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INTRODUCTION

S’engager dans I’entreprenariat et plus précisément dans le titulariat est un projet ambitieux,
cela représente un investissement considérable tant financier que personnel.

Depuis I’Ordonnance numéro 2018-3 du 3 janvier 2018, relative a 1’adaptation des
conditions de création, transfert, regroupement et cession des officines de pharmacies, les
créations de pharmacies ne sont quasiment plus possibles. La priorité est donnée au transfert
et regroupement d’officines, si bien que les créations ne se font plus que par voie de transfert
de licences. (1) L’installation se fait donc nécessairement par acquisition d’un fonds de
commerce ou d’une société exploitant un fonds de commerce. Or, la valorisation des
officines reste ¢levée. La régulation du marché de ville par 1’Etat et I’ Assurance Maladie, en
cours depuis le milieu des années 2000, a provoqué une diminution du nombre de licences
de pharmacies sur le territoire métropolitain (20 534 licences en 2020 contre 20 318
pharmacies en 2021, selon I’Ordre des pharmaciens (2)). La régulation ne s’est pas
accompagnée d’une baisse significative des prix de cession.

D’un point de vue personnel, le titulariat d’officine est un métier passionnant et impliquant.
Le pharmacien titulaire exerce une double fonction de professionnel de santé et chef
d’entreprise, nécessairement chronophage. L’acquisition d’une pharmacie d’officine
nécessite une importante réflexion préalable.

Tout projet d’acquisition de fonds de commerce de pharmacie implique de nombreuses
démarches, depuis 1’étude de marché jusqu’a la signature de I’acte définitif de vente, en
passant par la recherche de financement et le choix du montage juridique le plus adapté.
L’acquéreur devra étre tres motivé, patient et méthodique pour mener a bien son projet.
Outre les points habituels a vérifier lors de tout achat de fonds, chaque typologie de
pharmacie évolue dans un contexte qui lui est propre (pharmacie de campagne, de ville, en

centre commercial, en zone touristique...) et qui implique des modalités de gestion
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particuliéres a prendre en compte lors du projet d’acquisition. L’exercice en station de ski
n’en fait pas exception.

On peut donc se demander dans quelles mesures ces particularités de gestion vont
impacter I’achat du fonds de commerce ?

Pour répondre a cette question nous avons réalisé une enquéte qualitative aupres de six
pharmaciens titulaires installés en stations de ski. Cela nous a permis d’établir un état des
lieux sur ces particularités de gestion et de comprendre dans quelles mesures celles-ci vont
impacter 1’achat du fonds de commerce, ce qui permettra a I’acquéreur de les anticiper au
mieux.

Dans la premiére partie de ce travail, seront présentées les étapes successives a entreprendre
lors de tout projet d’acquisition, en procédant tout d’abord a I’étude de la pharmacie en
vente. Ensuite, nous aborderons les éléments a prendre en compte pour élaborer une
stratégie commerciale et fiscale : valorisation du fonds de commerce et frais annexes, choix
de la structure juridique et ses conséquences en matiére d’imposition ainsi que le business
plan a construire en vue de I’obtention du crédit bancaire.

Le financement de I’achat sera a son tour détaillé en se penchant sur I’apport en capital et
en mentionnant les différentes possibilités de financements externes.

Enfin, nous évoquerons les procédures administratives dont le futur titulaire devra
s’acquitter avant de pouvoir démarrer son activité, telle que notamment la création de la
société et I’organisation des ressources humaines.

La deuxiéme partie s’intéressera plus particuliérement a 1’enquéte qualitative relative a la
gestion des pharmacies de station de ski, en décrivant la méthode utilisée et en exposant les
résultats obtenus.

Pour finir, nous discuterons des particularités de gestion identifiées dans notre enquéte qu’un

acheteur doit connaitre pour construire au mieux son projet d’acquisition.
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PARTIE 1 : L’ACQUISITION D’UN FONDS DE COMMERCE DE PHARMACIE
D’OFFICINE

1. Etude de la pharmacie actuelle

Une fois que I’acheteur a trouvé une pharmacie qui correspond a ses attentes en termes de
projet professionnel, il lui faudra analyser 1’entreprise afin qu’il ait une transparence totale
aussi bien dans le mode de fonctionnement que dans la gestion.

Pour cela, il devra réaliser un audit d’achat et ne pas hésiter a consacrer du temps a cette
¢étape fondamentale avec 1’aide de professionnels.

En effet, en ayant une meilleure connaissance du marché, cela lui permettra de définir sa
politique commerciale et d’adapter au mieux son offre. L’analyse stratégique de 1’officine,
I’¢tude fonctionnelle et I’étude comptable aideront I’acquéreur a avoir vision précise de la

société. C’est ce que nous allons développer.

1.1.  Analyse stratégique de I’officine (3)

1.1.1. Définition et objectifs de I’étude de marché

Comme dans toute création d’entreprise, I’étude de marché est essentielle si I’on veut
optimiser ses chances de réussite commerciale. Elle permet d’apprécier toute la réalité de
I’entreprise, en identifiant les éléments qui ont une influence sur I’activité économique,
qu’ils soient favorables ou désavantageux.

En se penchant sur chaque point clef de ’analyse (détaillés ci-apres), 1’acheteur aura une
connaissance précise de la pharmacie visée et de I’environnement dans lequel il souhaite
s’implanter. Chaque analyse pourra étre le point de départ d’initiatives a mettre en ceuvre

des le démarrage de 1’exploitation.
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Bien qu’il s’agisse d’un processus long, I’étude de marché est pourtant incontournable
puisqu’elle permet a I’entrepreneur, au vu de I’appréciation de son environnement et des
moyens dont il dispose, de prendre les meilleures décisions (a moyen et long termes) pour
orienter sa stratégie d’entreprise et développer son activité par la suite.

Finalement, une étude de marché menée correctement crée de la valeur percue par les
clients puisque qu’elle permet d’adapter 1’offre commerciale aux désirs et besoins des
consommateurs ; cela affecte donc toute I’organisation de 1’entreprise.

C’est une véritable aide a la décision stratégique.

1.1.2. Le principal outil d’analyse : la matrice SWOT

Pour cadrer une analyse stratégique, le plus simple est d’utiliser un outil dédi¢ a la stratégie
d’entreprise. Bien qu’il en existe plusieurs, nous détaillerons la matrice SWOT qui combine
aussi bien une analyse interne qu’externe. Cet outil d’aide a la décision permet de synthétiser
les forces, faiblesses, opportunités et menaces au sein d’un tableau.

En croisant le diagnostic interne et externe, il sera possible de mettre en place un plan
stratégique d’activité pour définir des actions commerciales et marketing cohérentes,
adaptées aux ressources internes dont [’entreprise dispose, et a [’évolution de

I’environnement externe.

Atouts Handicapes

Externe Interne
"”-\\ 2 .

@ n

\

Figure n°1 : Matrice SWOT pour Strenghts, Weaknesses, Opportunities, Threats
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1.1.2.1. L’analyse externe ou géomarketing

Le but de I’étude géomarketing est d’apprécier I’environnement direct dans lequel évolue
I’officine. Il consiste a analyser tous les éléments extérieurs susceptibles d’avoir des
répercussions positives (opportunités) ou négatives (menaces) plus ou moins fortes sur

I’activité de I’entreprise.

Ceci passe d’abord par 1’analyse de la localisation géographique de la pharmacie : est-ce une
pharmacie de station de ski ou de ville ? Dans quel quartier se situe-t-elle ? Est-elle bien
desservie (transports en commun ou route principale a proximité) ?

Mais aussi par 1’étude de I’environnement économique local : une forte densité de
commerces et surtout alimentaires représente inévitablement un point positif. Cependant, il
faut penser a étudier la nature des commerces proches qui pourraient proposer des offres
similaires (parfumerie, parapharmacie, ...).

La veille concurrentielle passe aussi par la surveillance des activités spécialisées : marché
du MAD, loueurs ou vendeurs de matériel médical, orthopédistes...

I1 est également important de vérifier I’environnement social. En effet, les écoles, creéches,
bureau de poste, mairie, complexe sportif représentant des poles d’attraction importants, leur
présence affectera le flux de clientele.

L’acheteur devra aussi repérer s’il y a un emplacement de parking, la possibilité de se garer

pour les clients étant un atout majeur.

Pour continuer d’affiner 1’étude de marché, 1’acquéreur doit réecolter des informations clefs

sur les caractéristiques des consommateurs et pouvoir ainsi, cibler sa clientéle future et

déterminer le potentiel de son projet futur.
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Qui sont les clients potentiels ? Jusqu’ou s’étend la zone de chalandise ? Quels sont les
profils des clients actuels ? Quelles sont leurs habitudes d’achat (déterminées notamment
par I’age, le sexe et la catégorie socio-professionnelle) ?

Tout ceci permettra d’analyser les besoins des consommateurs et d’adapter 1’offre
commerciale. 11 est facile de comprendre qu’une investigation bien menée avec 1’obtention

de données fiables, aura une forte incidence sur 1’évolution du chiffre d’affaires.

L’environnement médical et paramédical mérité aussi d’étre étudié. La délivrance de
produits de santé se faisant majoritairement par le biais de I’ordonnance, le prescripteur a un
role clef dans la santé de I’officine. C’est pourquoi, faire le point sur la spécialité des
médecins et la nature des professions paramédicales (infirmiere, kinésithérapeute,
podologue), le nombre de prescripteurs a proximité, leur age (proche de la retraire ?), leur
localisation ainsi que leurs habitudes de prescriptions apportera davantage d’informations
utiles a ’acheteur.

La présence d’établissements de soins aux alentours (maison de retraite, hopital, clinique)

peut également influer sur 1’activité économique de I’officine.

D’autre part, y a-t-il un projet de commune en expansion ? L’acheteur pourra se rapprocher
de la mairie pour prendre connaissance du PLU et du développement potentiel de la
commune afin de déceler une éventuelle modification de I’activité commerciale (projet de
modification des stationnements, développement de I’activité touristique...).

I1 semble également judicieux d’étre informé si un projet de développement d’une maison

de santé est prévu pour éventuellement anticiper un transfert de 1’ officine.
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Mais tout ceci n’aurait que peu d’utilité si la concurrence n’était pas analysée. En effet,
appréhender 1’environnement concurrentiel est LE point a ne pas négliger puisqu’il
permettra d’apprécier le marché pharmaceutique local et de situer sa part de marché.

Pour cela, I’acheteur devra avoir une bonne connaissance des pharmacies concurrentes que
ce soit leur nombre, leur localisation, leur importance estimée mais aussi leur politique de
prix appliquée, I’offre et les services proposés (largeur des gammes ? spécialisations ?) ainsi

que I’achalandage de leur espace commercial.

Le diagnostic externe est donc un outil vital pour le plan d’action commerciale et la stratégie
marketing. L acheteur se doit de connaitre au mieux son marché pour proposer des services

et des offres adaptées afin d’envisager des perspectives réalistes de croissance.

1.1.2.2.  L’analyse interne ou analyse fonctionnelle

L’¢tude fonctionnelle de D’officine visée permet quant a elle de mettre en avant
I’organisation interne de I’entreprise. L’acheteur devra analyser les forces et les faiblesses
commerciales de I’officine par rapport a ses concurrents.

I1 faut tout d’abord étudier la politigue commerciale du vendeur car elle constitue le guide
des actions futures a entreprendre.

Cette étude passe par 1’observation du merchandising, de la signalétique des départements
et rayons, la largeur des gammes de produits proposées ainsi que la politique d’assortiment
qui doit se rapprocher au mieux des besoins du marche.

L’amplitude horaire ainsi que les fermetures hebdomadaires et annuelles constitueront un

autre point d’analyse.
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L’acheteur portera aussi une attention particuliere sur la qualité des prestations de service
qui montrent le positionnement commercial du cédant : la prise en charge globale du patient,
les services proposeés (livraison a domicile par exemple), le rapport qualité-prix ainsi que les
spécialisations (MAD, orthopédie, diététique, phytothérapie...).

Autres critéres a passer en revue, 1’image (tenue, badge), les diplomes ainsi que les
compétences de 1’équipe officinale (qualit¢é de 1’accueil et conseils délivrés) pour

éventuellement prévoir des formations complémentaires.

Il faut ensuite évaluer I’image de I’ officine ¢’est-a-dire I’impression générale qu’elle dégage,
sa notoriété, son identification (enseigne, logo, appartenance a un groupement,
dénomination de la pharmacie). En cela, le local est un point important & examiner : la
signalisation extérieure (visibilité, croix), les facades, les vitrines et I’accessibilité (accés

handicapé, porte automatique).

Tout comme I’aspect extérieur, la qualit¢ de 1’agencement intérieur est un facteur
commercial fort : 1a présence ou non d’un espace de confidentialité, d’un local d’orthopédie,
d’un préparatoire, d’un bureau, les emplacements réservés au stock mais aussi et surtout la

surface de vente ainsi que le parcours client et I’ambiance pergue (couleur, éclairage, son...).

Une attention particuliére devra étre portée sur I’inspection du batiment dans lequel le fonds
est exploité. Des problémes affectant le local ou I’immeuble peuvent avoir de lourdes
conséquences lorsqu’ils n’ont pas été suffisamment pris en compte.

Pour cela, I’acheteur devra prévoir une visite approfondie des locaux. Il devra également se

faire remettre les plans ainsi que le registre de sécurité pour vérifier la conformité des
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installations. Ainsi, il se rendra compte de la nécessité ou non d’effectuer des travaux
importants d’entretien ou de remise en état.

Les installations de sécurité doivent respecter les normes en vigueur de la législation
pharmaceutique et de la législation sur les établissements amenés a recevoir du public.
Dans le cas contraire, la mise en conformité des locaux peut avoir des conséquences

financiéres importantes, ou avoir une incidence sur le prix offert au vendeur.

Tout ceci contribuera a se faire une idée objective de la maniére dont la pharmacie du

vendeur est percue et donc fera ressortir les axes d’amélioration.

1.2.  Analyse comptable

1.2.1. Les documents comptables

Une fois 1’é¢tude de marché réalisée, le candidat acquéreur devra se procurer les comptes
annuels auprés du cédant afin d’évaluer, avec 1’aide de son expert-comptable, la santé
financiere de I’entreprise.

Généralement, pour faire une analyse complete et se rendre compte de 1’activité réelle de

I’officine en vente, une étude des trois derniers exercices est nécessaire. (4)

Les comptes annuels sont établis a la fin de chaque exercice comptable, en géneral de douze
mois, et comprennent le bilan, le compte de résultats et les annexes (le TSIG et la liasse
fiscale qui determinera le bénéfice imposable).

L’acheteur pourra se procurer des documents complémentaires comme les synthéses
d’activités mensuelles ou annuelles qui fourniront de maniere synthetique les ventilations du

CA et les rétrocessions par taux de TVA, la marge appliquée, les paniers moyens etc.
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Ces indicateurs de performance économique fourniront davantage d’informations
nécessaires a I’¢tablissement du compte d’exploitation prévisionnel (prévision des

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

1.2.2. Le bilan (5)

11 s’agit d’une photographie de la situation patrimoniale de I’entreprise a une date donnée,
généralement a la date de cloture de I’exercice comptable. Contrairement au compte de
résultat, il ne nous informe pas sur I'activité de I'entreprise.

A Tactif figurent tous les biens détenus (emplois de capitaux) et au passif toutes les
ressources mobilisées pour financer les dettes. Le bilan permet de voir comment les capitaux
en jeu et leurs emplois se sont équilibrés a I’issue d’une période donnée.

Pour un acheteur, ce document permet d’obtenir plusieurs réponses et aide a avoir une vision

globale sur la situation financiére du cédant.

1.2.2.1. L’actif

Tout d’abord I’actif immobilisé qui représente les éléments que I’entreprise dispose depuis
plus d’un exercice, traduisant la politique d’investissement du titulaire en place. A noter que
chaque bien est inscrit avec sa valeur historique et non réelle.

Figurent les immobilisations incorporelles avec par exemple le logiciel ou la valeur du fonds
commercial (a noter que si le cédant n’a pas acheté de fonds de commerce mais en a
développé un, aucun montant n’apparaitra dans les comptes), la valeur résiduelle des
immobilisations corporelles (robot, mobilier...) ainsi que les immobilisations financiéres

(représentées par les parts ou actions si I’entreprise a choisi d’investir).
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L’étude des actifs immobilisés est primordiale puisqu’elle permet de connaitre la politique
d’investissement de 1’entreprise : soit elle fait régulierement des acquisitions d’agencement
ou d’aménagement par exemple, soit elle conserve ses biens qui, a terme, deviennent
potentiellement vieillissants. Donc si I’entreprise ne fait pas un effort d’investissement a
hauteur de la dépréciation des biens, le futur gérant aura certainement des investissements
de renouvellement a prévoir.

C’est pourquoi, quand on s’intéresse au patrimoine d’une entreprise, il faut étre vigilant et

verifier la valeur nette comptable des immobilisations.

Contrairement aux actifs immobilisés, les actifs circulants représentent les éléments que
I’entreprise posséde mais qui vont étre tournants selon ’activité, c’est-a-dire les eléments
qu’elle dispose au cours de son cycle d’exploitation. 1ls représentent les moyens employés
nécessaires a I’activité.

Parmi ces actifs circulants, on retrouve la valeur du stock. Le gérant doit avoir un stock
minimum de sécurité qui génére un besoin de trésorerie plus ou moins important, notamment
selon la situation géographique de I’officine : il peut étre amené a avancer de la trésorerie
pour avoir un stock important et anticiper le volume des ventes.

Figurent aussi parmi les actifs circulants, les créances clients correspondant aux délais de
paiement qui leur sont accordés. Celles-ci ne concernent pas les clients « particuliers » dont
le montant des créances potentielles serait tres minoritaire, mais sont essentiellement
représentées par les ventes aux confréres pharmaciens si la pharmacie pratique la vente-
rétrocession, et par les ventes aux organismes de santé comme les EHPADs dont les délais

de paiement sont fixés par contrats.
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Il existe aussi d’« autres créances » constituées par le tiers-payants et les mutuelles :
I’officine attend le paiement par la sécurité sociale et le remboursement par les mutuelles.
Elles sont minimisées si 1’officine a une bonne gestion des télétransmissions.

La créance client ne signifie donc pas une mauvaise gestion, elle dépend du type de clientele
de I’officine, indépendamment du client particulier. En revanche, s’il y a beaucoup

d’«autres créances » c’est qu’il y a une mauvaise gestion interne.

Naturellement, les disponibilités d’argent font aussi partie des actifs circulants et renseignent

sur la politique de gestion du titulaire en place.

1.2.2.2. Le passif

Dans le bilan passif sont détaillées les deux types de ressources que 1’entreprise dispose du
fait de son activité et de ses relations avec ses partenaires.

Premierement, les capitaux propres avec le capital a proprement parlé qui représente 1’argent
apporté par le gerant a la création de la société, et le résultat qui représente la richesse générée
par I’entreprise au cours de I’exercice (bénéfice ou perte).

Deuxiemement, les dettes. Ce sont les financements contractés auprés de bailleurs de fonds
externes. Il s’agit principalement de I’emprunt financier accordé par la banque, mais aussi
des délais de reglement c’est-a-dire I’ensemble des dettes aupres des différents partenaires.
En effet, tous les réglements ne sont pas payés comptants et les délais de paiement accordés
suite aux négociations avec les laboratoires constituent une ressource importante pour
I’entreprise. En effet, plus le délai de paiement accorde est important, plus cela permet
d’accumuler de la trésorerie pour pouvoir payer plus facilement les fournisseurs. C’est en ce

sens que les dettes fournisseurs sont favorables pour 1’entreprise.
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D’autres charges doivent étre payées (TVA, impo6t sur le résultat, taxe fonciere, charges
sociales etc.). A contrario des fournisseurs, 1’Etat impose un délai de paiement fixe et non
négociable. Si ces dettes fiscales et sociales s’avérent trop importantes, I’acheteur devra donc
s’interroger : cela ne signifiera pas que le cédant négocie bien, mais cela voudrait aussi et

surtout dire qu’il n’arrive pas a payer et que Ses dettes s’accumulent.

1.2.2.3. Calcul et analyse du BFR

Le BFR est un indicateur trés important pour les entreprises. Il représente la somme d’argent
nécessaire pour couvrir le besoin résultant des décalages de trésorerie entre les
encaissements et les décaissements liés a I’activité. (6)

Cet indicateur démontre donc l'autonomie financiere de I'entreprise a court terme. Calculer

le BFR revient donc a estimer le besoin de trésorerie genéré par 1’activité.

BFR = actif circulant hors trésorerie — passif circulant

L actif circulant étant la somme du stock, des créances clients et des autres créances, et le
passif circulant la somme des dettes d’exploitation (dettes fournisseurs, des dettes fiscales et
sociales et des autres dettes).

Le BFR ne se concentre que sur les besoins et les ressources liées a 1’exploitation, il ne faut
donc pas tenir compte des potentielles dettes financieres de 1’entreprise.

Un BFR négatif (BFR < 0) est favorable pour I’entreprise. En effet, il ne constitue plus un
besoin mais une ressource en fonds de roulement puisque le passif circulant est plus
important que I’actif circulant. L’entreprise a donc davantage de dettes fournisseurs
(decalage de paiement qui ne necessitent pas de mobiliser de trésorerie) que de stock et de

créances qui eux correspondent a une avance de trésorerie.
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Un BFR negatif (BFR < 0) est exprimé en numéraire, tandis qu’un BFR positif (BFR > 0)
sera exprimé en jours de CA. S’il est positif, cela sera défavorable pour I’entreprise

puisqu’elle aura besoin de trouver des fonds pour faire face aux décalages de trésorerie.

Le CA ne fait pas partie du calcul du BFR mais ce dernier dépend du CA. Pour pouvoir
analyser cet indicateur, on peut le rapporter au niveau d’activité.

Habituellement si I’officine est bien gérée, le BFR est plut6t réduit et peut représenter
jusqu’a 10 jours de CA (7) : si ’entreprise fait 365 jours d’activité, il faut constituer une

réserve correspondant a 7 jours de CA pour faire face aux décalages de trésorerie.

Qu’il soit positif ou négatif, il sera utile de comprendre les raisons d’un tel résultat. Pour
cela, il faudra analyser les postes qui constituent le BFR et faire un comparatif par rapport
aux normes sectorielles pour trouver des éléments d’explication voire d’amélioration.

Au vu de la formule, le BFR est influencé par les stocks, les créances clients ainsi que par

les dettes fournisseurs, il faudra donc étudier chacun de ces trois postes.

Premiérement, il faut analyser le poids des stocks par rapport au CA. D’aprés les normes
sectorielles, il représente 10% du CA. (7)

Un stock supérieur a 10% de la valeur du CA donne I’avantage d’une qualité de service en
permettant de répondre a la demande, mais cela représente un codt car ¢’est autant de
trésorerie mobilisée, sachant qu’il y a en plus des risques de péremption, d’usure etc., qui
font que le stock peut potentiellement perdre de la valeur.

Il peut y avoir une valeur importante de stock soit parce que I’entreprise a du mal a les faire
tourner, soit parce qu’il contient des biens a codt unitaire élevé comme c’est le cas pour les

médicaments chers (dépend de la clientéle et de I’emplacement de la pharmacie).
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Pour cela, il faut étudier combien de temps ’entreprise garde ses stocks en moyenne et

calculer le délai de rotation des stocks exprime en jours.

Stock moyen

Délai de rotation des stocks (j) = x 360

colt d achat des marchandises

Avec le stock moyen calculé par la moyenne entre N et N-1 et le colt d’achat des
marchandises retrouvé dans le compte de résultat au niveau des charges d’exploitation, en
moyenne, la durée d’écoulement du stock s’éléve a 45 jours d’achats. (7)

Un délai de rotation trop élevé signifie que 1’entreprise conserve son stock trop longtemps :
s’agit-il d’un choix de gestion afin de bénéficier de meilleures remises commerciales ?
S’agit-il d’une patientéle avec des pathologies exigeant des traitements chers ? Ou s’agit-il

d’un stock non calculé ?

Le premier élément d’explication est donc le montant des stocks en valeur unitaire et la fagon

dont il est géré (délai de rotation).

La valeur du BFR peut aussi s’expliquer par des délais de reglement accordés aux clients
trop importants, notamment si I’entreprise pratique la vente-rétrocession avec des confréres
ou si elle a des contrats avec des structures telles que les EHPADs.

Pour cela, il faut calculer le poids des créances clients par rapport au CA :

. p . .y _ Créances clients
Poids des créances client (j) = catc X 360

En moyenne, les clients mettent 8 jours pour régler. (7)
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L’objectif est d’avoir des créances clients les plus faible possible. Cependant, ce poste est
structurel et dépend du type de clientele (clients particuliers payant majoritairement

comptant, versus confréres et EHPADS).

L’analyse du BFR passe aussi par 1’étude des dettes fournisseurs. Cependant, méme si les
négociations de délai de paiement ont un impact sur la trésorerie, la Loi de Modernisation
de L’Economie (LME) limite les délais de paiement donc le titulaire ne pourra pas aller au-

dela. (8) (9) On pourra analyser ce délai de paiement via la formule suivante :

Dettes fournisseurs

Délai moyen de paiement fournisseurs (j) = e X 360

En moyenne, I’encours fournisseurs est de 35 jours d’achats.(7) Si ce délai est insuffisant,

cela fera I’objet d’améliorations dans les négociations avec les fournisseurs.

Pour améliorer son BFR, I’entreprise peut donc jouer sur la gestion de ses stocks, la gestion
des délais de paiement clients et la gestion des délais de paiement auprées de ses fournisseurs.
Cependant, les créances clients étant un élément sectoriel et les délais de paiement

fournisseurs limités par la LME, la variable d’ajustement est essentiellement le stock.

Toutefois, le titulaire devra étre vigilant: le BFR est fonction de I’activité or il est
géneralement calculé en fin d’exercice. Il sera plus juste de demander des chiffres mensuels
pour calculer un BFR moyen (et ne pas le calculer sur un jour donné), et ce d’autant plus si
I’officine a une activité saisonnicre. C’est pourquoi la valeur sera a nuancer selon 1’activité

de la pharmacie et sa situation géographique.
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1.2.3. Le compte de résultats (10)

Aussi appelé compte d’exploitation, c’est le film qui retrace tout ce qui s’est passé durant
I’exercice comptable. Il recense les produits générés et les charges consommées par ’activité
et permet ainsi de mettre en évidence la variation de richesse de 1’entreprise.

A travers le calcul du résultat net (qui indiquera un bénéfice ou un déficit), I’investisseur
aura une idée de la rentabilité de la société.

La nature des produits et des charges contenus dans le compte de résultat peut se décliner en

trois catégories : I'exploitation, le financier, I'exceptionnel.

LE RESULTAT D’EXPLOITATION

Il s'agit du résultat issu de l'activité courante de l'entreprise. Les produits d’exploitation
correspondent aux revenus tirés des activités principales. lls comprennent la vente de
marchandises ainsi que les prestations de service (honoraires d’ordonnance et de garde, tests
antigéniques, vaccins...).

Les charges d’exploitation quant a elles correspondent aux dépenses couramment réalisées
par D’entreprise dans le cadre de son exploitation. Ce sont les frais généraux de
fonctionnement : les AACE (loyer, frais d’honoraires, factures d’énergie, assurances...), le
co(t de la masse salariale ainsi que les imp0ts et taxes.

Ne pas oublier d’étudier les dotations aux amortissements et aux provisions : il sera
intéressant de connaitre la base d’amortissement dont va profiter le futur titulaire ainsi que
les montants provisionnés pour de potentielles charges futures.

Le résultat d’exploitation est donc obtenu en faisant la différence entre les charges et les

produits d’exploitation.
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LE RESULTAT FINANCIER

Il traduit la politique financiere du titulaire en place. 1l est obtenu par la différence entre
les produits financiers (produits de placement rapportés par les potentiels investissements
par exemple) et les charges financiéres représentées notamment par le coit de I’emprunt (les
intéréts d'emprunt).

Celui-ci est généralement négatif puisqu’il n’est pas rare que le pharmacien soit endetté,

surtout pendant les années de remboursement de 1’emprunt.

LE RESULTAT EXCEPTIONNEL

Il prend en compte toutes les opeérations non récurrentes a l'activité de I'entreprise
(subventions, plus ou moins-values sur cession d'actifs, colt de licenciements...).

Il ne constitue pas un indicateur pertinent car il ne permet pas de juger de la rentabilité

durable de la société.

La somme de ces trois résultats intermédiaires correspond au résultat final, aussi appelé

résultat net comptable.

1.2.4. Les Soldes Intermédiaires de Gestion (11)

Les SIG correspondent a la décomposition du compte de résultat en catégories successives.
En offrant une meilleure lisibilité que le compte de résultat, il permet de mieux appréhender
la construction du résultat et de rendre compte de 1’état de gestion de I’entreprise.

Ainsi, le tableau des SIG (annexe n°l) permet d'évaluer étape par étape la formation du

résultat net a partir du chiffre d’affaires, de mettre en lumiere les postes les plus colteux et
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les plus rémunérateurs, d'optimiser les différents postes de dépenses et d’analyser les
variations par rapport aux exercices financiers précédents (N / N-1).

En rapportant chacun des indicateurs au CA, ceci permet de comparer les valeurs aux normes
sectorielles. L’acheteur pourra se référer aux moyennes professionnelles publiées par les
cabinets d’expertise comptable spécialisés en pharmacie. (7)

En effet, il est intéressant de comparer ces données et ratios économiques pour permettre de
situer 1’activité de I’officine par rapport a la tendance générale ou a d’autres critéres
(géographique, localisation, surface...) et d’évaluer sa rentabilite.

Ainsi, les SIG représentent d’excellents indicateurs financiers pour comparer les

performances de la société avec celles du secteur ou des concurrents.

Ne pas oublier cependant 1’économie d’échelle qui creuse 1’écart entre les petites et les
grosses pharmacies. En effet, plus la pharmacie est petite en termes de volume, plus
mécaniquement le poids des charges apparaitra comme important. Il faudra alors raisonner

en pourcentage de CA pour avoir une proportionnalité, et non en valeur absolue.

On distingue plusieurs indicateurs qui, au fur et & mesure de la déduction des charges et de
I’addition des produits, finissent par former le résultat net de ’entreprise.

Le chiffre d’affaires est la référence de base qui indique le niveau d’activité sur une période
donnée. 1l est intéressant d’étudier la répartition du CA par type de produits vendus : en
moyenne en 2021, les ventes se sont réparties de la fagcon suivante (hors covid) : 70,67% de
produits a TVA 2,10%, 12,95% de produits a TVA 20%, 11,16% de produits a TVA 5,5%
et 5,21% de produits a TVA 10%. (7)

Cependant, c’est I’étude des indicateurs présentés ci-apres qui permettra veritablement de

juger de la qualité du chiffre d’affaires réalisé.
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Pour savoir si I’entreprise est profitable, si elle arrive a tirer du résultat de I’activité qu’elle
génere, il faudra étudier la marge commerciale, et plus précisément la marge brute totale.
En effet, la marge commerciale mesure uniquement la performance de 1’activité
commerciale (en reflétant la différence entre le prix de vente et le colt d’achat), tandis que
la marge brute totale prend en compte a la fois les ventes mais aussi la production de
I’exercice (honoraires et prestations annexes, remises des laboratoires, etc.). La marge brute
globale est la somme de la marge commerciale et de la marge brute sur production.

C’est un premier point tres important des SIG permettant de mesurer I’impact de la politique
commerciale de I’ancien titulaire. L’acheteur devra I’analyser, ¢’est-a-dire comprendre ce
choix de marge (cela peut-étre une stratégie d’appliquer une marge moindre mais faire une
politique de croissance de volume par exemple), et la comparer aux normes sectorielles : la
marge brute globale était en 2021 en moyenne de 31,42% (7).

Attention, bien que le taux de marge soit intéressant, il faut aussi regarder la valeur absolue :

une marge c’est un taux mais aussi un volume.

La marge brute reflétant le bénéfice dégagé par I’activité, il est important de vérifier qu’elle
couvre les charges fixes nécessaires a I’exploitation. Ces frais généraux regroupés sous le
sigle « AACE » constituent un autre point majeur a examiner lors de 1’étude des comptes
financiers. En moyenne, les AACE représentent 5% du CAHT global pour une pharmacie
réalisant un CAHT de 2 millions d’euros. (7) C’est un des postes de dépenses les plus
important apres les colts d’achat des marchandises et les charges de personnel.

Elles comprennent I’ensemble des charges nécessaires pour faire 1’activité (les frais de
téléphonie, d’énergie, d’assurance, les honoraires comptables ou d’avocat), mais aussi et

surtout, le loyer.
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Ce dernier mérite une attention particuli¢re puisqu’en représentant 26% des AACE, il s’agit
du poste le plus significatif des frais fixes. Il représente en moyenne 1,3% du CAHT. (7)

Toutefois, le montant du loyer dépend du lieu ainsi que de la surface de vente de I’ officine.
Si le titulaire cédant est propriétaire des murs, il pourra étre un élément de négociation dans
le cadre du rachat de ’officine. Si ces charges sont trop élevées par rapport aux normes
sectorielles, 1’acheteur pourra demander soit une révision du loyer, soit une baisse du prix

de I’officine compte tenu du poids de ces charges.

L’indicateur clef qui permet de mesurer la rentabilité d’exploitation de I’entreprise est ’EBE
(12). 1l s’agit du meilleur indicateur reflétant la performance économique d’une entreprise.
On peut ainsi dire que plus I’EBE est élevé, plus I’entreprise est performante.

I1 correspond au bénéfice généré par I’activité courante de 1’entreprise, indépendamment de
la politique d’investissement (choix des durées d’amortissement), de la gestion financiére
(distribution des dividendes) et du mode d’imposition. L’EBE est donc 1’indicateur
privilégié pour la comparaison inter-entreprises.

La politique de gestion du titulaire en place influence I’EBE par la marge appliquée et par
les frais de personnel. Dans une pharmacie moyenne réalisant un CAHT de 2 millions
d’euros, la masse salariale (incluant salaires, charges sociales associées et cotisations TNS)
représente environ 11% du CA. (7)

Cependant, il dépend aussi des subventions, des imp0ts et des taxes (taxes sur les salaires
mais pas I’IS que 1’on prend en compte uniquement pour le calcul final du résultat net).
L’acquéreur devra donc prendre connaissance du montant des imp6ts locaux et en particulier
de la contribution économique territoriale (CET) qui varie d’'une commune a une autre.
Ainsi ’EBE exprime la performance de I’entreprise, une fois le paiement des salaires et des

impots indirects effectué.
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En moyenne, en 2021, un EBE aux alentours de 13,5% du CAHT signifie que la pharmacie
dispose d’une bonne marge tout en ayant des frais de fonctionnement cohérents. (7)

C’est un indicateur clef que le chef d’entreprise se doit de maitriser, que ce soit lors de
I’analyse de la rentabilité ou lors de la valorisation de 1’officine.

A noter que les autres produits et charges de gestion courante ainsi que les DAP/RAP ne
sont pas intégrées dans I’EBE. Ces éléments sont neutralisés par le simple fait qu’ils sont
influencés par la politique comptable propre a chaque entreprise. La comparaison des

officines entre elles est alors plus juste.

Le résultat d’exploitation indique le résultat généré par I’activité courante de I’entreprise. I
évalue la performance économique d’exploitation, en écartant la politique financiére du
titulaire en place. Il reste néanmoins influencé par la politique d’amortissement des
investissements. Il différe de I’EBE par la prise en compte des dotations aux amortissements
(installations, immobiliers, matériels, véhicules, etc.) et aux provisions (perte sur créances,

dépréciation des stocks, etc.), mais aussi des reprises pour dépréciation et provision.

Le résultat courant quant a lui tient compte a la fois de la performance des activités
d’exploitation et financiere de I’entreprise. Celui-ci offre I’avantage de mesurer I’impact de
la politique financiére de I’entreprise sur son résultat d’exploitation.

Le résultat courant sert de base au calcul de I’impdt : s’il est positif on parle de bénéfice il
sera donc soumis a I’IS (si le gérant a choisi ce mode d’imposition), par contre s’il est négatif

on parle de déficit et dans ce cas il ne sera pas soumis a I’IS.

En ajoutant le résultat exceptionnel au résultat courant et en décaissant 1’imp06t, le TSIG fait

apparaitre le résultat net comptable, aussi appelé résultat retraité, ¢’est-a-dire net d’impét sur
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les sociétés. Si le résultat net est positif, I’entreprise réalise un bénéfice. En revanche, s’il
est négatif, alors I’entreprise réalise une perte. En moyenne en 2021, la rentabilité moyenne
d’une officine était de 13%. (7)

Le résultat net de I’officine doit étre affecté en fin d’exercice comptable. Deux options
s’offrent au dirigeant : soit il réinvestit ses bénéfices dans la société (sous forme de réserves
ou report a nouveau pour renforcer ses capitaux propres), soit il se distribue des dividendes.
Reporter les bénéfices au sein de la société constitue le mode de financement privilégié car
elle se finance sans s'endetter : c'est I’autofinancement. Ceci permet de disposer de plus de
cash afin de financer des investissements ou anticiper une dépense imprévue.

Le TSIG peut étre utilisé comme base pour le calcul de ratios plus précis, telle que la CAF,

que I’entrepreneur calculera lors de 1’établissement de son compte de résultat prévisionnel.

1.3.  Le point sur le bail commercial

1.3.1. Définition

Selon le code du commerce, le statut des baux commerciaux s’applique aux immeubles ou
aux locaux dans lesquels est exploité un fonds de commerce. La pharmacie étant considérée

comme un commerce, I’acheteur est donc pleinement concerné par le droit au bail.

On appelle bail commercial le contrat de location immobiliére conclu entre le commercant
et le propriétaire des locaux ou est exploité le commerce. (13)
Il mentionne les parties que sont le bailleur (propriétaire des murs) et le preneur (locataire

donc ici le pharmacien titulaire propriétaire du fonds de commerce), I’objet (caractéristiques
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du local), la date de la prise d’effet, la durée du contrat, le type d’exploitation (14) ainsi que
le montant du loyer. Il énonce clairement les droits et obligations de chaque partie prenante.
S’agissant d’un document complexe avec beaucoup de clauses, lors de 1’achat d’une
pharmacie il est fortement recommandé de faire appel a un avocat ou a un notaire afin que
le contenu soit examiné et que 1’acquéreur soit pleinement informé des conséquences
juridiques. L’acte authentique ou 1’acte d’avocat offriront donc une sécurité juridique plus
importante et sera donc moins facile a contester que 1’acte sous seing privé.

De la méme fagon qu’il ne peut pas y avoir deux sociétés dans un méme local, il ne peut pas
y avoir un bail pour deux sociétés : le bail commercial est nominatif.

Le bail constituant un élément essentiel du fonds de commerce, ’acquisition d’une
pharmacie rime avec acquisition du droit au bail : les conditions sont automatiquement
applicables au preneur. (15)

C’est pourquoi, avant toute prise de décision, le futur acquéreur devra étudier chaque clause
et notamment celle relative au montant du loyer et aux charges (pour ne pas pénaliser la
rentabilité), mais aussi celle relative aux travaux et réparations, celle concernant les
modalités de résiliation ou encore la clause en cas de cession.

Il est donc primordial de ne pas prendre a la 1égére cette notion de bail car elle conditionne
beaucoup de choses, et tout particulierement si le futur titulaire achéte le fonds dans I’ optique
de transférer par la suite.

Attention, bien que I’emplacement de I’officine soit un des facteurs clefs de réussite, il est
capital de choisir son emplacement au juste prix. S’agissant d’un engagement sur le long
terme, il doit étre mirement étudié lors de 1’analyse prévisionnelle du projet : il faudra
combiner I’emplacement avec les ressources financieres.

En effet, un local commercial cher n’est pas forcément synonyme de qualité, d’autant plus

qu’un loyer certes bien placé mais trop cher peut menacer la rentabilité de 1’exploitation.
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Pour savoir si le prix de I’emplacement est raisonnable et pas surévalué, 1’acheteur dispose
de deux ressources : d’une part, le facteur de commercialité du secteur qui prend en compte
notamment la localisation de I’emplacement, la visibilit¢ de 1’officine, la présence d’un
parking etc., et d’autre part, une comparaison des valeurs locatives qui permettra de vérifier

si le montant du loyer est conforme a ceux du marché.

1.3.2. Les principales clauses du contrat de bail

D’apres le principe de stabilité de la relation contractuelle, les parties sont tenues aux
conditions dudit bail. C’est pourquoi, la situation locative doit étre clairement énoncée et
connue des deux contractants.

La durée minimale d’un bail commercial est de neuf ans, ceci en lien avec la notion de
protection du fonds de commerce. (16)

Toutefois, le preneur a la possibilit¢ de donner congé a I’expiration de chaque période
triennale (a conditions de prévenir le bailleur au moins six mois avant) sauf si une clause
écarte cette possibilité. Pour le bailleur, le congé triennal n’est ouvert que s’il peut se
prévaloir d’un droit de reprise pour travaux.

Le montant du loyer, fixé librement par les parties, est un élément trés important du contrat
de bail. Il peut étre fixe ou variable. Dans ce cas, il y a possibilité d’intégrer une clause
d’indexation aussi appelée clause d’échelle mobile. (17) Elle correspond a un loyer indexé
sur des indices publiés trimestriellement par I’'INSEE. Autre alternative, la clause-recettes
ou le loyer est déterminé en fonction du chiffre d’affaires du preneur commergant. (18)

La revision du loyer ne peut étre formulée que trois ans aprés ’entrée en jouissance du
preneur sauf si une clause de variation est instaurée, ce qui entrainera une révision

automatique du montant du loyer selon une périodicité convenue entre les parties.
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Le renouvellement du bail est un droit essentiel pour le preneur puisqu’il le protége d’une
perte brutale d’exploitation. Sa demande de renouvellement doit étre formulée dans les six
mois précédant 1’expiration du bail ou a tout moment en cas de tacite reconduction. (19)

I ne dispose pas pour autant d’un droit absolu au renouvellement de son bail mais celui
d’étre indemnisé du préjudice que lui cause le refus du renouvellement par le bailleur. (20)
La résiliation unilatérale du bail commercial est possible pour le preneur lors des périodes
triennales ou droit a la retraite, et pour le bailleur seulement en cas de droit de reprise. Une
résiliation amiable peut étre autorisée mais dans ce cas les créanciers du fonds doivent étre

prévenus car cela met en péril la valeur du fonds.

1.3.3. La question de ’acquisition des locaux

Une société qui a pour objet I’exploitation d’un fonds de commerce de pharmacie n’a pas
vocation a s’engager dans des opérations immobiliéres : il y a obligation d’agir dans le
respect de 1’objet social, cette société ne peut donc pas étre propriétaire du local. (21)

Si ’acquéreur décide de devenir propriétaire des murs de son officine, ne pouvant pas les
intégrer dans son actif professionnel, il devra les conserver dans son patrimoine privé, au
travers d’une SCI. Il lui suffira de conclure un contrat de bail entre la SCI propriétaire des
murs et la société qui exploite la pharmacie.

Les murs n’étant pas compris dans le fonds de commerce, le financement de I’immeuble sera
indépendant du projet d’acquisition du fonds. (22)

Bien que ce projet immobilier ait un co(t financier plus élevé, I’acquéreur bénéficiera d’un
accroissement de son patrimoine, c’est donc une stratégie d’investissement sur le long terme.
A savoir que, grace au droit de préemption du preneur, si le bailleur veut vendre le local
commercial, il doit en informer son locataire, en précisant le prix et les conditions de vente.

Cela vaut offre de vente au preneur qui dispose d’un mois pour accepter. (23)
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1.4. Les contrats essentiels au fonctionnement du fonds

D’aprés le code du travail, article L1224-1, la reprise d'un fonds de pharmacie s’accompagne
de celle des contrats de travail en cours : cela fait partie des obligations de I’acquéreur, ils
sont inclus dans la vente du fonds. (24)

Le transfert concerne le ou les salarié(s) disposant d’un contrat de travail en cours, quel que
soit le type (CDD, CDI, contrat d’apprentissage...). Les contrats de travail suspendus sont
également concernés (congé de maternité ou de paternité, arrét maladie...).

Le changement de situation juridique de I’entreprise n’entraine pas la modification de ces
contrats de travail. Dans ce cadre, le salarié bénéficie de la méme rémunération, du méme
coefficient de salaire et de la méme ancienneté. Il conserve aussi tous ses droits et avantages
(logement, voiture de fonction, 13°™ mois...). Les avantages non contractuels sont
également maintenus (primes et autres arrangements hors contrat).

Le futur titulaire devra donc étre vigilant et porter attention aux spécificités des contrats de
travail en cours : vérifier que le nombre d’employés, leur qualification et leur rémunération
sont en adéquation avec son projet d’entreprise. En pratique, il demandera au vendeur la
copie de chaque contrat de travail et celle des derniers bulletins de salaire.

Sachant que le nouvel employeur ne peut pas soumettre le salarié a une nouvelle période
d’essai, une rencontre avec chaque salarié peut étre utile dans le but d’en connaitre davantage
sur la composition de I’équipe (entente entre les salariés, type de profils etc.).

Chacune de ces spécificités pourra faire 1’objet d’éventuelles conditions suspensives a la
vente (comme par exemple, licenciement d’un employé par ’ancien titulaire).

Les autres contrats essentiels au fonctionnement du fonds de commerce devront également
étre étudieés : le repreneur doit prendre connaissance des contrats d’assurance souscrits par

le vendeur pour lui donner une idée du montant des mensualités et quels risques sont
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couverts. Demander les relevés commerciaux lui donnera aussi davantage d’informations
concernant les conditions d’achat et de livraison par les fournisseurs ainsi que les volumes
de commande. Il pourra aussi solliciter le vendeur pour s’informer sur les engagements des
contrats relatifs a la sous-traitance pour le LGO et la maintenance informatique, a la
téléphonie et aux fournisseurs d’énergie.

Ceux-ci n’étant pas automatiquement transmis avec le fonds, ils pourront par la suite faire

I’objet de négociation quant a leur poursuite ou leur résiliation.

2. Définir une stratégie commerciale et fiscale

Avant d’entreprendre toute démarche de création, planifier son projet est essentiel.

Il conviendra d’étudier la valeur du fonds de commerce, de choisir la forme juridique la plus
appropriée, de définir un positionnement stratégique en accord avec 1’étude de marché
réalisée en amont et d’établir un prévisionnel détaillé et realiste afin de ne rien omettre.
Cette étape pourra étre chronophage pour I’entrepreneur, mais cependant indispensable car

a terme, le temps investi ne pourra que profiter a I’entreprise.

2.1.  Leprix de cession

2.1.1. Le fonds de commerce : I’objet de la cession

2.1.1.1. Définition

Le fonds de commerce se définit comme 1’ensemble des éléments corporels et incorporels

que le commercant réunit et organise en vue de se livrer & une activité économique. (25)
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Cet ensemble constitue une entité économique distincte des éléments qui la composent et est
soumis a des regles spécifiques. Il constitue un élément de 1’actif du patrimoine de la société,
c’est une richesse de I’entreprise.

Le fonds de commerce est un élément important de 1’évaluation de I’entreprise. En effet,
toute 1’approche sur la détermination du prix de cession est basée sur la valeur de ce fonds.

Evidemment, le fonds de commerce se vend avec les éléments qui le constituent.

2.1.1.2.  Eléments constitutifs du fonds

Le code du commerce établie une liste des éléments qui composent le fonds de commerce

mais elle n’est pas exhaustive (le fonds de commerce peut inclure d’autres éléments) et n’est

pas non plus impérative. (26)

Seule la clientéle présente un caractére essentiel, les autres éléments ne sont qu’éventuels.

La clientéle peut étre décrite comme la valeur attachée au courant d’affaires existant autour

de I’exploitation, et qui, compte tenu des habitudes et des probabilités, se maintiendra si les

éléments de cette exploitation se trouvent rassemblés. (27)

En quelques sortes, cette clientéle, représentée par 1’afflux de clients par jour, fait partie du

patrimoine du commercant (droit patrimonial sur la clientéle). Le titulaire ne la posséde pas

mais elle est fidele donc elle devient un élément constitutif du fonds de commerce.

Attention, I’acheteur n’est pas garanti de la fidélité de la clientele. Elle se maintiendra s’il

respecte une certaine continuite.

Parmi les autres éléments incorporels, on retrouve aussi :

- Le droit au bail. En effet, il est nécessaire que le commergant soit assuré d’une
permanence dans la jouissance du local. C’est pourquoi le statut des baux commerciaux

confere des garanties au locataire, dont le droit au renouvellement du bail.
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- Les autorisations administratives : la licence d’exploitation est attachée au fonds de
commerce : elle ne peut étre cédée par son titulaire indépendamment du fonds de
commerce auquel elle se rapporte. Quand il y a cession d’un fonds, il y a également
cession de la licence car le fonds sans cette autorisation d’exploitation n’a plus de valeur.

- Le nom commercial, I’enseigne, la marque, peuvent avoir une valeur commerciale mais
ne correspondent a rien de matériellement parlant.

D’autre part, et plus facile a imaginer, le fonds de commerce comprend aussi des éléments

meubles c’est-a-dire corporels : le matériel (matériel informatique etc.), les

marchandises (produits destinés a étre vendus a la clientéle), le mobilier d’agencement...

Attention point de vigilance : les murs ne font pas partie du fonds de commerce.

2.1.2. Eléments non compris dans le prix de cession (26)

2.1.21. Lestock

Les marchandises (médicaments et matériel) ne faisant pas partie du fonds de commerce a
proprement parlé, leur rachat devra faire 1’objet d’un acte de vente séparé de celui du fonds.
Dés lors, afin de préserver les intéréts de chacune des parties, un inventaire contradictoire
en toute impartialité s’impose. Il est vivement conseillé de faire appel & une societé
d’inventoristes spécialisée agréée par I’ANIP (Association Nationale des Inventoristes en
Pharmacie) afin d’avoir une valorisation objective du stock. (28) Ceux-ci réalisent une saisie
compléte du stock actuel, éliminent tous les périmés et identifient les périmables a courte
échéance (la durée d’échéance sera préalablement convenue), en présence des deux parties.
Le récapitulatif définitif est restitué simultanément a I’acquéreur et au vendeur, définissant

un chiffrage objectif et incontestable du stock que I’acquéreur devra débourser.
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La consistance du stock de cession doit étre aussi proche que possible de celle durant
I’activité du vendeur. L’acheteur pourra toutefois négocier des conditions concernant la
valeur ainsi que la contenance de ce stock. En effet, I’acheteur n’est pas tenu de poursuivre
les contrats précédemment signés avec les laboratoires.

Lors du transfert d’un fonds de commerce de pharmacie, il est fréquent que le vendeur
accorde un « crédit vendeur » pour le paiement du stock. Il s’agit d’un paiement étalé d’une

partie de la vente dont ’accord est acté.

2.1.2.2.  Les frais annexes

Le cotit d’acquisition ne se limite pas au prix de cession. Devant I’importance de la dépense
principale d’achat du fonds et du montant du stock a payer au vendeur, I’acquéreur peut
négliger certaines dépenses loin d’étre anodines et qu’il convient d’anticiper.

L acquisition d’un fonds de commerce n’est pas une opération neutre sur le plan fiscal. En
effet, tout rachat d’entreprise est soumis a des formalités d’enregistrement qui entrainent le
versement de taxes au profit de I’Etat, ainsi que de taxes additionnelles versées aux
collectivités locales (départementales et communales).

L’acheteur devra s’acquitter de ces droits auprés de I’administration fiscale dans le mois
suivant I’enregistrement de 1’acte de cession au service des imp0ots.

Les droits sont calculés sur la base du prix de cession selon un bareme fourni par
I’administration fiscale. 1ls s’¢lévent a 3 % sur la fraction du prix comprise entre

23 000 € et 200 000 € et 5 % sur celle excédant 200 000 €. A noter que la tranche de prix du
fonds de commerce comprise entre 0 et 23 000 € est exonérée de taxe. Ils sont versés pour

partie a I'Etat, au département et a la commune selon le détail ci-dessous. (29,30)
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Valeur taxable Droit budgétaire  Taxe départementale  Taxe communale  Total

Entre 23 001 € et 107 000 € 2% 0,60 % 0,40 % 3%
Entre 107 001 € et 200 000 € 0,60 % 1,40 % 1% 3%
Supérieure a 200 000 € 2,60 % 1,40 % 1% 5%

Tableau n°1 : Droits d’enregistrement et taxes additionnelles pour les mutations a titre
onéreux de fonds de commerce (en pourcentage sur chaque fraction taxable)

Les droits d’enregistrement représentent en reégle générale les frais les plus élevés lors d’une

cession de fonds de commerce.

En marge des impots, d’autres sommes seront a débourser et notamment les honoraires de
conseils de professionnels.

Les frais d’avocat ne sont soumis a aucune réglementation tarifaire. (11) Le plus souvent, il
fixera des honoraires forfaitaires pour I’ensemble des opérations de cession (analyse des
documents, rble de conseil, négociation avec le cédant, analyse du bail commercial,
rédaction de la promesse de vente et des conditions suspensives, rédaction des statuts, pacte
d’associés, rédaction de I’acte de cession définitif). (31)

Les honoraires correspondent en régle générale a un pourcentage du prix de vente de I’ordre
de 2 % a 3 %. A noter que les honoraires de notaire sont également libres. (32)

Dans tous les cas, une lettre de mission indiquant leurs réles et précisant le montant estimé
de leurs honoraires ainsi que le montant des frais annexes devra étre remise a I’acheteur.
Lors de la cession d'un fonds de commerce, le prix est bloqué pendant trois a cing mois le
temps que toutes les formalités soient accomplies, c’est ce qu’on appelle le séquestre. (33)
Il a vocation a étre utilisé, en tout ou partie, pour payer les créanciers du vendeur. Le prix du
fonds de commerce est ainsi « sequestré » par 1’avocat rédacteur des actes. Le montant de

ces frais de séquestre s'éléve généralement a 1% du prix de cession.
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D’autres colits sont a prendre en considération comme les frais de d’inventaire, les frais de
formalités de constitution d’entreprise, dont le montant varie selon P’activité et le statut
juridique choisi. L’immatriculation de la société au Registre du Commerce et des Sociétés
(RCS) et la publication dans un journal d’annonce légale font aussi partie des procédures
obligatoires.

Tous ces codts annexes ne sont pas a prendre a la légére puisqu’une fois additionnes, ils
peuvent représenter des dizaines de milliers d’euros. D’autant plus que ces dépenses seront
en majorité supportées au moment méme de 1’achat de I’officine, ou aussitot apres, ce qui

requiert de constituer une trésorerie des le début de I’activité.

2.1.3. La valorisation de I’officine

Estimer la valeur d’un fonds de commerce de pharmacie constitue une étape fondamentale,
préalable a toute transaction.

Cette estimation peut se faire par deux principales méthodes : I’acheteur peut soit se
baser sur le CA réalisé, soit se baser sur la rentabilité dégagée par 1’officine. Ceci dit, une
analyse purement financiére ne suffit pas pour déterminer le prix d’un fonds de commerce,
c’est un sujet plus complexe ou il convient d’étudier la pharmacie dans sa globalité.

Pour obtenir une valorisation la plus réaliste possible, il est essentiel de pondérer les
méthodes financiéres par des données plus factuelles comme 1’environnement de la
pharmacie (emplacement, potentiel commercial, perspectives d’avenir...) et son
organisation interne (marge brute, équipe, locaux...). En effet, comme vu précédemment, le
secteur géographique et la taille de 1’officine sont des facteurs a ne pas négliger.

Ainsi, les analyses financiéres servent de bases dans la valorisation du fonds, mais bien

d’autres facteurs impactent le prix auquel sera vendue I’officine.
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De plus, cette estimation indicative pourra varier en fonction de 1’offre et de la
demande (rareté, potentiel de développement, etc...). Ne pas oublier que c’est le

marché qui détermine le prix.

2.1.3.1.  Approche selon le chiffre d’affaires

Aussi appelée méthode des baremes, c’est I’approche historique de valorisation des fonds
d’officine. Il convient ici de considérer le prix de vente en fonction d’un pourcentage du CA
réalisé par la pharmacie I’année précédant sa cession.

L’étude CGP de 2022 constate qu’en 2021, le prix de cession moyen des officines
représentait 85% du CAHT réalisé. (7)

Cependant ce coefficient peut différer selon les régions et notamment s’il s’agit d’un secteur
atypique comme les stations de sport d’hiver, ou les chiffres peuvent atteindre prés du
double. En effet, ce qui est recherché reste fortement apprécié.

Attention, I’activité d’une pharmacie revét certaines spécificités. C’est pourquoi, il
faudra retenir le CA hors taxe (plus rationnel que le CA TTC), hors rétrocessions,
hors coopération commerciale et ne pas tenir compte de certains volumes de ventes
responsables d’un CA incertain (MDL, Covid, maison de retraite). (34)

Néanmoins, il serait déraisonnable de se fonder uniquement sur ce critere d’évaluation,
puisque par cette approche, seul le niveau d’activité est pris en compte sans mesurer la
capacité de ’entreprise a dégager une rentabilité minimale.

De plus, le CA n’a qu’une valeur indicative sur le volume d’activité de la pharmacie. Or, il
existe de nombreux parametres qui font que deux officines de CA identiques peuvent avoir

des rentabilités completement différentes.
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Ainsi, le CA n’est pas a lui seul un indicateur pertinent pour 1’évaluation du prix de cession :
on n’achéte pas une pharmacie uniquement en fonction de son CA mais aussi en fonction de
sa rentabilité. D’ou la tendance actuelle a croiser le prix obtenu par le pourcentage du CA

avec celui obtenu par le multiple de ’EBE.

2.1.3.2.  Approche selon la rentabilité

L’autre approche financiére consiste a s’intéresser au résultat d’exploitation de 1’officine et
plus particuliérement a I’EBE. Le principe est d’évaluer le fonds en appliquant un coefficient
multiplicateur & ce critére de rentabilité.

L’étude CGP indique que le prix d’achat moyen représente 7,10 fois I’EBE prévisionnel de
I’acquéreur, déduction faite du coftit du travail du titulaire. (7)

Attention, I’EBE n’est pas non plus la base de calcul idéale en ce qui concerne 1’analyse du
prix de cession : dans les éléments conduisant & la rentabilité, se trouvent aussi tous les
paramétres liés étroitement aux qualités personnelles de gestionnaire du vendeur
(notamment sa rémunération et ses cotisations sociales).

D’ou la nécessité de prendre en considération un « EBE reconstitué » ou « EBE retraité ». Il
s’agit d’un EBE théorique apres suppression des charges spécifiques a la gestion du titulaire
en place, de maniére a neutraliser les différences de comptabilité. (35)

Ainsi, la valeur des officines n'est pas impactée par la politique de rémunération des cédants.
L’ approche de valorisation en multiples de ’EBE est plus pertinente et réaliste que celle qui
consiste a I’exprimer en pourcentage du CA.

Mais encore une fois, il est plus juste d’étudier la pharmacie dans sa globalité :
I’emplacement, I’équipe, le fonctionnement sont autant de caractéristiques qui impacteront

directement ce multiple.
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En pratique, 1’acheteur devra croiser ces deux méthodes de valorisation pour estimer de la

facon la plus juste la valeur du fonds qu’il tend a acquérir.

2.1.4. Les points de vigilance

2.1.4.1.  Les gonflements frauduleux de chiffre d’affaires

S’assurer de la véracité et appréhender la composition du chiffre d’affaires annoncé restent
les éléments de base dans la négociation du prix. Il est fondamental que I’acquéreur vérifie
I’absence de gonflement frauduleux du CA (surfacturation, diminution du taux de
substitution, arrét de non-déclaration d’un certain volume de ventes, diminution des
cotisations au minimum...).

En effet, certains vendeurs ne reculent devant rien pour augmenter artificiellement leur CA
lorsqu’ils mettent leur officine en vente.

Ceci suppose que I’acheteur sollicite un maximum d’informations et examine la
comptabilité, I’ordonnancier et les factures des grossistes sur une période prédéfinie.

Toute anomalie dans la structure du CA ou de la marge doit impérativement étre
analysée (dynamisme des confréres concurrents, déplacement de 1’attractivité commerciale,

départ d’un prescripteur, perte d’un marché de fournitures a une maison de retraite...).

2.1.4.2. Les chiffres d’affaires « volatils »

Sans qu’il y ait nécessairement volonté de frauder, il est des chiffres d’affaires extrémement
volatils et non stables qu’il convient de retrancher pour la valorisation du fonds. On parle

alors de « chiffres d’affaires retraités ».
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e La Marge Dégressive Lissee (MDL)
Certains médicaments onéreux (antinéoplasiques, antiviraux a usage sSystémique,
thérapeutique endocrines et immunosuppresseurs...), délivrés auparavant par les PUI sont
désormais accessibles en pharmacies de ville. L’augmentation des ventes de ces traitements
a conduit a faire déclarer aux vendeurs le détail du CA réalisé en produits chers. Ceux-ci
étant génerateurs de chiffre certes, mais a marge brute faible, donc a faible rentabilité.
Depuis 1990, le pourcentage de marge sur les médicaments remboursables est dégressif et
lissé selon un bareme fixé a cing tranches, dont le taux varie selon le prix des médicaments.
Ce taux diminue selon ces tranches au fur et a mesure que le prix des médicaments augmente.
La marge est ensuite plafonnée (taux fixe quel que soit le prix du médicament) a partir d’un
prix fournisseur HT défini. C’est ce qu’on appelle la « Marge Dégressive Lissée ».
En 2022, le seuil a partir duquel la marge est équivalente a 0 est fixé a 1 930 €. Le chiffre
d’affaires de ces médicaments ne sera donc plus comptabilisé a partir de ce montant. (36)
Ce dispositif permet de limiter I’impact de la variation du prix de certains médicaments
en abandonnant la marge strictement proportionnelle au prix de la boite.
Donc en pratique, il sera demandé au vendeur de fournir, sur une période d’un an, une liste
des médicaments vendus par palier de prix. En effet, il est important d’en tenir compte et
d’évaluer la part qu’ils représentent dans le CA dans le cadre de la valorisation de
I’officine puisque le CA total peut cacher des produits chers trés peu rentables du point de
vue économique et donc déboucher sur un gonflement artificiel du CA.
Cet accroissement artificiel du CA peut aussi mener a un risque de franchissement du seuil
d’embauche obligatoire d’un adjoint supplémentaire ; mais recruter un assistant alors que
I’activité est inchangée peut fortement menacer la rentabilit¢ de 1’entreprise. L’'USPO a
obtenu en 2021 que la part de ces médicaments soit exclue dans le calcul du chiffre d’affaires

permettant de définir le nombre d’adjoints. (37)
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D’autant plus que leurs répercussions sur le CA sont fluctuantes : indiqués dans le traitement

de pathologies lourdes, le titulaire n’a aucune visibilité sur la pérennité de ces ventes.

2017 2018 2019 2020
0004 1.91€ 0% 10% 10% 10%
192a2281€ 26,60% 21,40% 13% T4
22,90 a 160€ BE0% 850°% 6% 5,60%
160,01€ & 1600€ 6%
150,01€ &4 1516€ (2018) 6%
150,01€ & 1600€ (2019) 6%
150,01€ & 1930€ (2020) k]
Sup. 4 1600€ 0%
Sup. 4 1616€ (2018) 0%
Sup. 4 1600€ (2019) 0%
Sup. 4 1930€ (2020) 0%

Tableau n°2 : Evolution de la marge en fonction de la répartition des prix des médicaments (38)

Ainsi en 2020, un taux de marge de 10 % est institué pour les médicaments dont le PFHT est compris entre 0
et 1,91 €. Pour la 2™ tranche (médicament dont le prix est entre 1,92 et 22,91 €), le taux de marge est de 7 %.
Pour la tranche 3 (prix compris entre 22,91 et 150 €), le taux de marge est de 5,5% et pour la tranche 4 (prix

des médicaments entre 150 a 1 930 €), le taux de marge est ramené a 5 %. Au-dela, la marge est nulle.

Ceci corrobore le fait que la valorisation du fonds ne peut pas s’établir uniquement sur un
pourcentage du CA. Elle doit aussi étre estimée selon un indice de rentabilité, tel que le

multiple de ’EBE vu précédemment.

e La fourniture d’une maison de retraite
Le pharmacien cédant livre-t-il une maison de retraite ? Quel est le volume de CA traité ?
Comment ce CA est-il comptabilisé ?
En absence de tout contrat, la clientele est par définition non captive, le successeur n’a donc
aucune certitude de conserver ce CA une fois la vente conclue. L’acheteur devra donc
interroger le vendeur sur d’éventuels contrats souscrits avec des collectivités ou des maisons

de retraite pour ne pas compter ce CA comme s(r et reconductible. (36)
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Augquel cas, il suffira de soustraire le « CA collectivité » du CA total pour tenir compte de

I’incertitude concernant le maintien de la relation commerciale.

e Epidémie de Covid-19
Comme nous le savons, la crise sanitaire a été accompagnée d’une hausse de la demande de
certains produits et certaines prestations (en 2021, les vaccins et tests Covid ont représenté
en moyenne 1,53% du CAHT (7)). Durant les années 2020 et 2021, I’effet Covid a représenté
I’essentiel de la croissance des CA ce qui explique en grande partie les performances
économiques des officines. Loin d’étre négligeable et de par son caractére exceptionnel et
incertain pour les années futures, le CA Covid inhérent a ces activités devra étre retraité.
Concrétement, pour une valorisation juste, a la lecture des documents comptables, déduire
du CA global le CA des prestations exonérées de TVA (vaccinations, tests antigéniques et

autotests) s’averera donc indispensable pour 1’acquéreur. (36)

e Les rétrocessions
Certaines pharmacies achétent en commun des produits qu’elles se revendent a prix coutant
dans le cadre de groupements informels. Il est important de savoir si le titulaire en place
pratique la vente-rétrocession et de vérifier le traitement de ces achats groupés : les
marchandises rétrocédées ne doivent pas étre comptabilisées en ventes, mais en minoration
des achats puisqu’aucune marge n’est appliquée. (34) De plus, le nouveau titulaire n’est pas

certain que ces ventes-rétrocessions perdurent, ce qui justifie le retraitement de ce chiffre.

e Transmission de prélévements biologiques
Si la pharmacie est située dans une agglomération ou il n’existe pas de laboratoire exclusif,
le pharmacien est autorisé a transmettre des prélévements biologiques pour le compte d’un

laboratoire d’analyse médicale (article L-6211-5 du CSP).
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Une indemnité forfaitaire a la charge du laboratoire est attribuée au pharmacien d'officine
qui assure la transmission. Si la pharmacie remplie ces conditions, 1’acheteur devra
questionner le vendeur sur la fagon dont sont comptabilisées ces indemnités de transmissions

d’analyse et quelle part elles représentent au sein du CA global.

2.1.5. Les négociations

Dans tout projet d’acquisition, cette étape est indispensable. Trouver un terrain d’entente sur
les différents points de négociation est confortable pour les deux parties.

Le point de départ porte bien évidemment sur le prix de cession. Ce dernier doit correspondre
aux tendances du marché et refléter 1’état financier ainsi que le potentiel de 1’officine.

En pratique, la clé de la réussite est d’acheter a un prix raisonnable, ¢’est-a-dire conforme a
la «valeur économique », réaliste et cohérent avec la rentabilité, et non & un prix de
convenance personnelle. Il est cependant indispensable de surveiller le niveau d’activité du
marché puisque le prix dépendra de I’offre et de la demande sans qu’il soit forcément
conforme a la réalit¢ du marché. Prenons I’exemple d’une pharmacie trés convoitée, le prix

pourra étre augmenté sans aucune considération économique.

Une attention particuliére doit étre portée sur le rapport entre I’endettement et la rentabilité
de I’officine, mais aussi sur le prix de vente, qui doit étre rapproché de la réemunération
souhaitée (35). Cela tout en conservant une marge de sécurité financiére suffisante qui
permettra au titulaire de continuer a investir dans son officine pour en assurer le
développement, et ne pas consacrer I’intégralité de sa CAF au remboursement de la dette.

Le prix en lui-méme n’est pas le seul point de la négociation : il faut également tenir compte

de la ventilation du CA (et notamment le montant des CA volatils qui pourront aboutir a une

54



décote du prix de cession), du loyer, de la commission de I’éventuel intermédiaire, mais

aussi des contrats essentiels au fonctionnement du fonds de commerce.

La reprise des contrats de travail étant obligatoire, I’acheteur devra vérifier 1I’expérience du
personnel en place pour anticiper tout licenciement éventuel qui représenterait une charge
financiére plus ou moins importante selon I’ancienneté du salarié.

A I’exception des contrats dont la loi impose la transmission 1égale, il n’y a pas d’obligation

de reprise des autres engagements en cours.

Le stock représente un autre élément de vigilance a ne pas négliger. Lors de I’inventaire de
cession, I’identification de produits abimés et de produits a rotation lente pourra faire I’objet
de négociations. Le volume de stock de certaines gammes pourra étre négocié au plus bas,

tout comme le montant global du stock de la pharmacie.

A I’issue des négociations, rédiger une lettre d’intention permet de formaliser 1’ offre d’achat
en rappelant les conditions de cession prévues (prix d’achat, chronologie des différentes
étapes et conditions de paiement ainsi que la durée de validité de cette lettre). Ce document
ne formalise pas un engagement juridique ferme et ne crée donc pas d’obligation
contractuelle. Son intérét réside dans le fait de structurer le cadre des négociations.

Des clauses particuliéres peuvent étre incluses dans la lettre d’intention comme une clause
de bonne foi, une clause d’exclusivité interdisant au vendeur d'entrer en négociation avec un
autre acheteur potentiel, une clause de confidentialité et différentes conditions suspensives
dont la levée est obligatoire pour que le projet aboutisse comme la réalisation d’un audit pour

vérifier que tout est conforme a ce qui est annonce.
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2.2.  Choix de la forme juridique d’exploitation de I’officine

2.2.1. La question de I’association

2.2.1.1.  Les motivations et les risques

Lors de la création d’une entreprise, plusieurs difficultés peuvent survenir et afin de les
surmonter, il est parfois nécessaire de s’associer. S’associer ou faire appel & un investisseur
extérieur permet de disposer de fonds plus importants au départ par I’apport personnel de
chacun dans la constitution du capital social, et permet de donner du poids au projet, face
aux banquiers notamment. L’association de deux pharmaciens permet d'exploiter une
officine de taille plus importante et de réaliser des économies sur les postes d’adjoints ; cela
représente donc des avantages non négligeables.

Une autre alternative consiste a faire appel a des capitaux extérieurs dans le cadre par
exemple, d'un parrainage avec un pharmacien investisseur. Cette solution permet la-aussi
d'acheter une officine de taille plus importante avec des avantages pour chaque associé : le
pharmacien « investisseur » réalisera une opération patrimoniale intéressante a long terme
au travers de la plus-value qu'il réalisera sur la revente de ses parts, tandis que l'associé
exploitant la société pourra progressivement racheter les parts de son associé au fur et a
mesure qu'il rembourse son prét bancaire.

Aussi, la mise en commun de connaissances et de compétences de chacun des associés
pourra permettre le développement et I’optimisation de la gestion de I’officine en se
répartissant les responsabilités. L’association de compétences complémentaires pourra ainsi

rendre I’organisation plus performante.
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De plus, chaque collaborateur pourra échanger son réseau relationnel ce qui aidera a se faire
connaitre et a développer I’entreprise.
Dans la plupart des cas, I’association est choisie pour des raisons économiques, fiscales,

patrimoniales, stratégiques ou de qualité de vie et de confort de travail.

Il est toutefois nécessaire de prendre des précautions avant de s'associer. En effet, I'avenir
de la société en dépend. 11 faut commencer par évaluer précisément ses besoins et ce qu’on
attend de I’association : un simple apporteur de fonds ? Une compétence complémentaire ?
La principale difficulté dans le lancement d’un projet a plusieurs réside dans le choix de ses
collaborateurs : il est trés important de connaitre le profil du pharmacien et sa motivation
pour étre sOr de partager la méme vision a long terme et aller vers un projet commun.

En effet, toute divergence d’opinion doit étre analysée rapidement afin d’éviter tout statut
quo qui pourrait freiner toute prise de décision, étre néfaste pour la performance de
I’entreprise et a terme, dans le pire des scénarios, provoquer la dissolution de la société.

Le risque de I’impasse décisionnelle est d’autant plus important si les associés ont un niveau
de pouvoir équivalent au sein de I’entreprise : le partage égalitaire des parts sociales est donc
a écarter. Pour éviter tout conflit, il est indispensable que chaque associé se voit confier des

domaines de compétences et des responsabilités clairs en amont.

2.2.1.2.  Encadrement juridique : le pacte d’associés

En pratique, il est trés courant de mettre en place un pacte d’associés pour organiser les

relations entre les associés afin de minimiser le risque de conflits. (39)
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D’apres I’article 1832 du Code Civil, la société est instituée par deux ou plusieurs personnes
qui conviennent, par un contrat, d’affecter a une entreprise commune des biens, en vue de
partager le bénéfice ou de profiter de I’économie qui pourra en résulter. (40) Ce méme article
dispose que le contrat de société obéit a des conditions de formation qui doivent étre réunies
pour qu’il soit valable. (39)

Outre la pluralité des associés, il faut tenir compte de la capacité juridique de chacun ainsi
que de leur nombre : un seul associé pour ’EURL et la SASU, deux associés au minimum
pour la SNC, la SARL, la SAS et la SA.

La notion d’affectio societatis, développée par la jurisprudence, est une autre condition
indispensable au contrat de société. En effet, elle désigne la volonté de s’associer et
I’engagement dans un projet commun en y participant de maniére égalitaire. Aussi,
I’existence de I’affectio societatis permet de distinguer le contrat de société des autres
contrats (contrat de travail...). (41)

Troisieme point et pas des moindre, la réalisation d’apports en société. La réunion de ces
apports forme le capital social de la société, c’est le patrimoine de départ. Ces apports servent
d’une part, de premieres ressources pour la société pour pouvoir démarrer ’activité, et
d’autre part, offrent aux associés des parts ou actions, leurs conférant des droits : droit aux
bénéfices, droit de vote, droit d’information sur la situation de la société... Ces droits sont

proportionnels au capital détenu.

Enfin, en signant le contrat de société, les associés s’engagent au partage des bénéfices et a
la contribution aux pertes, proportionnellement a leurs parts sociales. Il y a toutefois
possibilité de prévoir une répartition différente mais il est interdit d’attribuer a un associé la

totalité du profit ou d’exclure totalement un associé de ce profit (clause 1€onine (42)).
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A noter que dans les sociétés a responsabilité limitée, la contribution aux pertes ne peut
excéder le montant de I’apport ; elle sera en revanche plus étendue dans les sociétés ou la

responsabilité des associés est indéfinie (société en nom collectif). (43)

Tout ceci regroupe les conditions de validité du contrat de société. La signature de ce contrat
implique la participation des associés aux décisions prises. lls obtiennent notamment le droit
au partage des bénéfices (droit a des dividendes correspondant au pourcentage de parts
qu’ils ont au capital), le droit au boni de liquidation et le droit de disposer de leurs parts
ou actions bien que la cession ne soit pas toujours totalement libre (selon le type de sociéte,

certaines clauses peuvent limiter leur liberté de cession des parts ou actions).

Ce contrat défini les régles de fonctionnement de I’officine. En signant ce pacte, les associés
devront clairement déterminer la répartition des parts de la société (ou nombre de titres) de
chacun, définir leurs zones de responsabilité, la durée de détention en évoquant précisément
les conditions de sortie et modalités de cession et I’organisation générale de I’ officine (temps

de travail, rémunération, répartition des taches etc.).

2.2.2. Les différents statuts juridiques

2.2.2.1.  EXxercer en nom propre ou en société ?

Lors de I’achat d’un fonds de commerce, il existe deux possibilités pour I’acquéreur. (44)
Soit il décide d’exercer en nom propre au sein d’une entreprise individuelle. En tant que
personne physique, il posséde le fonds de commerce. Il n’y pas d’entité juridique distincte,

on dit qu’il y a unicité du patrimoine. Il se trouve donc exposé a subir les poursuites de ses
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créanciers voire les effets d’une procédure collective sur la totalité de ses biens et droits
patrimoniaux sans qu’il y ait lieu de distinguer 1’origine de la créance. Ainsi il engage sa
responsabilité sur la totalité de son patrimoine personnel. (45) Depuis le 14 février 2022, le
patrimoine personnel de 1’entrepreneur est protégé de ses créanciers professionnels. (46)
L’entrepreneur individuel agira pour son propre compte, prendra seul les décisions mais
engagera sa responsabilité et répondra donc personnellement des dettes de 1’entreprise.
Mais du fait de la confusion des patrimoines, 1’exercice individuel est une situation
génératrice d’insécurité pour le professionnel et pour ses créanciers.

Soit il opte pour la création d’une société ¢’est-a-dire d’une entité juridique virtuelle qui a
son propre patrimoine et qui sera donc propriétaire du fonds de commerce. Par la création
de cette personne morale, son patrimoine personnel est protégé. Il agira au nom et pour le
compte de la société et devra rendre compte de sa gestion aux associés s’il y en a.

Dés lors que toute société, en tant que personne morale, dispose de son propre patrimoine,
il est donc fortement recommandé d’utiliser ce mode d’exercice pour la protection du
patrimoine du commercgant et ainsi faire la distinction avec son patrimoine personnel. Ainsi,
si la société fait faillite, elle devra honorer ses dettes sans que le propriétaire de la société ne

soit touché sur le plan personnel.

Les sociétés se classent en trois catégories : les sociétés de personnes, les sociétés de
capitaux et les sociétés mixtes.

Au sein des sociétés de personnes, les associés décident de s’unir en considération de la
personnalité, de la confiance réciproque et de la solvabilité de chacun. lls sont solidairement
et indéfiniment responsables des dettes sociales y compris sur leurs patrimoines personnels,
et leurs droits sont représentés par des parts sociales qui ne sont pas librement cessibles ni

négociables (I’agrément de chaque associé est nécessaire). (47) (48)
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Au sein des sociétés de capitaux, les personnes s’associent principalement pour mettre des
capitaux en commun et les faire fructifier. Les droits des associés sont représentés par des
actions qui sont librement cessibles et négociables : il n’est pas obligatoire d’intégrer une
clause d’agrément dans les statuts, donc toute cession de parts ne nécessite pas 1’accord des
autres associés. (49) Les actionnaires ne sont responsables qu’a hauteur du montant de leur
apport (leurs patrimoines personnels sont alors protégés de tout créancier).

De plus, les sociétés de capitaux offrent une fiscalité avantageuse puisqu’elles sont en
principe soumises a I’'IS avec un taux plafonné. (50)

Certaines sociétés dites « mixtes » empruntent a la fois les caractéristiques des sociétés de
personnes et celles des sociétés de capitaux (comme la SARL) : assimilée aux sociétés de
capitaux dans la mesure ou les associés ne supportent les dettes de la société qu’a hauteur de
leurs apports et que sur le plan fiscal elle est assujettie a I’IS (option pour I’IR dans certains
cas), elles se rapprochent néanmoins des sociétés de personnes car les parts sociales détenues

ne sont pas librement cessibles sans le consentement de la majorité des associés.

Ainsi, pour I’acquisition d’une officine, la société permet de limiter la responsabilité

patrimoniale de I’entrepreneur au patrimoine engagé dans la société, de réduire la fiscalité

par le régime de I’IS qui est a 25% (51), et de mutualiser la capacité d’investissement et les

risques financiers par 1’association avec un ou plusieurs pharmaciens investisseurs.

2.2.2.2.  Les principaux statuts juridiques des sociétés

Le choix de la forme juridique doit prendre en compte plusieurs aspects comme le nombre

d’associés, le niveau de responsabilité du pharmacien vis-a-vis des dettes contractées par la
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société, son régime social, le capital minimum & engager ainsi que le régime fiscal de la
société et de ses dirigeants.
Ainsi, chaque forme de société a des caractéristiques juridiques, fiscales et sociales qu’il

convient d’étudier en amont pour choisir le statut le plus avantageux pour le pharmacien.

Aujourd’hui, le montage juridique recommandé est I’exercice en société : 90% des officines
sont exploitées en société alors que 9% sont exploitées en nom propre. (7)

La distribution nationale des formes juridiques se dessine comme suit (7) : 5% des officines
nouvellement créées sont exploitées en SNC, 21% sont exploitées en une EURL ou SARL
et 65% sont exploitées en SEL.

Les SEL sont des sociétés a statut particulier spécifiquement créées pour 1’exploitation de
structures professionnelles d’exercice libéral (52), toute SEL devant d’ailleurs étre inscrite
au Conseil de 1’Ordre qui en controlera les statuts. (53)

La participation dans une SEL de pharmacie est limitée aux pharmaciens (54), mais
exceptionnellement, d’autres associés non pharmaciens peuvent détenir des parts. (55)

Une SEL n’existe pas en tant que telle, elle est forcément associée a un type de société :
Ainsi, quatre formes de SEL sont possibles selon la déclinaison : SELARL, SELEURL,
SELAS, SELAFA, et SELCA. (56) Les statistiques de 1’Ordre montrent que les pharmaciens
optent préférentiellement pour les SELARL : 64% des cessions d’officines en SEL
correspondent a des SELARL. (57)

Le capital social de la SEL est constitué a hauteur de plus de 50% par le pharmacien titulaire
exploitant la pharmacie (58), et a concurrence du reste par des associés professionnels
investisseurs, inscrits a I’Ordre qui n’exercent pas leur profession au sein de ladite SEL.
Sachant qu'un pharmacien associé au sein d’une ou plusieurs SEL de pharmacies ne peut

exercer sa profession qu’au sein de la société exploitant 1’officine dont il est titulaire (59).
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Le titulaire peut toutefois détenir des parts minoritaires (< 50% du capital) dans une autre
SEL de pharmacie, il sera alors actionnaire et non plus titulaire puisqu’il n’y exercera pas.
Sachant qu’un pharmacien ne peut pas étre titulaire de plusieurs officines, il sera forcément
minoritaire dans les SEL ou il n’exerce pas.

Il peut aussi détenir de maniere minoritaire des participations directes ou indirectes (via une

SPF-PL) dans 4 SEL autres que celle dans laquelle il exerce son activité. (60)

L’avantage principal de 1’exercice en SEL est la possibilité d’un parrainage : association
d’un pharmacien exploitant avec un pharmacien investisseur dans le cadre d’une SEL. La
pharmacie est achetée en SEL par deux pharmaciens : 1’un est gérant exploitant associé et
posséde plus de 50% du capital, I’autre est associé non exploitant investisseur (il exploite,
par ailleurs, sa propre officine) et posséde au mieux 49,9% du capital de la SEL.

Dans la société, le pharmacien exploitant apporte donc la majorité du capital de la SEL,
travaille comme s’il €tait exploitant en nom propre et pergoit une rémunération de gérant.
Aujourd’hui un pharmacien qui souhaite exploiter une pharmacie en société passe au
minimum par une SEL (65% des officines francaises sont exploitées sous cette forme (7)) et
a, dans le futur, la possibilité de posséder une société de participation financiere (SPF-PL ou

holding) afin de bénéficier d’une optimisation fiscale et patrimoniale. (61)

2.2.3. Les conséquences du choix juridique : quel régime d’imposition ?

Il existe deux modes d’imposition des bénéfices pour une entreprise : I’'IR au nom de

I’entrepreneur ou I’IS au nom de la société. Lors de la création de la société, le choix du

régime fiscal se fait dans le but d’optimiser la fiscalité de 1’entreprise et celle du dirigeant.
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L’IR se traduit par une imposition directe des bénéfices au nom de 1’entrepreneur, OU au nom
de chaque associé en cas d’exercice en société. Il se décline en différentes tranches
d’imposition s’étalant de 0% a 45% et peut offrir un avantage financier lorsque le taux
d’imposition personnel est inférieur a celui de I’IS. (62) (63)

Le principal inconvénient réside dans labase servant au calcul de I’'impoét: en effet,
I’intégralité du bénéfice est imposée, y compris la part que les dirigeants souhaiteraient
conserver en réserve pour rembourser les emprunts, financer des investissements futurs ou
faire face a une période difficile. Ainsi, en optant pour I'IR, le bénéfice réalis¢ sera

taxé méme si les sommes d’argent n’ont pas été pergues.

A contrario, le choix de I'IS fait supporter I’'imposition des bénéfices directement sur
I’entreprise. Pour les exercices ouverts du 1* janvier au 31 décembre 2022, le taux normal
de I'lS est de 25 % sur la totalité du résultat. Un taux réduit de 15 % est cependant applicable
pour les entreprises qui remplissent les deux conditions suivantes : CAHT inférieur a 10 M€
et capital détenu a au moins 75 % par des personnes physiques (ou par une société appliquant
ce critére). (64) Ce taux réduit s'applique jusqu'a 38 120 € de bénéfices. Au-dela, le bénéfice
est imposeé au taux normal de I'lS a 25 %. Ce taux maximum est donc nettement inférieur au
taux maximum du baréme de I’IR.

L’inconvénient majeur de I’IS est qu’il occasionne un phénomene de double imposition sur
les résultats distribués. Ainsi, quel que soit le type de société, le dirigeant est redevable de

I'IR et la société est soumise a I’IS. (65)

Pour résumer et dans I’hypothése d’un pharmacien soumis a la tranche maximale

d’imposition : s’il s’installe en nom propre, il paiera les cotisations sociales sur I’ensemble

de ses revenus (travail ET capital), en revanche s’il s’installe via une structure a I’'IS, la
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société acquitte 15 ou 25% d’impdt et le pharmacien paye ses cotisations sur le montant des
revenus du travail. Il est financiérement plus facile de s’acquitter d’un lourd endettement
professionnel avec des revenus subissant une fiscalité d’entreprise (IS plafonné a 25% en
2022) qu’avec des revenus subissant des impots de particuliers (IR par tranches progressives

jusqu’a 45% en 2022).

2.3.  Lebusiness plan

2.3.1. Objectifs

La réalisation d’un business plan est indispensable pour s’assurer de la viabilité du projet
envisagé, obtenir un prét bancaire ou encore inspirer confiance face a des investisseurs
potentiels. C’est un document qui présente la stratégie globale mise en ceuvre pour les années
a venir. Il traduit le modele économique de ’entreprise en termes de positionnement et
d'actions stratégiques. (66) (67)

Il doit étre synthétique et détailler un certain nombre d’éléments comme le contexte de
I’activité, 1I’étude de marché, les forces et faiblesses de 1’officine, la structure juridique
choisie, le mode de financement, le plan d’évolution prévu ainsi que le retour sur
investissement attendu. (66)

Ce document est présenté de fagon claire et structurée, et expose des hypotheses chiffrées et
argumentées pour convaincre de la faisabilité du projet.

Attention toutefois a éviter le sur-optimisme qui pourrait entrainer des conséquences
financiéres préjudiciables : il est fortement conseillé d’estimer les comptes prévisionnels de

la facon la plus réaliste possible en restant cohérent avec les données du marché.
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2.3.2. L’aide du géomarketing

2.3.2.1.  Définir un positionnement stratégique

Une fois les différentes données du géomarketing recueillies, il faut définir un
positionnement stratégique. Celui-ci consiste a mettre en place une stratégie qui va permettre
de cibler les actions a entreprendre, définir la personnalité de 1’officine, se positionner sur le
marché et se démarquer de ses concurrents. (68)

Un bon positionnement doit étre simple et cohérent, crédible (que 1’offre soit pertinente
quant au positionnement des concurrents et adaptée aux besoins des clients), et attractif (en
proposant une offre différente de celle des concurrents).

C'est un équilibre a trouver entre les opportunités que peuvent offrir le marché et les besoins
des consommateurs. Il dépend de la vision que porte le titulaire sur sa pharmacie et de la
maniére dont il souhaite que son entreprise soit percue : quelles valeurs veut-il transmettre ?

Quelle politique commerciale veut-il mettre en place : prix, qualité, quantité ?

Elaborer un positionnement stratégique passe par la conception d’une carte perceptuelle,
outil marketing aussi appelé mapping concurrentiel. (69)

C’est une méthode qui permet de visualiser le positionnement actuel de I’entreprise et de
I’ajuster, situer celui des concurrents et de cerner les attentes du marché et les opportunités

possibles. Elle constitue donc un véritable outil d’analyse du positionnement concurrentiel.

4 Basse QUALITE Elevée — 5

3 Stratégie de Stratégie de
discount pénétration
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Figure n°2 : Mapping concurrentiel : exemple de matrice
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Dans cet exemple, la stratégie de pénétration consiste a avoir un prix relativement bas pour attirer
un volume de clientéle plus important. La marge des produits est plus faible et la rentabilité se joue
essentiellement sur le volume de vente réalisé.

A linverse, la stratégie d’écrémage propose un prix plus élevé que celui de la concurrence afin de
toucher un segment de clientéle de niche ou "premium", a fort pouvoir d’achat. C’est une situation
rencontrée lorsque la pharmacie a le monopole sur le marché.

La stratégie discount opte pour des volumes de ventes importants en proposant des produits d’entrée
de gamme, et la stratégie de luxe, quant a elle, vise des produits hauts de gamme a prix de vente plus

élevé avec une qualité de service supérieure.

Chaque stratégie est a adapter en fonction de la situation géographique et économique du
lieu d’implantation de I’officine.

En synthétisant I’état de la concurrence, le mapping concurrentiel aide le dirigeant a orienter
sa stratégie d’entreprise et ainsi optimiser la rentabilité de son activité. Il a donc tout intérét
a élaborer une carte perceptuelle afin de rester compétitif.

Un bon positionnement lui permettra de se distinguer de ses concurrents, de renforcer la
valeur percue de son offre aupres des consommateurs, de fidéliser et pérenniser la clientele

et d’élaborer sa stratégie de mix marketing.

2.3.2.2.  Construire son offre commerciale

L’objectif est de proposer une offre commerciale en adéquation avec le positionnement
stratégique préalablement défini. En effet, ce dernier sera le fil conducteur de toute décision.
En pratique, pour construire une offre dans sa globalite, il existe un outil appelé Mix
Marketing ou politique des 4P, qui est la combinaison des 4 politiques suivantes : la politique

de Produits, des Prix, de distribution (Place), et de communication (Promotion). (70) (71)
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Cela permet au chef d'entreprise d'avoir une réflexion globale et de ne négliger aucun point
de sa stratégie commerciale. Pour que 1’offre proposée soit cohérente, ces 4 variables doivent
étre en synergie entre elles et étre en accord avec le positionnement d’entreprise choisi.

Ce plan marketing va synthetiser la stratégie commerciale et présenter I'ensemble des
actions a mettre en place en prenant en compte chacun des 4P.

Il est établi sur une durée déterminée en détaillant les produits commercialisés, les canaux
de distribution, les prix pratiqués, les segments de clienteles visés, les actions a mettre en

place et les résultats chiffrés attendus.

2.3.3. Etude prévisionnelle et plan de financement (72)

2.3.3.1. Définition

Le prévisionnel est un outil incontournable dans le cadre d’une reprise d’entreprise. Il
permet de mesurer la rentabilité du projet lors des années de démarrage, de déterminer son
besoin en financement, et de valider son équilibre financier. Une durée de cing a six ans est
généralement suffisante pour élaborer un budget prévisionnel : une durée trop courte ne
donnerait pas une visibilité suffisante pour se projeter et au-dela, les prévisions sont
incertaines et par conséquent, difficilement interprétables.

Un dossier prévisionnel établie les informations qui conditionnent le projet par la suite :
I’objet de la cession (part sociales ou fonds de commerce), le mode d’exercice et le régime
fiscal choisi par I’entrepreneur.

Il détaille aussi la liste des exploitants et investisseurs présents au capital et le montant des
apports correspondants (en séparant les apports en capital et en compte-courant).

Il regroupe le compte d’exploitation prévisionnel (ou prévisionnel d’activité), le plan de

financement et le budget prévisionnel de trésorerie.
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2.3.3.2.  Prévisionnel d’activité et budget prévisionnel

Les comptes reflétant la politique de gestion du titulaire cédant, le repreneur devra ajuster
des variables (charges a supprimer ou a réintégrer) pour les adapter a sa vision de I’exercice.
En traduisant le résultat que 1’entrepreneur pense réaliser, le prévisionnel d’activité sert a
démontrer la rentabilité de I’officine. 1l doit intégrer tous les besoins de financement, et tenir
compte des regles fiscales et sociales actuelles. Ainsi, il permet de déterminer, de fagon
chiffrée, si son projet est viable.

Compte tenu des nombreux facteurs d’instabilité sur I’économie de 1’officine (politique de
maitrise des dépenses de santé notamment), le futur titulaire devra faire preuve de réalisme
et de pondération dans I’analyse financiére prévisionnelle. Ce n’est qu’un modéle
mathématique, il est donc impératif d’étre prudent dans son interprétation.

L’établissement du compte de résultat prévisionnel consiste a fixer les variables majeures
avec notamment le CAHT prévisionnel (ventes de marchandises + prestations de service) et
la marge commerciale a appliquer, tout en restant factuel dans les hypothéses.

Il integre toutes les dépenses nécessaires et liées a ’activité, appelées les frais généraux ou
charges fixes (électricité, eau, assurance...). Il faudra donc veiller a ne pas négliger ces
charges et retrancher certaines dépenses qui paraissent trop élevées ou superflues.

En régle générale, les AACE ne vont pas beaucoup varier, sauf pour certaines dépenses qui
peuvent se rajouter, comme le loyer si le vendeur est propriétaire des murs, il faudra alors
veiller a ce que la pression locative reste supportable financierement.

Le titulaire devra aussi ajuster le montant de la masse salariale en déterminant le nombre
d’employés qu’il souhaite dans son équipe ainsi que leurs salaires. En fonction du CA qu’il
pense réaliser, il pourra s’aider du rendement par intervenant : le ratio d’activité normal

prévoit d’envisager 1‘emploi d’une personne & temps plein par tranche d’environ 300 000 €
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de CAHT. (7) Il ne devra pas oublier d’intégrer dans ces hypothéses le franchissement du
seuil d’emploi obligatoire d’un pharmacien adjoint (CAHT de 1 300 000 €). (73)

De plus, le cofit des logements du personnel sera éventuellement a prévoir, comme c’est le
cas dans certaines pharmacies de zone touristique.

Les imp0ts et taxes devront aussi étre intégrées, ainsi que la rémunération de gérance et les
cotisations sociales qui lui sont associées.

Les achats hors production devront également étre anticipés et éventuellement prévus dans
les dotations aux amortissements : acquisition d’un automate, dépenses de travaux et
d’agencement, matériel, fournitures de bureau...

Enfin, il ne faudra pas oublier de fixer les charges financieres qui dépendent du prix de

cession (mensualités du prét bancaire et intéréts d’emprunt).

Finalement, élaborer un budget prévisionnel de trésorerie permet d’évaluer la capacité
d’autofinancement, en mettant en lumiere les risques de probleme de trésorerie liés a toutes
les entrées et sorties d’argent. C’est le reflet de la viabilité du projet a court terme.

A noter que lors de la 1°® année post-acquisition, la trésorerie disponible est biaisée par
plusieurs explications. Le titulaire ne supportera pas la fiscalité d’entreprise (I’IS étant basé
sur le résultat de I’année précédente), il conviendra ainsi de planifier cette dépense ainsi que
le paiement des cotisations TNS afin d’éviter toute difficulté de trésorerie future.

Ensuite, qui dit acquisition dit frais annexes a la dépense du fonds qui auront un impact non

négligeable sur la trésorerie, et qu’il conviendra d’anticiper.

L’examen du compte d’exploitation prévisionnel permet donc de vérifier que les produits

d’exploitation couvrent les charges d’exploitation et dégagent un EBE correct permettant au

titulaire de faire face aux besoins en fonds de roulement (notamment s’il augmente son stock
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par rapport a celui du vendeur), de rembourser les emprunts, de se dégager un salaire, de
payer I’IS et de s’autofinancer avec le solde restant des investissements (par les dividendes).
Ainsi le plan de financement doit dégager, compte tenu du prix d’achat, du montant du crédit
et du CA prévisionnel, une trésorerie capable de supporter les impdts, les remboursements

d’emprunts et le salaire du titulaire.

2.3.3.3.  Plan de financement

Elaboré par un expert, ce plan doit faire apparaitre une situation d’équilibre entre les
ressources (rentabilité) et les besoins (endettement), et permettre d’étudier la capacité de
remboursement et la faisabilité financiere. En d’autres termes, c’est I’appréciation des flux
de trésorerie.

On distingue dans le plan de financement deux grands équilibres : les immobilisations qui
doivent étre financées par des capitaux permanents (apport personnel, emprunts a long
terme, autofinancement) et le financement du BFR qui doit étre couvert par le fonds de
roulement généré par 1’activité courante.

La réalisation d’un plan de financement permet d’étudier la viabilité du projet et de
convaincre les organismes de crédit. En effet, pour que le prét soit accordé, la banque doit
s'assurer que ’entreprise sera bénéficiaire a l'avenir, donc capable de rembourser son

emprunt. Le critére principal pour 1’accord de tout banquier est donc la CAF future.

2.3.4. Elaborer un calendrier

La réussite d’un projet passe par une planification efficace qui se traduit par la construction

d’un planning prévisionnel.
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Parfois négligée, cette eétape d’anticipation peut s’avérer complexe mais elle est pourtant
impérative si I’entrepreneur veut avoir une vision globale des différents événements a venir.
Le respect des délais étant un enjeu majeur, le planning comporte les deadlines de chaque
tache et joue donc un réle de suivi de projet.

Pour mener le projet a bien, il convient de lister et hiérarchiser toutes les taches a accomplir,
les classer par ordre chronologique et estimer la durée de chacune d’entre elles.

Le futur titulaire pourra recourir a des outils de planification comme le diagramme de Gantt
qui permet de visualiser 1’état d’avancement du projet et de ses différentes taches. (74)

Il pourra donc étre intégré dans le business plan (annexe n°2).

3. Le financement de ’achat

Envisager I’achat d’une officine, c’est d’abord avoir une bonne estimation de ses ressources

financiéres. Les deux principaux modes de financement sont I’apport personnel et I’emprunt

bancaire, le montant de 1’apport personnel n’étant généralement pas suffisant.

3.1. L’apport

3.1.1. Définition

Les apports en société désignent les biens qu’apportent les associés ou actionnaires
fondateurs a la société au moment de sa constitution. (75)

En contrepartie de leurs apports, ils recoivent des titres appelés « parts sociales » ou
« actions » suivant le type de société, leurs conférant ainsi des droits. Le nombre de

titres que regoit un associé ou un actionnaire est proportionnel au montant de son apport.
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La répartition des bénéfices sous forme de dividendes est liée au partage des titres, et
donc dépendant du montant de 1’apport. Il recevra une part de dividendes
proportionnelle a sa quote-part au capital social.

A noter qu’une fois ’apport engagé dans la société, il ne peut pas étre repris, sauf en
cas de liquidation si un boni peut étre dégagé, ou en cas de réduction du capital soit par
diminution de la valeur nominale des titres, soit par diminution du nombre de titres.

Il existe trois formes différentes d’apports en société. Tout d’abord, les associés peuvent
apporter une somme d’argent au capital, ce qui correspond aux apports en numéraire.

Ils peuvent aussi réaliser des apports en nature, que ce soit un bien matériel mobilier
(véhicule) ou immobilier (immeuble), ou un bien immatériel (brevet). La valeur des biens
apportés doit parfois faire 1’objet d’une estimation par un commissaire aux apports afin
d’éviter le risque de surévaluation des biens susceptible de créer des injustices dans la
distribution des titres de la société.

L’apport en industrie consiste quant a lui a mettre a disposition de la société une compétence,
un travail ou des connaissances techniques.

Les apports en numéraire et en nature participent a la formation du capital, contrairement
aux apports en industrie. En effet, ces derniers sont, d’une part, difficiles voire impossible a
évaluer, et d’autre part ils sont utilisés tout au long de 1’existence de la société.

Bien que non comptabilisés dans le capital social, les apports en industrie donnent tout de

méme droit a des parts sociales selon les modalités fixées dans les statuts.

3.1.2. Quel montant et pour quoi faire ?

Un apport personnel représentant au minimum 15% du montant total de 1’investissement

donne au banquier une marge de sécurité par rapport a la valeur du bien finance. (7)
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Bien que dans certaines formes de sociétés aucun montant minimal d’apport ne soit
obligatoire, celui-ci permet de faire démarrer 1’activité. Le chef d’entreprise pourra
notamment financer les colts annexes a ’acquisition du fonds (frais d’actes, honoraires
comptable et juridique ainsi que les droits d’enregistrement).

Plus I’apport personnel est important, plus il crédibilise le dossier de I’emprunteur et plus il
permet d’obtenir des conditions de prét avantageuses.

Aussi, majorer son apport au-dela du minimum nécessaire contribuera a réduire le montant
du prét. Donc mécaniquement, soit les mensualités seront réduites ce qui allégera les charges
d’exploitation, soit la durée du prét bancaire sera raccourcie ce qui permettra d’obtenir un
surplus de trésorerie plus rapidement ; celui-ci pourra majorer la rémunération du titulaire,
étre conservé au sein de la société ou étre distribué en dividendes.

La constitution du capital social est une étape incontournable de la création d’une société ;
sans cela, elle ne peut pas étre immatriculée au RCS.

L’apport est donc indispensable, car sans apport il n’y a pas de constitution de capital et sans

capital il n’y a pas de possibilité de création de société.

3.1.3. Les différentes provenances d’apport en numéraire

3.1.3.1.  Les fonds propres : épargne et donation

L’entrepreneur peut décider d’engager personnellement des liquidités pour former le capital
de sa société. Cet apport personnel peut provenir par exemple d’un compte-épargne ou d’une
assurance vie. Il peut aussi bénéficier d’un prét familial.

Une autre option est envisageable : transmission du patrimoine familial par donation d’une

somme en avance sur héritage. Un parent peut transmettre de son vivant en effectuant des
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donations. Le plus souvent il s’agit d’une partie du patrimoine immobilier, ce qui confére
une assise financiére accrue et permet d’emprunter davantage. (76)

Cette solution peut parfois s’avérer délicate si d’autres enfants interviennent dans la
succession. Dans ce cas, il sera possible de prévoir une donation-partage avec soulte, ¢’est-
a-dire une somme d’argent qui compense 1’inégalité de valeur des lots ou des biens échangés
afin de préserver 1’équilibre entre les héritiers. (77)

Passer un crédit familial en compte-courant est un montage intéressant qui revient a placer
un minimum d’apport personnel dans le capital de la société et un maximum en comptes
courants d’associés. Ce schéma présente des avantages que nous verrons dans la partie

concernant le descriptif de I’apport en compte-courants.

3.1.3.2. Les financements externes

L’acquéreur peut avoir recours a des offres de financement complémentaires et cumulables
pour I’achat du fonds. Dans ces montages, les financeurs attendent un rendement légitime
(via un taux d’intérét) qui sera d’autant plus ¢élevé qu’ils seront patients et les prises de
risques plus ou moins bien garanties.

Le capital-risque consiste a financer I’entreprise sous une forme de participation au capital
par le ou les investisseur(s), généralement minoritaire(s), de maniere directe ou indirecte via
sa/leurs SPF-PL. Les montants investis dépendent des besoins de I'entreprise mais surtout
de l'intérét qu'y portent les investisseurs pour leur retour sur investissement. En misant sur
le simple rendement lié a I’effet de levier financier attendu, ils seront rémunérés par la plus-

value réalisée lors de la revente de leurs titres.

Les avances en comptes courants désignent une situation dans laquelle un associé verse

des fonds a la société, c’est un prét de sa part. En contrepartie, 1’associé créancier sera
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rémunéré par le versement d’un intérét non lié a la réalisation de bénéfices (a la différence
des dividendes). Ne faisant pas partie du capital et n’étant donc par définition pas
« bloquées » au sein de la société, ’associé a la possibilité de demander le remboursement
des sommes versées a tout moment, contrairement a I’apport en capital qui supposerait une
modification des statuts.

Cependant, n’offrant pas les mémes garanties que les apports en capital, un blocage de la
somme sur la durée de I’emprunt principal est souvent exigé par les établissements de crédit
a titre de garantie complémentaire. Le blocage des comptes courants transforme cette dette
en quasi fonds propre, gonflant ainsi le montant de ces fonds, et facilitant I’obtention d’un
prét bancaire. Ce qui constitue une garantie financiére pour I’acheteur : cela lui permet
d’étre sr de ne pas avoir a supporter le remboursement de ladite créance sur une durée
définie puisque le remboursement de cette somme intervient le plus souvent apreés celui des
emprunts bancaires traditionnels donc « in fine ».

En SEL, se pose toutefois le probléme de la limitation du compte-courant par rapport aux
sommes investies en capital par I’associ€, le compte courant d’associé ne pouvant excéder
le triple de la participation au capital. (78)

Les associés n’exercant pas au sein de la société, ne peuvent verser en compte-courant un
montant supé€rieur a celui de leur participation dans le capital (afin d’éviter une dépendance
du pharmacien exploitant la SEL a 1’égard des pharmaciens « investisseurs »). (78)

En pratique, il est fréquent d’avoir un financement constitué en trois parties : un apport en
numéraire au capital de la société, un apport en compte courant de la part des associés ou

actionnaires et un emprunt bancaire.

Les crédits boosters mis en place par les groupements pharmaceutiques et les grossistes

répartiteurs se démarquent du capital-risque car ils ne peuvent pas étre convertis en capital.
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Bien que ces organismes puissent se porter caution auprés de la banque, 1’octroi d’un booster
se fait sous plusieurs conditions, variables selon 1’organisme contracté. Le futur acquéreur
devra étre vigilant et étudier de prés les contrats avant de s’engager : obligation de souscrire
le prét principal chez I’organisme préteur, signature d’un contrat de distribution avec le
grossiste partenaire sur la durée du prét, remunération plus élevée que celle de la banque

justifiée par le fait que cette derniere soit nantie prioritairement sur le fonds.

Les obligations convertibles : le recours a I’emprunt obligataire permet de mettre en place
un complément de financement donnant lieu a 1’émission d’obligations convertibles en
actions. (79) Ce mode de financement peut étre comparé a un prét bancaire auprés d’une
société ou d’un particulier.

Dans le cadre des Obligations Convertibles en Actions (OCA), I’obligataire réalise un prét
en faveur de la société. A I’échéance, il dispose d’un choix quant aux modalités de
remboursement. 1l a la possibilité de choisir le remboursement de la somme prétée par
I’attribution d’actions au sein de la société. Convertir ses obligations en actions le fera passer
du statut d’obligataire au statut d’actionnaire, ce qui signera son entrée au capital social.
S’il décide de réaliser cette conversion, cela entrainera une augmentation du capital qui aura
pour conséquence de diluer I’associé exploitant le rendant minoritaire au capital ; ce dernier
pourrait donc perdre le contréle de sa sociéte.

S’il décide de ne pas convertir ses obligations (ou s’il ne peut pas dans le cas d’un non
pharmacien), il sollicitera le remboursement de la somme prétée en numéraire et percevra
une prime de non convertibilité contractuellement négociée au départ.

C’est un moyen détourné qu’ont trouvé les financiers pour investir dans des pharmacies sans
étre propriétaires et parfois, sans étre pharmaciens. Pour le souscripteur de 1’emprunt

obligataire, les OCA offrent un levier financier tres supérieur aux autres modeles de
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financement. En effet, la valeur initiale des titres que I’investisseur pourra recevoir en
remboursement est figée. A 1’échéance du prét, il pourra se faire attribuer des actions ayant
une valeur supérieure au montant de la valeur figée, et ainsi réaliser une importante plus-
value. A I’inverse, si les titres se sont dévalorisés dans le temps, I’investisseur peut se faire
rembourser le montant de sa créance en numéraire.

Les OCA permettent ainsi de prémunir I’ investisseur contre une dévalorisation de la valeur
des titres de la société. Ceci lui permet de tirer profit du développement de 1’entreprise sans
prendre le risque d’étre au capital de la société dont I’issue peut étre incertaine. Un contrat
mentionnant les modalités du prét ainsi que les conditions de 1’émission des obligations

(fixation d’une éventuelle clause de non-conversion) sera négocié au préalable.

3.2.  Les autres aides au financement

Le futur titulaire peut bénéficier d’aides fiscales et sociales :

L’ACRE consiste en une exonération partielle de charges sociales, dite exonération de début
d'activité, et un accompagnement pendant les premiéres années d'activité. (80)

L’ARCE versée par pole emploi consiste a recevoir ses allocations chdmage sous la forme
de capital. Pour en bénéficier, il faudra avoir obtenu précédemment I’ACRE. (81)

S’il souhaite s’implanter ou racheter une officine située en territoire rural présentant des
difficultés économiques et sociales appelé ZRR, il pourra profiter d’exonérations fiscales.

Cette aide permet également de réduire le montant des droits d’enregistrement. (82)

Le crédit vendeur (80) est un prét négocié directement entre le vendeur et I’acheteur. Un acte

authentique doit étre rédigé devant un notaire mentionnant la durée, le montant du prét et

celui du taux d’intérét. Ces modalités sont librement fixées par les parties, il s’agit en général
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d’un prét a court terme. De plus, en consentant un crédit & son acquéreur, le vendeur prend
un risque. Pour la banque, cela représente un gage de confiance, démontrant que le risque de
reprise est faible et partagé. Le vendeur accepte de différer une partie du paiement, parfois

«in fine » c’est-a-dire au-dela des emprunts bancaires traditionnels.

3.3. Lademande de crédit bancaire (35) (83)

3.3.1. Définir son besoin de financement

L’EBE représentant la marge bénéficiaire de ’officine et donc le meilleur indicateur de
rentabilité, il sera utilisé pour étudier la capacité de remboursement de 1’emprunt : les
recommandations préconisent de ne pas emprunter au-dela de 6 fois I’EBE « reconstitué »,
le risque étant que la part des ressources a consacrer au remboursement sera telle que les

autres charges ne pourront pas étre réglées. (35)

3.3.2. Présentation du dossier de prét (35) (31)

Pour obtenir un prét bancaire, il est obligatoire de présenter a la banque un dossier
mentionnant la quotité de prét nécessaire.

Ce dossier doit étre synthéetique, clair et cohérent et contenir I’ensemble des éléments
permettant a I’organisme financier de vérifier la solidité du projet.

Il comportera une présentation détaillée avec, entre autres : la description de la pharmacie,
I’étude de marché, les atouts commerciaux, le plan opérationnel définissant la stratégie et
les moyens a mettre en ceuvre (commerciaux, matériels, humains...), les objectifs fixés et

les perspectives. Le choix du statut juridique retenu fera 1’objet d’une courte présentation.
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Les documents financiers prévisionnels seront exposés de maniére simple mais argumentée
en reprenant les données du business plan préalablement établi : le compte de résultat
prévisionnel et le plan de financement sur 3 ans, un tableau des flux financiers résumant les
mouvements annuels de trésorerie, le calcul des revenus moyens annuels prévisionnels apres
IR et remboursement des emprunts ainsi que le calcul du BFR.

Pour déterminer la solidité du dossier, le banquier va évaluer I’emprunteur sur plusieurs
criteres : apport personnel, taux d’endettement, situation professionnelle stable,
comportement bancaire exempt de tout incident etc.

Le candidat acquéreur devra exposer ses motivations et objectifs. Pour cela, il présentera sa
formation et son expérience professionnelle par un CV détaillé démontrant ses capacités de
gestion d’entreprise et prouvant que son profil est cohérent avec la viabilité du projet.
L’acheteur pourra s’orienter vers des partenaires financiers spécialisés dans le financement
des officines comme LCI-Interfimo. Cela donnera I’assurance d’obtenir un prét bien adapté

a des conditions intéressantes et dans les meilleurs délais.

3.3.3. Critéres de décision et garanties exigées par la banque

Pour accorder le prét, le banquier se basera sur les criteres de décisions suivants : le montant
de I’apport personnel (plus il est élevé, plus la banque sera rassurée et préte a accorder le
prét), le profil du repreneur (son expérience et sa connaissance du métier) ainsi que le
contexte economique de la pharmacie avec l’intensité de la concurrence, la situation
géographique, les perspectives de développement et d’évolution.

Le critére decisif pour 1’organisme de prét reste la quotité de crédit demandée. Pour cela, le

banquier étudiera le dossier de prét avec une analyse comptable, financiere et juridique
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approfondie et du plan prévisionnel qui devra dégager un EBE suffisant pour payer les frais

financiers et dégager une CAF suffisante pour rembourser le capital.

Afin d’assurer le recouvrement de sa créance, la banque sollicitée pour le financement
exigera des garanties aupres de I’emprunteur.
Le plus souvent, cette garantie se fait sous la forme d’un nantissement du fonds de

commerce, sorte d’hypothéque que le débiteur octroie a son créancier. (84) (85)

3.3.4. Les modalités de financement et points de négociation

Le prét amortissable est la forme de crédit la plus courante. 1l consiste a rembourser a chaque
échéance une part du capital emprunté et payer des intéréts. Il présente 1’avantage de
procéder au remboursement du capital de maniére étalée dans le temps, contrairement au
prét in fine qui lui consiste a rembourser le capital en une seule fois, a la fin du crédit.

A chaque échéance, I'emprunteur ne paie donc que les intéréts.

L’emprunteur devra aussi étudier le taux d’intérét bancaire associé a son prét (taux qui fixe
la rémunération du capital prété, exprimé en pourcentage du montant) (86) (87) : taux fixe
(le plus souvent utilisé pour des crédits professionnels a long terme) ou taux variable (peu

utilisé pour les crédits a long terme di au fait que le coit total n’est pas connu a I’avance).

Alors que le taux nominal n’exprime que le montant des intéréts, le TAEG (88) (ex-TEG)
est le taux d’intérét intégrant la totalité des frais annexes liés au prét, en dehors du
remboursement du capital. Il intégre donc les frais de dossier, le codt de I'assurance et les

frais de garanties obligatoires ainsi que les frais d'ouverture et de tenue de compte.
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Ainsi, il représente le colt réel du crédit pour le consommateur. C’est donc le TAEG qui
doit étre pris en compte dans une recherche, simulation ou comparaison d’offre de prét.
Compte tenu du montant important du prix de cession, la durée habituelle d’un crédit
d’acquisition d’officine est de douze & quinze ans par mensualités constantes. (89)

Outre les frais de dossier ou encore les intéréts, il ne faut pas négliger le codt de
I’assurance emprunteur exigée par le banquier qui lui permet de se garantir contre le déces,
I’invalidité, la maladie ou la perte d’emploi. Pour connaitre le cott de 1’assurance par
rapport au montant total du crédit, on utilise le TAEA, déterminé selon plusieurs facteurs

notamment 1’age, la situation professionnelle et 1’état de santé de 1'emprunteur. (90)

Pour récapituler toutes les modalités, un tableau d’amortissement sera remis a 1’acheteur. Ce
tableau permet de suivre le montant du capital restant di et de certifier que les échéances
sont bien nettes et que le crédit ne donnera pas lieu a des frais supplémentaires.

Le pharmacien devra étudier toutes les modalités du prét portant notamment sur un montant
acceptable de mensualités, un taux d’intérét avantageux et une durée définie avec une
échéance datée. Il devra négocier également 1’absence de pénalités en cas de remboursement
anticipé, le colt des assurances liées au prét (assurance déces-invalidité), les frais de dossier
et les garanties exigées.

D’autres points devront étre discutés, notamment ceux concernant le fonctionnement du
compte courant, a savoir les conditions d’un éventuel découvert, les frais de gestion du
compte, les frais de commission des paiements par carte bancaire ainsi que le codt de la
location des Terminaux de Paiement Electroniques (TPE).

Une fois les modalités de prét négociées et fixées, le dossier de prét est ensuite envoyé au

comité de crédit qui décide du refus ou de I’acceptation du dossier.

82



Si le prét est accorde, cela abouti a la signature de ’offre de prét ainsi que la remise du
contrat de prét. Le contrat détaillé est conclu par la signature de I'offre de prét, et ne sera

effectif qu'apres I'expiration du délai de rétractation. (91)

3.4. Laprocédure d’achat

3.4.1. Les conditions légales de ’acquéreur

Celui qui souhaite racheter une officine doit obligatoirement étre titulaire du dipléme de
pharmacien et enregistré auprés de 1’Ordre National des Pharmaciens. Le CSP impose aussi
a ’acquéreur de détenir la licence d’exploitation. Il doit également justifier d’une expérience
professionnelle d’au moins 6 mois en tant que pharmacien adjoint ou en tant que remplacant,
dans I’hypothése ou il n’aurait pas effectué le stage de fin d’études. (92)

Par ailleurs, il doit étre de nationalité francaise, remplir des conditions de moralité et ne pas
présenter d’état pathologique rendant impossible ou dangereux 1’exercice de sa profession.
Le titulaire devra aussi démontrer 1’absence d’incompatibilité professionnelle. (93) (94) (95)
Le pharmacien titulaire de 1’officine répond a un statut hybride a la fois de professionnel
libéral de santé et de commercant. Il est ainsi soumis aux obligations classiques du code de
commerce, et doit étre dans 1’obligation d’avoir la capacité juridique. D’autres obligations
lui sont ainsi imposées par le statut de commercant: il est tenu de procéder a

I’immatriculation de I’officine au RCS et a I’obligation de tenir une comptabilité.

3.4.2. Les étapes de la vente

Le déroulement juridique de la cession d’un fonds de pharmacie se déroule en deux étapes

clés que sont la promesse de cession et 1’acte définitif de cession.
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Entre ces deux étapes, le pharmacien aura pris soin d'obtenir son offre de prét, de constituer
la structure juridique qui fera I'acquisition du fonds et éventuellement de celle qui ferait
I'acquisition des murs de la pharmacie.

Toute cession d’un fonds de commerce passe donc d’abord par la signature d’une promesse
de vente. Celle-ci peut étre unilatérale (n’engage que le vendeur) ou engager les deux parties,
dans ce cas il s’agira d’un compromis de vente. (96)

L’acte de cession doit indiquer les états civils de chacune des parties ainsi que les éléments
composants le fonds de commerce, mais aussi les informations utiles sur la situation
financiére de I’officine, le contrat de bail, le prix de cession et les modalités de paiement.
La promesse de cession contient trés souvent des conditions suspensives devant absolument
étre réalisées pour permettre la cession effective de 1’officine.

Ces clauses sont conventionnelles d'une part (obtention effective d’un crédit bancaire
notamment) et réglementaires d'autre part avec les autorisations d'exploitation (inscription a
’ordre, licence d’exploitation).

Le renouvellement du bail peut notamment faire 1’objet de conditions suspensives. En effet,
s’il a été reconduit par le cédant avec des clauses peu avantageuses pour I’acquéreur, celui-
ci aura possibilité d’éventuellement négocier le prix de cession du fonds.

Le stock ne faisant pas partie du fonds de commerce, une clause spécifique portant sur son
montant et sa composition pourra aussi étre convenue entre les parties et étre insérée dans le
compromis de vente.

Afin d’anticiper I’éventuelle rétractation d’une des deux parties, une clause de dédit peut
étre prévue. La partie renongant a la vente devra verser, a titre de dédommagement, une
somme dont le montant variera entre 5 & 10 % du prix de cession a I’autre partie. (97)

Une fois que toutes les piéces justificatives ont été réunies et que 1’acquéreur a pu obtenir

son prét bancaire, il devient envisageable de signer ’acte définitif de vente qui scellera la
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transaction. Le jour de la signature, de nombreux documents sont a signer, notamment I'acte
de cession proprement dit, la vente du stock, l'acte de séquestre du prix de vente et les
cautions et garanties.

En résumé, le rétroplanning type d’une vente de pharmacie se déroule comme suit : apres
I’offre d’acquisition (lettre d’intention), vient la signature du compromis de vente puis
1’étape du choix de la forme juridique et de 1’obtention des accords bancaires.

Dés I’instant ou ces derniers sont accordés, le dossier financé pourra étre dépose aupres de
I’ARS afin d’obtenir 1’autorisation d’exploiter. L’acte définitif de vente constatera la
réalisation de toutes les conditions suspensives et ¢’est sa signature qui concrétisera 1’achat
et donc la prise de possession de 1’officine par le nouveau titulaire.

En définitive, quatre a cing mois sont nécessaires pour une cession de pharmacie.

A noter que le montant de la vente n’est pas directement versé aux vendeurs apres la
signature de I’acte de cession définitif. Le séquestre des fonds est une obligation légale afin
que I’acheteur ne soit pas responsable des dettes du vendeur. (98)

Les fonds sont bloqués par un juriste environ quatre a cing mois pour donner aux créanciers
potentiels du vendeur le temps de se faire rembourser. Passé ce délai d’opposition, les fonds

sont libérés au cédant.

4. Les procédures administratives

En complément de tous les aspects évoqués jusqu’ici, il est indispensable de se soumettre a

des formalités administratives pour démarrer officiellement 1’activité. Ceci passe par

I’inscription au tableau de I’Ordre, la création de la société et I’organisation des ressources

humaines en se référant a la Convention Collective Nationale de la pharmacie d’officine.
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4.1. Inscription personnelle au tableau de I’Ordre

Les activités et missions du domaine de la santé étant particulierement reglementées, il est
obligatoire d’étre inscrit au tableau de 1’Ordre National des Pharmaciens. (99)

Comme prévu dans le CSP, tout pharmacien souhaitant exploiter une officine en France
métropolitaine devra faire la demande d’inscription au CROP de la section A du lieu
d’implantation de 1’officine au moins trois mois avant sa date d’ouverture (100) (101) Pour
cela, un certain nombre de piéces doivent accompagner la demande d’inscription. (102)

Le conseil régional dispose d’un délai de trois mois pour énoncer sa décision. (103)

Lors de I’inscription du pharmacien au tableau de I'Ordre, le CROP délivre un certificat
d'inscription sur lequel figure son n°® RPPS (104), et procede a I'enregistrement du dipléme
et de la déclaration d'exploitation d'officine. (101)

Simultanément, il édite le formulaire de demande de carte CPS et remet le formulaire

d'adhésion a la convention nationale des pharmaciens.

Pour s’enregistrer aupres de la caisse d’Assurance Maladie du futur lieu d’implantation, le
titulaire doit lui adresser, trois semaines avant la date d’ouverture, le formulaire d'adhésion
a la convention nationale des pharmaciens signé (105) ainsi que le RIB de I’ officine. (106)

A réception de ces documents, le conseiller de I'Assurance Maladie enregistre 1°officine dans
son reférentiel et procéde a la création et I’envoi de la CPS, carte qui affilie I’officine a la

CPAM et permettra au titulaire de télétransmettre les feuilles de soins électroniques. (107)
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4.2. Lalicence d’exploitation

L’exploitation d'une officine nécessite I'octroi d'une licence délivrée par décision du
directeur général de 1I’ARS apres avis du CROP. La licence est directement rattachée a
I’exploitation de I’activité commerciale et en constitue un ¢lément indissociable.

Faisant partie intégrante du fonds de commerce, elle est concédée avec : il n’est pas possible
de vendre la licence indépendamment du fonds auquel elle se rapporte. (108)

Lors du rachat, il n’est donc pas nécessaire d’effectuer une nouvelle demande de licence
puisque I’acquéreur bénéficie de celle que le vendeur lui céde.

Si I’acquéreur décide d’exercer en société, la licence appartiendra a ladite société.

4.3.  Lacréation de la société (109) (110)

4.3.1. La rédaction des statuts et la constitution du capital social

Parmi les formalités de constitution, la premiere étape est la rédaction des statuts.

C’est un acte juridique essentiel car c’est le contrat qui décrit les principales caractéristiques
de la société ainsi que son fonctionnement et son organisation future.

Ils doivent étre rédigés par écrit, et contenir les mentions obligatoires suivantes : la forme
juridique choisie, la dénomination sociale, la domiciliation de 1’entreprise (adresse du siege
social), I’objet social (« exploitation d’un fonds de commerce de pharmacie d’officine »), la
durée de vie, I’identité du dirigeant et éventuellement celle des actionnaires, le montant du
capital social, les apports de chaque associé s’il y en a, ainsi que les modalités de

fonctionnement (comme les dispositions relatives a la répartition du résultat).
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Les statuts doivent étre clairs et précis afin d’éviter toute ambiguité, notamment dans les
prises de décisions. Une fois que toutes les démarches relatives aux statuts de la société

seront effectuées, ceux-ci pourront alors étre signés par le(s) gérant(s).

4.3.2. La publication de ’annonce légale

Le greffier du tribunal ou la société sera immatriculée, procede a la publication d’un avis
de constitution de I’entreprise dans un journal d’annonce 1égale habilité dans le département
du siege social. (111) Cette publication est une démarché obligatoire : cela confére la
personnalité juridique de la société. Cette annonce doit indiquer notamment la dénomination
sociale, la forme, I'objet, le siége, la durée, le capital de la société, la nature des apports, les
noms et adresses des dirigeants ainsi que le RCS auprés duquel la société sera immatriculée.

Le colt de publication de ’annonce 1égale varie selon le statut juridique choisi.

4.3.3. L’immatriculation et I’enregistrement de la société a I’Ordre

Une fois la rédaction des statuts réalisée, il faut procéder a I’immatriculation de la société.
Pour cela, un dossier complet sera déposé au Centre des Formalités des Entreprises (CFE)
qui ’enverra au Greffier du Tribunal de Commerce qui lui, procédera a I’immatriculation de
la societé au RCS. Le greffier delivrera I’extrait K-bis attestant de la création de I’entreprise,
ce document peut étre assimilé a la « carte d’identité » de 1’entreprise.

C’est un document officiel qui recense les informations relatives a la société (nom du greffe
ou I’entreprise est immatriculée, numéros SIREN et SIRET (112), date de constitution et
duree de la société, raison sociale et adresse de I’entreprise, code NAF (ou code APE), forme

juridique de la société, montant du capital social et quote-part des associés s’il y en a, ainsi
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que I’identité du dirigeant). Une fois I’immatriculation effectuée et sur présentation de
I’extrait Kbis, les fonds seront débloqués.
Si le titulaire choisi d’exercer en SEL, il devra aussi obligatoirement inscrire la société au

tableau de 1’Ordre. (113)

4.4.  Organisation des ressources humaines

4.4.1. Les embauches

Le repreneur aura éventuellement besoin de compléter son équipe, notamment pour anticiper
une éventuelle progression du CA a la hausse (le pharmacien titulaire devant se faire assister
par un pharmacien a temps plein par tranche de 1 300 000 € de CAHT (73)).

En ayant préalablement définis ses besoins, il pourra recruter de nouveaux employeés
(étudiant, temps partiel ou temps plein, en CDD ou en CDI) tout en veillant a respecter le
bon équilibre entre productivité et rentabilité : il faudra tenir compte de la masse salariale
prévue dans le compte de résultat prévisionnel, sachant que les grilles salariales différent
selon I’ancienneté et le diplome (pharmacien ou préparateur). (114)

Une fois le collaborateur recruté, le titulaire rédigera un contrat de travail, effectuera une
déclaration préalable d’embauche a ’'URSSAF (115) et rédigera une fiche de poste visant a

encadrer ses fonctions et permettant de lui présenter ses missions et objectifs précis.

4.4.2. L’élaboration des plannings

L’élaboration des plannings doit tenir compte a la fois de 1’amplitude horaire de la

pharmacie, du contrat de chaque employé, des heures journaliéres et hebdomadaires
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maximales et des durées de repos hebdomadaires obligatoires prévues par la Convention
Collective Nationale de la Pharmacie d’Officine.

D’aprés le conseil national de I’Ordre des pharmaciens, le titulaire est libre de choisir les
heures d’ouverture de son officine, dans le respect des régles du droit du travail. Il n’existe
pas de limitation de I’amplitude horaire : en théorie, une officine peut donc étre ouverte
24 heures sur 24 et 7 jours sur 7. (116)

La durée de travail effectif ne peut pas dépasser 10 heures par jour et des pauses de 20
minutes minimum doivent étre accordées aux salariés au moins toutes les 6 heures. (115)
La durée de travail des salariés a temps complet est de 35h par semaine, soit 151,67 heures
par mois. Toutefois, la durée hebdomadaire peut étre supérieure mais ne peut excéder 46
heures au cours d’une méme semaine ou 44 heures sur une période de 12 semaines
consecutives. Ces heures supplémentaires ouvriront droit a une majoration de salaire de 25%
pour les 8 premieres heures et de 50% pour les heures suivantes.

Un salarié ne peut travailler plus de 6 jours par semaine. (115) Le repos hebdomadaire est
généralement donné le dimanche (117), sa durée est de 1 jour et demi consécutif au moins,
dont une demi-journée accolée au dimanche.

Toutefois, le principe du repos dominical connait plusieurs types de dérogations permettant
d’organiser le travail ce jour-1a, par roulement pour tout ou partie du personnel. (118)

Ces dérogations reposent sur des zones géographiques délimitées par le préfet de région, sur
demande du maire de la commune concernée (117) : les zones touristiques internationales,
les zones commerciales (119), les zones touristiques (120) et certaines gares. Certains
salariés peuvent donc étre amenés a travailler le dimanche (121).

De plus, comme le prévoit la loi, lorsque la pharmacie est ouverte, elle doit obligatoirement

étre sous la responsabilité d’un pharmacien. (122)
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L’accés continu aux soins €tant une sécurité sanitaire, le pharmacien a obligation de
participer a un systéme de garde (ouverture de la pharmacie certains dimanches et jours
fériés) et d’urgence (en dehors des heures d’ouverture). Le titulaire notera sur le planning

quinze jours a ’avance la participation des employés au systéme de garde (123) (124)

4.4.3. Les documents obligatoires

Comme tout employeur, le futur titulaire sera aussi concerné par la tenue obligatoire du
registre unique du personnel. (125) Il concerne 1I’ensemble des salariés embauchés dés la
création de la société qu’il s’agisse de stagiaires, de salariés en CDD ou encore en CDI.
L’employeur doit y faire figurer I’identité¢ et les informations concernant les fonctions
exercées par chaque salarié par ordre chronologique d'embauche.

Le DUERP est un autre document obligatoire dans toute entreprise dés I'embauche du
1% salarié. Il inventorie les risques présents dans I’officine et doit étre mis a jour

annuellement et tenu a la disposition des salariés. (126)

45. Les autres contrats

e Lesaccords préalables fournisseurs
Suite a I’étude des contrats souscrits par 1’ancien titulaire, 1’acquéreur peut décider de les
poursuivre ou de les résilier. Pour cela, il devra analyser le volume des ventes, la cohérence
de 1’offre commerciale et la marge effectuée sur chaque catégorie de produits.
En plus du choix des laboratoires, il devra aussi choisir un circuit d’approvisionnement
aupres d’un grossiste répartiteur en tenant compte des conditions de remises et de livraisons

favorables a son activité. Les décisions concerneront également le génériqueur.
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e Les contrats d’assurance

Le pharmacien peut étre exposé a de nombreux risques. Pour couvrir au mieux son activité,
il est fortement recommandé de souscrire a un contrat d’assurance Multirisque
Professionnelle (MRP) qui prévoit une grande diversité de garanties (erreur de délivrance,
dégat des eaux, incendie, bris de glace, vols...). (127) Ce contrat a lI'avantage d'inclure a la
fois la Responsabilité Civile professionnelle et I'assurance du local pharmaceutique ainsi que
les biens qui s’y trouvent tel que le stock de marchandises et les équipements.

Le chef d’entreprise doit également prendre des assurances spécifiques le concernant
(responsabilité civile du dirigeant, mutuelle santé TNS, prévoyance...) et concernant ses

salariés (mutuelle santé entreprise). (115) (128)

e La maintenance informatique
Le LGO jouant un role clé au quotidien, il est important de faire un choix stratégique de
maniére a ne pas investir dans un logiciel trop complexe ou trop onéreux.
Le choix du LGO ne dépend pas seulement des fonctionnalités proposées, I’acheteur devra
comparer les différents contrats et leurs clauses, notamment s’il s’agit d’un achat ou d’une
location avec forfait mensuel. Il faut aussi veiller a étudier la durée d’engagement et les

conditions de fin de contrat afin d’anticiper et d’éviter tout renouvellement non souhaité.

e L’adhésion a un groupement
Avant de décider d’adhérer a un groupement de pharmacies, le futur titulaire doit étudier ce
que cela implique. En effet, les contrats d’adhésion contiennent des clauses d’engagement
variant selon les groupements (CA minimum, engagement exclusif, obligation de choisir le
grossiste des pharmaciens du réseau...). Il est donc impératif de se renseigner sur I’ensemble

des conditions notamment sur le montant des cotisations et la durée minimale d’adhésion.
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A noter que les groupements sont des enseignes et non pas des franchises : le pharmacien

titulaire conserve son statut d’acteur indépendant et reste libre dans son acte intellectuel.

e L’agencement

Le repreneur devra repenser 1’agencement de 1’officine pour se faire connaitre, gagner en
visibilité et se démarquer de la concurrence. L’organisation de la surface commerciale est le
reflet de la stratégie d’entreprise mise en ceuvre par le titulaire. Il est donc stratégique
d’optimiser le merchandising et le parcours clients. Donner une image dynamique de
I’officine permettra d’attirer de nouveaux clients, de développer les ventes sans ordonnance
et a termes de fidéliser la clientéle. Le merchandising ayant un objectif commercial, il fait
donc partie de la stratégie de communication de I’officine.

Bien agencer sa pharmacie peut étre un levier de croissance, mais ceci demande de
I’investissement il faudra donc veiller a avoir le budget nécessaire tout en tenant compte de

la rentabilité.
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PARTIE 2 : ETUDE - LA GESTION POST-ACQUISITION APPLIQUEE AUX

PHARMACIES DE STATION DE SKI

1. Introduction

Les stations de ski représentant un marché particulier de par I’activité saisonniére, les
pharmacies s’y trouvant doivent répondre a des spécificités qu’il vaut mieux anticiper lors
du projet d’acquisition.

L’objectif de I’enquéte est donc d’établir un état des lieux sur ces particularités de gestion
des pharmacies en contexte de station de sports d’hiver: dans quelles mesures ces

particularités de gestion vont-elles impacter I’achat du fonds de commerce ?

2. Matériel et méthode

2.1. Choix de la méthode

L’objectif de 1’étude n’¢étant pas de mesurer des données mais d’observer et de comprendre
I’organisation et la gestion de ces pharmacies, une étude qualitative a été menée par la
méthode d’entretiens individuels semi-directifs afin d’obtenir un recueil d’expériences
concrétes. (129) Cette étude a donc consisté a interroger les pharmaciens titulaires via un
questionnaire préalablement construit (annexe n°3) permettant de soulever les
caractéristiques propres a cet environnement saisonnier. Pour cela, les questions ont eté
structurées en quatre parties : en premier lieu, les caractéristiques principales decrivant les
pharmacies étudiées, ensuite une partie sur la gestion commerciale, une autre sur la gestion

financiere et une derniére sur la gestion des ressources humaines.
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2.2. Constitution de I’échantillon

Le choix des pharmacies a inclure dans I’étude s’est basé essentiellement sur la localisation ;
le domaine skiable des 3 Vallées en Savoie contient sept pharmacies, toutes impactées par
la saisonnalite.

La sélection des pharmacies s’est faite en mars 2022 et I’étude a été réalisée durant les mois
de juillet et aolt 2022.

Les titulaires ont préalablement été contactés afin de décrire brievement le sujet de thése et
de fixer les rendez-vous ultérieurs selon leurs disponibilités. Sur sept pharmaciens contacteés,
un seul n’a pas été joignable et a donc constitué un retour négatif pour I’enquéte. Ainsi, six
interviews ont été réalisés aupres de pharmaciens installés dans les 3 Vallées en Savoie.

Du fait de la récurrence dans les réponses aux questions, le nombre d’interviews a €té jugée

suffisant et 1’étude n’a pas été géographiquement plus étendue.

2.3. Déroulement et retranscription des entretiens

Les entretiens se sont déroulés dans chacune des officines. Pour assurer une retranscription
la plus précise possible et pour garder le maximum d’informations, les interviews ont été
enregistrées, avec accord préalable du pharmacien aprés lui avoir garanti le caractere
anonyme de I’entretien. Chacun des entretiens a ensuite été retranscrit. Les questions étant
préalablement classées par theme, les idées similaires ont été rassemblées et les verbatims
les plus intéressants ont été relevés (retranscrits ci-aprés entre guillemets et en italique).

L’interprétation de ces résultats fera I’objet de la discussion.
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3. Résultats

3.1. Caractéristiques de I’échantillon

R1 R2 R3 R4 R5 R6
Parcours Filiere Parcours Filiére Filiere Parcours Filiere
profes- officine ; 1¢r industrie ; 1¢r officine ; 1° officine ; 2éme industrie ; 1¢r¢ officine ;
sionnel acquisition acquisition acquisition exploitation acquisition création
Tranche
dage 45-59 ans 45-59 ans 45-59 ans 45-59 ans 45-59 ans 60-74 ans
Tranche de «
CAHT 1-2 M€ 1-2 M€ 2-2,5M€ 2-2,5M€ 1-2 M€ 1-2 M€
30% sur 30% sur 10% sur 10% sur 15% sur 55% sur
Répartition ordonnance ordonnance ordonnance ordonnance ordonnance ordonnance
du CA 70% hors 70% hors 90% hors 90% hors 85% hors 45% hors
ordonnance ordonnance ordonnance ordonnance ordonnance ordonnance
Equipe 7 en hiver 5 en hiver 11 en hiver 10 en hiver 7 en hiver 4 en hiver
Oﬁ?cinpale 2 en été 3en été 3en été 3en été 2 en été 3en été
1en IS** OenlS 2enlS OenlS OenlS 2enlS
3 en hiver 3 en hiver 4 en hiver 6 en hiver 6 en hiver
Médecins 2 en été 1 en été 1 en été 2 en été 2 en été 1 a I’année
lenlS OenlS OenlS OenlS 2enlS
Nombre total
de lits sur la 39 000 16 800 25 200 25 500 26 606 3994
station ***
Population
résidente a 2 000 1705 730 430 698 1754
I’année ***
Population
résidente /
nombre total 5% 10% 2,9% 1,7% 2,6% 44%
de lits sur la
station

Tableau n°3 : Informations générales sur les répondants de [’enquéte

*ME€ : million d’euros

**|S : Intersaison

*** . Données issues des Offices de Tourisme des stations de ski correspondantes
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3.2. La gestion commerciale

Concernant 1’environnement médical et paramédical

Aucun des pharmaciens interrogés n’appartient a une CPTS ou a une MSP, mais tous sont
d’accord sur le fait qu’ils sont en relation avec les médecins de la station et qu’ « ils se
contactent au besoin » (R6) : « ce n’est pas une activité officiellement coordonnée mais en
interaction réguliere », « méme si ce n’est pas une maison de santé a proprement parlé, on
est tous éloignés mais il y a quand méme une communication, de méme avec les infirmiéres
et les kinésithérapeutes ». (R1)

Selon les stations, le nombre de médecins passe de quatre en hiver a un voire aucun 1’été et
I’intersaison.

La majorité des médecins installés dans les stations des pharmacies interrogées sont des
médecins généralistes spécialisés en traumatologie : « en général, ils ont quand méme des

spécialités axées sur |'urgence et la médecine de montagne ». (R2)

Concernant ’environnement concurrentiel

Avec une moyenne de 10 a 15 minutes de trajet en voiture avec la pharmacie la plus proche,
les 6 pharmaciens interroges estiment ne pas avoir de concurrents car « on se situe sur des
marchés différents ». (R4)

La présence de la pharmacie la plus proche «n’a aucune influence sur la politique
commerciale. Je dirai méme que je ne serai pas capable d’assurer un bon service s’ils
n’étaient pas la : si demain il n’y avait qu’'une pharmacie dans la vallée, ce ne serait pas

possible. Chacun a son rdle ». (R4)
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Concernant la permanence pharmaceutique

L’hiver, les SiX pharmacies sont ouvertes 7 jours sur 7 et 3 d’entre elles font des horaires
continus en journée, de 9h & 19h voire 20h : « continu en journée et 7 jours sur 7, du premier
Jjour de ski jusqu’au dernier, il n’y a pas de pause ». (R4)

L’¢été, toutes pratiquent des horaires réduits a 2 voire 3 heures d’ouvertures par demi-journée,
généralement du lundi au vendredi.

L’intersaison 3 sont fermées, notamment par manque de médecin sur la station durant ces
périodes : « on est fermés [’intersaison depuis peu parce qu’une maison médicale s’est
montée plus bas dans la vallée et parce que le médecin qui exergait a l’année sur la station
a arrété, donc on n’a peu d’intérét a rester ouvert » (R2) mais aussi par manque de
fréquentation : « la saison d’été complete représente I’équivalent de deux jours de saison

d’hiver, donc il n’y a aucun intérét a étre ouvert l'intersaison ». (R4)

A propos de la fréquence des livraisons, le grossiste répartiteur livre « 1 fois par jour, 7 jours

sur 7, dimanche compris ». (R6)

Concernant le systeme de garde, « ¢ est plutot un systeme d’astreinte en lien avec le médecin
de garde : le patient doit obligatoirement passer d’abord par le 15 qui [’oriente vers le
médecin de garde et qui lui /’oriente vers la pharmacie si besoin ». (R5)

Aucun des pharmaciens ne donne ses coordonnées et n’est joignable directement : « on ne
fait plus la garde ouverte ou on vous appelle a 4h du matin pour un traitement qui ne reléve
pas de l'urgence, ce n’est pas gérable avec le rythme qu’on fait en saison ». (R2)

Une pharmacie sur les 6 fait partie de ce systeme a I’année, et 1 n’en fait pas partie du tout.
Pour les autres, ¢’est uniquement en saison : « [’intersaison ¢a ne sert pas, déja cet été on

était de garde le soir on »’a eu aucun appel ». (R3)
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Concernant 1’activité saisonniére

Pour les pharmacies ouvertes a 1’année, la provenance des clients/patients dépend des
saisons : « [’hiver et 1’été plus de touristes qu’en intersaison ou la c’est essentiellement des
locaux ». (R1) Un des titulaires interrogés a méme dit que « [ hiver ¢ 'est 10% de locaux pour
90% de touristes ; et aprés sur ces touristes, ou méme parfois sur ces locaux, c’est 70%
d’étrangers, 30% de frangais ». (R4)

Cinq des interviewés s’accordent sur le fait qu’ils n’ont pas beaucoup de clients ou patients
permanents : « ce n’est pas la majorité de notre clientéle, on travaille principalement avec
le tourisme » (R2, R3) sauf une : « on est la seule pharmacie du secteur ouverte a l’année
donc méme si en saison on a des pics de clientele étrangére, on a quand méme un fond
permanent de clientéle locale ». (R6)

Concernant 1’évolution du CA au cours de I’année : « on réalise 80 voire 90% de notre CA
[’hiver entre décembre et avril, donc on peut dire que [’hiver ¢ est notre année ». (R3)
Pour ce qui est du ticket moyen, il varie donc selon les saisons puisqu’il dépend de la
clientéle, mais aussi d’autres critéres : « le panier moyen varie effectivement selon les
semaines et selon le remplissage de la station ; il est aussi tres météo-dépendant, on ne peut
pas tellement influencer la-dessus ». (R5)

C’est un rythme de travail particulier : « on fait 6 mois d’activité c’est épuisant, c’est une
grosse amplitude et les pics d’activité c’est 800 clients par jour, les employés travaillent a

100-120 clients par jour ». (R4)

Concernant le référencement

Pour ce qui est des critéres de sélection pour le choix des gammes, sur les 6 pharmaciens
interrogés, deux privilégient des gammes qui « ne sont pas de partout en ville, des gammes

plutét de niche » (R1) et tiennent compte de la notoriété « on aime bien les gammes qui ne
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sont pas connues pour justement qu’il n'’y ait pas de probléme de prix par rapport aux prix
appliqués en ville » (R2), deux préferent référencer des gammes bien connues par le grand
public : « on ne vend pas de nouveautés parce qu’on n’a pas le temps de les présenter aux
gens donc on prend des produits bien connus, plutdt en vogue » (R3) et deux sélectionnent
leurs gammes en fonction de la qualité des produits : « on regarde la composition, toujours
le cbté pharmaceutique qui intervient » (R5), « ¢ ’est le critére qualité et valeur ajoutée du
produit qui est mon critére de référencement ». (R4)

En prenant ’exemple du marché des pastilles pour la gorge, deux proposent beaucoup de
références : «on a le choix parce qu’on a beaucoup d’étrangers donc on répond au
maximum a la demande » (R3) et quatre proposent peu de références : « je n’ai pas besoin
de démultiplier mon référencement, je vais en faire 1 voire 2 pour palier a un risque de

manque du premier mais c’est tout, je n’ai pas besoin d’en faire plus ». (R4)

3.3. La gestion financiére et fiscale

Concernant la politique d’achat

Les achats sont effectués principalement en début de saison : « le gros des commandes ¢ ‘est
du direct en début de saison d’hiver » (R1) : « il nous faut un mois pour recevoir tous les
commerciaux (il y en a beaucoup !) et passer toutes les commandes qu’on va recevoir fin
novembre ; donc on fait toute la préparation des commandes [’été » (R3).

Les livraisons sont fin novembre parce que « le probleme c’est que les marchés s ouvrent
en janvier, donc on fait une grosse commande avec un stock qui couvre décembre-janvier
pour pouvoir ensuite rouvrir les marches pour |’'année » (R3), « apres on fait des réassorts
qui sont moins importants qu’en début de saison mais on est obligés parce qu’il va manquer

des choses au cours de la saison ». (R2)
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De plus, « a la fin du mois de novembre la main d’ceuvre commence a arriver, vu les volumes
on pourrait pas tout réceptionner a deux ou trois personnes ». (R4)

Il faut savoir qu’« on est dans un rythme de commandes completement différent : le gros de
nos solaires on les passe en décembre alors que les autres pharmacies de France les passent

en mars-avril ». (R4)

Quatre des pharmaciens estiment que le montant du stock par rapport au CA est « divisé par
2 voire 3 entre l'intersaison et le pic de la saison d’hiver ». (R4)

Deux d’entre eux affirment qu’il est multiplié par 4 voire 5, ¢’est-a-dire qu’il peut représenter
jusqu’a 50% du CA en haute saison : « en décembre on a stocké un maximum, la pharmacie
est pleine, il monte tres fort et il redescend doucement jusqu’a la fin de la saison ». (R3)
Un autre point est important a souligner : « Le cété immobilisation financiére n’est pas
vraiment un souci si on [’anticipe, c¢’est plutéot qu’il faut penser a surveiller les dates de

péremption, en étant fermés 5 mois par an, on essaie d anticiper les périmés ». (R5)

Concernant le taux de marge appliqué, il est a I'unanimité supérieur a 40% : « le prix de
vente est censé couvrir les frais d’exploitation, donc si on fait un résumé, on a SiX mois
d’activité qui doivent financer un an de frais fixes (immobilier, informatique etc.) donc
J ‘applique une marge supérieure a 40 pour pouvoir rouvrir la saison suivante ». (R4)

Cing pharmaciens appartiennent au groupement de leur grossiste répartiteur et un gére seul
ses achats. Certains ont pu, dans le passé, faire des achats groupes entre plusieurs pharmacies
pour bénéficier de remises supplémentaires sur certaines références mais « on a arrété parce
que ¢a devenait trop chronophage et en saison on n’a pas le temps » (R6) et « je ne suis pas
dans les mémes besoins : ici jai des besoins ou, comme je ne suis pas dans une guerre de
prix, je ne suis pas a la recherche de prix hyper bas, je n’ai pas besoin de faire des promos

pour attirer les clients ». (R4)

101



Concernant la gestion du budget

Pour la gestion de la trésorerie : «on accumule de la trésorerie pendant la saison pour
permettre de rouvrir la saison suivante, voila comment on fonctionne ici » (R4), « ¢ ’est
[’hiver qui sert a payer le reste de ’année donc on garde un fonds de roulement suffisant
pour gérer [’année complete ». (R1)

Tout comme la fréquentation et le stock, la trésorerie fluctue au cours de ’année : « juste
avant de démarrer la saison en novembre la trésorerie est au plus bas, donc en se faisant
livrer en novembre on paie a 60 jours donc fin janvier, quand la trésorerie remonte » (R2),
« selon la tolérance des laboratoires, on fait livrer plus ou moins tét : plus I’échéance est
courte, plus on fait livrer tard ». (R3)

C’est pour cela que les livraisons ont lieu a cette période : « si on avait les fonds nécessaires,
on ferait tranquillement livrer en septembre on aurait plus de temps pour tout ranger ». (R3)
Concernant 1’application du tiers payant, tous les pharmaciens interrogés fonctionnement de
la méme facon: «pour les personnes dont on est siir c¢’est-a-dire les personnes du
département, les résidents permanents de la station, les patients en ALD ou les traitements
chers, on applique le tiers payant total (sécurité sociale + mutuelle), sinon pour les touristes
on fait le principe de la carte vitale payante en générant une feuille de soin électronique :
on prend la carte vitale mais hors tiers-payant c’est-a-dire qu’on va faire une
télétransmission de leur feuille de soin et ils font le reglement ». (R5)

Ce fonctionnement pour éviter la gestion des rejets « sinon on n’a trop de rejet et on n’a pas
le temps de gérer ¢a avec le rythme intense des saisons » (R2), « je crée déja tous les
médecins de France, je ne peux pas créer toutes les mutuelles de France ». (R4)

La majorité affirment que les sociétés de gestion administrative du tiers payant ne sont pas
intéressantes dans le cas des pharmacies de station : « d’abord on a beaucoup de clientéle

étrangere, et ensuite on ne fait pas beaucoup de TVA 2,10% ». (R3)
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Concernant la partie économique et juridigue

Sur les six pharmaciens interrogés, un seul est passe par la voie de création. Les cing autres
affirment avoir acheté le fonds de commerce a un prix « bien supérieur a 100% du CAHT
réalisé ’année précédant la cession ». (R4)

Deux sont propriétaires des murs ou ils exploitent leur pharmacie, deux ont un associé qui
lui est propriétaire des murs et deux ne possédent que le fonds de commerce.

Le loyer représente 10% du CAHT pour deux des sociétés : « le loyer est trés cher ici » (R1),
8% et 4% pour deux autres et 2% pour les deux derniéres.

A propos de la forme d’exploitation des Six sociétés, trois sont en SNC, une est en SELAS,

une en SELARL et pour la derniére, le titulaire exploite sa pharmacie en nom propre.

3.4. La gestion des ressources humaines

Concernant le recrutement

Pour la rémunération proposee, globalement, trois des six pharmaciens se fient a la grille de
la convention collective : «on se fie a la grille théorique des salaires, aprés selon
[’expérience, on augmente le salaire éventuellement en janvier jusqu’a la fin de la saison »
(R3) ou de leur ancienneté dans la pharmacie « ceux qui reviennent d’année en année et bien
on les valorise un petit peu chaque année ». (R3)

Cependant : « J'applique la grille de la convention par contre ils sont logés intégralement
(sans charge) et gratuitement donc ¢a revient a étre plus payés » (R4), «on paie leur
logement, sinon ils ne pourraient pas venir ou alors ¢a leur enléverait une grosse partie de
leur salaire ». (R2)

Les trois autres pharmaciens offrent des salaires plus elevés pour étre plus attractif, ou parce

que, dans le cas d’un des pharmaciens, il ne loge pas son personnel.
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Cing des six pharmaciens logent leur personnel intégralement : «je dois loger tout le
personnel, donc par rapport a une pharmacie traditionnelle, je suis a peu pres a un co(t
d’exploitation qui est le double entre le ratio d’activité et le colt d 'une personne qui vient,
méme si elle n’est pas surrémunérée mais qui vient avec un logement, ¢ca me co(te le double
en charges d’exploitation » (R4), « le logement gratuit, par rapport a la pharmacie de ville,
¢’est un gros cotit ». (R5)

Les titulaires interrogés ne savent pas a quel montant du CA représentent le cot du logement
du personnel, ceci est sirement di au fait qu’ils aient monté des structures juridiques

particuliéres qui portent I’immobilier, qui elles, louent a la société exploitant la pharmacie.

En tourisme, I’anglais étant majoritairement parlé, tous les pharmaciens demandent de
maitriser la langue un minimum : «je n’ai pas un besoin que vous soyez bonne en
conversation, j’ai un besoin que vous soyez capable de comprendre un probleme de santé
donc avoir un peu de langage d’anatomie (douleur, ventre) des choses un peu techniques,
et j 'ai besoin que vous ayez un peu de vocabulaire technique de galénique, de conseils. Mais
si vous le dites mal en anglais, que vous ne savez pas parler anglais mais que vous avez
quand méme ce vocabulaire, vous avez compris « mal a la téte », vous savez dire « 3 fois
par jour » ou « 1 comprimé » c’est le principal » (R4) ; « la langue anglaise est un plus
parce que nécessaire ». (R1)

Le DU d’orthopédie lui n’est pas imposé pour travailler dans ces 6 pharmacies-1a : « je ne
'impose pas parce que j’ai moi-méme le DU, cela suffit » (R5), « les personnes qui viennent
travailler on va les former a reconnaitre quelque chose de grave ou de moins grave en
orthopédie. Apres il y a les labos qui dans tous les cas vont venir présenter leurs attelles,

leurs genouilleres, qui refont une petite formation ». (R3)
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Concernant les plannings, « on est en horaire moyen modulé qui lisse les périodes un peu
plus creuses ou ils ne font pas d’heures supplémentaires et les périodes de forte affluence
ou ils font jusqu’'a 43 heures » (R1): «sur les périodes creuses, les collaborateurs
travaillent 5 jours sur 7 avec 2 jours off plus ou moins accolés, et quand on a le pic de Noél

et de février ils passent a un jour off ». (R4)

Concernant la masse salariale

Le nombre d’employés est relié a I’amplitude horaire « Vu qu'on est ouvert 7 jours sur 7, on
fait un roulement c’est pour ¢a qu’il faut embaucher autant d’employés ». (R3)

Les titulaires proposent majoritairement des contrats CDD : « ¢ ’est presque jamais les
mémes personnes qui reviennent d’année en année, donc on propose des CDD soit été soit
hiver » (R1) ou des contrats saisonniers « ce ne sont pas des CDD, il n’y a pas de prime de
précarité parce qu’en fait ils sont prioritaires pour ['année d’aprés ». (R5)

Parmi les pharmacies ouvertes a I’année, deux pharmaciens offrent un CDI pour une voire
deux personnes de leur équipe. Concernant la part de la masse salariale dans le CA, tous les

titulaires ne connaissaient pas le chiffre exact.

4. Discussion

Tout d’abord, avant d’interpréter les résultats de 1’enquéte, il est intéressant d’identifier les
limites de cette étude et les difficultés qui ont pu étre rencontrées.

Comme énoncé précédemment, 1’étude a été limitée géographiquement dans le domaine des
3 Vallees en Savoie. En effet, aprés six entretiens, les réponses étaient redondantes, il n’a
donc pas été jugé nécessaire d’étendre 1’é¢tude. Cependant, ce choix a pu créer un biais de
sélection et influencer les résultats dans le sens ou dans d’autres stations de ski les réponses

au questionnaire auraient potentiellement pu étre différentes.
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Au cours de cette étude, la difficulté majeure qui a été rencontrée est I’interprétation des
chiffres par les pharmaciens titulaires : soit ils ne souhaitaient pas divulguer les chiffres, soit
ils ne les maitrisaient pas suffisamment donc ne donnaient pas de données chiffrées. Ce
manque de précision dans les réponses a donc inévitablement constitué¢ un biais, n’ayant pas
eu acces aux bilans comptables.

Toutefois, I’objectif n’était pas d’apporter des réponses précises mais de recueillir des

informations afin de pouvoir analyser 1’organisation et la gestion de ces pharmacies.

e L’étude de marché

Comme vu dans la premiere partie de ce travail, il est primordial pour tout acheteur d’étudier
I’environnement dans lequel il souhaite s’implanter. Une station de sports d’hiver étant par
définition une station touristique, les écarts de fréquentation entre les saisons haute et basse
peuvent étre tres importants : ’enquéte a montré que la population pouvait varier de 430
personnes résidentes a 1’année a 25 500 personnes en hiver (R4). En effet, ce contexte
touristique implique d’avoir une population permanente, mais aussi et surtout une forte
capacité d’hébergement destinée a une population passageére.

Selon la typologie de I’officine étudiée, ’activité avec les résidents ne représente qu’une
faible part de I’activité annuelle : dans notre enquéte, elle passe en moyenne de 100% de
locaux en intersaison, a 11% de locaux pour 89% de touristes en hiver.

Ce faible nombre de résidents permanents suppose un nombre limité d’officines ; c’est
pourquoi, en s’implantant sur un de ces territoires, le titulaire pourra considérer qu’il n’a pas
de concurrence (d’apres les résultats du questionnaire, les officines a proximité n’ont
« aucune influence sur la politigue commerciale » (R4)) mais plutdt des relais ponctuels
(«on se situe sur des marchés différents » (R4)) qu’il pourra contacter au besoin ; ceci

dessine un schéma complétement différent de la concurrence inter-officine en zone urbaine.
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Tout ceci fait ressortir la notion de saisonnalité qui implique des pics de fréquentation et
donc des pics d’activité pour les pharmacies s’y trouvant : les résultats de 1’enquéte montrent
un pic d’activité en hiver avec un écart tel que le nombre d’habitants est en moyenne
multipliée par 27.

De plus, contrairement & une activité de ville, le nombre de prescripteurs n’est pas constant
tout au long de I’année : pour un des pharmaciens interrogés par exemple, 4 médecins
exercent sur la station en hiver, 1 en été et aucun en intersaison. (R3)

Ceci a un impact direct sur le CA réalisé via le nombre de prescriptions, voire méme sur
I’ouverture de la pharmacie : « on est fermés [’intersaison depuis peu parce qu une maison
médicale s’est montée plus bas dans la vallée et parce que le médecin qui exercait a l’année
sur la station a arrété, donc on n’a peu d’intérét a rester ouvert ». (R2)

L’enquéte nous a montré que I’amplitude horaire suit aussi ces variations de fréquentation :
Ia ou une pharmacie non saisonniére pratique toujours plus ou moins les mémes horaires tout
au long de I’année, les 6 pharmacies enquétées ont une ouverture saisonniére avec une
amplitude horaire élargie en hiver (toutes sont ouvertes 7 jours sur 7 et 3 d’entre elles font

des horaires continus en journée) et des horaires réduits en été ; I’intersaison 3 sont fermées.

e Une comptabilité propre a ce rythme saisonnier

La gestion des achats est complétement différente du mode de fonctionnement classique :

pour préparer au mieux la saison et anticiper cet afflux de clientéle, les 6 pharmaciens
interrogés procédent de la méme fagon en commandant les gros volumes de direct en amont ;
en effet, une fois la saison démarrée, le rythme est tel qu’on ne parle plus que de réassorts.

Cela implique de préparer toutes les commandes et recevoir tous les commerciaux une fois
par an en automne (ce qui n’est pas le cas des pharmaciens installés en ville ou ils se

rencontrent en moyenne tous les trimestres).
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La gestion du stock et du BFR :

De plus, qui dit gros volumes d’achat dit grosse avance de trésorerie : ¢’est ce qui explique
qu’en début de saison le BFR soit trés défavorable pour ces entreprises, 1a ou pour une
pharmacie de ville le BFR est lissé annuellement puisqu’il n’y a pas de telle avance de
trésorerie justifiée par une telle variation de stock. En effet, lors des préparatifs de la saison,
le stock peut atteindre, pour 2 des pharmaciens, jusqu’a 40% du CAHT, ceci dans le but
d’anticiper les volumes de ventes. C’est pourquoi, lors du prévisionnel et compte tenu de
cette activité saisonniére, I’acheteur devra tenir compte d’'un BFR moyen, et ne pas se fier
mensuellement aux normes sectorielles puisqu’une fois la saison démarrée, la trésorerie

réaugmentera ce qui atténuera ce besoin de liquidités qui sera fonction de ’activité.

La ventilation du CA :

La ou le CAHT d’une pharmacie de ville est globalement lissé sur I’année, ici ’analyse des
synthéses mensuelles refletera ces pics de fréquentation avec un chiffre différent aussi selon
les semaines (vacances scolaires, inter-vacances) puisqu’il dépend du pouvoir d’achat de la
clientéle, qui elle change généralement de maniére hebdomadaire (« le panier moyen varie
effectivement selon les semaines et selon le remplissage de la station ; il est aussi tres météo-
dépendant, on ne peut pas tellement influencer la-dessus » (R5))

La ventilation des ventes par taux de TVA montre qu’en hiver la parapharmacie et le conseil
représentent la majeure partie du chiffre réalisé par ces pharmacies, la part des ventes de
medicaments remboursés étant minoritaire. L enquéte révele que le CA hors ordonnances
est en moyenne de 75% par opposition aux ventes sur ordonnances qui représente en
moyenne 25% du CA de ces officines. Ce qui revient a étre 1°opposé de la répartition des
ventes courante, ou classiquement une pharmacie de ville réalise 80% de son CAHT avec

les prescriptions d’ordonnances (d’aprés le barométre Neres 2021).
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Attention toutefois lors de I’interprétation des ventes de produits 8 TVA 5,5% : en montagne
la traumatologie étant une activité tres développeée, ce taux sera davantage représente par la
vente d’orthéses que par la micronutrition. (130) C’est d’ailleurs la raison pour laquelle le
DU d’orthopédie est conseillé par les six pharmaciens, sachant que les médecins installés en
montagne sont tous spécialisés dans la traumatologie.

Il convient cependant de pondérer ces volumes de vente par la typologie de la station :
chaque station de ski s’adresse & un public différent (familles, jeunes, clientéle
internationale, luxe...) donc chacune de ces pharmacies aura une clientéle propre et
proposera donc des gammes de produits adaptées a celle-ci, tout en gardant a I’esprit que
I’orthopédie reste un tronc commun puisque toutes font de la traumatologie.

Ainsi, de la méme fagon que le choix du quartier en ville, le choix de la station ou il
s’implantera guidera le titulaire pour construire une offre commerciale et choisir un
référencement le plus adapté a sa clientéle : «on a le choix parce qu’on a beaucoup

d’étrangers donc on répond au maximum a la demande ». (R3)

La gestion de la trésorerie et des AACE :

Travaillant sur une courte période et étant fermées une partie de I’année, la particularité
majeure de ces pharmacies réside dans le fait que la quasi-totalité du CA est réalisé pendant
les cing mois d’hiver : cing des six pharmaciens indiquent réaliser 80 a 90% de leur CA entre
décembre et avril. C’est pourquoi il est primordial d’accumuler de la trésorerie pour pouvoir
couvrir les charges d’exploitation qui elles, sont annuelles (prét bancaire, loyer de la
pharmacie etc.) : « ¢ ’est [’hiver qui sert a payer le reste de |’année donc on garde un fonds

de roulement suffisant pour gérer ’année complete ». (R1)
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Une pharmacie de ville paie ses charges externes et réalise un chiffre d’affaires tous les mois,
la variation de trésorerie est globalement constante au fil de ’année. Tandis que 13, « six
mois d’activité doivent financer un an de frais fixes » (R4).

D’autant plus que la quasi-totalité des pharmaciens interrogés logent leur personnel ce qui
est loin d’étre anodin concernant le montant des charges d’exploitation : « par rapport a une
pharmacie traditionnelle, je suis a peu prés a un cotit d exploitation qui est le double » (R4).
Donc le titulaire devra anticiper des charges externes potentiellement plus élevées qu’en
ville alors qu’il réalisera le plus gros de son chiffre sur cing mois de I’année, quand en ville
le chiffre est réalisé sur douze mois.

En définitive, la gestion de la trésorerie est une vraie problématique dans le fonctionnement
des saisons, c’est un vrai sujet a anticiper.

C’est d’ailleurs la raison pour laquelle le taux de marge appliqué est bien plus élevé qu’en
ville : les six pharmaciens interrogés appliquent une marge bien supérieure a 40% (« on a
six mois d’activité qui doivent financer un an de frais fixes (immobilier, informatique etc.)
donc j applique une marge supérieure a 40 pour pouvoir rouvrir la saison suivante » (R4)).
En effet, la marge brute reflétant le bénéfice dégagé par 1’entreprise, il est important qu’elle
couvre les charges fixes nécessaires a 1’exploitation, qui, comme détaillé précédemment,

sont plus importantes que pour une pharmacie de ville.

La masse salariale :

Bien qu’en station de ski la rémunération proposée aux salariés suive globalement les mémes
critéres qu’en ville (selon 1’enquéte, 3 des 6 pharmaciens offre un salaire selon 1’expérience
et I’ancienneté dans 1’entreprise, sur la base de la grille de la convention collective), la
différence notable c’est le logement qui est proposé par la plupart des six titulaires :
«j applique la grille de la convention par contre ils sont logés intégralement (sans charge)

et gratuitement donc ¢a revient a étre plus payés » (R4).
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La masse salariale, elle, suivra le rythme des saisons en passant par exemple de 11 salariés
en hiver a 3 en été voire 2 en intersaison pour le répondant R3.

En effet, la grosse amplitude horaire implique d’avoir un nombre de collaborateurs
conséquent durant la saison afin notamment d’assurer le roulement des repos hebdomadaires
du personnel, et un effectif moindre durant les périodes de plus faible affluence.

C’est pourquoi les six titulaires proposent majoritairement des CDD ou des contrats
saisonniers, 1’équipe compléte n’étant pas nécessaire toute 1’année.

Le titulaire sera confronté, en plus de la problématique de trouver des logements, a la
problématique du renouvellement de 1’équipe a chaque saison du fait de ces contrats
temporaires, avec le caractere difficile et incertain du recrutement au vu du marché de
I’emploi actuel. Bien que I’exercice de saison soit attractif en tant que tel et notamment pour
les jeunes dipldmeés, le titulaire a tout intérét a générer une bonne cohésion d’équipe et une
bonne ambiance de travail s’il veut faire revenir des membres de I’équipe 1’année suivante.
Dans le cadre du recrutement saisonnier, il peut d’ailleurs étre intéressant d’avoir des liens
avec des pharmaciens de stations balnéaires qui eux, a I’inverse, ont besoin d’un grand
nombre de collaborateurs en saison d’été.

A noter que la gestion du tiers-payant est aussi propre a ce fonctionnement saisonnier
puisque la majorité des pharmaciens interrogés ne 1’appliquent pas pour les touristes mais
uniquement pour la population locale, la gestion des rejets serait trop chronophage au vu du
nombre de clients, et & fortiori, du nombre de mutuelles existantes. Ceci différe donc de

I’exercice habituel ou la majorité voire la totalité de la patientele en bénéficie.

e Une valorisation d’officine inhabituelle
Ces officines sont particulierement convoitées au vu du nombre limité de pharmacies de
station, de la qualite de vie en montagne, de la rentabilité apparente et du faible niveau de

concurrence. C’est en partie la raison pour laquelle ces pharmacies se vendent a un prix
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supérieur a 100% du CAHT (d’aprés les cing pharmaciens interrogés concernés par 1’achat
de fonds), quand la moyenne nationale indique 80-85%.

Le processus de financement, lui, se déroulera de la méme fagon que pour une pharmacie de
ville si ce n’est qu’au vu des montants importants demandés aux organismes de crédit,

I’apport demandé sera plus conséquent.

Du fait de ces particularités d’exercice, un point améne a réflexion : I’absence de médecins
durant I’intersaison laisse la population locale dans un désert médical, ce qui souléve un
probléme d’accés aux soins. L’exemple du répondant R2 est flagrant : en intersaison aucun
médecin n’est présent pour les 1 705 personnes résidentes a I’année dans la station et les
villages alentours. Nous pouvons nous interroger sur la place centrale des pharmaciens de
station comme professionnels de santé de premier recours. Quelles seront les missions et

services qu’ils seront amenés a développer en tant qu’acteur de santé de proximité ?
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THESE SOUTENUE PAR : Léa BOTTA

TITRE : L’ACQUISITION D’UNE PHARMACIE D’OFFICINE DANS LE
CONTEXTE PARTICULIER DES STATIONS DE SKI

CONCLUSION :

Le pharmacien d’officine doit respecter un ensemble d’étapes et de procédures pour mener a
bien son projet d’installation. D’abord la valorisation du fonds de commerce. Celle-ci ne pourra
se faire sans une étude précise de I’environnement local, une analyse détaillée de la rentabilité
de Dofficine, du bail commercial et des contrats de travail en cours. Cette premiere étape
donnera lieu a I’offre d’achat. Ensuite, le pharmacien entrepreneur devra établir un business
plan qui lui permettra de convaincre ses partenaires financiers et choisir les modalités de
financement les plus appropriées & son projet. Enfin, le choix de la forme juridique
d’exploitation et les procédures administratives finaliseront la transaction.

Il est ainsi vivement conseillé de faire appel a des professionnels compétents et avoir un socle
de connaissances solide en matié¢re d’acquisition de fonds de commerce d’officine.

Dans ce travail, nous nous sommes intéressés au contexte particulier des pharmacies implantées
en stations de ski. Une enquéte qualitative a été réalisée aupres de six pharmaciens titulaires
installés dans le domaine skiable des 3 Vallées en Savoie afin d’identifier les particularités de
gestion a prendre en compte lors du projet d’acquisition.

Le questionnaire a été structuré en trois thématiques : la gestion commerciale, la gestion
financiére et la gestion des ressources humaines.

L’enquéte révele d’importantes variations de population au cours de I’année conduisant a un
pic d’activité en hiver. Cette saisonnalité impacte inévitablement les indicateurs de gestion de
l’officine a savoir la masse salariale, le chiffre d’affaires réalisé et donc le prévisionnel

d’activité a construire. La majorité du chiffre d’affaires est réalisé sur cinq mois d’activité et
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doit financer I’ensemble des frais annuels d’exploitation, potenticllement plus élevés
qu’ailleurs en raison notamment du cofit de la vie en station de ski. Les changements de rythme
entraineront une gestion des achats propre a ce type d’exercice, menant 4 une gestion de la
trésorerie difficile mais primordiale. Ces notions justifient en partie un taux de marge supérieur
a celui de la moyenne nationale, d’autant plus que les prix de cession de ces pharmacies sont
nettement supérieurs a ceux généralement appliqués.

Ainsi, lors de I’élaboration du prévisionnel d’activité, [’acquéreur devra tenir compte de tous
ces points impactant la gestion de son officine, sans oublier les frais annexes a la dépense du
fonds qui sont a prévoir lors de la premiére année d’exploitation.

Avant de s’installer en station de ski, il convient donc d’étre averti quant aux modalités
d’exercice qu’engendre cette activité saisonniere et touristique.

Par ailleurs, I’enquéte indique une fluctuation du nombre de médecins installés sur ces
territoires au cours de I’année. Ceci souléve un probléme d’accés aux soins pour la population
locale et amene a se demander quels roles ont-elles a jouer et quelles missions et services

seront-elles amenées a développer en tant qu’acteur de santé de proximité ?
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LISTE DES ANNEXES

ANNEXE n°1 — Exemple de TSIG

CHIFFRE D'AFFAIRES H.T.

Ventes de marchandises

Colt d'achat des marchandises vendues

MARGE COMMERCIALE

+
+/-
+

Production vendue (biens et services)
Production stockée
Production immobilisée

PRODUCTION DE L'EXERCICE

Matiéres premiéres
Sous-traitance (directe)

MARGE BERUTE DE PRODUCTION

MARGE BRUTE TOTALE

Autres Achats et Charges Externes (AACE)

VALEUR AJOUTEE

Subventions d'exploitation

Impéts, taxes et versements assimilés
Salaires et traitements

Charges sociales

Cotisations TNS

EXCEDENT BRUT D’EXPLOITATION

Reprises sur dépréciations, provisions, amortissements
Transferts de charges d'exploitation

Autres produits d'exploitation

Autres charges d'exploitation

Dotations amortissements et dépréciations

RESULTAT D'EXPLOITATION

Produits financiers
Charges financiéres

RESULTAT COURANT AVANT IMPOT

Produits exceptionnels
Charges exceptionnelles
Participation des salariés
Impdts sur les bénéfices (IS)

RESULTAT NET
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ANNEXE n°2 — Exemple de diagramme de Gantt appliqué au projet d’acquisition
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ANNEXE n°3 — Questionnaire de I’enquéte

QUESTIONNAIRE
Les particularités de gestion de pharmacie d’officine
en contexte de station de ski

INFORMATIONS GENERALES SUR LA PHARMACIE

Pouvez-vous me parler de votre parcours professionnel ?
Dans quelle tranche d’age situez-vous (15-29 ans, 30-44 ans, 45-59 ans, 60-74 ans, >75 ans) ?
Comment est constituée votre équipe officinale (taille, poste) ?

Dans quelle tranche de chiffre d’affaire se situe votre pharmacie ?
o <500K€;entre500KEet1 M€ ;entrelet2M€;entre2et3ME€;>3 ME?

Quelle est la répartition moyenne de votre chiffre d’affaire par taux de TVA ?

Sur la station, quel est le nombre d’habitants a 'année ?
Combien y a-t-il de lits disponibles sur la station ?

PARTIE 1 : GESTION COMMERCIALE

Concernant I’environnement médical et paramédical :

Etes-vous membre d’un CPTS ? D’une MSP ?

Comment se passe la collaboration avec les professionnels de santé et paramédicaux sur le
terrain ? Pouvez-vous me donner un exemple ?

Combien de médecins exercent dans la station ?
Quelles sont leurs spécialités ?

Concernant I’environnement concurrentiel :

Qui sont vos concurrents ? A quelle distance se trouve la pharmacie la plus proche ?

En quoi la présence de cette pharmacie influence votre politique commerciale ?

Concernant la permanence pharmaceutique :

Quels sont vos horaires d’ouverture au cours de I'année (été, hiver, intersaison, 7j/7) ?
Quelle est la fréquence de vos livraisons par le grossiste répartiteur ?

Faites-vous partie d’un systéme de garde ? Si oui, comment est-il organisé ?
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Concernant I’activité saisonniére :

e D’ouviennent vos clients (locaux, touristes) ?

e En pourcentage, que représente en moyenne la clientéle touristique dans votre officine (en
hiver, en intersaison et en été) ?

e Et parmi cette clientéle touristique, quel est le pourcentage moyen de clients étrangers ?

e Comment évolue votre CA en fonction des différentes périodes de I'année (fréquentation,
panier moyen) ?

Concernant votre référencement :

e Quels sont vos critéres de sélection pour le choix des gammes ?

e Sions’intéresse seulement au marché des pastilles pour la gorge, combien proposez-vous de
références ?

PARTIE 2 : GESTION FINANCIERE

Concernant votre politigue d’achat :

e Comment gérez-vous vos achats au cours de I'année (période, volume, livraisons) ?

e Quel est votre montant de stock par rapport au chiffre d’affaire ?
Comment varie votre stock au cours de I'année ?

e Comment fixez-vous vos prix de vente ?
Votre taux de marge est-il inférieur ou supérieur a 40% ?

e Adhérez-vous a un groupement national ou a un groupement local informel ? Pourquoi ?

Concernant la gestion de votre budget :

o Comment gérez-vous votre trésorerie au cours de I'année (variations d’activité) ?

e Est-ce que vous appliquez le tiers payant ?
o Sioui, le gérez-vous en interne ou faites-vous appel a une société extérieure ?

o Sinon, pourquoi ?

Concernant la partie économique et juridique :

e Pouvez-vous me dire a quel pourcentage du chiffre d’affaire avez-vous acheté votre
pharmacie (< ou > 100% du CA) ?

e Etes-vous propriétaires des murs ou uniquement du fonds de commerce ?
Quel est le montant du loyer (% du CA) ?

e Quelle forme de société exploite I'officine ?
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PARTIE 3 : GESTION DES RESSOURCES HUMAINES

Concernant le recrutement :

e Appliquez-vous la grille de la convention collective ou proposez-vous une rémunération plus
élevée (rythme soutenu, difficultés de recrutement) ?

e Imposez-vous une formation particuliére (DU d’orthopédie ? Langue(s) parlée(s) ?) ?
e logez-vous votre personnel ?

o Sioui: que représentent ces locations dans votre CA ?

o Sinon : proposez-vous une prime de logement ?

e Quel rythme de travail proposez-vous a vos employés (jours travaillés/semaine) ?

Concernant la masse salariale :

e Que représente la masse salariale par rapport a votre chiffre d’affaire ?
e Le nombre d’employés est-il constant ou varie-t-il au cours de I'année ?

e Quel type de contrat proposez-vous a vos assistants (2 CDD/an ? CDI ?) ?

CONCLUSION

Un mot pour résumer les particularités de I'exercice officinal en station de ski ?
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Faculte de Pharmacie,
Université Grenoble Alpes

Serment
e
Galien

« Je jure en présence des Maitres de la Faculté, des Conseillers de
I'Ordre des Pharmaciens et de mes condisciples :

D'honorer ceux qui m'ont instruit(e) dans les préceptes de mon
art et de leur témoigner ma reconnaissance en restant fidele a leur
enseignement.

D'exercer, dans l'intéret de la santé publique. ma profession avec
conscience et de respecter non seulement la législation en vigueur,
mais aussi les régles de I'honneur, de la probité et du
désintéressement.

De ne jamais oublier ma responsabilité et mes devoirs envers le
malade et sa dignité humaine : en aucun cas, je ne consentirai a
utiliser mes connaissances et mon état pour corrompre les meeurs
et favoriser des actes criminels.

Que les hommes m'accordent leur estime si je suis fidéle a mes

promesses. Que je sois couvert(e) d'opprobre et méprisé(e) de mes
confréres si j'v manque ».
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Mme Léa BOTTA

L’ACQUISITION D’UNE PHARMACIE D’OFFICINE
DANS LE CONTEXTE PARTICULIER DES STATIONS DE SKI

RESUME :

L’acquisition d’un fonds de commerce de pharmacie d’officine est un investissement
considérable, tant financier que personnel. Pour mener a bien son projet, 1’acquéreur
devra faire preuve de beaucoup de travail, de rigueur et de motivation.

En plus d’un socle de connaissances indispensable a avoir en matiére d’acquisition
d’officine, il lui sera vivement conseillé de s’entourer de professionnels compétents qui
I’accompagneront et le guideront dans ses prises de décisions.

Cette these reprend chaque étape du projet d’installation, depuis 1’étude de marché jusqu’a
la signature de 1’acte définitif de vente, en passant par la recherche de financement et le
choix du montage juridique le plus adapté.

Nous nous sommes intéresses au fonctionnement des pharmacies de stations de ski afin
d’identifier les particularités de gestion a prendre en compte lors du projet d’acquisition.
Une enquéte qualitative a été réalisée aupres de six pharmaciens titulaires installés dans le
domaine skiable des 3 Vallées en Savoie.

L’analyse thématique des entretiens montre que toute la gestion de ces officines est affectée
par la saisonnalité. Les importantes variations de population impactent le chiffre d’affaires
réalisé, la masse salariale et le prévisionnel d’activité a construire. La majorité du chiffre
d’affaires est réalisé durant la saison d’hiver et doit couvrir des charges d’exploitations
annuelles et potentiellement plus élevées qu’ailleurs, ce qui explique notamment un taux de
marge supérieur a la moyenne. Ceci conduit & une gestion des achats et de la trésorerie
propres a cette activité saisonniere.

Avant de s’installer en station de ski, le pharmacien devra étre avisé quant a ces modalités
d’exercice et tenir compte de toutes ces notions lors de 1’élaboration du business plan.
Toutefois, la fluctuation du nombre de médecins en station de ski souléve un probléme
d’accés aux soins pour la population locale. Quelles missions et services ces pharmacies

seront-elles amenées a développer en tant qu’acteur de santé de proximité ?

MOTS-CLES : acquisition de fonds de commerce, étude géomarketing, comptabilité, statut
juridique, business plan, financement, stations de ski, saisonnalité.

SPECIALITE : Officine
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