SPIRITUEUX 

Belvédère : les créanciers montent au créneau 

Les difficultés de Belvédère, le groupe de spiritueux propriétaire de Marie Brizard, ne sont pas du goût de ses créanciers. Lors de l'assemblée générale tenue vendredi à l'Abbaye de Talloires, sur le lac d'Annecy, un groupe de créanciers porteurs des obligations à taux variables (dites “ FRN ”) pour un montant de 375 millions d'euros, et représentant 60 % de la dette, a informé les membres de l'AG, qu'il “ souhaitait entamer un dialogue constructif avec la société pour remédier au défaut ” d'un non-respect d'un engagement du contrat obligataire. A savoir le dépassement par Belvédère du seuil de 10 % des actions auto-détenues. A la fin de mars 2008, l'entreprise était propriétaire de 15 % de ses propres titres, ce qui n'était pas autorisé par le contrat obligataire, afin de ne pas dégrader la trésorerie de la société. 
“ Ce groupe de porteurs de FRN a également exprimé son souhait d'être tenu régulièrement informé des moyens mis en oeuvre pour corriger cette situation. ” Dans ce contexte, la poursuite de la suspension de la cotation a été demandée “ afin de permettre les discussions avec les porteurs de FRN ”. Le 20 juin, à la suite de la mise en évidence par les agences de notation d'un risque sérieux de défaillance financière, l'action Belvédère avait plongé de 30 %, à 56 euros, avant de voir sa cotation suspendue à la demande de l'entreprise. 
La direction de Belvédère estime qu'elle n'est pas fautive. En cause, une réserve de KPMG, un de ses deux commissaires aux comptes, sur le fait que le groupe avait dépassé le seuil de 10 % d'actions d'auto-contrôle, et que cette situation “ aurait dû conduire à déclasser ces FRN, qui figurent actuellement sur la ligne emprunts à long terme pour 360 millions d'euros, pour les faire figurer sur la ligne emprunt à court terme ”. Mais l'autre commissaire aux comptes de l'entreprise, le cabinet Jean-Louis Durand, a exprimé son désaccord avec KPMG, et n'a pas émis de réserves. La société a fait alors appel à un juge de paix, en l'occurrence l'expert indépendant Xavier Paper, associé de Paper Audit & Conseil, qui a suivi l'analyse du cabinet Jean-Louis Durand. 

Augmentation de capital 
Alors, pourquoi cette préoccupation des créanciers obligataires ? Il est possible qu'ils s'inquiètent de la situation générale de l'entreprise. A la fin mars, sa dette nette atteignait 430 millions d'euros pour 100 millions de capitaux propres. Et même si son excédent brut d'exploitation était de 53 millions d'euros en 2007, pour un chiffre d'affaires de plus de 1 milliard, ses frais financiers se sont creusés à 43 millions l'année dernière. D'où un résultat net de seulement 0,6 million. 
D'ailleurs, la société a confié des mandats à des professionnels pour l'entrée au capital d'un investisseur “ stratégique, financier ou industriel ”. Les deux familles actionnaires, Rouvroy et Trylinski, avec 24 % du capital à elles deux, “ sont prêts à perdre le contrôle de la société ”, confie un proche du dossier. Les dirigeants sont déterminés à procéder à une augmentation de fonds propres d'un montant minimum de 60 millions d'euros “ dans les meilleurs délais ”. Et un programme de cessions d'actifs non stratégiques se poursuit. L'objectif est que ces plans soient arrêtés au plus tard au 8 août, date de la prochaine AG, où sera désigné un nouveau commissaire aux comptes, en remplacement de KPMG...
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