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DOCTRINE

DROIT RURAL

SPECIFICITES DES OPERATIONS D’ACQUISITION
DANS LE SECTEUR VITICOLE

A Uheure oli 'on discute du projet de loi d’avenir pour l'agriculture, I'alimentation et la forét
au Parlement, il convient de s’interroger sur les spécificités, juridiques mais également financiéres,

des opérations d’acquisition dans le secteur viticole.

Acqucrir un domaine viticole n'est pas qu'une affaire de passionnés,
et certaines opcrations nécessitent une attention particuliCre, tant
dans la structuration que dans I'évaluation du domaine.

I. Structuration des opérations d’acquisition
dans le secteur viticole

A. Des contraintes juridiques particuliéres

La complexit¢ d'une opération dépend essentiellement du schéma
d'organisation du domaine (une ou plusieurs entités détenant le
foncier, assurant la gestion de l'exploitation, voire unc activité de
négoce) et du profil de 'acquéreur (frangais ou étranger, exploitant
viticole ou investisseur).

L'acquisition d'une exploitation peut étre conditionnée a I'obtention
d'une autorisation d'exploiter, selon une procédure qui peut pren-
dre jusqu’a six mois. Selon les articles L. 331-1 et suivants du Code
rural, sont notamment soumises 3 autorisation préalable les opéra-
tions d'installations, d’agrandissements ou de réunion d'exploita-
tions agricoles, dés lors que la surface totale mise en valeur excéde
un seuil déterminé dans le schéma directeur départemental ou que
Pacquéreur ne satisfait pas aux conditions de capacité ou d'expé-
rience professionnelle. Ainsi, I'obtention d'une autorisation d'exploi-
ter sera nécessaire pour tout fnvestisseur étranger souhaitant ac-
quérir une exploitation viticole.

En outre, tout transfert 4 titre onéreux de biens immobiliers 4 utili-
sation agricole est soumis au droit de préemption des sociétés d'amé-
nagement foncier et d'établissement rural (SAFER), acteurs princi-
paux du contrdle des mutations de terres agricoles. Les modalités
d'exercice de ce droit sont particuli¢res, notamment car les SAFER
ne sont pas tenues par le prix proposé par I'acquéreur pressenti si
elles estiment ce prix exagéré par rapport aux transactions compa-
rables.

B. Des opérations a géométrie variable

Les réponses sont variables, la pratique ayant recours 2 des opéri-
tions structurées sous la forme d’achat d’actifs ou d'achat de titres
(« asset deal » ou «share deal », sclon la terminologie anglo-
saxonne).

Dans le premier cas, I'acquércur se portera acquéreur des actifs
affectés a l'exploitation (parcelles cultivées, droits de replantation,
terres nues, immeubles batis, ctc.). L'intérét majeur pour l'acquércur
sera de ne pas reprendre les passifs de Pexploitation. L'opération
sera le plus souvent soumise au contréle des structures agricoles ct
au droit de préemption des SAFER.

Dans le second cas (achat de titres), l'acquéreur se portera acqué-
reur des titres de la ou des sociétés propriétaires des actifs de l'ex-
ploitation, exploitante du domaine et gérante de l'activité de né-
goce. Se fondant sur les articles L. 331-1 et L. 331-2 du Code rural,
'administration considére la prise de participation dans une exploi-
tation par toute personne déja exploitante comme un agrandisse-
ment de I'exploitation initiale. L'opération sera ainsi soumise 4 auto-
risation préalable. En revanche, les SAFER ne disposent d'aucun
droit de préemption dans ce type d'opération, y compris en pre-
sence d'une cession massive de droits sociaux.

Autre structuration originale : les opérations dites de « rétrocession -,
permettant aux SAFER de se substituer un acquéreur, a travers la
conclusion de promesses croisées d'achat et de vente avec le pro-
prictaire du domaine. L'intérét est double : d'une part, la société
atributaire de I'exploitation peut étre exemptce de toute autorisa-
tion d'exploiter (impact positif sur le calendrier d'acquisition) ; d'autre
part, le droit de préemption de la SAFER est automatiquement purge.
Ces opérations ne sont toutefois pas sans risque, car elles font in-
tervenir une entité tierce, la SAFER, tenue de lancer un appel public
4 candidatures, au terme duquel un tiers différent de 'acquéreur
pressenti pourrait étre agréé.

Il. Spécificités de 'évaluation des domaines viticoles

A. Adapter les méthodes classiques d'évaluation

La valeur d'un vignoble repose sur des aspects immobiliers (terre,
appellation, vigne, taille, bati, etc.), patrimoniaux (marque, histoire,
classement, notoriété) mais aussi plus classiques (savoir-faire, équipe,
etc.) qui le rendent unique. Afin de prendre en compte ces diffe-
rents €éléments dans I'évaluation du bien, il convient d'adapter les
méthodes classiques d'évaluation a la spécificité de ces biens.

Que ce soit en appliquant la méthode des flux futurs, ou encore
celle des multiples transactionnels, il faudra porter une attention
particuliére 4 la variation du chiffre d’affaires et des résultats d'une
année 2 l'autre. Ceux-ci peuvent aller du simple au triple en com-
binant les effets millésimes, volumes, ainsi que l'allocation entre les
différents vins d'un vignoble. Par exemple, une bouteille de Mission
Haut Brion millésime 2010 se vendait en primeur au grand public
environ 950 €, et plus que 260 € pour le millésime 2011 (1). Concer-
nant les comparables transactionnels exprimés en superficie, il
convient de veiller 4 ce qui est pris en compte : prix par hectare de
vigne scule ou logé (incluant le chiteau et les batiments). La valeur
découlant de ces approches devra aussi étre ajustée d'autres élé-
ments tels que le niveau des stocks, la qualité du chiteau (état,

(1] Source - www.larvf com,
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utilisation, prestige, ctc.) ou encore I'¢tat des chais (nouvelle vitrine
de certains vignobles).

B. Trouver les bonnes informations

Les donnces concernant les transactions dans les vignobles restent
la meilleure référence pour évaluer un domaine, mais la plupart du
temps, celles-ci sont confidentielles, ce qui rend difficile I'établisse-
ment d’'un bon échantillon de comparables. Une source d'informa-
tion intéressante concerne les sociétés cotles en bourse et actives
dans les vignobles, mais qui restent peu nombreuses (six en France)
et plutdt diversifices (domaines viticoles, distributeurs, etc.). Unc
autre source intCressante sont les SAFER, qui dans leur publication
annuelle fournissant les moyenncs (2insi que les minimums et maxi-
mums) des prix payés par hectare de vigne plantéc en fonction de
I'appellation.

Ce recucil de donncées a bien entenclu ses limites, notamment car
des différences importantes peuvent exister entre deux territoires

d'une méme appellation. Les transactions peuvent aussi concerner
une parcelle ou I'ensemble d'un domaine, ce qui a une influence
certaine sur le prix : un hectare d'appellation Pomerol s'est vendu
entre 500 k€ et 2300 k€ en 2011 (2).

La meilleure solution pour bien évaluer un domaine viticole restc
de faire appel 4 un tiers spécialiste du secteur qui se fondera sur une
approche multicrit¢res.

1l convient de suivre avec attention les débats autour du projet de loi
d'avenir pour l'agriculture, I'alimentation et la forét, adopt¢ par I'As-
semblée nationale le 14 janvier dernier et qui sera discuté en séance
publique au Sénat le 8 avril prochain.

Alexis PAILLERET

Avocat i la Cour
Counsel, Cabinet Gide Loyrette Nouel AARPT

Adrien de NOAILLES
Manager, KPMG Corporate Finance

{2) Source - Le prix des terres, SAFER, édition mai 2012.

ABONEZ-VOU |

500 €HT: [ AUTRE 800 :

6 - Petites affiches - 4 AVRIL 2014 -

N° &8

Informations :

0140934040 = {
ousur:
www.petites-affiches.com

e
PetttaBEfchhes; ot

\\\‘ F
of‘“:

e
Retrouvez les Petites affiches s‘:‘w; v

En ligne sur Lextenso.fr



