âgées. 

La possibilité pour le pharmacien d’accéder à l’intégralité de l’information du dossier 

médical partagé (DMP)2, le suivi des chimiothérapies orales et la télémédecine à 

l’officine, mise en place au début de l’année. Ces missions confirment le rôle d’acteur 

de santé de proximité du pharmacien. 

La publication du décret « conseils et prestations », en octobre 20183, permet aux 

officines de disposer de nombreux outils consacrant le pharmacien comme acteur de 

santé majeur. 

                                                      
1 Avenant N°11 à la convention nationale organisant les rapports entre les pharmaciens  
titulaires d’officine et l’assurance maladie 
2 https://www.dmp.fr/ 
3 Décret n° 2018-841 du 3 octobre 2018 relatif aux conseils et prestations pouvant être proposés 
par les pharmaciens d'officine dans le but de favoriser l'amélioration ou le maintien de l'état de 
santé des personnes 
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Les pharmaciens peuvent enfin proposer des actions de prévention et de promotion de la 

santé ; réaliser des dépistages, mais également participer à la coordination des soins. 

 

Ainsi, afin d’avoir une représentation globale des tendances du marché officinal actuel, 

nous nous appuierons sur des données démographiques de l’Ordre National des 

Pharmaciens4. 

Puis à l’aide d’une étude réalisée par le cabinet KMPG5, nous nous pencherons plus 

précisément sur l’activité officinale d’un point de vue du chiffre d’affaire et des marges. 

 

1.1 Tendances démographiques actuelles 

 

1.1.1 Evolution de la moyenne d’âge des pharmaciens inscrits en section A 

Source : Démographie des Pharmaciens : Panorama au 1er Janvier 2018 

 

On constate depuis 2007 une augmentation croissante de l’âge des pharmaciens inscrits 

en Section A, avec une stabilisation depuis les 3 dernières années. Le vieillissement 

constaté depuis 10 ans (+1,8 ans) semble enrayé. 

 

                                                      
4 Démographie des Pharmaciens : Panorama au 1er Janvier 2018 
Ordre National des Pharmaciens 
5 Pharmacies : Moyennes professionnelles 2019, 27ème édition, KPMG 
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Cette stabilisation s’explique par les nombreux départs à la retraite constatés ces 

dernières années et l’arrivée de titulaires plus jeunes que les cédants. 

 

1.1.2 Evolution du nombre d’officine en France Métropolitaine 

 

Source : Démographie des Pharmaciens : Panorama au 1er Janvier 2018 

  

 

La restructuration du réseau officinal se traduit par une diminution significative du 

nombre d’officines. Ainsi à fin 2017, on compte en France Métropolitaine 21 192 

officines. 

 

En 10 ans, 1 377 officines ont été fermées avec une accélération notable sur les 3 

dernières années 
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1.1.3 Evolution des modes de fermetures des officines 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Source : Démographie des Pharmaciens : Panorama au 1er Janvier 2018 

 

 

Il existe un mode de fermeture que l’on peut qualifier d’actif. Il s’agit soit de 

regroupements (fusion d’officines), soit d’une cession de clientèle pour laquelle le 

vendeur obtient une compensation financière. 

Les autres modes de fermetures peuvent être qualifiés de contraints. Il s’agit soit d’une 

restitution de licence (fermeture sans repreneur avec remise de la licence à l’ARS), soit 

d’une liquidation pure et simple. 

Ainsi en 2017, pour la première année, les fermetures actives sont majoritaires (57%). 

 

En comparaison avec l’année 2016, deux tendances sont à noter : 

- une progression continue du nombre de regroupements ; 

- une diminution du nombre de liquidations judiciaires 
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1.1.4 Evolution du mode d’exploitation des officines 

 

 

Source : Démographie des Pharmaciens : Panorama au 1er Janvier 2018 

 

 

On constate ici que les officines exploitées en société le sont majoritairement sous la 

forme de Société d’Exercice Libéral (SEL). 

Alors que les modes d’exploitation sous forme de SNC (Société en nom collectif) 

continuent de régresser, les EURL (Entreprise unipersonnelle à responsabilité limitée) 

restent stables. 

 

L’exercice en association progresse depuis 10 ans, et se traduit par des regroupements 

d’officines sous forme de SEL ou SARL. Ce type de structure ne représentait que 15 % 

en 2007 contre 57 % en 2017.  

Les SEL sont même devenues depuis 2010 le premier mode d’exploitation. 
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1.1.5 Evolution du nombre de création de SPF-PL  

 

Source : Démographie des Pharmaciens : Panorama au 1er Janvier 2018 

 

 

Les SPF-PL (sociétés de participations financières de professions libérale) continuent 

leur croissance. Leur nombre a été multiplié par 13, passant de 140 à 1846 depuis la 

mise en oeuvre du décret de 2013. 

Cet engouement massif des pharmaciens vers ces structures de holding transforme petit 

à petit le visage des entreprises officinales marquant une volonté d’investissement et de 

soutien à l’installation des jeunes diplômés. 

 

 

Au-delà des difficultés que certains ressentent, nous retrouvons au travers des chiffres 

de cette démographie une officine vivante, laissant sa place aux jeunes installés, 

optimisant ses conditions d’exercice et profitant des divers outils offerts par la 

réglementation pour créer de nouvelles façons d’exercer. 

 

 

Nous allons maintenant nous attarder sur l’activité officinale en rentrant dans le détail 

du chiffre d’affaire et de son évolution ainsi que de la marge. 
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L’échantillon étudié (532 officines)6 se compose de pharmacies à l’échelon national 

ayant clos leurs exercices comptables de 12 mois sur les années 2018 et 2017. 

Les pharmacies ayant connu des évènements impactant l’analyse comparative de leurs 

comptes annuels d’un exercice sur l’autre sont exclues de l’étude (changement de 

régime fiscal ; transformation juridique ; modification de date de clôture des comptes…) 

 

1.2 Analyse de l’activité 

 

Le chiffre d’affaires reste un indicateur de mesure d’activité mais ce n’est plus un 

indicateur totalement pertinent, notamment concernant les ventes de médicaments 

remboursables. 

S’agissant de chiffre d’affaires, il est important de mesurer l’effet quantité et l’effet 

prix.  

Concernant les quantités, depuis quelques années, il apparait comme acquis que les 

unités de médicaments vendues ne progressent plus. 

Quant à l’effet prix, il est perturbé par divers éléments, par exemple la substitution 

générique ainsi que la sortie des réserves hospitalières et le développement des produits 

chers. 

 

1.2.1 Chiffre d’affaires et évolution 

 

Le chiffre d’affaires correspond aux ventes de médicaments, de dispositifs médicaux, de 

compléments alimentaires et de parapharmacie. 

 

Il englobe également les honoraires de dispensation ainsi que les rémunérations des 

services pharmaceutiques et sur objectifs de santé publique (RSOSP), par exemple les 

primes génériques. 

 

 

                                                      
6 Pharmacies : Moyennes professionnelles 2019, 27ème édition, KPMG 
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Par contre le chiffre d’affaires n’intègre pas les rétrocessions, les coopérations 

commerciales, notamment avec les laboratoires de médicaments génériques ainsi que 

les ristournes perçues des groupements. 

 

 

 

 

 

Après plusieurs années de baisse ou de quasi-stabilité, le redressement amorcé en 2015 

se confirme et le chiffre d’affaires moyen des pharmacies de l’échantillon évolue de + 

2%. 
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1.2.2 Evolution du C.A 2018/2017 selon les strates de C.A et la typologie d’officines en 

% 

 

 

Plus le chiffre d’affaires de l’officine est important, plus l’évolution de celui-ci est 

favorable : c’est une constante de ces dernières années. 

Les plus fortes évolutions concernent les pharmacies de centre commercial. 

 

Plus précisément, l’analyse démontre que les pharmacies qui progressent le plus sont 

celles avec une part de chiffre sur les médicaments remboursables plus faible que la 

moyenne. 

Et ce sont généralement les pharmacies les plus grandes et de centre commercial qui ont 

une part relative de remboursable la plus faible. 

 

 

1.2.3 Analyse et évolution du C.A 2018/2017 par taux de TVA 

 

L’analyse globale de l’évolution du chiffre d’affaires doit être complétée par une 

analyse des principales catégories d’activités marquées en fonction des taux de TVA. 
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En pharmacie, on distingue 4 types de taux de TVA : 

- La TVA à 2,10 % : Médicaments remboursables ; 

- La TVA à 5,5 % : Compléments alimentaires ; 

- La TVA à 10 % : Médication familiale ; 

- La TVA à 20 % : Parapharmacie 

 

 

 

Le chiffre d’affaires sur le médicament remboursable progresse de + 2,4 %. 

D’autres sources statistiques confirment que le chiffre d’affaires du remboursable a bien 

progressé et que cette hausse est due aux médicaments chers (effet prix favorable) car 

dans le même temps les unités ont diminué. 

 

 

Les sorties de réserve hospitalière se sont aussi accélérées cette année du fait de l’essor 

de nouvelles thérapies innovantes. 

Cet effet « médicament cher » est très marqué et ce malgré la substitution générique et 

les politiques de baisse de prix sur le médicament, qui engendrent depuis plusieurs 

années un effet prix défavorable 
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Le chiffre d’affaires du médicament non remboursable et de façon plus générale les 

chiffres du selfcare (automédication, dispositifs médicaux, compléments alimentaires) 

progressent de + 1,2 % mais de façon moins nette que l’exercice précédent. 

 

Les autres sources statistiques obtenues sur ce secteur du selfcare attestent d’un marché 

en quasi stabilité, boosté néanmoins grâce au dynamisme des dispositifs médicaux et 

surtout des compléments alimentaires, mais de moins bonne tenue en 2018 par rapport à 

2017 et 2016. 

 

C’est le chiffre d’affaires sur la parapharmacie au sens large qui progresse le moins, à 

0,9 % . 

Un net décrochage notamment par rapport aux années précédentes 2017 et 2016 qui ont 

enregistré des progressions à plus de 4 %. 

 

En synthèse cette augmentation du chiffre d’affaires global est à interpréter avec grande 

prudence car elle résulte d’un effet prix spécifique et que les quantités vendues et de 

façon générale le trafic en officine, ont marqué le pas de façon assez nette. 
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1.3 Analyse des marges 

 

L’analyse de la marge dans une définition élargie, que l’on peut également appeler la 

rémunération officinale, devient désormais indispensable pour mesurer de façon 

pertinente l’activité et la performance. 

 

1.3.1 Marge et évolution 

 

La marge ou rémunération officinale s’entend de la différence entre les ventes de tous 

produits dans la pharmacie et ses achats (+ ou - les variations de stocks). 

Elle tient compte aussi des autres éléments de rémunération, notamment la coopération 

commerciale, les ristournes groupements et les rémunérations sur objectifs de santé 

publique. 

Elle intègre bien sûr les honoraires de dispensation. 
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La marge globale en valeur pour les pharmacies de l’échantillon progresse de 1,2 %. 

 

Notons aussi que cette marge en valeur progresse moins que le chiffre d’affaires, ce qui 

confirme pour cet exercice une évolution plutôt défavorable de la rémunération 

officinale et moins bonne que l’année précédente 2017. 

 

 

 

Le taux de marge, indicateur ramenant la marge en valeur au chiffre d’affaires en 

valeur, s’élève désormais à 32 %. 

Il est à noter pour la première fois depuis de nombreuses années que ce taux de marge 

est en recul, certes léger, mais la tendance est inversée. 
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1.3.2 Taux de marge brute commerciale selon les strates de CA et la typologie 

d’officines en % 

 

Les niveaux de taille de chiffres d’affaires n’impactent pas vraiment le taux de marge. 

Les officines situées en zone rurale ont tendance comme chaque année à avoir un taux 

de marge supérieur aux autres, en raison souvent d’une moins forte pression 

concurrentielle sur les prix des activités non réglementées et donc de leur structure de 

chiffre d’affaires. 

 

1.3.3 Analyse et évolution pluriannuelle de la marge par taux de TVA 

 

Comme pour le chiffre d’affaires, l’analyse de la marge doit être complétée par activité 

et donc à partir des ventilations de taux de TVA. 

Cette analyse est très importante sur le médicament remboursable et doit prendre en 

compte les dernières évolutions. 
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Cette marge sur le remboursable a progressé de + 0,6 % sur cet exercice, ce qui est très 

faible et fait suite à l’analyse de l’exercice précédent qui montrait une marge de + 0,8 

%. 

 

Sur les activités non remboursables et parapharmacie, les marges en valeur progressent 

de façon un peu plus marquée : 

• + 1,5 % pour le selfcare qui parvient à consolider son taux de marge à 33,1 %. 

• + 4,2 % pour la parapharmacie au sens large qui tire assez bien son épingle du jeu, 

malgré la faiblesse de l’évolution du chiffre d’affaires grâce à un taux de marge en 

augmentation sensible à 32,6 %. 

 

Autrement dit, dans un contexte général difficile et très contraint sur le remboursable, 

elles représentent toujours une source de revenus complémentaires indispensables pour 

la pérennité de l’officine. 
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Notons aussi que le taux de marge sur les ventes de médicaments remboursables (en 

augmentation notable ces dernières années) est en recul à 31,6 % à cause de l’impact 

défavorable sur le taux de marge de la forte progression des ventes de médicaments 

chers et vraisemblablement aussi du plafonnement de l’effet des remises génériques. 

 

 

Il est important pour le jeune pharmacien de bien maitriser tous ces éléments afin de 

bien cerner la réalité du marché officinal. Une fois la bonne compréhension de ces 

chiffres, le potentiel acquéreur pourra se concentrer sur la recherche de son officine et 

ainsi mener une analyse plus approfondie tant sur le point fonctionnel que comptable. 
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2. Analyse fonctionnelle et comptable de l’officine repérée 

 

2.1 Analyse fonctionnelle de l’officine 

 

L’étude fonctionnelle de la pharmacie permet d’analyser les critères d’attractivité de 

l’officine, influencés par le titulaire en place. Elle permet de cerner les forces et 

faiblesses commerciales de l’officine par rapport à ses concurrents. 

 

2.1.1 Les critères à passer en revue7 

 

- L’image : impression générale donnée par l’officine, notoriété ; 

- L’identification : marque de reconnaissance, enseigne, logo, appartenance à un 

groupement, dénomination de la pharmacie ; 

- Façade et signalisation : visibilité de la façade et de la « croix verte », accès (portes 

automatiques, conformité aux normes relatives à l’accessibilité aux personnes 

handicapées des établissements recevant du public…), aspect général ; 

- Les vitrines (éducatives, publicitaires, évènementielles, décoratives…) : sont-elles 

négligées ?  

- L’ambiance intérieure : couleur, éclairage, implantation du mobilier, espace de 

confidentialité… 

- L’importance de la zone clientèle ; 

- La présentation des produits ; 

- La qualité de l’accueil : sens du contact et de la communication ; 

- La qualité du conseil (compétence professionnelle) ; 

- Les collaborateurs : composition du personnel (certains sont-il en congé maternité ? 

en congé parental ?), qualification, ancienneté, charges, qualités et défauts, ambiance, 

tenue vestimentaire… 

- Les prix : une politique de prix est-elle apparente ?  

                                                      
7 François Pouzaud ; « Les clés pour bien choisir son officine », Le moniteur des pharmacies, 2016 
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- Les spécialisations et prestations de service qui affirment le positionnement 

commercial du titulaire : maintien à domicile, orthopédie, diététique, phytothérapie… 

- Le système d’organisation et de gestion : les horaires pratiqués, les fermetures 

hebdomadaires et annuelles, le management, les degrés d’exploitation de 

l’informatique et de la e-pharmacie (site internet, vente en ligne…), le préparatoire, 

le bureau, les installations de sécurité, les emplacements réservés au stock… 

- La localisation du CA au comptoir : le CA réalisé provient-il d’une clientèle proche ?  

- La concurrence, les projets de ville… 

- En cas de rachat de parts de sociétés : Vérification des engagements hors bilan dans 

l’Annexe fournie avec le Bilan (existence de nantissements, crédit/bail, litiges : 

redressement…) 

 

2.1.2 L’examen de l’ordonnancier 

 

L’ordonnancier permet de renseigner sur la densité médicale de la zone de chalandise de 

la pharmacie, d’identifier l’origine géographique des prescriptions, de donner une 

première indication sur le « taux d’attachement » des différents médecins de la zone de 

chalandise, eu égard à la distance qui les sépare de la pharmacie. 

L’ordonnancier permet de connaître l’origine du chiffre d’affaires : par exemple, en 

milieu rural, des adresses de clients de communes environnantes dispersées laissent 

supposer un système de portage des médicaments à domicile. A l’inverse, des adresses 

concentrées en un même lieu signalent peut être l’existence d’un contrat de fournitures 

avec une maison de retraite. 

 

Parfois, l’examen de l’ordonnancier peut permettre de déceler des relations de 

compérage ou des conventions occultes qui pourraient exister entre pharmacien cédant 

et un prescripteur. 

Il faut regarder de près également les ordonnances laissant suspecter des envois 

réguliers à l’étranger, les ordonnances d’un médecin présentant un lien de parenté avec 

le pharmacien cédant… 

 



 

 48 

2.1.3 L’inspection des locaux 

 

Les conditions de jouissance des locaux dans lesquels est exploitée l’officine sont 

déterminantes pour l’acquéreur. Des problèmes affectant le local ou l’immeuble peuvent 

révéler des pièges redoutables lorsqu’ils n’ont pas été suffisamment pris en compte. 

Une visite approfondie des locaux dans lesquels le fonds est exploité et, le cas échéant, 

de l’immeuble tout entier doit permettre à l’acquéreur de l’officine de se rendre compte 

de son état, de la nécessité ou non d’effectuer des travaux importants d’entretien ou de 

remise en état (en dehors de tous travaux de réagencement volontaires), d’estimer leur 

incidence sur l’achat projeté ou, encore, dans le cas d’un vieil immeuble, de se faire une 

idée sur les risques d’une éviction temporaire ou définitive. Il faut, à cette occasion, se 

faire remettre les plans des locaux. 

 

Cette inspection doit également révéler si les locaux sont conformes à la législation 

pharmaceutique (les recommandations sur le local de l’officine sont-elles satisfaites?) et 

à la législation sur les établissements appelés à recevoir du public. 

Il est donc indispensable d’obtenir les rapports périodiques des services de sécurité et 

surtout de vérifier si les travaux prescrits ont été effectués, le non-respect des normes de 

sécurité pouvant entraîner la fermeture de l’établissement. 

 

En cas de location des murs de l’officine, le bailleur est tenu de fournir au nouveau 

pharmacien titulaire, soit lors de la conclusion du bail, soit lors de son renouvellement, 

un dossier de diagnostic technique regroupant l’ensemble des diagnostics immobiliers 

imposés par la loi. 

 

La mise en conformité des locaux à la réglementation applicable peut avoir des 

conséquences financières importantes, donc comporter une incidence sur le prix offert 

au vendeur. 

 

Si des travaux nécessitant un permis de construire ou d’aménagement ont été effectués, 

l’acquéreur doit se faire remettre une copie du certificat de conformité, les polices 

d’assurances souscrites ainsi que la liste des intervenants au chantier (entreprises, 
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architectes…) au  cas où il serait nécessaire de mettre en jeu la responsabilité des 

intervenants au titre des garanties prévues par la loi. 

L’acquéreur doit prendre connaissance des contrats d’entretien souscrits par le vendeur 

pour les locaux, bien que ceux-ci ne soient pas automatiquement transmis avec le fonds. 

 

2.1.4 Consultation du plan local d’urbanisme (PLU) 

 

Cette inspection des locaux peut utilement être complétée par une visite à la mairie qui 

permet au futur titulaire de prendre connaissance du plan local d’urbanisme et de 

s’assurer que les plans d’urbanisme en vigueur ou à venir ne nuiront pas au fonds. 

La consultation du PLU fait-elle apparaître des permis de construire gênants? Des 

travaux de voirie? Une zone d’aménagement concerté? 

 

Ces renseignements doivent être complétés par l’obtention d’un certificat d’urbanisme 

qui renseigne l’acquéreur d’une manière plus officielle sur les servitudes d’urbanisme 

pouvant grever l’immeuble. 

Enfin, l’acquéreur doit prendre connaissance du montant des impôts locaux et, en 

particulier, du montant de la contribution économique territoriale (CET) qui peut varier 

d’une commune à une autre et avoir une incidence sur la valeur du fonds. 

 

2.1.5 L’analyse de la politique commerciale de l’officine 

 

Il ne faut omettre aucun point de la politique commerciale du vendeur car ils constituent 

le guide de l’action future de l’officine. 

 

Cette étude consiste à poser au titulaire (et si possible à ses collaborateurs) les questions 

qui permettent de savoir à quel stade de maturation stratégique se situe la pharmacie sur 

chacun des 22 points cités ci-après 
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Source : Les clés pour bien choisir son officine, François Pouzaud 
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2.1.6 L’analyse de la concurrence officinale 

 

En interrogeant les commerçants environnants, les clients et les prospects à l’extérieur 

de l’officine, il est possible de se faire une idée objective de la manière dont la 

pharmacie du vendeur est perçue dans la zone de chalandise. 

La même étude sera effectuée avec les pharmacies concurrentes pour permettre les 

comparaisons 

 

 

 

 

Source : Les clés pour bien choisir son officine, François Pouzaud 

 

 

Une fois cette analyse effectuée, il est ensuite primordial pour le jeune pharmacien de 

s’intéresser à l’aspect comptable de l’officine en question. 

 

C’est à ce moment là, dans une démarche d’acquisition d’officine, qu’il est nécessaire - 

si cela n’est pas déjà fait - de se tourner vers un Expert Comptable. 
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2.2 Analyse comptable de l’officine8 

 

2.2.1 Les documents comptables 

 

Deux comptes principaux de la comptabilité sont à examiner de près : le compte 

d’exploitation générale (ou compte de résultat) et le bilan, généralement des trois 

derniers exercices. Le but de cette analyse est d’une part de s’assurer de la force 

probante de ces deux documents, et d’autre part d’en extraire toutes les informations 

nécessaires à l’établissement du compte d’exploitation prévisionnel (prévision des 

bénéfices) et du tableau d’équilibre financier prévisionnel (prévision de la trésorerie). 

 

2.2.1.1 Le bilan 

 

Le bilan est une photographie à un instant donné de tout ce que l’entreprise possède 

(actif) et de tout ce qu’elle doit (passif). L’actif comprend les immobilisations 

(incorporelles, corporelles et financières), les stocks ainsi que les créances clients. 

Au passif figurent les capitaux propres, les provisions pour risques et charges ainsi que 

les dettes. 

Pour un acheteur, le bilan permet de répondre à certaines questions : 

- quel est le niveau moyen du stock ? Cela donne une approximation du prix à 

débourser pour l’achat de la marchandise lors de la reprise du stock. Pour connaitre la 

répartition du stock en fonction du taux de TVA, il faut se faire communiquer le 

détail du dernier inventaire : valorisation selon les normes de l’Association Nationale 

des Inventoristes en Pharmacie (ANIP) : stock remisé + prévision des conditions de 

paiement du stock (en général sur 12 mois) ; 

- quel est le niveau de créances des clients ? 

- quelles sont la valeur comptable et la composition des éléments corporels du fonds ? 

- des travaux ont-ils été réalisés récemment ?  

- la situation financière du cédant est-elle bonne ?  

                                                      
8 L’analyse comptable, Les clés pour bien choisir son officine, François Pouzaud, Le moniteur des 
pharmacies, 2016 
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2.2.1.2 Le compte de résultat 

 

Si le bilan peut être comparé à une photographie du patrimoine à une date donnée (la 

date de clôture), le compte de résultat est le « film » de ce qui s’est passé sur une 

période donnée (l’exercice comptable), généralement de 12 mois mais cela peut varier. 

Le compte de résultat permet de visualiser les recettes et les dépenses engagées et de 

mettre en lumière la variation de création de richesse de l’entreprise. 

Pour une période donnée (durée habituellement égale à 1 an), il donne le total des 

ventes, le total des achats, l’évolution du stock et le total des frais généraux. Il permet 

de savoir si la pharmacie est en croissance ou en perte et comment ont évolué les frais 

généraux pendant les trois dernières années, de connaître l’évolution du chiffre 

d’affaires et de la marge brute par rapport à la moyenne nationale. 

 

2.2.2 Les points à analyser dans le compte de résultat 

 

2.2.2.1 Le chiffre d’affaires (CA) 

 

La vérification du CA s’articule autour de : 

- l’évolution sur les 3 dernières années et les 12 derniers mois ; 

- la répartition du CA et de la marge entre le 2,1 / 5,5 / 10 et 20 % ; 

- la justification de toute rupture brutale dans le rythme de croissance : travaux, 

création, transfert d’un confrère, dynamisme des confrère concurrents, déplacement 

de l’attractivité commerciale, arrivée d’une pharmacie « discounter », départ d’un 

prescripteur, absence de personnel, évènement familial, impact de la maîtrise des 

dépenses de santé (baisse des prix et des volumes), perte d’un marché de fournitures 

à une maison de retraite… 

- la cohérence et l’évolution progressive du stock : il faut s’assurer de la réalité 

économique d’une chute brutale du stock sur le dernier exercice, cette diminution 

pouvant compenser une augmentation non justifiée du CA (à distinguer par catégorie 

de CA : 2,1 / 5,5 / 10 et 20 %) 
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2.2.2.2 La marge9 

 

L’analyse de la marge dans une définition élargie, que l’on peut également appeler la 

rémunération officinale, devient désormais indispensable pour mesurer de façon 

pertinente l’activité et 

la performance. 

 

La marge sur le médicament remboursable se compose en quatre catégories : 

 

- la marge administrée issue des barèmes de marge dégressive lissée (MDL). C’est ce 

niveau de marge qui est impacté par le niveau du prix des médicaments. Les 

dernières évolutions et a fortiori la nouvelle étape au 01/01/2019 vont dans le sens du 

remplacement de cette marge vers les honoraires de dispensation, déconnectés des 

prix ; 

- les honoraires de dispensation connectés non plus sur le prix des médicaments mais 

sur les quantités (nombre d’unités, d’ordonnances) ; 

- les compléments de marge provenant des remises, ristournes et coopérations 

commerciales. Les compléments de marge sont obtenus principalement par les 

remises sur les génériques. Ils représentent un niveau très significatif, ce qui rend 

l’officine, en termes financiers, très générico-dépendante ; 

- Les rémunérations des services pharmaceutiques avec les ROSP, Rémunérations sur 

Objectifs de Santé Publique notamment la prime générique. A terme cette catégorie 

devrait augmenter avec l’offre de services pharmaceutiques complémentaire 

(Vaccination, Test Rapides d’Orientation Diagnostique (TROD)). 

 

 

 

 

 

                                                      
9 Analyse des marges ou de la rémunération officinale, Moyennes professionnelles 2019, 27ème  
édition, KPMG 
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2.2.2.3 L’Excédent Brut d’Exploitation (EBE) 

 

Il est égal à la performance commerciale et de gestion de laquelle sont soustraites les 

rémunérations et charges sociales du ou des titulaires. Cet indicateur est aussi utilisé 

pour la mesure de la rentabilité des pharmacies. 

 

Toutefois, il est moins pertinent dans la comparaison de performance des officines car il 

dépend des modalités de rémunération du titulaire, elles-mêmes impactées par la forme 

juridique et fiscale. 

 

En revanche, il est très pertinent pour évaluer la valeur d’une officine en fonction de sa 

rentabilité économique. Dans ce cas pour l’évaluation, cet excédent brut d’exploitation 

est calculé à partir d’une rémunération normative du titulaire. 

La rémunération du titulaire est le plus souvent soustraite : on parle alors d’EBE retraité 

ou d’une Performance Commerciale de Gestion. 

 

2.2.2.4 Les charges d’exploitations 

 

Il faut vérifier: 

- le poste loyer : le document de base à analyser est juridique ; 

- le poste contribution économique territoriale (CET), qui se compose de deux 

éléments distincts, payés séparément (variable d’une municipalité à l’autre) : la 

cotisation foncière des entreprises (CFE) et la cotisation sur la valeur ajoutée des 

entreprises (CVAE) ; 

- les appointements : tenir compte de l’ancienneté des salariés et de leur statut pour le 

chiffrage des conséquences d’un éventuel licenciement ; 

- les charges sociales et patronales qui sont liées aux salaires, aux assurances maladies 

et vieillesse et aux allocations familiales du titulaire ; 

- les dotations aux amortissements (sur la valeur des éléments corporels du fonds) ; 

- les charges et produis financiers ; 



 

 56 

- le poste reprises sur provisions et transferts de charges : il peut figurer à ce poste la 

partie privée du loyer et des charges locatives de l’appartement loué avec le local 

commercial ; 

- les honoraires (avocats, comptables, inventoristes) ; 

- les frais bancaires   

 

2.2.2.5 Les autres éléments n’apparaissant pas forcement dans un compte de résultat 

 

Il est important de demander des éléments complémentaires lorsque le compte de 

résultat ne les fournit pas.  

La répartition du CA par catégorie de TVA et par famille de produits est un élément 

important. 

Cette répartition peut être demandé à l’expert comptable (la régularisation de la TVA 

annuelle est disponible dans les trois mois à compter de la clôture de l’exercice) mais la 

plupart du temps, le cédant, par le biais de son logiciel de gestion officinal, pourra le 

mettre à disposition de l’acquéreur. 

 

Il est nécessaire par ailleurs, de se faire préciser l’existence de rétrocessions (Achats 

groupés entre pharmaciens afin de bénéficier de meilleures conditions commerciales ; 

s’ensuit une répartition en fonction des besoins de chaque officine) en cas 

d’appartenance à un groupement ou encore la part de CA provenant de contrats 

d’exclusivité (avec des maisons de retraite : délivrance des ordonnances suivie de la 

préparation de piluliers) 

La ventilation de la marge par taux de TVA, par famille de produits est également une 

donnée importante, il faut pour cela extraire cette ventilation de l’outil de gestion 

commerciale de l’officine. 

 

2.2.2.6 Exemple d’un compte de résultat 

 

Cf Annexe 1 Comptes Annuels : Page 10 et 11 
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2.2.3 Les points à examiner dans le bilan 

 

Un bilan comptable est composé de deux parties : l’actif (à gauche) et le passif (à 

droite). Il est toujours équilibré de sorte que le total de l’actif soit égal au total du passif. 

 

2.2.3.1 Les informations figurant à l’actif du bilan 

 

L’actif (partie gauche du bilan) comprend deux parties : l’actif immobilisé (en haut) et 

l’actif circulant (en dessous), ainsi que les comptes de régularisation. 

 

L’actif immobilisé 

 

Il contient les biens possédés par l’entreprise qui sont destinés à être utilisés 

durablement, que l’on appelle également « immobilisations ». 

 

Ces dernières sont regroupées en trois catégories : 

• les immobilisations incorporelles (fonds de commerce, logiciels, sites 

internet, marques…) ; 

 • les immobilisations corporelles (immeubles, véhicules, équipements…) ; 

 • et les immobilisations financières (titres de participation dans  

d’autres sociétés, cautions…). 

 

Pour chaque poste de l’actif immobilisé, le bilan contient : 

 • la valeur d’origine de l’immobilisation ; 

 • le montant des amortissements et dépréciations ; 

 • la valeur nette de l’immobilisation à la date de l’établissement du  

bilan  (valeur d’origine – amortissements – dépréciations). 
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L’actif circulant 

 

Il contient tous les éléments possédés par l’entreprise qui sont destinés à être 

transformés rapidement en liquidités. Il s’agit notamment des stocks, des créances 

clients, des disponibilités en banque et en caisse. 

 

Les comptes de régularisation 

 

Ces comptes figurent en bas de l’actif du bilan, ils correspondent aux régularisations 

effectuées à l’occasion de la clôture de l’exercice qui viennent augmenter le résultat, 

comme les charges constatées d’avance (partie neutralisée d’une dépense comptabilisée 

sur l’exercice mais qui concerne l’exercice suivant, pour ne pas fausser le résultat). 

 

2.2.3.2 Les éléments figurant au passif du bilan 

 

Le passif (partie droite du bilan) comprend trois parties : les capitaux propres (en haut), 

les provisions pour risques et charges, et les dettes (en dessous), ainsi que les comptes 

de régularisation. 

 

Les capitaux propres 

 

Les capitaux propres regroupent principalement les apports en capital social (apports à 

la création, augmentation de capital, primes d’émission…) ou les apports de l’exploitant 

dans le cas d’une entreprise individuelle, les réserves accumulées (partie des bénéfices 

non distribuée aux associés et ayant servit au remboursement des emprunts bancaires de 

l’entreprise) et le résultat de l’exercice clos. 

 

Les provisions pour risques et charges 

 

Ces provisions correspondent à la valorisation des risques qui pèsent sur l’entreprise. 

 

 



 

 59 

Les dettes 

 

Le passif du bilan comprend également toutes les dettes de l’entreprise à la date de 

clôture. Ces dettes sont regroupées en plusieurs catégories avec notamment les dettes 

fournisseurs, les dettes financières, les dettes fiscales et les dettes sociales. Il convient 

de distinguer les dettes à long terme et les dettes à court terme. 

 

Les comptes de régularisation 

 

On peut également retrouver des comptes de régularisation au passif. Les éléments y 

figurant correspondent aux régularisations effectuées à l’occasion de la clôture de 

l’exercice qui viennent diminuer le résultat, comme les produits constatés d’avance 

(facture client déjà comptabilisée sur l’exercice mais qui concerne une livraison ou une 

prestation réalisée sur l’exercice suivant). 

 

2.2.3.3 Exemple d’un bilan 

 

Cf Annexe 1 Comptes Annuels : Page 7,8 et 9  
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2.2.4 Les principaux ratios lors de l’analyse comptable10 

 

Afin de ne rien omettre lors de l’analyse comptable, il est nécessaire de lister et 

reprendre les principaux ratios dont le jeune pharmacien aura besoin afin de ne pas 

passer à côté d’une information capitale dans l’analyse financière de l’officine. 

 

2.2.4.1 Le Taux de marge brute commerciale (% du C.A.) 

 

Calcul = Ventes de la pharmacie HT - (stock début + achats - stock fin) / Ventes de la 

pharmacieHT 

x 100 

 

Ce ratio calcule la différence entre le prix de vente et le coût d’achat d’un produit. 

C’est donc le solde qui reste à l’officine pour couvrir ses frais et rémunérer le service 

rendu.  

Ce taux de marge retraite également les coopérations commerciales ainsi que les 

nouvelles rémunérations sur objectifs de santé. 

 

2.2.4.2 Les Charges externes (% du C.A.) 

 

Calcul = Autres achats et charges externes / C.A. HT 

x 100 

  

Ce ratio calcule le rapport entre les charges externes, qui par nature sont essentiellement 

des charges  fixes (loyers, assurances, honoraires, frais postaux et télécommunications, 

services bancaires...) et le chiffre d’affaires réalisé par l’officine. 

 

 

 

 

                                                      
10 Les principaux ratios lors de l’analyse comptable, Moyennes professionnelles 2019, 
 27ème édition, KPMG 
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2.2.4.3 Les Frais de personnel (% du C.A.) 

 

Calcul = Salaires + charges sociales patronales / C.A. HT 

x 100 

 

Ce ratio calcule le rapport entre les frais de personnel et le chiffre d’affaires. On entend 

par frais de personnel, les salaires bruts et les charges sociales patronales des équipes 

salariées de l’officine. 

Ils ne comprennent pas les salaires et charges sociales des gérants et titulaires. 

 

 

2.2.4.4 La Performance commerciale et de gestion (% du C.A.) 

 

 Marge commerciale - charges externes - impôts et taxes - frais de personnel / C.A. HT 

x 100 

  

Ce ratio mesure la performance économique globale. Il est la résultante de l’activité 

commerciale (C.A. généré et marges dégagées), du poids des charges externes et frais 

de personnel (salaires, charges sociales patronales). 

Il est souhaitable, bien évidemment, que ce ratio soit le plus élevé possible. 

 

Le résultat obtenu à ce niveau n’est pas influencé par les cotisations sociales du ou des 

titulaires, par la situation ou la politique financière (générant des produits et charges 

financières), par la politique d’investissement (générant des amortissements, notamment 

ceux liés aux frais d’établissement), par les éléments exceptionnels (traduits dans les 

produits et les charges exceptionnels) et, enfin, dans certains cas, par l’impôt sur les 

sociétés. Tous ces postes viennent effectivement en déduction pour donner le résultat 

comptable. 
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2.2.4.5 Le Fonds de roulement 

 

C’est la différence entre les financements stables (capitaux propres et dettes à long 

terme), qui apparaissent au passif du bilan, et les biens stables (fonds de commerce, 

investissements et immobilisation financière), qui figurent à l’actif. 

Le fonds de roulement doit être suffisant pour couvrir le besoin en fonds de roulement. 

 

2.2.4.6 Le Besoin en fonds de roulement 

 

Les délais de stockage ainsi que les délais d’encaissement des créances clients génèrent 

un besoin de financement. Le besoin est diminué (voire annulé) par les délais accordés 

par les fournisseurs. La différence est appelée « besoin en fonds de roulement ». 

 

2.2.4.7 La Trésorerie 

 

C’est la différence entre le fonds de roulement, la caisse et les placements à court terme 

(trésorerie positive) et les découverts bancaires et éventuelles dettes différées (trésorerie 

négative). 

 

2.2.4.8 La Durée de rotation du stock (en jours) 

 

Calcul = ((Stock début + stock fin) × nombre de jours / 2) / Achats HT 

 

Ce ratio de rotation mesure le délai d’immobilisation, en jours d’achat qu’il représente 

et facilite les comparaisons dans le temps ou avec d’autres officines. Avant tout, 

l’objectif est d’équilibrer son stock de manière à répondre à la demande, sans pénaliser 

la trésorerie de l’officine. 
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2.2.4.9 La Durée du crédit client (en jours) 

 

Calcul = Comptes clients × nombre de jours / Chiffre d’affaires TTC 

 

Ce ratio mesure la durée que mettent en moyenne les clients pour régler leurs dettes. 

En officine, le dû tiers payant (caisses primaires, mutuelles) représente la majeure partie 

des encours clients. 

 

2.2.4.10 La Durée du crédit fournisseur (en jours) 

 

Calcul = Comptes fournisseurs × nombre de jours / Achats TTC 

 

Ce ratio mesure la durée que l’officine met en moyenne pour régler ses fournisseurs. 

 

 

Une fois l’analyse comptable effectuée, le jeune pharmacien d’officine devra, toujours à 

l’aide de son Expert Comptable, établir avec les chiffres en sa possession, un compte de 

résultat prévisionnel et prendre en compte la réalité du marché officinal actuel. 
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3. Analyse prévisionnelle de l’officine repérée : Le compte de résultat prévisionnel  

 

Pour valider la faisabilité de l’opération, il est nécessaire de s’appuyer sur des 

prévisions établies par des professionnels de l’analyse financière, de la gestion et de la 

comptabilité. 

 

L’information essentielle à retirer d’un compte de résultat prévisionnel est la 

vérification que les produits d’exploitation couvrent les charges d’exploitation et 

dégagent un excédent brut d’exploitation (EBE) permettant au pharmacien : 

- de rembourser les emprunts (capital + intérêts) ; 

- d’assurer son train de vie ; 

- de faire face aux nouveaux besoins en fond de roulement (augmentation du stock et 

du poste clients) ; 

- de s’autofinancer avec le solde restant des investissements  

 

3.1 Augmentation du CA HT 

 

Il convient d’envisager deux hypothèses qui prennent en compte la réalité du marché 

local et les incidences des mesures de régulation des dépenses de santé. 

Il faut pouvoir estimer le mieux possible la variation du CA HT sur les trois premières 

années d’exploitation de l’acquéreur. 

Les multiples conjugaisons de ces deux variables (rentabilité et évolution du CA) 

peuvent conduire à des situations très différentes et faire perdre à l’acquéreur ses 

repères sur les prix d’achat. 

 

Par exemple, s’il achète une officine 80% du CA TTC EN 2012 (8 fois l’EBE), mais 

qu’elle progresse de 5% en 2013 et de 5% en 2014, en pratique, il ne l’aura achetée que 

70% du CA TTC. 
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Paradoxalement, il peut acheter une officine moins chère, à 70% du CA TTC en 2012 (7 

fois l’EBE), mais la payer en réalité 80% parce que le CA a baissé de 5% en 2013 et de 

5% en 2014. 

 

Les résultats des premières années peuvent donc vite modifier la donne de départ. Aussi 

faut-il faire preuve d’une grande clairvoyance dans l’analyse financière prévisionnelle. 

 

3.2 Marge brute11 

 

D’une manière générale, il est raisonnable de ne pas prévoir d’augmentation de marge 

significative, ou de la revoir très légèrement à la baisse. 

 

Au 1er janvier 201912, seront introduits dans la rémunération officinale les honoraires 

de dispensation à l’ordonnance, les honoraires de dispensation pour les médicaments 

spécifiques et les honoraires de dispensation liés à l’âge ; ces deux derniers honoraires 

seront ensuite revalorisés en 2020 (de 2€ à 3,50€ pour les médicaments spécifiques et de 

0,55€ à 1,55€ pour les honoraires liés à l’âge) 

 

La création de nouveaux honoraires et la modification de la marge ont été ratifiées par 

la signature de l’avenant n°11 et 14 de la convention pharmaceutique entre l’UNCAM 

et l’USPO le 20 juillet 2017. 

 

                                                      
11 Futur arrêté de marge, Tous gagnant, Le moniteur des pharmacies Cahier 1 N°3244 du 27 

octobre 2018 
12 Avenant n°11 et 14 de la convention pharmaceutique du 20 juillet 2017 



 

 66 

 

Source : Futur arrêté de marge, Tous gagnant, Le moniteur des pharmacies 

 

 

Les simulations réalisées l’an dernier sur les effets à terme de la réforme sur la 

rémunération officinale auprès du panel QuintilesIMS-Pharmastat13 affichaient 95% de 

pharmacies gagnantes. 

 

Dans son panel, la pharmacie moyenne réalise un CA global de 1,8-1,9 M€ HT. 

Le gain de marge est de 7 000 € en 2019 (par rapport à 2018) et 3 000 € en 2020 (par 

rapport à 2019). 

 

 

 

 

                                                      
13 https://www.ims-pharmastat.fr/ 
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3.3 Frais de personnel 

 

3.3.1 Ratio d’embauche d’un pharmacien adjoint 

 

Le ratio d’activité normal impose d’envisager l’emploi d’une personne (35h) par 

tranche de 300 000 à 320 000 € de CA HT.14 Il ne faut pas oublier d’intégrer le 

franchissement du seuil d’emploi obligatoire d’un pharmacien adjoint. Depuis un arrêté 

du 15 mai 2011, l’emploi d’un pharmacien adjoint obligatoire pour un CA HT compris 

entre 1 300 000 € et 2 600 000 € ; au-delà, un recrutement s’impose par tranche 

supplémentaire de CA de 1 300 000 €.15 

 

3.3.2 Déconnexion en vue du CA du seuil d’embauche d’un adjoint ?16 

 

Gilles Bonnefond, président de l’Union des syndicats de pharmaciens d’officine 

(USPO)17, est revenu sur la hausse de 240 millions d’euros de chiffre d’affaires cumulés 

sur la période de janvier à août (versus la même période de 2017), lors de son point 

d’actualité de la rentrée du 25 septembre. 

 

S’il se félicite de ce redressement de l’activité, il ne cache pas non plus un certain 

embarras. 

« Cette progression s’explique par l’arrivée d’un grand nombre de médicaments sortis 

de la réserve hospitalière, or avec des boîtes à 30 000 euros l’unité, la pharmacie ne se 

caractérise plus aujourd’hui par une fourchette de prix des spécialités remboursables 

raisonnable et cohérente, la vente de médicaments très chers ne reflétant pas l’activité 

de dispensation des ordonnances », explique-t-il. 

 

                                                      
14 L’analyse prévisionnelle, Les clés pour bien choisir son officine, François Pouzaud, Le moniteur 
des pharmacies, 2016 
15 Arrêté du 15 mai 2011 relatif au nombre de pharmaciens dont les titulaires d'officine 
 doivent se faire assister en raison de l'importance de leur chiffre d'affaires / 
https://www.legifrance.gouv.fr/ 
16 Médicaments chers : l’USPO veut déconnecter le CA du seuil d’embauche d’un adjoint,  
Le moniteur des pharmacies, 25 septembre 2018 
17 https://uspo.fr/ 



 

 68 

Ainsi, sans pour autant que son activité augmente, mais par la simple augmentation du 

CA liée aux ventes de médicaments chers dispensés parfois sur une période de quelques 

mois seulement, le titulaire pourrait se retrouver dans l’obligation d’employer un adjoint 

supplémentaire. 

Pour éviter ces effets de seuil pervers, Gilles Bonnefond propose de réformer la 

législation actuelle, ainsi ; soit de neutraliser la partie de CA correspondant à une marge 

de dispensation égale à zéro, donc au-delà de 1515 € en 2018,  soit de comptabiliser ce 

CA mais alors de rétablir une marge au-delà de ce plafond. « Cette marge pourrait être 

égale à 2,1 % du PFHT qui correspond au taux de TVA reversé à l’Etat », propose-t-il. 

 

Le président de l’USPO veut, avec l’une ou l’autre de ces solutions, éviter des attitudes 

inappropriées, au détriment de l’accès des médicaments chers auprès de la patientèle. « 

N’en arrivons pas à des situations où un pharmacien pourrait être amené à refuser des 

patients sous traitements lourds par crainte de franchir un seuil d’embauche d’un adjoint 

», expose-t-il. 

 

3.4 Emprunt et frais financiers18 

 

En général, l’emprunt nécessaire pour acquérir une officine se rembourse sur 12 ans par 

mensualités constantes. 

Dans le choix d’un emprunt, il faut comparer les mensualités plutôt que les taux (pour 

un montant d’emprunt et une durée similaires). 

 

En effet, la mensualité dépend de trois paramètres : 

- le montant de l’emprunt ; 

- le taux d’intérêt ; 

- la durée 

 

                                                      
18 L’analyse prévisionnelle, Les clés pour bien choisir son officine, François Pouzaud, Le moniteur 
des pharmacies, 2016 
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Pour un montant donné et une capacité de remboursement déterminée, ce sont les taux 

effectifs qu’il faut comparer et non les mensualités (qui peuvent être identiques mais 

s’étaler sur des durées différentes). 

 

De même, il est indispensable de bien chiffrer le coût des assurances sur emprunt ainsi 

que les frais accessoires : commission de caution, frais de dossier, souscription de parts 

sociales. 

Il est également nécessaire de prendre en compte les frais de fonctionnement des 

comptes bancaires, les taux de Carte Bancaire…  

 

3.5 Amortissements des immobilisations 

 

Les dotations aux amortissements correspondent à la dépréciation des immobilisations. 

Cette charge à caractère fiscal est calculée à partir de durées d’amortissement 

communément admises et variables selon la nature de l’investissement (8 ans pour le 

mobilier d’agencement, 3 à 5 ans pour un ordinateur, 10 ou 12 ans pour les travaux et 

installations) 

 

Cependant, le pharmacien peut convenir avec son expert-comptable d’une durée 

d’amortissement différente des usages. 

 

A titre d’exemple, des travaux réalisés pour 150 000 €, amortis sur 10 ans représentent 

15 000 € par an de dotation aux amortissements. 

 

Ainsi grâce à l’amortissement, le pharmacien réduit son bénéfice imposable et donc son 

imposition : cette économie étant censée à terme refinancer l’achat de nouveau matériel 
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3.6 Amortissements des frais d’acquisition 

 

3.6.1 Droits d’enregistrement 

 

Les droits d’enregistrement sont de 0% jusqu’à 23 000 €, de 3% entre 23 000 et 200 000 

€ et de 5% au-delà de 200 000 €, dans le cas de la vente d’un fonds.19 

 

Dans le cas d’acquisition de parts sociales (SNC, SARL, SELARL, EURL), les droits 

sont calculés sur la valeur globale des parts cédées au taux de 3 % après un abattement 

de 23 000 € pour une cession de la totalité des parts sociales. Sinon, cet abattement est 

proratisé en proportion de la part de capital transmise. 

 

A titre d’exemple, une cession atteint le montant de 50 000 € et porte sur 40 % du 

capital social d’une SARL. L’abattement sera égal à 40 % de 23 000 €, soit 9 200 €. Les 

droits de 3 % s’appliqueront à un montant de 40 800 €. 

 

3.6.2 Frais et honoraires de rédaction d’actes 

 

Ils varient entre 1,30 % et 2,00 % hors taxe de la valeur du fonds.20 Plus la valeur du 

fonds est élevée, plus ce taux doit être réduit, la complexité juridique d’une cession 

n’étant pas parfaitement proportionnelle au volume de l’activité. 

 

3.6.3 Commission de l’intermédiaire 

 

Dans la plupart des cas de cession, l’acquéreur est amené à travailler avec un cabinet 

spécialisé dans la transaction de pharmacie. En moyenne, cette commission est de 

l’ordre de 5 % hors taxe de la valeur du fonds. 

 

 

                                                      
19 https://www.impots.gouv.fr/portail/professionnel/cession-de-fonds-de-commerce 
20 L’analyse prévisionnelle, Les clés pour bien choisir son officine, François Pouzaud, Le moniteur 
des pharmacies, 2016 
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L’appréciation correcte des conséquences financières d’une installation répond à des 

exigences particulières. Un compte de résultat prévisionnel solide et complet doit 

intégrer tous les besoins de financement, tenir compte des règles fiscales et sociales 

actuelles, choisir des hypothèses d’évaluation issues du contexte actuel et adaptées à 

l’officine reprise. 

 

 

Une fois le projet d’acquisition lancé, le jeune pharmacien d’officine devra aborder un 

autre aspect de l’installation, pas forcément l’aspect le plus maitrisé, à savoir le choix de 

la forme juridique de l’officine. 

Ainsi, pour cette deuxième étape, l’expert-comptable sera une nouvelle d’une aide 

précieuse afin de guider l’acquéreur dans le choix le plus adapté à sa situation. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 72 

PARTIE 2 LE CHOIX DE LA FORME JURIDIQUE DE L’OFFICINE, SPFPL ET 

RÉGIMES MATRIMONIAUX 

 

Passage obligé lors de la définition du projet d’acquisition du pharmacien, le choix de la 

structure juridique est une étape importante. La forme d’exploitation conditionne le 

fonctionnement de l’officine, le régime social et fiscal de l’officine et de son ou ses 

titulaire(s).21  

 

1. L’exercice individuel 

 

1.1 Caractéristiques de l’exercice individuel 

 

La propriété de l’officine appartient à une seule personne, le pharmacien titulaire, qui se 

comporte comme un entrepreneur individuel. 

L’entreprise individuelle n’a pas la personnalité juridique. Dès lors, le pharmacien 

exploitant dans ce cadre est responsable totalement des dettes de la pharmacie sur ses 

biens personnels. Il y a confusion complète entre le patrimoine personnel et le 

patrimoine professionnel au nom du principe d’unité et d’unicité du patrimoine, qui 

confond dans un même ensemble les biens professionnels (droit au bail, enseigne, 

matériel, stock…) et les biens personnels (habitation, véhicule, meubles, bijoux…). 

 

Sur le plan fiscal, le pharmacien impute le revenu tiré de sa pharmacie de la base 

imposable au titre de son impôt sur le revenu. N’étant pas salarié, il s’agit ici de 

« bénéfices industriels et commerciaux » (BIC) n’ouvrant pas droit aux déductions 

offertes aux salariés. 

 

Sur le plan social, le pharmacien est considéré au même titre qu’un artisan ou qu’un 

commerçant, assujetti à la protection sociale des travailleurs indépendants (non salariés, 

non agricoles), tant pour l’assurance maladie que pour la retraite. 

 

                                                      
21 Olivier Delétoille et Jean-Jacques Zambrowski « SEL et SPF-PL : quel intérêt pour 
 l’officine ? » ;   ed Les essentiels du pharmacien, le Moniteur, 7ème édition, 2016 
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Lorsque deux ou plusieurs pharmaciens décident d’exercer ensemble en copropriété 

sans former de société, ils forment une société de fait. C’est souvent le cas lorsque les 

deux conjoints d’un couple sont pharmaciens et choisissent d’exercer ensemble, comme 

co-titulaires. 

 

Mais il peut s’agir de pharmaciens n’ayant aucun lien de parenté. Quoi qu’il en soit, 

chacun des pharmaciens concernés est considéré comme un exploitant individuel sur le 

plan social comme sur le plan fiscal. 

Il faut souligner qu’en cas de défaillance financière de sa pharmacie, le pharmacien 

individuel devra répondre sur tous ses biens, sans limitation. 

 

Simple, assorti de peu de contraintes, laissant au pharmacien le sentiment d’une maîtrise 

complète de son exercice, ce mode d’exercice n’est en fait aujourd’hui à conseiller qu’à 

de « petites » officines, au CA inférieur à 500 000 euros, sans besoins de financement. 
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1.2 Carte d’identité de l’exercice personnel 

 

 

 

Source : L’exercice individuel, SEL et SPF-PL : quel intérêt pour l’officine ?  
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2. Les différents types de sociétés d’exercices à l’officine 

 

2.1 La Société en Nom Collectif (SNC) 

 

2.1.1 Caractéristiques de la SNC 

 

La SNC est aujourd’hui réglée par les dispositions de l’article L. 5125-17 du Code de la 

santé publique (CSP). 

Dans une telle société commerciale de personnes, chacun des associés a la qualité de 

commerçant en même temps que celle de titulaire libéral. Chacun des associés inscrits à 

la section A de l’Ordre (titulaires) participe à l’exploitation de l’officine commune, dont 

il est cogérant. 

 

La SNC elle-même n’est pas inscrite à l’Ordre en tant que telle. 

Pour autant, la SNC a une personnalité juridique propre. C’est elle qui est propriétaire 

de l’officine tandis que les pharmaciens associés sont titulaires des droits et devoirs 

attachés à son exploitation. 

La responsabilité de chacun des associés sur ses biens propres est engagée, d’où une 

solidarité qui justifie une confiance et une transparence absolues. 

 

Fiscalement, le bénéfice dégagé par l’officine est réparti entre les associés et chacun 

ajoute la part qui lui revient, au titre des BIC, à ses autres revenus personnels éventuels 

pour le calcul de l’impôt sur le revenu des personnes physiques, IRPP. 

 

S’agissant de la protection sociale des co-titulaires, il s’agit de celle des travailleurs 

indépendants, comme pour l’entreprise individuelle. 

 

La SNC a attiré nombre de pharmaciens désireux d’exercer en association et qui ne 

trouvaient pas dans les sociétés soumises à l’IS la souplesse et surtout les avantages 

fiscaux recherchés, en particulier quant à la déductibilité des emprunts contractés lors de 

l’acquisition de telles sociétés. 
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L’autre avantage prêté traditionnellement aux SNC tenait à la meilleure valorisation des 

parts de chacun des associés en cas de revente. Ce bénéfice en termes de capitalisation 

perd de sa substance et doit en tout état de cause être analysé au regard du risque que 

constitue l’absolue solidarité entre les associés. 

 

Il faut savoir que cette solidarité est étendue jusqu’à rendre chacun des associés tenu au 

paiement des impôts sur le revenu d’un autre associé défaillant. 

 

Finalement, la SNC a pour atouts principaux de rester proche de l’exercice individuel, et 

donc de sa souplesse et de son adaptation à l’esprit d’indépendance auxquels de 

nombreux pharmaciens sont fondamentalement attachés. 

 

En pratique, elle tombe clairement en désuétude. Mais les SNC existantes, désendettées 

et dont les associés ont le même âge peuvent perdurer sans inconvénient. 
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2.1.2 Carte d’identité de la SNC 

 

 

 

 

Source : La SNC, SEL et SPF-PL : quel intérêt pour l’officine ?  

 

 

 



 

 78 

2.2 La Société à responsabilité limitée (SARL) 

 

2.2.1 Caractéristiques de la SARL 

 

Elle offre l’avantage de la limitation de responsabilité (les associés ne supportent les 

pertes qu’à concurrence de leur apport). 

La limitation des engagements personnels des associés au niveau du capital apporté (la 

loi n°2003-721 du 1er août 2003 pour l’initiative économique autorise la création de la 

SARL avec 1 €) en fait une société de capitaux. 

La société est administrée par un ou plusieurs gérants pris parmi les associés. 

 

Dans la SARL de droit commun, le gérant minoritaire est assimilé à un salarié (avec les 

incidences fiscales et sociales correspondantes) tandis que le gérant majoritaire relève 

du régime des travailleurs non salariés. 

 

Le régime fiscal est l’impôt sur les sociétés (IS) pour les SARL à associés multiples 

avec option possible pour l’IRPP seulement si les associés sont unis par certains liens de 

parenté (société de famille constituées entre parents en ligne directe ou frères et soeurs 

et leurs conjoints) ou, depuis la loi du 4 août 2008, pour les SARL classiques, créées 

depuis moins de 5 ans, qui après option pourront bénéficier du régime fiscal IRPP, 

pendant les 5 premiers exercices uniquement. 

 

 

Dans le cadre d’une SARL assujettie à l’impôt sur les sociétés, les associés ne sont 

imposables à titre personnel que sur la partie des résultats qu’ils appréhendent, celle 

correspondant à leur rémunération, le surplus restant la propriété de la société et étant 

soumis à l’IS au taux de 28 % (ou de 15 % limité à 38 120 €), ainsi que sur les 

dividendes versés par la société. 
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L’IS va diminuer progressivement jusqu’à tomber à 25 % en 2022.22 

 

2.2.2 Carte d’identité de la SARL 

 

Source : La SARL, SEL et SPF-PL : quel intérêt pour l’officine ?  

                                                      
22 Quel taux d’Impôt sur les Sociétés en 2018 et 2019 ? https://www.l-expert-comptable.com/ 
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2.3 L’Entreprise unipersonnelle à responsabilité limitée (EURL) 

 

2.3.1 Caractéristiques de l’EURL 

 

Cette forme de société est une déclinaison particulière de la SARL réservée à un 

exploitant unique. 

Cette situation peut d’ailleurs n’être que provisoire, car l’associé unique peut, à tout 

moment, céder tout ou partie des parts qu’il détient à d’autres. Dans ce cas, l’EURL 

devient ipso facto une SARL. 

 

Le régime fiscal par défaut d’une EURL dépend de la qualité de l’associé unique. 

Lorsque l’associé unique de l’EURL est une personne physique, la société est soumise 

de plein droit au régime des sociétés de personnes. L’associé est donc imposé 

personnellement sur les bénéfices réalisés et les rémunérations qu’il perçoit 

éventuellement ne constituent pas une charge déductible du bénéfice fiscal. Mais il est 

toutefois possible d’opter pour une imposition à l’IS; 

 

Par contre, lorsque l’associé unique de l’EURL est une personne morale, la société est 

soumise de plein droit au régime de l’impôt sur les sociétés (IS) et une option pour le 

régime des sociétés de personnes est impossible. 
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2.3.2 Carte d’identité de l’EURL 

 

 

 

Source : L’EURL, SEL et SPF-PL : quel intérêt pour l’officine ?  
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2.4 Les Sociétés d’exercices libérales (SEL)23 

 

En 1990, le législateur a introduit dans le droit français un nouveau type de société 

destiné à permettre spécifiquement l’exploitation de structures professionnelles 

d’exercice libéral dans un cadre de société approprié. 

 

Les décrets d’application de la loi instaurant les SEL, tenant compte des remarques 

formulées par les instances professionnelles dûment consultées - tant l’Ordre que les 

syndicats représentatifs -, ont été publiés en août 1992. 

Ainsi, le décret n° 92-909 du 28 août 1992, complété par le décret n° 2013-466 du 4 juin 

2013, prévoit les modalités d’application de la loi sur les SEL pour les pharmaciens. 

 

La participation au capital d’une SEL de pharmacie est limitée aux pharmaciens. Toute 

participation d’un non-pharmacien est interdite. Toutefois, le capital peut être détenu, 

dans une limite inférieure à 50 %, par un ou plusieurs pharmaciens d’officine exerçant 

dans une autre officine, ainsi qu’aux anciens associés de ladite pharmacie en SEL 

pendant au maximum dix ans ainsi qu’à leurs ayant droit pour une durée maximale de 

cinq ans. 

 

Un titulaire ne peut détenir de participations directes ou indirectes dans plus de quatre 

SEL autres que la sienne (celle où il exerce personnellement). 

 

                                                      
23 Olivier Delétoille et Jean-Jacques Zambrowski « SEL et SPF-PL : quel intérêt pour 
 l’officine ? » ;   ed Les essentiels du pharmacien, le Moniteur, 7ème édition, 2016 
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Source : Les Sociétés d’Exercices Libéral, SEL et SPF-PL : quel intérêt pour 

l’officine ?  

 

 

Quatre formes de SEL sont possibles : 

- la SELARL : société d’exercice libéral à responsabilité limitée ; 

- la SELAFA : société d’exercice libéral à forme anonyme ; 

- la SELCA : société d’exercice libéral en commandite par actions ; 

- la SELAS : société d’exercice libéral par actions simplifiée. 
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2.4.1 La SELARL 

 

Elle suit le même régime que celui visé pour les SARL traditionnelles, avec toutefois 

deux particularités importantes : 

- seuls les pharmaciens exerçant leur profession au sein de la SEL peuvent être gérants 

- toute cession de parts, y compris entre associés, doit faire l’objet d’un agrément, 

celui-ci étant donné par la majorité des trois quarts détenue par les pharmaciens 

associés exerçant leur activité dans la SELARL 

 

Comme les SARL, il existe des SELARL à associé unique (ou SELURL) et des 

SELARL avec pluralité d’associés. 

 

2.4.2 La SELAFA 

 

Les sociétés de ce type doivent comporter au moins trois associés. 

Elles obéissent par ailleurs à un formalisme contraignant et rigoureux en ce qui 

concerne leurs organes de direction et sont à ce titre réservées aux plus grandes sociétés. 

Cette structure ne s’adresse le cas échéant qu’à des officines importantes, aux 

investissements, flux financiers et effectifs qui justifient d’une crédibilité adaptée vis-à-

vis des fournisseurs et des banquiers. 

 

2.4.3 La SELCA 

 

La SELCA fait concourir au capital de l’entreprise d’une part des commanditaires (au 

moins trois, dont l’apport total doit être inférieur à 50 % du capital de la SELCA), 

apporteurs de capitaux qui n’exercent pas dans l’officine et ne participent pas à sa 

gestion, et d’autre part des commandités (au moins un, qui ne peut par définition être 

l’un des commanditaires), qui sont eux aussi porteurs d’actions et donc participent 

également au partage des bénéfices, tout en exerçant et en participant à la gestion de 

l’officine. 

 



 

 85 

De ce fait, seuls ces commandités, qui conservent le statut de professionnels libéraux 

mais non celui de commerçants (car c’est la SELCA qui est inscrite au Registre du 

commerce et non les commandités, personnes physiques), supportent indéfiniment et 

solidairement la responsabilité sur leurs biens propres des engagements de la société. 

Le gérant est nécessairement choisi parmi les commandités dont le régime social est en 

tout état de cause celui des non-salariés. 

Le capital doit être au moins égal à 37 000 euros, et la nomination d’un commissaire 

aux comptes est obligatoire. 

 

Le Commissaire aux comptes est une personne exerçant à titre libéral une profession 

réglementée dont le rôle est de contrôler la régularité des écritures comptables des 

sociétés et la véracité de leurs constatations au regard des documents qui les justifient. Il 

dispose d'un droit d'alerte pour le cas où il constaterait des irrégularités dans la gestion 

du personnel dirigeant. 

 

La SELCA est une structure lourde et complexe dont le seul intérêt est d’offrir une 

grande liberté quant au statut du gérant, intérêt de peu de poids face à l’inconvénient 

que représentent la solidarité et le caractère indéfini de la responsabilité des 

commandités exerçant dans l’officine. 

 

2.4.4 La SELAS 

 

Cette société de capitaux se caractérise surtout par une très grande souplesse et une 

liberté contractuelle entre les associés. 

La société doit avoir un président et des dirigeants choisis impérativement parmi les 

associés exerçant leur profession au sein de la société, mais elle peut se passer aussi 

bien d’un conseil d’administration que d’une assemblée d’actionnaires, seule la 

présence d’un CAC étant obligatoire si certains seuils sont dépassés (seuils plus faibles 

que dans les SARL et SNC) ou si la société détient ou est détenue par une autre société. 

L’agrément de nouveaux associés ne peut être décidé qu’à la majorité des deux tiers au 

sein des associés exploitants. 
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En cas de société par actions simplifiée unipersonnelle (SELASU), tous les pouvoirs de 

décision sont concentrés dans les mains de l’associé unique, avec pour obligation de 

répertorier sur un registre spécial l’ensemble des décisions prises. 

La SELAS ne nécessite qu’un capital minimal de 1 €. Comme dans la SELARL et la 

SELAFA, la responsabilité de chaque associé est limitée au montant de ses apports dans 

le capital social. 

 

2.5 Les différentes catégories d’associés au sein d’une SEL  

 

La SEL présente l’avantage de faciliter l’association entre jeunes pharmaciens en 

manque d’apports et associés investisseurs. 

 

On peut distinguer trois catégories d’associés au sein des SEL : 

 

- les associés professionnels, personnes physiques, qui exercent leur profession au sein 

même de la société. Ils doivent détenir, ensemble, plus de 50 % des droits de vote et 

du capital 

- les associés professionnels « investisseurs » inscrits à l’Ordre, personnes physiques 

ou morales qui n’exercent pas leur profession au sein de la SEL, et des SPFPL de 

pharmaciens. Leur participation au capital des SEL est limitée à 49,99 % ; ils doivent 

aussi rester avec les autres associés investisseurs minoritaires en droits de vote 

- les autres associés investisseurs qui ne sont pas pharmaciens inscrits à l’ordre, c’est à 

dire :  

- des pharmaciens retraités depuis moins de dix ans à condition qu’ils aient 

exercé leur activité dans la SEL 

- des héritiers des pharmaciens exploitants ou retraités de la SEL, pendant une 

durée maximale de 5 ans 

 

Leur participation au capital doit être inférieure à 50 % et ils doivent rester, avec les 

autres associés professionnels investisseurs, minoritaires en droits de vote. 
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Les nouveaux installés font désormais très majoritairement le choix de la SEL ; les 

motivations fiscales pèsent incontestablement sur ce choix, de même que la souplesse 

offerte par les SEL en matière de détention du capital. 

 

2.6 Ouverture du capital aux adjoints24 

 

Le décret n° 2017-354 du 20 mars 2017 relatif à l'exercice en commun de la profession 

de pharmacien d'officine sous forme de société d'exercice libéral (SEL) et aux sociétés 

de participations financières de profession libérale (SPFPL) de pharmacien 

d'officine25complète notamment le cadre juridique existant concernant la participation 

des pharmaciens adjoints dans le capital des sociétés d'exercice libéral d’officine. 

 

Il insère de nouvelles dispositions concernant plus largement les sociétés d'exercice 

libéral et SPFPL. 

Ce décret, pris après avis de l’Ordre et des organisations les plus représentatives de la 

profession, définit les modalités et les conditions d’application de l’article  L. 5125-17-1 

du code de la santé publique (CSP), issu de la loi n°2016-41 du 26 janvier  2016 de 

modernisation de notre système de santé. 

  

2.6.1 Conditions de participation des pharmaciens adjoints au capital des SEL 

 

Il ressort des différents textes applicables qu’un pharmacien adjoint exerçant à titre 

exclusif son activité dans une officine peut détenir des 

participations directes ou indirectes (via une SPFPL que le pharmacien adjoint contrôle) 

dans la SEL qui exploite l’officine, dans la limite de 10% du capital de ladite société 

d'exercice libéral (article L. 5125-17-1). 

Un pharmacien adjoint peut également détenir dans une officine des participations 

indirectes dans quatre SEL de pharmacien d’officine autres que celle où il exerce à titre 

exclusif (article R. 5125-18). 

                                                      
24 Officine : l’entrée des pharmaciens adjoints au capital des SEL enfin possible ! 24 mars 2017 
http://www.ordre.pharmacien.fr/  
25https://www.legifrance.gouv.fr/ 
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2.6.2 Conséquences de la cessation des fonctions des pharmaciens adjoints associés de 

la société d'exercice libéral 

 

L’article R. 5125-20 du CSP prévoit les conséquences de la cessation d’activité du 

pharmacien adjoint associé au sein de la SEL dans laquelle il exerce. 

Ainsi, lorsque dans cette situation, un pharmacien adjoint cesse son activité, il peut 

rester associé à condition de devenir titulaire d'une officine, et sous réserve de respecter 

les limitations prévues pour les prises de participation, et le cas échéant, des clauses 

statutaires prévoyant les causes d'exclusion d'un associé. 

Lorsqu'il cesse son activité à titre exclusif au sein de l'officine sans devenir titulaire, et 

au plus tard dans le délai d'un an, il se retire de la société et les actions ou parts sociales 

qu'il détient directement dans la société sont vendus. 
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3. La SPFPL : Société de participations financières de professions libérales 

 

Une SPF-PL est une société holding. Une société est une holding quand elle détient une 

ou plusieurs participations capitalistiques (des titres : parts ou actions) dans d’autres 

sociétés. 

La société holding est appelée la société mère, et la ou les sociétés dans lesquelles elle a 

des participations sont appelée(s) la ou les sociétés filles. Une mère et une fille forment 

déjà un groupe. 

 

 

Avec la SPF-PL, le professionnel poursuivra un double objectif :  

- économique : pour se rapprocher d’autres pharmacies, accompagner l’installation des 

jeunes, protéger son patrimoine privé… 

- fiscal : pour fluidifier le marché de la négociation des sociétés et faciliter 

l’investissement (fiscalité avantageuse sur les dividendes internes au groupe, sur les 

cessions de titres internes au groupe, sur la déduction des intérêts d’emprunt…) 
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3.1 Cadre législatif des SPF-PL  

 

3.1.1 Première étape 

 

Le décret d’application (propre aux pharmaciens) de 1992 de la loi de 1990 a autorisé la 

prise de participation par un pharmacien non exploitant dans un autre SEL (prise de 

participation limitée à deux), le pharmacien exploitant conservant nécessairement la 

majorité des titres. Il prévoyait aussi la possibilité pour une SEL de détenir des 

participations dans deux autres SEL. Cette dernière disposition a engendré les dérives 

connues, limitées au demeurant en pratique, à savoir la constitution de « cascades de 

SEL ». 

 

Source : Critères de choix de la forme juridique d’exploitation d’une officine de 

pharmacie et opportunités offertes par les SPF-PL, Gaspard Roulier 

 

 

 

Un même pharmacien pouvait ainsi détenir des parts dans un nombre infini de 

pharmacie en SEL. Cependant, le nombre de «cascade de SEL» restait relativement 

limité du fait notamment de la difficulté de gestion d’un montage de ce type. 
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3.1.2 Deuxième étape 

 

La loi MURCEF (Mesures Urgentes de Réforme à Caractère Economique et Financier) 

en 2001 introduisait deux nouvelles dispositions essentielles : 

 

- la première, d’application immédiate, donnait la possibilité à un pharmacien non 

exploitant de détenir la majorité des titres d’une SEL (dérogation prévue à l’article 5-

1 de la loi sur les SEL de 1990). Elle a engendré parfois des dérives, à savoir la 

constitution de SELAS dans lesquelles les pharmaciens exploitants n’auraient détenu 

qu’une participation infime du capital (voire une seule action!). Depuis, la loi n° 

2005-882 du 2 août 2005 a ajouté une disposition d’application immédiate, à savoir 

que les associés exploitants, chacun pris individuellement, doivent détenir au moins 5 

% du capital des sociétés (quelle que soit leur forme) dans lesquelles ils sont 

exploitants ; 

 

- la seconde, d’application différée dans l’attente de la publication du décret 

d’application, portait sur l’instauration de la holding (la SPF-PL) 

 

 

3.1.3 Troisième étape 

 

Conséquence de l’arrêt du Conseil d’Etat  du 28 mars 2012, l’Ordre des pharmaciens 

accepte d’examiner les dossiers d’inscription au tableau de SPFPL qui lui sont 

présentées depuis le 29 septembre 2012.  
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3.1.4 Quatrième étape 

 

Le décret du 4 juin 2013 relatif aux conditions d’exploitation d’une officine de 

pharmacie par une SEL et aux SPF-PL de pharmaciens d’officine apporte deux 

adaptations d’importance : 

- il limite à quatre le nombre de participations directes ou indirectes qu’un pharmacien 

inscrit à la section A peut avoir en tant qu’investisseur. C’est la fin des « cascades » ; 

- il revient sur la dérogation prévue à l’article 5-1 de la loi de 1990. Ainsi, les 

pharmaciens dits « investisseurs » ne peuvent plus être majoritaires en capital dans 

les SEL. 

 

Un délai de mise en conformité de deux ans a été accordé. Il a pris fin en juin 2015. 

 

3.1.5 Cinquième étape 

 

L’associé exploitant devait détenir au minimum 5 % du capital de la société dans 

laquelle il engageait son diplôme (et peu importe la forme de la société), en direct. 

Depuis la loi Santé du 26 janvier 2016, la détention de 5 % peut être indirecte (via une 

SPF-PL, par exemple). 

Néanmoins, le nouvel article L. 5125-17 impose la détention directe d’une fraction du 

capital, c’est-à-dire d’au moins un titre (part ou action). 

 

Cette même loi prévoit qu’un pharmacien adjoint peut détenir, directement ou par 

l’intermédiaire d’une SPF-PL, une fraction du capital de la SEL dans laquelle il exerce 

son activité, dans la limite de 10 % du capital. 

Il continue d’exercer dans le cadre d’un contrat de travail et demeure placé dans un lien 

de subordination à l’égard du ou des pharmaciens titulaires. Au-delà d’une participation 

de 10 %, il doit être cotitulaire. 
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3.2 La SPF-PL sur le plan comptable et fiscal 

 

Qu’est-ce que la SPF-PL apporte de nouveau ? 

 

Premièrement, et la profession ne s’en cache pas, l’avantage espéré est avant tout fiscal 

notamment pour la transmission d’une officine soumise à l’IS. Effectivement, lors du 

rachat d’une officine : 

- Le vendeur souhaite obtenir le meilleur prix tout en payant le moins d’impôts lors de 

la vente (d’où la revente des parts sociales) 

- L’acquéreur, quant à lui, souhaite reprendre l’officine dans les meilleures conditions 

fiscales avec par exemple la déduction de frais d’achat avec une minoration des 

droits d’enregistrement ou encore la déduction des intérêts d’emprunts. 

 

Dans ce cas, la SPF-PL permet d’acquérir une société qui a son tour pourra rembourser 

l’emprunt (contracté par la SPF-PL) par la remontée des dividendes de la SEL. 

 

Source : Les sociétés d’exercice libéral et les SPF-PL appliquées à l’officine,  

              Arab Mélanie 
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Deuxièmement, la constitution d’une SPF-PL apporte des avantages juridiques en 

permettant d’organiser et de gérer au mieux le groupe de pharmacies détenu par la SPF-

PL avec la facturation de prestations. Cela permet entre autres, d’avoir des commandes 

groupées, une gestion comptable globalisée, une homogénéité dans le marketing et les 

promotions.  

 

3.2.1 Le régime fiscal « mère-fille » 

 

Dans cette situation, la holding détient moins de 95 % des parts de la société fille. 

Ce régime se rencontre notamment lors d’un rachat partiel de parts, d’un achat 

progressif échelonné sur plusieurs années, d’un achat par plusieurs acquéreurs ou encore 

si la société ne souhaite que vendre une partie de ses parts. 

 

Ci dessous, un des montages du régime mère-fille : 

 

 

 

Source : Les sociétés d’exercice libéral et les SPF-PL appliquées à l’officine, 

              Arab Mélanie 
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Ainsi, avec le régime mère-fille, le pharmacien dispose d’un régime déjà très 

intéressant, avec : 

- La remontée des dividendes nécessaires au remboursement du prêt d’acquisition des 

parts détenues par la holding, sera taxée à un taux très réduit : taux de l’IS (28 %) et à 

hauteur de 5 % des dividendes reçus, soit 5 % x 28 % = 1,4 %. En effet, la société 

mère bénéficie d’une exonération d’impôts sur les dividendes et produits nets reçus 

de la filiale mais une réintégration « d’une sous-déduction d’une quote-part pour frais 

et charges de 5 % de ce que verse la fille à la SPF-PL » sera imposée à l’IS (soit 1,4 

%) 

 

- L’IS devra néanmoins être payé par chaque structure. Le régime mère-fille permet 

d’optimiser l’IS en évitant une double imposition des bénéfices afin d’optimiser les 

capacités de remboursement des emprunts par exemple. 

 

 

Hormis la fiscalité induite par la détention du nombre de parts, deux types de holdings 

sont à différencier : 

- Les holdings dites « pures » : les sociétés sont crées dans l’unique but de détenir des 

parts sociales. La SPF-PL n’a donc pas d’autres ressources que la remontée des 

dividendes versés par sa filiale 

- Les holdings dites « mixtes » : les sociétés ont alors une activité propre en plus de la 

détention des parts qui leur permettront alors de facturer des prestations 

 

Pour que le régime mère-fille puisse être plus avantageux, la facturation de prestations 

de service s’avère être un atout car cela permet une déductibilité partielle des intérêts 

d’emprunt contracté par la holding (on se rapproche alors du régime de l’intégration 

fiscale) : la facturation de service a pour effet de faire remonter des flux de trésorerie 

vers la mère, et donc son résultat, d’où elle pourra déduire les intérêts d’emprunt, la 

SEL déduisant quant à elle ces frais de son bénéfice. 
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3.2.2 Le régime de l’intégration fiscale 

 

Ici, la SPF-PL doit détenir au minimum 95 % des parts de la société fille : il s’agit du 

régime le plus optimisant. 

La configuration de l’intégration fiscale est alors la suivante :  

 

 

 

 

 

Source : Les sociétés d’exercice libéral et les SPF-PL appliquées à l’officine,  

              Arab Mélanie 

 

 

Le régime de l’intégration fiscale permet, dans un premier temps, d’imposer le résultat 

d’une filiale (SEL en l’occurrence) sur celui de la société mère ou du groupe. 
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Dans cette situation, les résultats de la mère et de la fille sont fiscalisés comme si elles 

ne formaient qu’une seule entité : on parle de groupe. Alors : 

- La remontée des dividendes nécessaire au remboursement du prêt d’acquisition des 

parts contractés par la holding est non fiscalisée, puisqu’à l’intérieur du groupe ; 

- Les intérêts de l’emprunt contracté par la holding sont déduits du résultat d’ensemble 

(mère + fille) et donc du bénéfice de la fille ; 

- L’IS découlant du bénéfice de la fille sera payé par la holding et sera remboursée par 

la fille  

 

A ce stade, les deux sociétés ne payeront qu’un seul impôt et par déduction, un résultat 

déficitaire d’une société pourra être compensé par les bénéfices des autres sociétés. 

 

Pour bénéficier de ce régime fiscal, certaines conditions sont à réunir et sont 

mentionnées dans l’article 223 A du CGI : 

- La société mère doit détenir « 95 % au minimum du capital de manière continue au 

cours de l’exercice, directement ou indirectement ». De plus, l’article 44 quarter OZF 

alinéa 1 de l’annexe III du CGI, mentionne le fait que cette détention du capital est 

subordonnée à la détention en parallèle de 95 % au moins des droits de vote attachés 

à la société ; 

- Les sociétés doivent être soumises à l’IS et imposables en France ; 

- Option d’une durée de cinq ans avec la possibilité de renouvellement. Pour cela, elle 

doit le notifier sur la déclaration de résultat avant la fin du délai de cinq ans (exercice 

précédent) ; 

- Clôture et ouverture des exercices sur une période de douze mois ; 

- Le capital de la société fille ne doit pas être détenu à 95 % ou plus, directement, par 

une autre société passible de l’IS 
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3.3 D’abord pour les jeunes en installation 

 

Lors d’une acquisition d’officine, le choix du mode d’exploitation est conditionné : 

- Par le niveau du risque financier pris par le repreneur ; 

- Et par une optimisation fiscale avec des intérêts d’emprunts déductibles ou non et 

surtout par le capital de l’emprunt souscrit par le rachat (pourra-t-il être remboursé 

sur des résultats futurs et après fiscalité ?) 

 

La SPF-PL apparaît comme un outil idéal pour le jeune désireux de s’installer. 

Certes, le montage juridique et fiscal reste complexe et coûteux au départ, mais sur le 

long terme, le jeune pharmacien aura sécurisé son patrimoine. 

 

La vocation d’une holding est de permettre au dirigeant de : 

- Protéger son patrimoine personnel puisque l’endettement professionnel sera porté par 

une société et non par lui directement : la SPF-PL joue le rôle de société écran. La 

holding assure aussi une pérennité patrimoniale pour le pharmacien notamment en 

cas de séparation des associés ; 

- Avoir des conditions fiscales et financières sensiblement identiques à celles du rachat 

d’un fonds de commerce au travers d’une société constituée pour l’occasion : on 

parle de « leveraged buy out » 

 

Un LBO consiste à racheter une société au travers d’une autre société en ayant recours à 

l’endettement bancaire, tout en générant un effet de levier facilitant l’acquisition et la 

défiscalisation du projet. 

 

Concernant la déduction des intérêts d’emprunts, cela sera possible dans le cas de 

l’intégration fiscale ou lors de la facturation de service dans le régime mère-fille mais 

cela reste un avantage mineur de la holding. 
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Pour illustrer cette situation, prenons l’exemple de Mlle D. qui souhaite acquérir sa 

première officine. Cependant, elle ne dispose pas d’un apport financier suffisant pour y 

parvenir. 

Pour acquérir une officine, deux principales solutions se présentent à elle : 

- La première étant l’achat du fonds de commerce 

- La deuxième étant l’achat de titres 

 

Sa capacité financière étant limitée, elle décide alors de faire appel à un pharmacien 

« investisseur » 

 

Achat fonds de commerce ou des titres  

 

 

 

 

 

 

 

 

Le choix du rachat des parts est une situation à proscrire en raison de la souscription 

d’un emprunt personnel (patrimoine personnel et professionnel commun). 

Donc, si l’acheteur souhaite préserver son patrimoine personnel, l’achat doit s’effectuer 

sur le fonds de commerce : la distinction entre patrimoine personnel et professionnel 

s’effectue. Mais dans le cas de l’achat du fonds de commerce, la question peut se poser 

pour une transmission, une revente future. 

 

Depuis le décret paru en juin 2013, une nouvelle solution s’offre à Mlle D. : l’achat des 

titres via une SPF-PL. 
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On peut supposer avoir le montage suivant : 

 

Achat via une SPF-PL : intégration fiscale 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Avec l’option de l’achat des parts via une SPF-PL par rapport à celui d’un fonds de 

commerce, le « jeune » en installation aura : 

 

- Une remontée des dividendes, nécessaire au remboursement du prêt d’acquisition des 

parts contracté par la holding, non fiscalisée : donc une meilleure capacité de 

remboursement de son emprunt ; 

 

- Si le fonds de commerce était à l’IR, alors il sera plus facile pour lui de supporter un 

lourd endettement avec une fiscalité d’entreprise (IS) qu’offre la SPF-PL. 
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4. Le choix du régime matrimonial26 

 

Tous les couples mariés ont un régime matrimonial, qu’ils l’aient volontairement choisi 

ou non. Il existe un régime matrimonial “légal” qui s’applique automatiquement aux 

époux qui n’ont pas conclu de contrat devant notaire avant de se marier (plus de 80 % 

des mariages) ; les règles de ce régime sont fixées par la loi. Les époux qui préfèrent un 

autre régime doivent passer un contrat de mariage notarié avant le mariage : leur régime 

est alors dit “conventionnel” et ses règles sont fixées par le contrat de mariage. 

Les règles spécifiques au statut matrimonial d’un chef d’entreprise méritent d’être 

connues, pour leur impact sur la gestion et la propriété de l’entreprise, afin de vérifier si 

ce statut est bien adapté. C’est pourquoi il apparaît utile de présenter ici les différents 

régimes matrimoniaux au regard de l’entreprise.  

 

4.1 Le régime légal de communauté  

C’est le régime attribué par la loi aux époux mariés sans contrat de mariage.  

4.1.1 La propriété des biens  

Les époux mariés depuis le 1er février 1966 sont soumis à l’actuel régime légal : le 

régime de la communauté de meubles et d’acquêts.  

Les époux mariés avant février 1966 relevaient du régime légal dit de “communauté de 

meubles et acquêts”, et sont restés soumis depuis cette date à ce régime, sauf s’ils ont 

opté pour le nouveau régime légal au cours de la période transitoire prévue par la loi. 

Depuis 1966, l’ancien régime légal peut être adopté par des époux en tant que régime 

conventionnel.  

 

 

                                                      
26Mariage et entreprise : quel régime choisir ? www.fiducial.fr 
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4.1.1.1 Les biens communs  

Sont communs aux deux époux tous leurs revenus (bénéfices, salaires, loyers...) perçus 

au cours du mariage, et même s’ils proviennent de biens personnels à l’un des époux, 

ainsi que tous les biens acquis avec ces revenus durant le mariage.  

Ainsi, un commerce créé ou acheté après le mariage par un époux est un bien commun. 

Il en est de même des parts de société souscrites pendant le mariage par un époux, 

même si les parts sont à son nom. 

À la fin du mariage, les biens communs sont partagés par moitié entre les époux en cas 

de divorce, ou entre l’époux survivant et les héritiers du défunt en cas de décès.  

4.1.1.2 Les biens propres  

Les biens que chaque époux possédait avant de se marier continuent à lui appartenir 

personnellement après le mariage. Les biens qu’il reçoit au cours du mariage par 

donation ou succession lui sont aussi personnels.  

Ainsi par exemple, un commerce créé par un époux avant de se marier ne devient pas un 

bien commun après le mariage : il appartient “en propre” à cet époux. S’il le revend, et 

s’il rachète un autre bien avec le produit de la vente, ce nouveau bien lui sera également 

personnel, à condition de déclarer expressément lors de cet achat que les fonds 

proviennent d’un bien propre. 

À la fin du mariage, chaque époux récupère ses biens personnels, autrement dit ses 

biens propres.  

Dans l’ancien régime de “communauté de meubles et acquêts”, étaient considérés 

comme communs tous les biens mobiliers (fonds de commerce, titres de société, 

argent...), qu’ils soient acquis par les époux avant ou après le mariage. 
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4.1.2 La gestion de l’entreprise 

4.1.2.1 L’entreprise individuelle 

L’époux commerçant qui exerce sa profession séparément de son conjoint dispose d’une 

autonomie de gestion. Il gère seul le fonds de commerce, même s’il s’agit d’un bien 

commun aux deux époux. Mais, pour les actes importants (ventes, donations, 

hypothèques) portant sur un immeuble, un fonds de commerce ou des parts sociales 

faisant partie des biens communs, il doit obtenir l’accord de son conjoint. De même, le 

consentement des deux époux est nécessaire pour donner à bail commercial des locaux 

professionnels communs. En revanche, un seul des époux peut donner le fonds commun 

en location-gérance. 

Lorsque le conjoint de l’exploitant travaille avec lui dans le commerce qui fait partie des 

biens communs, il doit consentir à la vente ou au nantissement d’éléments du fonds 

nécessaires à l’exploitation. De même, son accord est exigé pour la mise en location-

gérance du fonds.  

4.1.2.2 La société  

Un époux ne peut pas apporter en société seul, sans l’accord de son conjoint, un fonds 

de commerce ou un immeuble qui constitue un bien commun. En revanche, il peut seul 

acquérir des parts de société ou faire un apport en numéraire à une société. Mais si le 

financement est effectué au moyen de deniers communs, et s’il s’agit d’une SARL, 

EURL ou SNC, il doit en aviser son conjoint. Ce dernier peut revendiquer la qualité 

d’associé pour la moitié des parts acquises.  

4.1.2.3 Les dettes professionnelles  

Lorsqu’un époux commerçant contracte une dette pour son activité professionnelle, ses 

créanciers peuvent exercer des poursuites :  

- sur ses biens personnels 

- et sur les biens communs, à l’exception des salaires ou des gains provenant de 

l’activité professionnelle de son conjoint.  
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Les biens propres du conjoint de l’exploitant, et ses gains et salaires, sont donc à l’abri 

des poursuites des créanciers de l’entreprise. Mais en revanche, les biens acquis avec 

ses revenus peuvent être saisis. Si l’époux commerçant contracte un emprunt ou un 

cautionnement pour son entreprise, il n’engage que ses biens personnels et ses revenus. 

Toutefois, si ces actes ont été contractés avec le consentement exprès de son conjoint, 

les biens communs sont également engagés : seuls les biens propres du conjoint qui a 

donné son consentement sont exclus des poursuites. 

En résumé, le régime de communauté peut présenter des inconvénients, tant au regard 

de la liberté de disposer de certains biens que des risques financiers encourus du fait des 

dettes professionnelles par les biens acquis pendant le mariage. Aussi, il est souvent 

conseillé aux futurs époux d’adopter un régime matrimonial séparatiste.  

 

4.2 Les régimes matrimoniaux dits conventionnels  

Ces régimes sont adoptés soit en concluant, avant le mariage, un contrat de mariage 

devant notaire, soit en mettant en oeuvre, après le mariage, une procédure de 

changement de régime matrimonial.  

4.2.1 Le régime de séparation de biens  

4.2.1.1 La propriété des biens  

Les patrimoines des deux époux sont cloisonnés : chacun est propriétaire des biens qu’il 

possédait avant de se marier et de ceux qu’il a acquis après le mariage. L’entreprise 

créée ou acquise par un seul des époux lui appartient en propre (même si les deniers lui 

ont été fournis par son conjoint).  

Toutefois, même s’il n’y a pas de biens communs comme dans les régimes 

communautaires, il peut y avoir des biens indivis : ce sont des biens acquis et financés 

ensemble par les deux époux. 

À la fin du mariage, chacun reprend ses biens personnels et les biens indivis, s’il y en a, 

sont partagés au prorata des droits de propriété de chaque époux.  
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4.2.1.2 La gestion des biens  

Chaque époux peut gérer librement son patrimoine personnel et en disposer seul. Il a 

tous pouvoirs sur les biens professionnels qu’il a créés ou acquis seul.  

4.2.1.3 Les dettes professionnelles  

Chaque époux est responsable de ses dettes professionnelles. Il n’engage que ses biens 

personnels : s’il se porte caution, ou s’il emprunte seul sans son conjoint, les créanciers 

ne pourront pas agir contre ce dernier. 

Mais les banquiers demandent souvent au conjoint du professionnel de se porter caution 

de celui-ci, ou co-emprunteur. La protection du conjoint séparé de biens à l’égard des 

créanciers de son conjoint chef d’entreprise disparaît alors. 

En résumé, ce régime convient aux époux qui ont une activité professionnelle séparée et 

des revenus comparables ; mais lorsqu’un seul des époux travaille, ce régime ne permet 

pas à son conjoint de profiter de son enrichissement. Aussi, les époux peuvent choisir le 

régime de participation aux acquêts, intermédiaire entre le régime de communauté et le 

régime de séparation de biens.  

 

4.2.2 Le régime de participation aux acquêts 

4.2.2.1 Pendant le mariage  

Le régime fonctionne durant le mariage selon les mêmes règles que le régime de 

séparation de biens. Le patrimoine professionnel acquis par un époux lui reste propre ; 

ses créanciers ne peuvent pas poursuivre son conjoint.  

4.2.2.2 À la fin du mariage  

Chaque époux bénéficie de l’enrichissement de l’autre : il a droit à la moitié de la 

différence constatée (en valeur) entre le patrimoine détenu par son conjoint à la fin du 

mariage par rapport à celui possédé au début du mariage augmenté des biens reçus après 

le mariage par donation ou succession.  
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En résumé, ce régime est relativement complexe d’application, en raison des opérations 

d’évaluation et de comparaison des patrimoines ; mais il assure une bonne protection 

des intérêts respectifs des époux.  

 

4.2.3 Le régime de communauté universelle  

4.2.3.1 La propriété des biens  

Tous les biens possédés par chacun des époux avant le mariage et ceux qu’ils acquièrent 

après le mariage sont communs aux deux époux, sauf si certains biens sont exclus de la 

communauté par une clause du contrat de mariage. 

À la fin du mariage, en principe, la communauté se partage par moitié entre les deux 

époux. Toutefois, le plus souvent, le contrat de mariage comporte une clause 

d’attribution intégrale de la communauté au survivant ; dans ce cas, l’intégralité des 

biens communs devient la propriété du conjoint survivant lors du décès de son conjoint 

(sous réserve des droits successoraux des enfants d’un premier mariage).  

4.2.3.2 La gestion des biens  

Sont applicables les mêmes règles de gestion que dans le régime légal de communauté.  

4.2.3.3 Les dettes professionnelles  

Le recouvrement de toutes les dettes des époux, y compris les dettes professionnelles, 

peut être poursuivi sur tous les biens communs. Toutefois, en cas d’emprunt ou caution 

souscrits par un seul époux, ne sont engagés que ses revenus et ses biens personnels, 

sauf en cas de consentement de son conjoint.  

En résumé, ce régime convient aux époux qui souhaitent assurer la protection du 

conjoint survivant en cas de décès de l’un d’eux. En revanche, il est déconseillé pour les 

personnes qui sont encore en activité professionnelle en raison des règles relatives aux 

dettes.  
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4.3 Le Pacte civil de solidarité (PACS)27 

Dans le cas d’une création d’entreprise, le régime du PACS peut avoir des 

conséquences. 

Le régime du PACS se divise en deux : la séparation des biens et l’indivision. 

La séparation des biens permet au créateur d’entreprise d’être pleinement propriétaire 

de ses parts sociales/actions car cela est considéré comme un bien propre.  

Pour le régime de l’indivision, les biens acquis durant le PACS appartiennent pour 

moitié aux deux conjoints. En cas de séparation, le conjoint a le droit à la moitié de la 

valeur des actions ou parts sociales de la société excepté dans le cas d’une entreprise 

individuelle. 

 

En conclusion, les régimes matrimoniaux présentent tous des avantages et des 

inconvénients. À la question : “Quel régime matrimonial choisir ?”, il n’existe pas de 

réponse générale, valable pour tous les époux. Le choix dépend de la situation des 

époux, de leur activité professionnelle, de leur âge, de leur fortune personnelle, de leur 

situation familiale antérieure au mariage (existence d’enfant d’un premier mariage, par 

exemple), de la volonté de préserver le conjoint survivant en cas de décès. 

S’il est préférable, car moins coûteux, d’adopter dès le début du mariage le régime le 

mieux adapté, il est possible pour les époux de changer de régime au cours de leur 

union, deux ans au moins après le mariage. 

 

 

 

 

 

 

                                                      
27 Création d’entreprises et PACS, www.l-expert-comptable.com  
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PARTIE 3 : CAS PRATIQUES APPLIQUÉS À L’OFFICINE 

 

1. Rachat d’un fonds d’officine : impôt sur le revenu ou impôt sur les sociétés ? 

 

Lorsqu’il est en passe d’acquérir un fond d’officine, le pharmacien a la possibilité de 

soumettre les résultats futurs dégagés à l’impôt sur le revenu (IR) ou à l’impôt sur les 

sociétés (IS). 

C’est un choix fondamental laissé à la seule initiative du chef d’entreprise d’opter pour 

l’une ou l’autre des deux formules proposées. 

 

1.1 Les enjeux 

 

La prise de décision du régime d’imposition se fondera en grande partie sur des 

prévisions de résultats et de flux financiers établies sur la durée des emprunts contractés, 

en général 12 ans. 

Par ailleurs, le seul fait que les pharmaciens aient recours à des endettements longs 

implique des effets mécaniques incontournables. 

Par exemple, si l’échéance d’un emprunt classique par annuités constantes est de 125 

000 €, elle restera invariablement de ce montant pendant 12 ans…  

 

L’annuité d’emprunt englobe une partie « intérêts » et une partie « remboursement du 

capital ».  

Sur la durée, la partie « intérêts », charge fiscalement déductible (le remboursement du 

capital n’est pas une charge déductible), diminuera d’année après année. Ipso facto, le 

résultat imposable devrait progresser et, corrélativement, l’impôt augmenter. 

 

Avec l’IR, le pharmacien fait le choix d’un revenu annuel faible et d’un revenu différé a 

priori fort (le produit net d’impôts lors de la revente de son fonds). 

Avec l’IS, le pharmacien fait le choix d’un revenu annuel fort et d’un revenu différé 

faible. 

Mais les modalités de sorties (revenus différés) peuvent être améliorées avec l’emploi 

de la SPF-PL. Dans ces conditions, l’avantage global revient à l’IS. 
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Source : Installation – Rachat d’un fonds d’officine, SEL et SPF-PL : quel intérêt pour 

l’officine ?  

 

1.2 Une fiscalité d’entreprise adaptée au remboursement d’un emprunt professionnel 

 

Il est en effet financièrement plus facile d’apurer un lourd endettement professionnel 

pour le rachat d’un fonds de commerce avec des revenus subissant une fiscalité 

d’entreprise (taxation « relativement » réduite de l’impôt sur les sociétés) qu’avec des 

revenus subissant une fiscalité de particulier (lorsque les bénéfices sont taxés à l’IRPP à 

des tranches élevées et que ceux-ci sont également la référence pour le calcul des 

cotisations et contributions sociales du dirigeant). 

 

En définitive, en structure à l’IS, une plus grande partie du bénéfice est conservée pour 

rembourser les emprunts et investir. 

 

Autrement dit : 

- s’il s’installe en nom propre, il paiera 45 % d’IRPP sur les bénéfices ainsi que les 

contributions sociales et autres cotisations sociales, et conservera moins de 35 % 

pour réinvestir ou rembourser le capital des emprunts ; 

- s’il s’installe via une structure taxée à l’impôt sociétés, la société acquitte 28 % 

d’impôt et peut donc réinvestir 72 % des bénéfices ou rembourser ses emprunts à 

hauteur de 72 %. Le bénéfice disponible après fiscalité est donc plus élevé. 

 

Le choix de l’IS s’opérera naturellement sur la base d’une étude chiffrée. Il conviendra 

de prendre en considération certains critères de décisions. 
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1.3 Eléments de réflexion 

 

1.3.1 L’avantage financier à moyen terme 

 

Le titulaire en choisissant le régime IS plutôt que le régime IR, sécurise financièrement 

son projet d’installation en réalisant de réelles « économies » pendant la durée de 

remboursement de ses emprunts professionnels. 

L’IS permet de linéariser les revenus du titulaire. En tout état de cause, la rémunération 

du titulaire doit rester fixe et respecter le business plan élaboré initialement (des 

ajustements sont néanmoins apportés selon l’évolution de la rentabilité de l’entreprise). 

L’objectif étant de stabiliser l’impôt sur le revenu et les cotisations sociales du titulaire. 

 

En définitive aussi, l’IS est un moyen de gérer les contraintes structurelles pour les 

titulaires qui ont réellement des difficultés à réduire leur endettement et qui « tablent » 

davantage sur le rendement à court terme que sur la réalisation d’un capital à long 

terme. 

 

1.3.2 L’environnement économique 

 

Les mutations engagées par la pharmacie d’officine il y a une dizaine d’années 

s’accélèrent. Les enjeux sont nombreux : prendre le virage des services 

pharmaceutiques, mener la transformation digitale des officines, s’adapter à la nouvelle 

concurrence des géants du e-commerce et adopter des concepts d’enseigne pérennes et 

différenciants. 

 

Il faut donc s’attendre à une incidence sur la rentabilité des officines et sur une 

valorisation moins homogène des fonds. 

Aussi, il s’agit de privilégier là encore des revenus annuels plus confortables plutôt que 

la constitution d’un hypothétique capital. 
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1.3.3 Le caractère irréversible de l’IS : révocation en vue ? 

 

Les sociétés de personnes sont en principes transparentes fiscalement. Elles ne sont pas 

soumises à l’impôt sur les sociétés. Néanmoins, le point 1 de l’article 239 du CGI 

permet à ces sociétés d’opter pour l’IS. Mais cette option est, dans la législation 

actuelle, irrévocable. Ainsi une société peut passer de l’IR à l’IS mais pas l’inverse. 

L’article 17 du Projet de Loi de Finances (PLF) 201928 propose ainsi de permettre aux 

sociétés de personnes ayant opté pour l’IS de révoquer cette option au plus tard à la fin 

du mois précédant la date limite de versement du premier acompte d’IS du 5ème 

exercice suivant celui au titre duquel elle a été exercée, c’est à dire une révocabilité dans 

un délai de 5 ans. 

Le PLF 2019 prévoit qu’en cas de renonciation dans ce délai, la société ou le 

groupement perdrait alors définitivement la possibilité d’opter pour l’IS. 

 

Tableaux récapitulatifs des impositions en fonction des différents types de sociétés : 

Source : Installation – Rachat d’un fonds d’officine, SEL et SPF-PL : quel intérêt pour  

l’officine ?  

                                                      
28 http://www.assemblee-nationale.fr/ 
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1.4 Le choix de la date de fin d’exercice comptable29 

 

« Le choix de la date de clôture des comptes annuels vise un objectif d’efficacité 

opérationnelle et, parfois aussi, d’optimisation fiscale », explique Olivier Delétoille, 

expert-comptable du cabinet AdequA. Les entreprises doivent, pour des raisons 

économiques, juridiques et fiscales évidentes, établir des comptes. Elles doivent choisir 

une date appropriée de fin d’exercice. 

 

A cette date, il s’agit d’observer : 

- rétrospectivement, l’activité, la marge et le résultat au travers du compte de résultat 

sur une période donnée, en général un exercice de 12 mois ; 

- la situation patrimoniale, les actifs et les passifs de l’entreprise à la fin de l’exercice, 

à une date déterminée. 

 

Les entreprises sont libres de choisir la date la plus opportune en fonction de 

contingences pratiques ou de saisonnalité.  

 

Une pharmacie de station de montagne clôturera ainsi le plus souvent juste après la 

« saison », pour faciliter les travaux d’inventaire et observer rapidement les résultats. 

« En pratique, la date intervient en fin de mois, mais ce n’est pas obligatoire », signale 

Olivier Delétoille. 

 

Les sociétés doivent clôturer la première fois leurs comptes au plus tard le 31 décembre 

de l’année suivant leur constitution. 

Mais sur le plan fiscal, les structures soumises à l’IR doivent arrêter leurs comptes au 

moins une fois par année civile. 

 

 

 

                                                      
29 Comment faire pour…choisir la date de fin d’exercice comptable, Le moniteur des pharmacies 
Cahier 1 N°3245 du 3 Novembre 2018 
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« Ainsi une EURL à l’IR créée le 1er septembre 2018 prévoyant de clôturer ses comptes 

pour la première fois le 31 décembre 2019 devra produire une liasse fiscale pour la 

période allant du 1er septembre 2018 au 31 décembre 2018, cite Olivier Delétoille. Elle 

établira ensuite une nouvelle liasse fiscale pour la période correspondant à son exercice 

comptable (1er septembre 2018 au 31 décembre 2019), en prenant le soin de déduire le 

bénéfice déjà déclaré ou de rajouter la perte déjà déduite. » 

 

Toujours sur le plan fiscal, une société soumise à l’impôt sur les sociétés (IS) créée le 

1er septembre 2018 peut clôturer la première fois ses comptes le 31 décembre 2019. 

Elle ne devra déposer qu’une seule déclaration de résultats pour la période allant du 1er 

septembre 2018 au 31 décembre 2019. 

 

Les sociétés à l’IS ont souvent intérêt à choisir une date de clôture différente de l’année 

civile, afin de conserver la souplesse d’ajuster la rémunération des dirigeants sur deux 

années civiles. 

Les entreprises à l’IR, quant à elles, ont la possibilité de réduire la durée de leur 

exercice afin de diminuer leur imposition sur les revenus de l’année de la réduction. 

 

A titre d’exemple : 

Un pharmacien exerçant en entreprise individuelle clôture habituellement ses comptes le 

31 décembre. Les résultats dégagés sont de l’ordre de 75 k€ par an. S’il est célibataire et 

n’a pas d’autres revenus, l’impôt sur ses revenus sera de 17 k€. 

Si, pour des raisons pratiques, il décide de clôturer le 31 août 2019, ses revenus 

proratisés sur 8 mois pourraient être de l’ordre de 50 k€ et son impôt ramené à 9 k€.  

Par ailleurs, certaines cotisations et contributions sociales, basées sur ces mêmes 

revenus, baisseront également. 

Naturellement, le pharmacien retrouvera une base taxable normale au titre de l’année 

2020 en clôturant le 31 août, avec 12 mois d’activité (du 1er septembre 2019 au 31 août 

2020). 
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2. Les incitations fiscales et sociales à l’installation du jeune pharmacien d’officine30 

 

Afin de favoriser l’installation du pharmacien et de redynamiser toute forme 

d’entreprenariat d’une manière plus générale, différents dispositifs incitatifs, de nature 

aussi bien sociale que fiscale, coexistent à ce jour. La reprise ou la création d’une 

pharmacie dans certaines zones à redynamiser, telles que les zones de revitalisation 

rurale (ZRR), permet de bénéficier d’exonérations d’impôts substantielles et de réaliser 

d’importantes économies contribuant à sécuriser les plans de financement des 

acquéreurs. 

 

2.1 Les incitations sociales 

 

Les demandeurs d’emploi qui perçoivent ou sont susceptibles de percevoir une 

allocation chômage et qui souhaitent créer ou reprendre une entreprise peuvent 

bénéficier d’avantages sous forme d’un allégement de cotisations sociales et du 

versement d’une aide financière de la part de Pôle emploi. 

Le pharmacien repreneur d’une officine peut, par conséquent, revendiquer le bénéfice 

de ces aides, sous certaines conditions. 

 

2.1.1 L’Accre31 

 

L’Aide aux chômeurs créateurs et repreneurs d’entreprise (Accre) consiste en une 

exonération d’une partie des cotisations sociales dues par le pharmacien au titre de sa 

première année d’activité de titulaire. 

 

 

 

 

 

 

                                                      
30 Les incitations fiscales et sociales à l’installation du pharmacien, Le moniteur des pharmacies, 
 Supplément du MPL N°3249 du 1er Décembre 2018 
31 https://www.service-public.fr/ 
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2.1.1.1 Conditions d’éligibilité 

 

Depuis le 1er janvier 2017, l’aide est désormais exclusivement réservée aux personnes 

éligibles dont les revenus constatés au cours des 12 premiers mois d’activité s’avèrent 

inférieurs au plafond annuel de la Sécurité sociale (Pass), soit 39 732 € en 2018. 

L’exonération est totale lorsque les revenus tirés de l’activité demeurent inférieurs à 

trois quarts du Pass (soit 29 799 € en 2018). 

Elle est, en revanche, dégressive dès lors que les revenus sont compris entre trois quarts 

du Pass et le Pass, c’est-à-dire entre 29 799 et 39 732 € de revenus.  

Il n’y a, par conséquent, aucune exonération accordée à un bénéficiaire dont les revenus 

excéderaient le Pass sur la période de référence de 12 mois. 

 

De plus, il convient de souligner que l’exonération porte sur l’ensemble des charges, à 

l’exception de la contribution sociale généralisée (CSG) / contribution au 

remboursement de la dette sociale (CRDS) et de la part de retraite complémentaire. 

 

Ainsi, l’économie maximale qu’il peut en résulter pour le pharmacien (dont le revenu 

serait alors égal à 29 799 €) serait de l’ordre de 6 500 € selon les taux de cotisations 

actuellement en vigueur, comme le montre l’exemple chiffré qui suit. 

 

2.1.1.2 Exemples chiffrés  

 

Exemple 1 : Rémunération annuelle du pharmacien : 28 000 € 

Rémunération < 75 % Pass => Exonération totale applicable 

Cotisations sociales dues sans Accre (hypothèse classe 3 Caisse d’assurance vieillesse 

des pharmaciens, CAVP) = 16 786 € 

—> Economie de charges sociales réalisée du fait de l’Accre = 6 118 € 

—> Cotisations sociales dues avec l’Accre = 10 668 € 
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Exemple 2 : Rémunération annuelle du pharmacien : 36 000 € 

75 % Pass < Rémunération < Pass => Exonération dégressive applicable 

Cotisations sociales dues sans l’Accre (hypothèse classe 3 CAVP) = 19 310 € 

—> Economie de charges sociales accordée du fait de l’Accre = Cotisations dues sur 75 

% Pass / (Pass - 75 % Pass) x (Pass - Rémunération du pharmacien) = Cotisations dues 

sur 29 799 € / (39 732 € - 29 799 €) x (39 732 € - Rémunération du pharmacien) 

= 10 843/9 933 x 3 732 = 4 074 € 

—> Cotisations sociales dues avec l’Accre = 15 236 € 

 

De plus, plusieurs pharmaciens peuvent revendiquer séparément le bénéfice de l’Accre 

pour un seul et même projet de reprise, sous condition néanmoins de rassembler 

collectivement plus de 50 % du capital, d’avoir la qualité de dirigeant, et de détenir 

individuellement au moins 1/10e de la fraction du capital détenue par l’associé 

propriétaire de la plus grande part de capital. 

 

Exemple 1 : La SELARL est détenue à 50/50 par A et B. 

A et B peuvent tous deux revendiquer le bénéfice de l’Accre. 

 

Exemple 2 : La SELARL est détenue à 75 % par A et à 25 % par B. 

A et B peuvent tous deux revendiquer le bénéfice de l’Accre, car B détient plus de 1/10e 

de la participation de A (25 % > 1/10 de 75 %). 

 

Exemple 3 : La SELARL est détenue à 95 % par A et à 5 % par B. 

A peut revendiquer le bénéfice de l’Accre à la différence de B qui détient moins de 

1/10e de la participation de A (5 % < 1/10 de 95 %). 

 

Pour le volet administratif, le candidat à l’Accre doit déposer un formulaire de demande 

auprès du Centre de formalités des entreprises (CFE) compétent, à savoir le greffe du 

Tribunal de commerce pour le pharmacien, dans les 45 jours suivant le dépôt de la 

déclaration de création ou de reprise de l’entreprise. 
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Si le dossier est complet, le CFE en informe les organismes sociaux et transmet la 

demande dans les 24 heures à l’Urssaf, qui dispose alors d’un délai d’un mois pour 

statuer sur la demande. L’absence de réponse dans le délai imparti vaut décision 

implicite d’acceptation de la demande. 

 

2.1.2 L’Arce32 

 

L’Aide à la reprise ou à la création d’entreprise (Arce) est un accompagnement 

financier octroyé à l’entrepreneur par Pôle emploi33. Cette aide s’adresse aux 

demandeurs d’emploi bénéficiant ou susceptibles de bénéficier de l’indemnisation 

classique d’Aide au retour à l’emploi (ARE), et ayant obtenu l’Accre. 

 

2.1.2.1 Conditions d’éligibilité 

 

Les conditions d’éligibilité demeurent par conséquent identiques à l’Accre dans la 

mesure où le bénéficiaire de cette dernière se retrouve automatiquement en droit de 

prétendre à l’Arce. Les deux aides sont donc cumulatives. 

 

L’Arce consiste à recevoir une partie des allocations chômage restantes à percevoir sous 

forme de capital. Son montant est équivalent à 45 % des droits à l’ARE restant à verser 

au pharmacien au moment de son installation. 

 

Le premier versement, correspondant à la moitié de l’aide à percevoir, est réalisé à la 

date à laquelle le demandeur réunit les conditions d’attribution de l’Arce. 

Le versement du solde intervient, quant à lui, 6 mois plus tard, à condition, bien 

entendu, que le pharmacien soit à cet instant toujours titulaire de l’officine reprise. 

 

 

 

 

                                                      
32 https://www.service-public.fr/ 
33 https://www.pole-emploi.fr/ 
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2.1.2.2 Exemples chiffrés 

 

Pharmacien coefficient 470 

Salaire brut mensuel avant inscription Pôle emploi : 3 200 € 

Indemnité chômage mensuelle (ARE) : 1 900 € 

Timing installation : 3 mois après l’ouverture des droits ARE 

Montant de l’Arce : près de 18 000 € (1 900 € x 21 mois x 45 %), versement de 9 000 € 

à l’installation, puis de nouveau 9 000 € six mois plus tard. 

 

2.2 Les incitations fiscales via les Zones de revitalisation rurale (ZRR)  

 

Indépendamment des aides sociales précédemment exposées, des dispositifs fiscaux 

peuvent conduire à des exonérations temporaires d’imposition des bénéfices, en 

fonction du lieu d’implantation de l’officine acquise. 

Ces allégements d’impôt ont pour but de favoriser la création et la reprise d’entreprises 

dans des zones jugées sensibles en matière d’activité économique, et dûment 

déterminées par décrets. 

 

Les officines acquises dans des ZRR bénéficient d’une exonération totale d’imposition 

sur ses bénéfices, quel que soit le régime fiscal applicable (IR ou IS), pendant une durée 

de 5 ans à la suite de l’opération de rachat. 

Des abattements sont ensuite appliqués sur les bénéfices imposables constatés au cours 

des 3 années suivantes (abattement de 75 % la sixième année, 50 % la septième année, 

puis 25 % la huitième année). 

 

2.2.1 Conditions d’éligibilité 

 

Les entreprises, quel que soit leur statut juridique ou leur régime fiscal, crées ou reprises 

avant le 31 décembre 2020 ayant : 

- une activité industrielle, commerciale, artisanale ou libérale ; 

- un siège social et toutes les activités implantées dans une zone de revitalisation rurale 

(ZRR) ; 
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- un régime réel d’imposition (de plein droit ou sur option) ; 

- moins de 11 salariés en CDI ou en CDD d’au moins 6 mois ; 

- moins de 50 % du capital détenu par d’autres sociétés 

 

Afin de s’assurer de son éligibilité au dispositif, l’entreprise peut, si elle le souhaite, 

demander préalablement au service des impôts la confirmation du respect des conditions 

requises à son cas d’espèce. L’absence de réponse après un délai de 3 mois vaut 

acceptation de la part de l’Administration. 

 

En ce qui concerne le dispositif ZRR, ces derniers ne peuvent excéder une économie 

d’impôts égale à 200 000 € sur une période de référence de 3 années glissantes et 

consécutives. 

 

2.2.2 Exemple d’économies d’impôt procurées par le dispositif ZRR 

 

Année 1 : 50 000 € —> Pas d’impôt à régler, car l’économie fiscale réalisée est 

inférieure à 200 000 € 

 

Année 2 : 60 000 € —> Pas d’impôt à régler, car le cumul des économies fiscales 

réalisées sur les années 1 et 2 est égal à 110 000 € (< 200 000 €) 

 

Année 3 : 70 000 € —> Pas d’impôt à régler, car le cumul des économies fiscales 

réalisées sur les années 1, 2 et 3 est égal à 180 000 € (< 200 000 €) 

 

Année 4 : 75 000 € —> 5 000 € d’impôts à régler, car le cumul des économies fiscales 

réalisées sur les années 2, 3 et 4 est égal à 205 000 € (> 200 000 €) 

 

Année 5 : 80 000 € —> 25 000 € d’impôts à régler, car le cumul des économies fiscales 

réalisées sur les années 3, 4 et 5 est égal à 225 000 € (> 200 000 €) 
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3. Etudes de cas : Rachat de parts de SELARL 

 

3.1 Rachat de parts de SELARL dans une zone de revitalisation rurale (ZRR) 

 

3.1.1 Les données 

 

M. Jevends et M. Jecède sont associés au sein d’une SELARL depuis 10 ans, en qualité 

de co-gérants. M. Jevends est âgé de 52 ans et M. Jecède de 63 ans. 

Ils souhaitent vendre ensemble, mais M. Jevends souhaite se réinstaller dans une autre 

région. 

M. Jecède souhaite faire valoir ses droits à la retraite. 

Mme Jacquiers souhaite se porter acquéreur de l’ensemble des parts et, si possible, 

profiter des avantages fiscaux liés à la ZRR, récemment mise en place. 

 

Valeur du fonds = 2 000 000 € 

100 % des parts : 1 900 000 € 

Apport de Mme Jacquiers = 300 000 € 

Comptes courants à rembourser aux cédants, selon le dernier bilan clos : 40 000 € 

 

3.1.2 Les solutions envisageables 

 

Mme Jacquiers va pouvoir disposer des avantages liés à la ZRR, mais sous certaines 

conditions. 

Elle devra, en effet, être propriétaire en direct d’au moins 51 % des parts rachetées. Un 

montage optimisant avec réduction de capital, préalablement à la cession, pourra être 

envisagé. 

M. Jecède va céder ses titres en pouvant prétendre à l’exonération pour départ à la 

retraite. 

M. Jevends pourrait, préalablement à la cession, apporter tout ou partie de ses parts à 

une SPF-PL, afin de disposer d’un outil pour se réinstaller en évitant de payer 

l’imposition sur la plus-value de ses titres apportés. 
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3.1.3 Les solutions à envisager 

 

3.1.3.1 Montage de reprise pour Mme Jacquiers 

 

Pour bénéficier des avantages fiscaux liés à la ZRR, si le rachat d’actions est admis, le 

capital de l’entreprise reprise ne doit pas être détenu directement ou indirectement pour 

plus de 50 % par d’autres sociétés. 

Mme Jacquiers doit donc acquérir plus de 50 % en direct, en qualité de personne 

physique. 

 

C’est dans ce cadre, et afin de limiter la valeur de l’acquisition en direct, qu’il a été 

décidé, avec les cédants, de réaliser préalablement à la cession, une réduction de capital 

de 1 600 000 € au sein de la SELARL, et de réduire d’autant la valeur des titres à 

acquérir. La SELARL va donc emprunter directement afin de financer cette réduction 

de capital, restructurer son passif et rembourser les comptes courants d’associés (40 000 

€). 

 

Parallèlement à cela, Mme Jacquiers va acquérir les parts pour lesquelles la valeur aura 

donc considérablement baissé après cette réduction de capital : 1 900 000 € - 1 600 000 

€ via auto financement : 

- 51 % en direct 

- 49 % via une SPF-PL à constituer  

 

L’exonération d’IS (totale pendant les 5 première années, puis partielle les 3 années 

suivantes :  

75 % en N+6 ; 50 % en N+7 et 25 % en N+8, pourra donc trouver à s’appliquer, tout en 

respectant le plafond d’avantage fiscal maximal de 200 000 € sur 3 exercices. 
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3.1.3.2 Cession des parts et retraite pour M. Jecède 

 

Dans cette situation, M. Jecède va d’abord percevoir le fruit de la réduction de capital : 

800 000 € (1 600 000 x 50 %) et concomitamment céder ses 50 % de parts pour une 

valeur de 150 000 €. 

 

M. Jecède souhaite faire valoir ses droits à la retraite. Si les conditions sont remplies, il 

pourra prétendre à l’exonération fiscale prévue à cet effet.  

Depuis le 1er janvier 2018, dans ce cas, les cessions de valeurs mobilières sont 

soumises au PFU à 30 % (12,8 % d’impôt sur le revenu + 17,2 % de contributions 

sociales), avec un abattement applicable de 500 000 € pour ces dirigeants cédant leurs 

parts et cessant leur activité. 

Le cédant, pourra toutefois, s’il y a intérêt, opter pour l’ancien régime, avec taxation au 

barème progressif de l’IRPP après un abattement majoré jusque 85 % en cas de départ 

en retraite, et selon la durée de détention. Quoiqu’il en soit, ces abattements ne 

s’appliqueront qu’à l’impôt sur le revenu, les contributions sociales se calculant 

toujours sur la totalité de la plus-value. 

 

3.1.3.3 Cession des parts et réinstallation pour M. Jevends 

 

S’il a pris la décision de céder ses parts, M. Jevends souhaite, quant à lui se réinstaller 

seul, dans une autre région. 

1ère solution : il perçoit le fruit de la réduction de capital (800 000 €) et vend ses 

parts (150 000 €). 

 

Il paie l’imposition (17,20 % de contributions sociales + 12,80 % d’impôt sur le revenu, 

soit 30 % = flat tax) sur sa plus-value et dans les mêmes conditions pour les 2 

opérations donc : 

30 % x ((1 900 000 € x 50 %) - (200 000 € : capital nominal x 50 %)) = 30 % x  

850 000 € = 255 000 € 

Net disponible = 950 000 € - 255 000 € = 695 000 € = compte courant d’associé à se 

faire rembourser par la SELARL. 
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2ème solution : optimisante dans sa situation de projet de réinstallation. 

 

M. Jevends apporte une partie de ses titres à une SPF-PL : 60 % avant la réduction de 

capital : 

570 000 €. Il conserve en direct 40 % : 380 000 € 

Entre les 2 opérations : réduction de capital et cession de ses parts, la SPF-PL perçoit 

570 000 € sans quasi aucune imposition. 

M. Jevends perçoit 380 000 - imposition (30 % x (380 000 - 40 000) = 102 000) soit 

278 000 €. 

 

3.2 Rachat de parts de SELARL par deux associés coexerçant 

 

3.2.1 Les données 

 

M. Jecède exploite en SELARL une officine qui réalise un CA de 2 300 000 €. Agé de 

64 ans, il souhaite faire valoir ses droits à la retraite. Pour des raisons fiscales, il 

souhaite vendre les parts de sa SELARL et non le fonds de commerce. La date de 

clôture de sa SELARL est le 31 décembre. 

 

Mmes Jachète et Jacquiers sont très intéressées par cette officine et s’interrogent sur le 

montage idéal. Les 100 parts sont évaluées à 2 100 000 €, avec une valeur de fonds 

retenue à 2 000 000 €, des actifs circulants à 350 000 € et des dettes à 250 000 €, la  

SELARL n’ayant plus d’emprunt. 

 

Mme Jacquiers dispose d’un apport de 200 000 € et Mme Jachète de 100 000 €. 

 

3.2.2 Les solutions envisageables 

 

Mmes Jachète et Jacquiers constituent une seule SPF-PL commune qui achète 98 % des 

parts et elles achèteront 1 % chacune en direct. 

Mmes Jachète et Jacquiers créent chacune une SPF-PL qui achète 49 % et elles achètent 

toujours 1 % en direct. 



 

 124 

3.2.2.1 Montage de reprise avec une seule SPF-PL 

 

Les parts sont évaluées à 2 100 000 €. Mmes Jacquiers et Jachète régleront chacune 

personnellement 21 000 € (1 %). 

Elles constitueront ensuite une SPF-PL avec un capital plutôt réduit (10 000 € par 

exemple), aucune réduction d’IRPP pour souscription au capital n’étant applicable dans 

ce cadre. 

Elles souhaitent être associées à 50/50 compte tenu de leur projet commun, elles versent 

donc chacune 5 000 € au capital de cette SPF-PL. 

 

Mme Jacquiers aura donc un compte courant au sein de la SPF-PL de 174 000 € (200 

000 - 21 000 - 5000). 

Mme Jachète aura, quant à elle, un compte courant au sein de la SPF-PL de 74 000 € 

(100 000 - 21 000 - 5000). 

 

La SPF-PL aura un besoin financier de : 

98 % des parts = 2 100 000 x 98 % = 2 058 000 €. 

Droit d’enregistrement = 61 000 € (3 %). 

Frais d’actes = 20 000 €. 

Total = 2 139 000 €. 

 

L’emprunt sollicité s’élèvera à 1 881 000 € sur 12 ans au taux de 1 %. 

(2 139 000 - 10 000 capital - 174 000 C/C Mme Jacquiers - 74 000 C/C Mme Jachète). 

 

La SPF-PL détenant 98 % des parts de la SELARL, un schéma fiscal d’intégration 

fiscale pourra être envisagé permettant de déduire les charges supportées par la SPF-PL 

(frais d’acquisition amortis sur 5 ans et intérêts de l’emprunt) sur le résultat de la 

SELARL. 
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3.2.2.2 Montage de reprise avec deux SPF-PL 

 

Les parts évaluées à 2 100 000 €, Mmes Jacquiers et Jachète régleront toujours chacune 

personnellement 21 000 € (1 %). Elles constitueront ensuite 2 SPF-PL avec un capital 

plutôt réduit (5 000 €, par exemple), aucune réduction d’IRPP pour souscription au 

capital  n’étant applicable dans ce cadre.  

Elles souhaitent être associées à 50/50 compte tenu de leur projet commun ; chacune des 

SPF-PL se portera donc acquéreur de 49 %. 

 

Les SPF-PL auront un besoin financier de : 

49 % des parts = 2 100 000 x 49 % = 1 029 000 €. 

Droits d’enregistrement = 30 000 € (3 %). 

Frais d’actes = 10 000 €. 

Total = 1 069 000 €. 

 

L’emprunt sollicité s’élèvera à 990 000 € sur 12 ans au taux de 1 % 

(1 069 000 - 5 000 capital - 74 000 une partie du C/C Mme Jacquiers ou la totalité du 

C/C Mme Jachète). 

Le complément de compte courant de Mme Jacquiers (100 000 €) sera versé par sa SPF-

PL en compte courant dans la SELARL, ce qui pourra consolider le dossier bancaire. 

Cette trésorerie supplémentaire facilitera le financement des distributions de dividendes 

nécessaires aux SPF-PL pour rembourser leurs emprunts. 

 

Les SPF-PL bénéficieront du régime « mère-fille » et les distributions de dividendes ne 

seront taxées qu’à hauteur de 5 % mais aucun bénéfice fiscal ne sera constaté dans la 

SPF-PL, celle-ci disposant de charges déductibles (frais d’acquisition amortis sur 5 ans 

et intérêts de l’emprunt). 

C’est plutôt un résultat fiscal déficitaire qui sera constaté chaque année au niveau des 

SPF-PL. 
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4. Installation en association : Le Pacte d’associés34 

 

4.1 Les caractéristiques du pacte d’associés  

 

Aujourd’hui, la SEL est la forme juridique la plus utilisée par les pharmaciens. Mais les 

statuts de la SEL peuvent ne pas toujours suffire. Le pacte d’associés pour une 

pharmacie vient combler les lacunes et apporte une plus grande précision sur les 

relations entre les associés. 

 

Lorsqu’ils optent, par exemple, pour un partenariat économique, le pacte leur permet de 

garder une meilleure maîtrise de leurs actions. 

Consistant en un engagement confidentiel entre les parties signataires, le pacte 

d’associés, contrairement aux statuts, ne nécessite pas un dépôt au greffe. Par ailleurs, il 

possède un caractère évolutif.  

Cette singularité suppose que le pacte d’associés peut intégrer de nouvelles clauses 

après son adoption au sein de la pharmacie. C’est dire qu’il peut, selon le modèle, être 

modifié en cas de désaccord. 

 

Le contrat entre les collaborateurs de la société en régit la vie administrative. Ainsi, le 

pacte d’associés pour une pharmacie comporte, à l’instar des pactes d’associés pour une 

startup, des dispositions sur la gestion au quotidien. Il s’agit, entre autres, de la gestion 

du personnel, de la présence du pharmacien titulaire et de la prise de décision. 

 

Aussi, il comporte des articles sur la transmission du capital entre les associés, sur la 

prévention et le règlement de divergences entre les pharmaciens. Pour qu’il soit valable, 

le pacte doit être dûment rédigé par un spécialiste agréé du droit et signé des associés. 

 

 

 

 

 

                                                      
34 Pacte d’associés pharmacie, www.legalplace.fr 
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4.2 Les différentes clauses au sein d’un pacte d’associés 

 

De nombreuses clauses peuvent apparaître au moment de la rédaction du pacte entre 

associés d’une pharmacie. Ce sont d’une part les modalités sur la gouvernance et 

l’information entre associés et, d’autre part, les modalités sur l’actionnariat. 

 

4.2.1 Les clauses relatives à la gouvernance et à l’information 

 

En général, le pacte d’associés permet aux associés de disposer d’un contrôle sur 

certaines décisions de gestion. Ce contrôle peut prendre la forme d’un droit de veto. 

 

4.2.1.1 Les clauses relatives au droit de veto 

 

Lorsqu’un tel système est défini dans les articles du pacte des associés d’une pharmacie, 

le dirigeant ne peut prendre une décision importante sans l’aval d’un organe collégial. 

Ce peut être un conseil de surveillance ou un comité d’administration. 

Le droit de veto peut s’exprimer de différentes façons. Il peut impliquer : 

 • un vote, pour ou contre, entre les associés quant à certaines décisions comme la 

nomination d’un associé à un poste élevé ou le remplacement du dirigeant en 

place ; 

 • une concertation commune des associés lors d’assemblées générales périodiques 

ou extraordinaires selon les besoins de la pharmacie. 

 

4.2.1.2 Les clauses portant sur l’information et le contrôle 

 

Le dirigeant peut être obligé, selon le pacte des associés de la pharmacie, de fournir des 

informations à ses associés. Ainsi, comme avec le pacte d’associés régissant une SARL, 

les associés peuvent suivre l’état financier, les prévisions budgétaires, etc. Cette clause, 

pour les investisseurs, constitue une solide garantie. En effet, grâce à elle, ils peuvent 

suivre leur argent où qu’il aille suivant les besoins de la pharmacie. 
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4.2.2 Les clauses relatives à l’actionnariat de la société 

 

Ce modèle de clause donne naissance à deux grandes branches : les clauses financières 

du pacte d’associés et les clauses de sortie et d’entrée. 

 

4.2.2.1 Les clauses financières du pacte d’associés 

 

Ces clauses doivent se définir clairement lors de la rédaction du pacte d’associés de la 

pharmacie. Relatives aux aspects financiers, elles sont généralement en faveur des alliés 

minoritaires de la charte d’associés. Ce sont les clauses de : 

 • répartition des bénéfices : les associés majoritaires s’engagent, dans le pacte 

d’associés, à prendre un montant de dividendes pour permettre une rémunération 

convenable des associés minoritaires ; 

 • stabilisation des capitaux propres : certains associés s’engagent à 

réapprovisionner la pharmacie en capitaux propres lorsque ceux-ci deviennent 

inférieurs à une certaine proportion du capital social ; 

 • souscription : les associés minoritaires, afin de ne pas devenir ultra-minoritaires, 

ont un droit prioritaire de souscription en cas d’augmentation du capital de la 

pharmacie. 

Le pacte entre associés d’une pharmacie permet ainsi une répartition convenable des 

actions des associés. 

 

4.2.2.2 Les clauses de sortie du pacte d’associés 

 

Ces clauses, notamment les clauses de cession, régissent la transmission d’actions et la 

sortie des associés de la pharmacie. Elles comportent les modalités : 

 • de préemption : les autres associés peuvent racheter en priorité les actions d’un 

allié sortant, selon le modèle du pacte ; 

 • d’agrément : elles définissent les modalités d’opposition ou d’approbation de 

l’arrivée de nouveaux associés ; 

 • d’inaliénabilité : afin de garantir le bien-être des alliés, certaines actions seront 

interdites de cession dans le pacte entre associés de la pharmacie ; 
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 • de limitation des participations : pour que les rapports dans la détention de 

capital ne soient pas déséquilibrés, les associés s’engagent à ne pas acquérir des 

actions au-dessus d’un seuil défini ; 

 • d’anti-dilution : elles assurent aux associés qu’ils ne tomberont pas en dessous 

d’un niveau de participation choisi de commun accord. 

 

4.2.2.3 Les clauses de départ de la pharmacie 

 

Ces modalités permettent aux associés de se retirer en vendant leurs actions aux autres 

associés. Ces derniers doivent les acheter. Ces clauses prennent généralement la forme 

de promesse unilatérale d’achat. 

Hormis cette forme, la clause de départ peut être une sortie conjointe prévue dans le 

pacte d’associés pour une pharmacie. Dans ce cas, l’actionnaire majoritaire, vendeur 

d’actions à un tiers de la société, invite les associés minoritaires à vendre leurs actions 

au même acheteur. 

 

4.3 Exemple d’un pacte d’associés 

 

Cf Annexe 2 
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CONCLUSION : 

 
Le parcours à l’installation s’apparente à un long chemin semé d’embûches. Le jeune 
pharmacien d’officine sort de la faculté avec un important bagage de connaissances sur  
le médicament qu’il mettra à profit lors de son exercice quotidien au comptoir. 

L’installation représente une étape importante dans le parcours du pharmacien 
d’officine et nécessite une réflexion globale et méticuleuse de tous les éléments à 
prendre en compte dans la réussite de son projet. 

Après avoir pris connaissance de la réalité du marché économique officinal actuel, le 
jeune pharmacien s’attachera à rechercher la pharmacie qui lui convient, tant d’un point 
de vue de la localisation que de la typologie de l’officine (centre commercial, urbaine 
ou rurale). 

Une fois la pharmacie repérée, il mènera une analyse fonctionnelle dans un premier 
temps, afin d’analyser les critères d’attractivité et les perspectives d’évolution de 
l’officine. 

Puis, avec l’aide de son Expert-Comptable, il analysera les différents documents 
comptables mis à sa disposition afin d’aboutir à l’élaboration d’un compte de résultat 
prévisionnel. 

Ensuite, le choix du mode d’exploitation de l’officine va se présenter comme 
déterminant dans le processus d’installation. 

Le choix de Société d’Exercice Libéral (SEL) permettra notamment au jeune 
pharmacien : 

- De bénéficier, lorsqu’il ne dispose pas d’un apport suffisant, de l’apport de capitaux 
extérieurs nécessaires à son installation ;  

- D’accéder à un régime fiscal avantageux pour le remboursement de l’emprunt. 
L’Impôt sur les Sociétés (IS) permettra une moindre pression fiscale et sociale 
pendant la durée de remboursement de l’emprunt, ce qui facilitera grandement son 
remboursement ; 

- De bénéficier d’une structure permettant l’association et le regroupement 
 

L’emploi d’une SPF-PL pourra intervenir en complément du choix de l’exercice en SEL 
et constitue un outil idéal pour le jeune désirant s’installer. 

 

 

 



 

 131 

Cette holding permettra au futur titulaire de : 

- Protéger son patrimoine personnel puisque l’endettement professionnel sera porté par 
une société et non par lui directement ; 

- Bénéficier de conditions fiscales et financières avantageuses 

 

Enfin, le jeune pharmacien d’officine pourra bénéficier d’une part d’aides sociales : le 
recours à l’Aide aux Chômeurs Créateurs et Repreneurs d’Entreprise (ACCRE) lui 
permettra de réduire ses cotisations sociales au titre de sa première année d’activité de 
titulaire. 

D’autre part, il aura également la possibilité d’obtenir l’Aide à la Reprise ou à la 
Création d’Entreprise (ARCE) et ainsi percevoir une partie des allocations chômage 
restantes à percevoir sous forme de capital. 

En résumé, l’installation nécessite la prise en compte de nombreux éléments nécessitant 
une préparation méthodique et rigoureuse afin de s’assurer de la pertinence du projet. 
Petit à petit, le jeune pharmacien bâtira son patrimoine via le remboursement du capital 
de ses emprunts. 

Avec l’emploi d’une SPF-PL, le jeune pharmacien pourra ainsi à l’avenir envisager des 
prises de participation dans d’autres pharmacie et ainsi sécuriser son patrimoine  
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ANNEXE 1 
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_______________________________________________________________________________ 

RESUME 

Le pharmacien titulaire d’officine est un acteur de santé publique avec une double casquette : celle 

de professionnel de santé d’une part, centré autour du médicament et de l’autre, celle d’un chef 

d’entreprise qui gère au quotidien une entreprise inscrite au Registre du Commerce et des Sociétés 

(RCS). 

 

Il peut être amené, dès le début de son parcours professionnel, à être confronté à un projet 

d’installation. A peine sorti de la faculté avec de solides connaissances sur le médicament, il n’est 

cependant pas formé aux particularités et à la complexité d’un tel projet. 

De l’initiation de ce projet à l’acquisition, nombreuses sont les étapes à franchir afin de prendre 

possession de l’officine désirée. 

Lorsqu’un pharmacien décide d’acheter une officine, sa réflexion doit s’inscrire dans une 

démarche préparatoire méthodique et rigoureuse de son projet qui doit le sensibiliser aux bonnes 

questions. 

 

De l’analyse comptable et prévisionnelle avec l’aide de son Expert-Comptable, au choix du statut 

juridique et de l’imposition avec l’emploi des Sociétés de Participations Financières de Professions 

Libérales (SPF-PL) en passant par les aides sociales et fiscales actuellement en vigueur : tel sont 

les principaux sujets évoqués lors de cette thèse qui a pour but d’exposer certaines étapes clés du 

processus d’installation. 
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