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L
Avant-propos

Jéréme Haas, Président de ['Autorité des Normes Comptables, nous avait fait 'honneur
d’accepter de préfacer cet ouvrage. Il en avait suivi la fabrication en relisant chacun
des chapitres. La vie en aura décidé autrement. Son déces soudain a éteint une lumiére.

Apres réflexion, plutét que de solliciter un tiers pour parler en son nom, il nous a
semblé plus opportun et riche de faire revivre sa parole. Nous avons choisi de publier le
discours que Jéréme Haas avait prononcé a l'occasion du Symposium interational sur la
mesure extra financiére et financiére des actifs immatériels (6 et 7 octobre 2011, Minis-
tére de ['économie et des finances, Paris). Ce discours nous semble en effet assez bien
synthétisé ses vues sur le sujet porté par cet ouvrage et expliqué également, en partie, les
efforts de 'ANC pour promouvoir un débat visant a asseoir une comptabilité plus prudente.

« Bonjour, je dois dire que jai été effrayé quand jai lu le titre de ce que je devais
vous exposer ce matin qui est “Des immatériels aux incorporels”. Vous avouerez que c'est
franchement austére et effrayant et je voudrais donc commencer par le traduire.

Ce titre signifie la volonté de passer de “lindéterminé” propre a l'imma-
tériel au “déterminé” propre a la comptabilité. Ce titre résume donc l'enjeu qui
consiste a passer du qualitatif au quantitatif ou autrement dit de passer de l'im-
palpable au comptable.

Comment le faire, pourquoi le faire ? Voici le genre de questions auxquelles nous
sommes confrontés, nous qui sommes en charge de fabriquer les reégles comptables, c'est-
a-dire l[a grammaire et les régles qui doivent étre utilisées par les comptables pour donner
une image de 'économie. La langue des normes comptables, dont le réle est de quanti-
fier, permet-elle de rendre compte des immatériels qui par nature sont non quantitatifs ?

Que recouvre la notion dimmatériel ? L'immatériel me rappelle mes années
d'études, pendant lesquelles mes professeurs mont appris que dans l‘équation de
la croissance, limmatériel constitue le facteur résiduel et se situe a coté des deux
autres facteurs que sont le capital et le travail. En fait, le facteur résiduel regroupe
ce qu'on ne sait pas expliquer ni quantifier.
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Partant de cette définition extraordinairement frustrante mais qui réveéle bien
le vide par lequel la question des immatériels se manifeste d'abord, je voudrais faire
plusieurs remarques :

- Plutét qu'un facteur inexplicable, je préfere dire que limmatériel constitue
un “plus” et s'ajoute a la combinaison des deux autres facteurs que l'on connait et
qu’on sait quantifier. Les comptables cherchent a mesurer ce “plus”.

- Lorsqu’on avance dans la réflexion, on observe ensuite le caractére trés
divers de l'immatériel : il y a d'abord l'immatériel qui dépend de l'entreprise et qui
est par conséquent de son fait, on trouve ensuite l'immatériel qui se situe dans son
environnement. On a tendance a mélanger ces deux types dimmatériels.

- Par ailleurs, il faut ajouter qu’il y a des immatériels qui constituent des
“plus” et d'autres qui sont des “moins”. On oublie cette dimension de l'immatériel
et on envisage souvent que les “plus”, tel le génie de Steve Jobs.

- Ensuite, certaines choses ne se mesurent pas forcément, il faut accepter que
la beauté d'un écran d'ordinateur ou que les liens d'amitié qui tissent des réseaux
de coopération entre une entreprise et ses fournisseurs ou ses clients sont diffici-
lement mesurables.

- Si on ajoute enfin que limmatériel est indétachable des biens matériels aux-
quels ils se combinent, on se demande alors comment le mesurer ?

Toutes ces questions peuvent conduire a des réflexions sans fin mais nous
imposent d’examiner la question de limmatériel dans son ensemble.

Face a ces innombrables interrogations, la conclusion logique et prudente
consisterait a se contenter d’'envisager des évaluations au cas par cas et de mener
une approche trés morcelée. Mais une telle démarche ne nous aiderait guére a décou-
vrir la réponse a la véritable question : comment procéder pour passer du qualita-
tif au quantitatif, de limpalpable vers le comptable. Plutdt que des bonnes et des
mauvaises maniéres de faire, il y a toutes les facons de faire qui restent a inventer.

Pour résoudre ces questions, nous disposons en effet de plusieurs proposi-
tions : celle des comptables, celle du marché et celle du droit.

Les comptables nous indiquent de fagon claire et un peu brutale que pour
prendre en compte limmatériel, celui-ci doit étre séparé et identifiable, il faut
qu’il soit possible d’en mesurer les avantages futurs, qu'il soit contr6lé de maniére
durable et qu'on puisse l'estimer de facon fiable. Il s'agit donc de prendre en compte
les choses qui sont raisonnablement sires. C'est propre au rdle de la comptabilité.
Il n'est pas question dans le métier de comptable de mettre en relief lincertitude
mais bien au contraire d’essayer de dire les choses telles qu'elles sont, sans vérité
absolue, et de s'approcher le plus possible des certitudes surtout dans ces temps
de marchés volatiles.

Or, tenter de combiner ce monde fluide de limmatériel et le monde certain
de la comptabilité est malaisé. Nous le voyons bien, cette réponse technique comp-
table ne permet pas de répondre de maniere satisfaisante a la question de la quan-
tification de linquantifiable ou du qualitatif.

La seconde approche est celle du marché sur lequel toutes les choses peuvent
avoir une valeur.
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Cette valorisation par le marché pose deux sérieux problémes :

- dabord celui de la volatilité de l'évaluation. Ce qui est vrai aujourd’hui ne
le sera peut-étre plus demain. On est sorti de la comptabilité pour entrer dans le
monde de la finance. Construire une estimation solide sur une valeur de marché est
in fine trés incompatible avec le caractére durable de limmatériel.

- Mais surtout, pour qu’il y ait marché, il faut des transactions, ce qui signi-
fie quiil faut qu'il y ait une offre et une demande. Or dans la plupart des situations
il n'y en a pas. Cela revient a constater un “plus” dont on a lintuition. Nous ren-
controns parfois des situations dans lesquelles des entreprises ont pu évaluer des
immatériels lors de transactions parce qu'elles ont été achetées ou vendues, alors
que d'autres ne peuvent les révéler, faute de transactions, alors quelles ont autant
de valeurs immatérielles a leur bilan, qu'elles sont dans le méme secteur d'activi-
tés et qu'elles ont les mémes caractéristiques. Cette disparité de situation n’est pas
satisfaisante. Il existe des maniéres d'y répondre mais ces réponses sont au cas par
cas. Normalisateurs comptables et régulateurs de marché cherchent donc a résoudre
ce probléme fondamental de maniére structurelle et durable.

Pour ces raisons, le marché ne parvient pas non plus a résoudre le probléme
de la mesure de linquantifiable ou du qualitatif.

Il reste une approche que je préfere de loin. Cest la perspective juridique.
Limmatériel devient réel lorsqu’il est reconnu juridiquement. Il s'exprime sous les
traits d'un droit ou d’'une obligation. Ce qui n‘avait pas d’existence en acquiert
une. L'existence d’'une régle de droit est une aubaine pour la comptabilité. Prenons
l'exemple de lair. Il n'a pas de valeur et le comptable ne s’y intéresse donc pas.
Si le législateur décide que lair a une valeur normalisée ou que le marché déter-
mine le prix de l'air, la comptabilité pourra le reconnaitre comme un bien et évaluer
son codt selon le marché ou la norme. C'est un processus démocratique qui sanc-
tionne une évolution des sociétés, des comportements économiques, des valeurs
et des “business model”, traduite dans le droit. C'est la maniére la plus légitime et
la plus efficace mais elle est lente a mettre en place et ne permet donc pas d’avoir
une réponse rapide. Alors comment faire ?

On le comprend, la solution ne se trouve donc ni dans les régles de technique
comptable, ni dans la finance, ni dans le droit. Que reste-t-il ? Une approche fon-
damentale que j'appellerai faute de mieux, une approche économique de la mesure
de immatériel. Dans l'approfondissement de cette approche, deux dimensions fon-
damentales doivent étre rappelées :

- La finance ne dit pas tout. Elle recouvre de son bruit et de sa puissance les
autres discours mais cela ne signifie pas qu’elle doit prédominer.

- L'intérét de cette démarche économique permet de s'échapper du court terme
et dintroduire des éléments de plus long terme que les comptables affectionnent
car on se rapproche d'une plus grande certitude.

De quoi s'agit-il exactement ? Quand il s'agit de mesurer la performance d’'une
entreprise, c'est-a-dire son résultat, il est difficile d'y voir clair tant qu’il n'y a pas
de colts et de recettes associés a [immatériel. Avec les régles comptables que nous
avons, il me semble que le résultat d'une entreprise prend assez bien en compte
toute la combinaison des facteurs. L'enjeu, pour les entreprises aujourd’hui, c’est
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donc la reconnaissance de droits immatériels au bilan. Je ne vais pas donner une
définition maintenant mais vous livrer une réflexion sur ce sujet pour avancer.

Il faut se demander si, en l'absence de limmatériel, U'entreprise pourrait pro-
duire ce qu’elle produit ? Peut-on arriver a identifier ce “plus”, ce résiduel ? Peut-étre
pas encore défini en droit, ni identifié par le marché ni par les régles comptables
actuelles, mais y a-t-il quelque chose qui puisse étre désigné ? Essayons de le dire
et de le mesurer pour voir si on y arrive. Essayons de réfléchir par secteur d’activité,
afin de ne pas avoir une approche trop générale de cette question. Cela fait plus de
30 ans que les chercheurs et les confréres s‘intéressent a la question. Voici le genre
de direction dans laquelle il faut aller.

En conclusion, jen arrive a dire que l'immatériel et la comptabilité sont
opposés. L'un se situe dans linsaisissable et lautre prend en compte la mesure.
On se situe dans une opposition polaire. Pour autant, on peut parcourir la distance
d'un pole a l'autre de plusieurs facons, mais qui demeurent assez insatisfaisantes
aujourd’hui. Il faut combiner ces approches afin de révéler des éléments qui, s'ils
n'étaient pas la ne permettraient pas la création de valeur.

Que faire en attendant la mise en place de régles? Faire de la recherche et
observer les changements de business model et de comportements économiques, scru-
ter l'évolution de nos sociétés et des valeurs ainsi que 'évolution du droit pour déga-
ger des régles qui ne sont pas présentes dans nos corps de normes a ['heure actuelle.
Introduire des éléments dinformations sur ces sujets a des endroits différents, soit
proches des comptes parce que presque quantifiables, soit de maniére totalement sépa-
rée s'il s'agit de données qualitatives. Nous devons produire tout un travail pour normer
de facon extracomptable des informations qui seront utiles aux politiques publiques qui
voudront en faire des vecteurs de croissance et aux acteurs économiques qui en auront
une meilleure connaissance et qui pourront ainsi investir et développer ces facteurs.

Nous sommes donc dans une période de transition. Jai le sentiment qu'il y
a une analogie entre ce que nous essayons de faire dans le domaine de la mesure de
l'activité microéconomique, c'est-a-dire la performance des entreprises, et la mis-
sion confiée par le Président de la République de réfléchir a la mesure de la perfor-
mance de nos sociétés et plus particuliérement aux facteurs non directement mesurés
dans les PIB. On se situe dans le méme univers de pensée. Deux prix Nobel s’y sont
attaqués. Leur réponse nest pas définitive. Ce que j'ai dit de la comptabilité d'entre-
prise est vrai de l'entreprise capitaliste propriétaire de son capital, est vrai d’'un cer-
tain type d’organisations de nos sociétés, d’'un certain type de valeurs qui définissent
notre droit y compris notre droit comptable et toute l'architecture de nos systemes.

Peut-étre allons-nous évoluer vers des sociétés différentes dans lesquelles
la mesure des valeurs et de la performance changera. Aujourd’hui on sent qu’on
avance dans ce sens, mais rien n'est encore tranché. Peut-étre allons-nous chan-
ger de paradigme.

Dans lintervalle, 'ANC investit dans ces questions pour essayer de les résoudre
dans une ambiance de compétition amicale avec ses homologues du monde entier. »!

1 Le texte de ce discours est en ligne sur le site de UANC.
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Introduction

Vendredi 7 octobre 2011, a l'occasion de la cléture du premier symposium sur ['‘éva-
luation et la valorisation des actifs immatériels, Francois Baroin, ministre de U'Eco-
nomie, des Finances et de ['Industrie (MINEFI), annonce quatre séries de mesures en
soutien du capital immatériel et la mise en place d'une commission pour piloter leur
mise en place. « Ces quatre séries de mesures en faveur de la compétitivité et lin-
novation des entreprises par la gestion des actifs immatériels, visent a :

- permettre la reconnaissance extra-comptable des actifs immatériels afin de
favoriser leur prise en compte par le marché ;

- mettre en place des dispositifs favorables au financement spécifique des
entreprises investissant et capitalisant sur ces actifs immatériels ;

- aligner les dispositifs fiscaux européens afin d’éviter que la localisation des
actifs immatériels ne dépende que de critéres exclusivement fiscaux ;

- étendre les mesures d'incitation actuelles a d'autres catégories d'actifs en
fonction de priorités de développement fondées sur les capitaux humain, savoir,
structurel et relationnel. »*

Qu'est-ce qui motive cet intérét des pouvoirs publics francais pour le capital
immatériel ? Tout simplement, le fait que le capital immatériel représente le prin-
cipal facteur de production et de création de valeur de l'économie francaise. Les
actifs immatériels représentent ainsi les deux tiers de la valeur financiere des entre-
prises composant le CAC 40 et plus largement, a une échelle européenne, de celles
composant ['EuroStoxx 600 (Ernst & Young, 2008). On estime également que 48 %
des investissements des entreprises seraient réalisés pour soutenir et développer
leurs propres actifs immatériels (capital humain, capital marque, R&D...). Un tel
constat est confirmé par les travaux de la Banque mondiale sur les composantes de
la richesse des nations : selon ces travaux, le capital immatériel représentait 82 %
de la richesse de l'économie francaise en 2005 (84 % pour la Suéde; 56,5 % pour
Inde) (Banque mondiale, 2011).

1 Source : communiqué de presse du MINEFI (http://www.aacc.fr/documents/Communiques_
presse/701.pdf)
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En soi, lintérét pour limmatériel n‘est pas nouveau. Hier en lien avec le
développement de [‘économie de linnovation et de la société de la connaissance,
aujourd’hui, avec le potentiel de ['économie de la créativité. Ceci étant, la notion
de capital immatériel, qui est d'un usage plutét récent, marque un changement de
point de vue par rapport a celui qui se trouve a la commande de la notion de capital
intellectuel ou de celle d'actif incorporel. Sa construction a partie liée avec la finan-
ciarisation de l'économie, notamment le développement de modéles de gouvernance
donnant le pouvoir aux outsiders, mais également a la volonté d'instaurer des modes
de développement plus soutenables, plus durables, les deux éléments étant liés.

Il convient d’emblée de souligner que pour certains auteurs et analystes, le
champ du capital immatériel n’épuise pas la problématique de l'économie de l'imma-
tériel. L'attention y serait en effet uniquement focalisée sur les sources de la crois-
sance au sens des inputs qui sont mobilisés par les acteurs économiques pour créer
de la richesse. L'évolution des produits et leur dématérialisation (services, numéri-
sation...) retiendraient, elles, beaucoup moins l'attention. Selon ces auteurs, s'inté-
resser au capital immatériel reviendrait a ne s‘intéresser qu’a un seul des deux traits
qui caractérisent l'économie de 'immatériel, a savoir son intensivité en connaissance,
la dimension servicielle étant, elle, laissée dans un angle mort. Nous verrons que
cette lecture ne va pas de soi et qu’en fonction de la conception de la productivité
mobilisée, le champ du capital immatériel n'a pas la méme portée interprétative.

Comme nous aurons l'occasion de le préciser, le capital immatériel doit fon-
damentalement étre compris comme le facteur de production résiduel, au sens d'une
catégorie qui regroupe les ressources économiques peu ou pas prises en compte
comptablement. Cela va des ressources humaines aux marques, et pour certaines
taxonomies, cela peut aller jusqu'a la prise en compte des ressources naturelles. On
remarque tout de suite que l'absence de matérialité n’est pas un critére nécessaire,
a commencer par les ressources humaines qui sont faites de chair et d'os.

La problématique du capital immatériel est ainsi indissociable de la volonté
de remettre en question les frontiéres comptables ou encore dans la terminologie
forgée par M. Callon (1998, 1999) d'une tentative de débordement-recadrage. L'ob-
jectif est bien entendu d'aboutir a ce qu'un certain nombre d'effets des activités qui
n‘ont pas de traductions financiéres immédiates soient mieux pris en compte dans le
pilotage des entreprises. On peut aussi parler d’une tentative d'internaliser un cer-
tain nombre d'effets externes a condition de ne pas en rester a une conception trop
économique des externalités dans la lignée des travaux de socio-économie (Callon,
1998 et 1999 ; Caliskan et Callon, 2009 et 2010). Cela constituera le fil conducteur
de notre ouvrage.

s

Le point de départ (chap. 1) consiste a souligner le fait que la notion de
capital immatériel est un construit dont les contours ont évolué au cours du temps.
Catégorie initialement centrée sur les purs actifs immatériels du type brevets et
marques, nous verrons que ses contours se sont élargis pour intégrer aujourd’hui des
ressources économiques difficilement qualifiables d'immatérielles ou d’incorporelles,
a commencer par les ressources naturelles. Nous verrons également que ces évolu-
tions sont liées a la volonté d’embrasser dans cette notion l'ensemble des ressources
non reconnues comptablement et susceptibles d'« expliquer » les sources d’avantage
concurrentiel. Il en résulte bien entendu un glissement sémantique : ces ressources
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sont qualifiées d'immatérielles non pas tant parce qu'elles seraient incorporelles et
encore moins parce qu'elles seraient intangibles, mais parce qu’elles sont comptable-
ment invisibles. On comprend alors que plus que jamais, la notion de capital imma-
tériel est le pendant a l'échelle de la comptabilité d’entreprise de ce que la théorie
de la croissance économique qualifie de facteur de production résiduel.

Dans le prolongement, nous nous interrogeons sur les impacts du capital
nations (chap. 2). Cela nous obligera a réinvestir la notion de productivité de fagon
a rendre compte que l'analyse est fonction de la fagcon dont on comprend et on défi-
nit la capacité d'une organisation a créer de la valeur économique. Ce détour permet-
tra de mieux saisir comment les actifs immatériels peuvent influer sur les processus
de création de la valeur, mais également de saisir qu'ils jouent, et au premier chef,
le capital marque, un réle clé dans l'aptitude des entreprises et des nations a capter
de la valeur (créée par d'autres acteurs économiques). Reste que si les actifs imma-
tériels jouent un role central dans les économies actuelles, il convient de ne pas
perdre de vue que certains de leurs attributs rendent leur production et leur alloca-
tion difficilement conciliables avec les régles classiques du jeu marchand. Croissance
et compétitivité appellent donc une action des pouvoirs publics.

Le chapitre 3 dédié a la problématique de la reconnaissance comptable des
actifs immatériels invite a saisir que le regain d‘intérét actuel pour le capital immaté-
riel tant de la part des acteurs économiques que de la part des pouvoirs publics n'est
pas seulement lié au fait que nos économies seraient devenues plus immatérielles. Il
est en grande partie également lié a la financiarisation de 'économie et des esprits.
La majorité des acteurs économiques estiment ainsi évident de nos jours que la comp-
tabilité ait pour fonction premiére de renseigner sur la valeur marchande/boursiére
de lentreprise. Il en découle bien entendu que la non-reconnaissance comptable de
nombre d'actifs immatériels s'avére problématique a leurs yeux, ces ressources étant
des ressources clés dans la capacité des entreprises a créer de la valeur. Cela est d'au-
tant plus dommageable que les propriétaires des entreprises sont aujourd’hui majori-
tairement des outsiders en forte situation d'asymétrie d'information et d’expertise. On
comprend alors d'autant mieux pourquoi on assiste a 'émergence de référentiels de
reporting extra-financier dédiés au capital immatériel.

Bien entendu, ces référentiels de reporting extra-financier prennent appui sur
le développement de méthodes et d'outils d’évaluation et de valorisation des actifs
immatériels (chap. 4). Nous verrons que la logique qui transverse ces chaines métro-
logiques est une logique de « qualcul» (Cochoy, 2002 ; Callon, 2009) cherchant a
(ré-)ancrer l'évaluation et l'analyse financiére des entreprises dans leurs fondamen-
taux. L'objectif est de revenir a ce que les analystes financiers appellent ['analyse
fondamentale (versus l'analyse stratégique), soit en cadrant la mesure de la perfor-
mance dans les termes d'un bilan financier étendu intégrant le capital immatériel,
soit via une modélisation du modéle économique de lentreprise (business model) per-
mettant de lapprécier par rapport a celui de ses concurrents.

Plus fondamentalement, ces pratiques participent d'une volonté de remettre
en question les frontiéres comptables. En ce sens, elles sont complémentaires des
initiatives visant a promouvoir un reporting sur la responsabilité sociétale des entre-
prises (RSE). Elles se rejoignent aussi dans une volonté de remettre en question ce
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qui doit compter (chap. 5). Alors que les pratiques de reporting dédiées au capital
immatériel cherchent a élargir Uactif du bilan, celles relatives a la RSE visent, elles, a
élargir le passif de facon a rendre compte que les parties prenantes de l'entreprise ne
se limitent pas aux apporteurs de capital financier. Elles peuvent dailleurs utilement
se compléter pour mettre en évidence linterdépendance existant entre financement
et investissement lato sensu, soit celle existant entre structures de gouvernance et
processus d'investissement, d’ol d'ailleurs lactuel projet international de promouvoir
un rapport intégré (integrated reporting) qui articulerait reporting financier et repor-
ting extra-financier (Eccles et Krzus, 2010). Ceci étant, elles ne sont pas réductibles,
'approche instrumentale de la RSE n’étant pas la seule approche possible de la RSE.

Une analyse en termes de soutenabilité (sustainability) permettra in fine de
mettre en évidence que les initiatives et les travaux de recherche traitant du capi-
tal immatériel participent du développement de modéles de comptabilité environne-
mentale, celle-ci n'étant pas réductible a la comptabilité verte ou encore écologique
(chap. 6). L'approche immatérielle invite ainsi a saisir que loptimisation du capi-
tal financier ne peut se faire sans prendre en compte une contrainte de préserva-
tion des autres capitaux, essentiellement capital humain et capital naturel. Il faut
penser en termes de capital global, de bilan étendu! Elle retrouve lidée de déve-
loppement durable : l'optimisation du capital financier doit se faire sous contrainte
de facon a faire prévaloir une logique d‘investissement seule a méme d'asseoir une
croissance durable versus une logique de spéculation (court-termiste) destructrice
de valeur dans le temps. Reste que la conception financiére qui domine actuelle-
ment les travaux sur le capital immatériel, y compris ceux de la Banque mondiale,
laisse croire quil n"y aurait qu'un seul modeéle de conservation du capital global : le
modéle actuariel dans lequel une baisse effective du capital naturel ou du capital
humain peut étre compensée par une hausse potentielle, donc non encore réalisée,
du capital financier. Ce modéle véhicule donc une conception faible (substitution
des types de capital) et non prudente (prise en compte des plus-values potentielles)
de la soutenabilité. Il serait donc souhaitable que les travaux sur le capital immaté-
riel gagnent en diversité s'ils souhaitent ceuvrer au retour d'un capitalisme plus rai-
sonnable, car raisonné.
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La notion de capital immatériel peut laisser perplexe. Alors que de nombreux
auteurs utilisent indistinctement les terminologies de capital immatériel, de capi-
tal intellectuel, dintangibles ou encore d‘incorporels (voir, par exemple, Pierrat,
2009), les considérant en quelque sorte comme des synonymes, 'observateur atten-
tif a tot fait de relever que certaines composantes du capital immatériel ne sont en
rien immatérielles. Il en va ainsi des ressources humaines qui sont faites de chair et
d’os, mais également de nombreuses ressources naturelles lesquelles sont pourtant a
présent incluses dans certaines taxonomies du capital immatériel. Bref, l'absence de
matérialité, de corporéité n’est pas une condition nécessaire pour considérer qu'une
ressource soit immatérielle.

Nous allons voir que cette situation dérive tout simplement du fait que cette
notion est un construit historique dont les contours ont évolué. Aujourd’hui, elle
réfere plus que jamais a ce que la théorie de la croissance économique qualifie de
facteur de production résiduel. Cela a pour corollaire que ses liens avec les purs
actifs immatériels se sont distendus (point 1.1). Nous verrons ainsi que le capital
immatériel est fondamentalement une notion qui vise a rendre compte du réle joué
par certaines ressources peu ou pas retenues comptablement dans les processus de
création de valeur (point 1.2) alors méme que celles-ci, a commencer par les res-
sources immatérielles de connaissances, jouent un role central dans les économies
actuelles (point 1.3).

1. Le facteur de production résiduel

Si 'absence de matérialité n’est pas une condition nécessaire, comment défi-
nir alors la notion de capital immatériel ? Comme le faisait remarquer avec beau-
coup de justesse Jérdme Haas, le Président de UAutorité des Normes comptables, au
cours de son allocution lors du premier symposium sur ['évaluation et la valorisation
des actifs immatériels, cette notion a partie liée avec celle de facteur de produc-
tion résiduel : « Que recouvre la notion dimmatériel ? L'immatériel me rappelle mes
années d'études, pendant lesquelles mes professeurs m’ont appris que dans 'équa-
tion de la croissance, limmatériel constitue le facteur résiduel et se situe a coté
des deux autres facteurs que sont le capital et le travail. En fait, le facteur résiduel
regroupe ce qu'on ne sait pas expliquer ni quantifier »*. Force est de constater que
ce lien reste pourtant peu fait. Cela est en grande partie di au fait que les travaux
sur le capital immatériel mobilisent majoritairement des gestionnaires qui sont peu
familiers des travaux en théorie de la croissance économique.

Que faut-il entendre par facteur de production résiduel ? La théorie de la
croissance réunit sous l'appellation « facteur résiduel » l'ensemble des éléments qui
contribuent a accroitre la production globale sans quil y ait accroissement pro-
portionnel des quantités d'inputs primaires, capital et travail (voir par exemple
Abraham-Frois G. [1991]). Certains auteurs préférent parler de « facteur intensif »,
de « troisieme facteur », ou de « progrés technique autonome » en réunissant sous

1 Le texte de cette allocution est disponible en ligne sur le site Internet de l'Autorité des Normes
comptables : www.autoritecomptable.fr. Il a également été publié dans la lettre Capital immaté-
riel de janvier 2012.
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cette dénomination tout ce qui, a productivité de la main-d'ceuvre et de l'équipe-
ment supposée constante, permet d'accroitre la production. Le facteur résiduel ren-
voie donc au progrés technique, aux gains de productivité. Le caractére « résiduel »
du progrés technique résulte de la méthode d'estimation elle-méme puisque l'on cal-
cule d'abord l'augmentation d'output imputable a l'accroissement des quantités de
travail et de capital et que l'on attribue le reste au progres technique. Le facteur
résiduel rassemble donc tout ce qui contribue, sans qu'on sache l'expliquer, a l'ac-
croissement de la production. S'agit-il d'une mesure du progrés technique, ou, sui-
vant la formule consacrée, de la mesure de notre ignorance ?

Le tableau 1 montre, dans le cas de la France, d'une part, bien entendu, le
ralentissement de la croissance aprés la fin des trente glorieuses, mais aussi un
changement de tonalité dans le régime de croissance, celui-ci devenant de plus en
plus intensif. La productivité apparente expliquerait plus de 50 % de la croissance
réalisée de 1973 a 1984 ; et si on fait une correction sur le volume des facteurs de
production pour tenir compte des services effectivement rendus par ceux-ci, on par-
vient alors a la conclusion que les progrés de productivité expliquent parfois plus
de 100 % du taux de croissance réalisé (versus 57 % pour la période 1951-1973).

TasLeau 1. — Les facteurs de la croissance en France (en % annuel)

Taux . Facteur intensif | Facteur intensif
R Facteurs extensifs e s s
.. de croissance (productivité (productivité
Période (vol. des facteurs
du PIB . . totale totale
capital travail) . .
marchand apparente) corrigée*)
1896-1929 1,8 0,7 1,1 1,15
1929-1951 0,9 -0,15 0,75 0,85
1951-1973 5,4 1,45 4,0 3,1
1973-1984 2,2 1,0 1,2 2,25

Source : Dubois P. (1990], p. 845

- contrairement & la productivité totale apparente, la productivité totale corrigée prend en compte le
taux d'utilisation effectif du volume des facteurs de production

*

Comme le soulignait Jérdme Haas, le capital immatériel a lui aussi la nature
d'un facteur de production résiduel. En paraphrasant, on peut dire qu‘il rassemble
tout ce qui contribue, sans quon sache réellement l'expliquer, a la création de valeur
de l'entreprise et plus largement d'une organisation. Ce caractere résiduel se retrouve
dans la méthode d’estimation. A Uéchelle d'une entreprise, le capital immatériel est
ainsi calculé de facon résiduelle, le plus souvent en retranchant de la valeur de
marché de lUentreprise (market value) sa valeur comptable (book value), différence a
laquelle on rajoute ensuite les actifs incorporels reconnus au bilan (cf. point 1.3).
Le capital immatériel est ainsi défini en creux : outre les ressources incorporelles
figurant au bilan, il regroupe en effet tous les actifs non reconnus comptablement
a méme d'« expliquer » que U'entreprise puisse créer de la valeur, dégager un surpro-
fit et donc disposer d’'un goodwill.

Plus encore que d'étre l'équivalent microéconomique du facteur de production
résiduel des travaux macroéconomiques de comptabilité de la croissance, il en est
précisément son pendant a l'échelle de la comptabilité d’entreprise. On comprend
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alors le pourquoi du qualificatif dimmatériel : celui-ci fait référence a la nature
comptablement cachée du capital immatériel, immatériel non pas tant parce qu‘incor-
porel et encore moins parce qu’intangible, mais parce quinvisible, « unseen wealth »
diraient Blair et Wallman (2001).

Actif Passif
Immobilisations Fonds propres
(corporelﬁl.es, mforporelles Valeur
et financiéres) comptable
de lentreprise
. Dettes
Actifs circulants
Facteur Ressources non reconnues Valeur
de production/ | comptablement « expliquant » Goodwill invisible
résiduel les sources d’avantage au bilan

concurrentiel de Uentreprise

Figure 1. — Le capital immatériel, richesse invisible de I'entreprise

Reste que l'enjeu est le méme. Alors que le facteur de production dit rési-
duel vise a mesurer le surplus de productivité globale et a expliquer son origine, la
notion de capital immatériel cherche, elle, a rendre compte de la rente accaparée
par Uentreprise et a en expliquer les sources. Le passage au niveau microéconomique
conduit simplement a passer d'une analyse de la création de valeur économique en
termes de surplus (de productivité globale) a une analyse en termes de rente et donc
a la recherche des sources d’'avantage concurrentiel. Cela est notamment lié au fait
que conformément a la vision économique néo-institutionnelle dominante, Uentre-
prise est pensée comme d'abord encastrée dans des marchés plutét qu’en société.

Cette mise en rapport macro/micro permet au demeurant de minimiser la dose
de nouveauté que certains auteurs et acteurs ont tendance a vouloir accorder au
champ du capital immatériel. Elle permet également d'attirer l'attention sur le fait
que ce champ se focalise sur le seul « progrés technique autonome » ou plutot sur le
seul « capital immatériel autonome ». Ces travaux n'intégrent pas en effet dans leur
périmétre le « progrés technique incorporé ». Les investissements matériels réalisés
par une entreprise conduisent en effet a une accumulation de ressources immaté-
rielles, une nouvelle génération d’équipements incorporant par exemple de nou-
velles connaissances (immatérielles). Ceci étant, ce type d'investissement pouvant
étre activé au bilan, le capital immatériel incorporé est reconnu comptablement et
se trouve donc hors du champ du facteur résiduel. Il convient de garder cela en téte
de facon a utiliser a bon escient la distinction qui fonde analytiquement la notion
de capital immatériel sans tomber dans les travers qui ont pu conduire a opposer,
par exemple, industrie et activités de service.
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