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Comment évaluer
ses actifs incorporels ?

par Maurice Nussenbaum, associé, Sorgem Evaluation, expert financier pres la cour
d’appel de Paris, et Guy Jacquot, responsable évaluation des actifs incorporels, Sorgem
Evaluation, expert pres la cour d’appel de Paris

francais, internationaux et américains ont

des conceptions différentes des actifs incor-
porels quune entreprise peut enregistrer dans
ses comptes consohidés et des méthodes de suivi
de leur valeur.
Cette question a une grande importance, dans
la mesure ou les traitements comptables aux-
quels. elles renvoient affectent I'image que don-

- nent les comptes consolidés des performances

d'un groupe et de la structure de son bilan.
La position retenue détermine, en effet, la part
de I'écart de premiére consolidation que 'on
peut affecter a des actifs incorporels identi-
fiables, le mode de valorisation de ces actifs,
leur durée d’amortissement et les régles de dé-
préciation qu'il convient de suivre.
La premiere partie de I'article est consacrée aux
analyses que font les différents systémes de
normalisation de la nature des actifs incorpo-
rels qu'une entreprise peut inscrire dans son bi-
lan consolidé.
Trois référentiels sont envisagés : les normes
francaises, les normes internationales de
I'International Accounting Standard Board
(IASB), et les normes américaines du Financial
Accounting Standard Board (FASB).
La deuxiéme partie présente les tests de suivi
de la valeur des actifs incorporels prévus par
ces normes (test dimpairment).
La troisieme partie de I'article s'attache aux
conséquences de I'évolution des normes pour
I'évaluateur confronté a I'analyse des compo-
santes de 'écart de premiére consolidation.
Lintérét de cette mise en perspective est mul-
tiple. Celle-ct permet tout d’abord de com-

Les systémes de normalisation comptable

prendre les limites des comparaisons entre des
bilans présentés dans des référentiels diffé-
rents.

Elle concerne ensuite toute entreprise confron-
tée a I'éventualité d'un changement de normes
ou a la nécessité de présenter ses comptes
consolidés selon plusieurs référentiels.

Comme Font montré les évolutions récentes des
normes américaines, les systémes de normalisa-
tion sont en évolution  permanente ; de ce fait,
cette mise en perspective permet aussi d’identi-
fier les enjeux d'une éventuelle évolution de la
position francaise vers les systémes internatio-
naux ou américains.

I. LES ACTIFS INCORPORELS ET L’ECART
DE PREMIERE CONSOLIDATION

1. La généralisation du «purchase
accounting»

Quand une société prend le contrdle dune autre
société et I'imtegre dans son périmétre de conso-
lidation, elle constate trés souvent Vexistence
d'un écart entre le prix payé et la valeur qui res-
sort des comptes de la société acquise.
Dapproche francaise, comme les normes TAS,
considére que 'écart de premiére consolidation
doit étre décomposé en un «écart d'évaluation»
qui correspond a la revalorisation des actifs et
passifs identifiables de P'entreprise, et en un
solde résiduel, fréquemment appelé «urvaleur»
(ou écart dacquisition, ou encore goodwill).

Le prix d'acquisition est ainsi réparti en trois
composantes :
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— les actifs et passifs figurant au bilan de l'en-
treprise acquise, réévalués a la date d’acquisi-
tion ;

— les actifs et passifs ne figurant pas au bilan
mais dont la valeur est identifiable ;

—et le goodwill, ou survaleur.

Dans de nombreux secteurs, les incorporels re-
présentent une part essentielle de la valeur des
sociétés. Or cette valeur est souvent absente des
bilans, dans la mesure ot les principaux réfé-
rentiels ne permettent pas de comptabiliser les
actifs incorporels créés. .
Laffectation de I'écart de premiére consolidation
conduit ainsi trés souvent & P'évaluation des ac-
tifs incorporels de la société acquise.

Jusqua récemment, le FASB admettait, a coté
de cette méthede dite du «purchase accountingy
(méthode de T'acquisition), une autre approche,
dénommée «pooling of interests» (mise en com-
mun d'intéréts).

Cette approche permettait de ne pas comptabi-
liser Pécart de premiére consolidation et d'ins-
crire les actifs acquis dans les comptes consoli-
dés a leur valeur nette comptable.

Le «pooling of interests» a été trés largement
utilisé par les entreprises américaines, qui pou-
vaient ainsi effacer une grande partie de I'im-
pact d'une acquisition sur leurs résultats conso-
lidés du fait de la non-réévaluation des actifs
amortissables.

En abandonnant le «pooling of interests» au
profit du «purchase accountingy, et en publiant,
en juin 2001, deux textes de référence (state-
ment n° 141 et n° 142) le FASB a relancé l'en-
semble des débats sur la nature des actifs incor-
porels que l'on peut inscrire dans un bilan
consolidé et sur leur mode de valorisation.

2.Ladéﬁnitiond&sactifsinobrporels
*dentifiabl

a. La comparaison entre la norme francaise et la
norme IAS ' : ¢

La norme francaise définit les actifs et passifs
identifiables comme des éléments que I'on peut
évaluer séparément dans des conditions per-
mettant un suivi de leur valeur.
Elle précise que laffectation d'une partic de
écart de premiére consolidation & un actif in-
corporel n’est possible que si son évaluation
peut étre faite selon des criteres objectifs et per-
tinents essentiellement fondés sur les avan-
tages économiques futurs quil permettra de dé-
gager ou sur sa valeur de marché.

Elle cite alors comme actif incorporel identi-
fiable les brevets, les marques et les parts de
marché, mais la définition permet aussi d’ajou-
ter d’autres actifs incorporels, comme les listes
de clients.

La norme IAS (IAS 38) considere, elle aussi,
qu'un actif incorporel est identifiable si on peut
lui rattacher des avantages économiques futurs
et si on peut I'évaluer de maniére fiable.

Elle met cependant comme condition supplé-
mentaire la possibilité pour I'entreprise de
controler 'élément incorporel.

LTASB considérant que ce controle résulte gé-
néralement de droits légaux opposables aux
tiers, son approche revient, en fait, & exclure les
parts de marché et les fichiers clients de la liste
des actifs incorporels identifiables.

Cette position réduit mécaniquement les possi-
bilités d’affectation de I'écart de premiére conso-
lidation a des actifs incorporels identifiables.
Elle conduit aussi, en pratique, a une définition
des marques beaucoup plus restrictive que dans
Papproche francaise. S o R
En effet, en permettant d’activer les parts de
marché, lapproche francaise a conduit les en-

treprises et leurs auditeurs a accepter une défi-

nition assez large dé la marque qui inclut la va-
leur de la clientéle. ' e g )
Cette conception, qui facilite 'analyse de I'écart
de premiere consolidation et, par suite, le suivi
de son affectation, s'appuie sur une réalité éco-
nomique : la marque et la part de marché sont,
le plus souvent, deux actifs incorporels complé-
mentaires. La marque permet de conforter la
part de marché ; de méme, la part de marché
exprime la force de la marque.

En excluant toute possibilité d’activation des
parts de marché et des fichiers clients, FTAS 38
remet en question cette approche et fait de
Panalyse du partage entre la valeur de la
marque et celle des autres actifs incorporels un
élément essentiel de I'étude de Taffectation de
I'écart de premiére consolidation.

Le deuxieme point de définition sur lequel s'op-
posent les normes francaises et IAS a trait a la
durée de vie des actifs incorporels.

Le référentiel frangais considere, en effet, que
les marques (et les parts de marché) ne sont pas
amortissables, alors que I'TASB retient 'amor-
tissement systématique de tous les actifs incor-
porels avec un maximum de vingt ans, sauf cas
exceptionnels. ;

Cette question est d'importance puisque Famor-
tissement systématique des actifs incorporels
réduit lintérét d’'une analyse détaillée de la part
de Técart de premiére consolidation affectable
aux marques.

b. La position du FASB (statement 141 et 142)

Pour le FASB, un actif incorporel est identi-
fiable 'l résulte de droits juridiques ou contrac-
tuels, ou encore il est séparable, cest-a-dire sl
peut étre vendu, transféré, concédé ou échange.
Cette définition permet d’inscrire au bilan
consolidé des actifs incorporels que I'TAS 38 ne
reconnait pas comme tels, puisque le controle
juridique n’est plus une condition nécessaire.

Le critére de droit contractuel permet ainsi au
FASB d'iniclure dans sa liste d’actifs incorporels
les accords de non-concurrence, ou encore les re-
lations contractuelles avee des clients.

Le critére de séparabilité lui permet d’ajouter
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les listes de clients, les relations clients non
contractuelles, les technologies non brevetées,
ou encore les bases de données.

Si cette approche est plus large que celle
d'TAS 38, elle est, par contre, trés €éloignée de la
position francaise. ;
Elle conduit, en effet, & aceroitre le nombre d’ac-
tifs incorporels sur lesquels affecter Yécart de
premiére consolidation.

La liste non exhaustive que cite le FASB 142
comprend ainsi plus de 30 types d'actifs ncor-
porels.

Cette exigence de détail est renforcée par T'ac-
cent qui est mis sur la nécessité d'évaluer les ac-
tifs incorporels au niveau des unités opération-
nelles (reporting units), qui servent aussi de
base aux tests d'impairment (cf. infra).

Le principe d'une évaluation des actifs incorpo-
rels & un niveau plus fin que celui de T'entre-
prise nest pas spécifique a la norme améri-
caine.

On le retrouve dans les normes IAS, qui préco-
nisent toutefois une évaluation a hauteur des
unités génératrices de cash-flow (cash genera-
ting units), entités qui peuvent étre différentes
des reporting umits.

1l n'est pas non plus exclu des normes fran-
caises, méme il n'est pas explicitement mis en
avant.

Lautre innovation des derniéres publications
du FASB touche la durée de vie des actifs incor-
porels.

En rupture par rapport a leur position anté-
rieure, les derniéres normes américaines consi-
dérent, en effet, que amortissement nest pas
nécessaire si la durée de vie de Pactif incorporel
n'est pas déterminable. En pratique, cet avis re-
vient notamment a considérer que les marques
ne sont pas amortissables.

3. La valorisation des actifs incorporels a
leur entrée dans le bilan consolide

a. Le rappel des méthodes d’évaluation des actifs
incorporels

Les actifs incorporels sont traditionnellement
évalués selon trois types d’approches : par les
colits, par leur valeur de marché et par leur va-
leur de rentabilité.

Les approches par les colits consistent a estimer
le cont historique de eonstitution de Pactif ou les
investissements nécessaires a sa reconstitution.
Les approches par le marché s'appuient, en pre-
mier lieu, sur lexamen de ventes portant sur
des actifs incorporels comparables.

Pour certains actifs (en particulier les marques
et les brevets), elles peuvent aussi reposer sur
Yexamen du marché de la location d’éléments
incorporels similaires.

La méthode revient alors & estimer la rede-
vance que peut théoriquement justifier Factif &
évaluer, puis & multiplier cette redevance par

un coefficient choisi de maniére empirique ou

en fonction de prévisions de chiffre d’affaires.
Les approches fondées sur la rentabilité valori-
sent Pactif incorporel en fonction des revenus
prévisionnels qui lui sont spécifiquement attri-
buables:

b: La position des différentes normes

Les normes francaises; internationales et amé-
ricaines se rejoignent en préconisant une valori-
sation des actifs ineorporels sur la base de leur
juste valeur (fair market value). .

Toutes trois considérent que la «fair value» cor-
responéa la valeur de marché lorsquiil existe
un marché actif pour des biens similaires.

Elles se distinguent cependant dans la méthode
& suivre en cas d’absence de marché actif.

La norme francaise met en avant la valorisation
des actifs incorporels; fondée sur les avantages
économiques futurs qu'elle permettra de géné-
rer; cest-a-dire sur leur valeur de rentabilité.
Elle n'exchut pas pour autant d’autres méthodes
de valorisation si celles-ci correspondent aux
pratiques du secteur en question.

Les normes IAS et américaines sont, encore
une fois, plus strictes, puisqu’elles ne recom-
mandent en I'absence d'une valeur de marché
que Févaluation des actifs incorporels & partir
des flux nets de trésorerie qu’ils sont suscep-
tibles d’engendrer (méthode dite des «discoun-
ted cash-flows» ou encore DCF).

Cette préconisation ne concerne pas unique-
ment la valorisation des actifs incorporels lors
de leur entrée dans le bilan consolidé. Elle
constitue aussi la base des méthodes de suivi de
ces valeurs (cf. infra, test d'impairment).

La mise en avant par 'TAS et le FASB de la mé-
thode des DCF n'exclut pas totalement les ap-
proches de valorisation fondées sur les cofits de
constitution ou de reconstitution qui sont tradi-
tionnellement utilisés, notamment pour les logi-
ciels.

Elle rappelle, en revanche, que les colts ne
constituent des références de valorisation que si
la valeur actuelle des revenus futurs attendus
de Pactif incorporel permet de les couvrir.

Il. LES TESTS D’IMPAIRMENT

Le fait d'inserire un actif incorporel dans le bi-
lan implique d’en suivre sa valeur dans le
temps afin de pouvoir étre certain que la valeur
recouvrable de Factif (le maximum entre le prix
de vente de Pactif, s'il existe un marché permet-
tant de le déterminer, et sa valeur d'utilité) est
au moins égale 2 sa valeur nette comptable.

En France, la COB prévoit qu’il appartient aux
dirigeants de déterminer quels sont les critéres
chiffrés, objectifs et vérifiables, année apres an-
née, sur lesquels la valeur des éléments incor-
porels inscrits & Pactif peut étre fondée (COB,
1991, p. 10, X, 1991). Cela signifie qu'elle ne pri-

vilégie pas a priori une méthode d'évaluation
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par rapport & une autre, ce qui est conforme
avec la démarche francaise consistant & privilé-
gier des approches multicritéres.

Les normalisateurs de FTASB et du FASB, pour
leur part, ont souhaité encadrer ces démarches
de vérification et de suivi de la valeur dans le
temps. Cest cette méthodologie que Fon appelle

test d'impairment, ou encore test de déprécia-

tion.

Les modalités d'élaboration de ces tests sont dé-
finies dans les normes FAS 121 (statement of fi-
nancial accounting standards), FAS 144 et
FAS 142 pour les normes américaines et dans
TTAS 36 (International Accounting Standards)
pour les normes internationales.

Ces tests de dépréciation se caractensent par
leur formalisme et le mode de valorisation des
actifs a travers des cash-flows futurs générés
soit-au nivean de reporting units (FAS), soit de
cash generating units (TASB). Ces cash-flows
font Pobjet d'une actualisation au moyen d'un
taux dont les modalités de calcul sont définies
avec précision. i

Nous ne reviendrons pas sur les définitions des
unités d’évaluation puisqu'elles sont identiques
a celles qui permettent de définir la valeur des
actifs considérés.

Nous insisterons sur les autres particularités
des référentiels internationaux et américains :
durée d’amortissement, périodicité des tests,
nature des tests, traitement du goodwill, ﬁxa—
tion des parametres de calcul.

1.La duree d’amortissement des actifs
incorporels identifiables

Comme nous Pavons indiqué précédemment,
I'TASB considére que tous les actifs incorporels
identifiables doivent étre amortis sur leur durée
de vie utile, qui ne saurait excéder vingt ans,
sauf cas exceptionnels.

Le SFAS 141 range les actifs mcorporels en
deux catégories, selon que leur durée de vie
utile est déterminée ou non. Les premiers font
l'objet d’amortissement sur la durée de vie utile,
les autres non. _ =
Dans les deux normes, la durée de vie utile est
définie comme la période durant laquelle’lactif
considéré contribue directement ou indirecte-
ment aux cash-flows de lentité analysée (repor-
ting unit ou cash generating unit).

Cette durée de vie est fonction 2 la fois de la du-
rée d'utilisation de Vactif, des droits de protec-
tion légale dont il bénéficie (cas de brevets ou
des marques) et de I'état du marché.

2. La périodicité des tests d'impairment

Pour les actifs faisant Uobjet d'un amortisse-
ment, les normes FAS 121 et 144 (qui remplace
la 121) ainsi que I'TAS 36 n'indiquent pas de pé-
riodicité fixe de révision de valeurs. Il est uni-
quement précisé quune dépréciation doit étre

constatée des lors que la valeur recouvrable est
inférieure 2 la valeur comptable.

Les FAS 121 et 144 précisent également que si
des événements permettent de penser quil en
sera ainsi, alors les tests d'impairment doivent
étre mis en ceuvre. Elles prévoient toutefois que
la durée de vie utile de Pactif incorporel doit étre
réestimée a chaque cloture, de maniére a s'assu-
rer que la durée d'amortissement n'est pas mo-
difiée. =

Par contre, la norme FAS 142 a précisé que
pour les actifs incorporels qui ne font pas 'objet
d’amortissement, cest-a-dire ceux dont la durée
de vie est indéterminée, les tests d'impairment
sont nécessairement effectués tous les ans et
non seulement lorsque des événements permet-
tent de penser qu'une provision est nécessaire.
Ces actifs ne peuvent, en effet, satisfaire au test
de recouvrabilité des cash-flows non actualisés
prévus dans le SFAS 121 (cf infra), puisquils
ont une durée de vie indéterminée.

3. La nature des tests d’'impairment

a. Les normes IAS

Les normes IAS prévoient qu'une perte devra
étre enregistrée si la valeur recouvrable de l'ac-
tif est inférieure a sa valeur comptable.

La valeur recouvrable est la valeur la plus éle-
vée entre le prix de vente net de lactif et sa va-
leur d'utilité.

La valeur d’utilité correspond a la valeur actua-
lisée des flux de trésorerie futurs estimés atten-
dus de T'utilisation de Pactif et de sa sortie a la
fin de sa durée de vie utile.

b. Les normes américaines
Contrairement aux référentiels francais et in-
ternationaux, les normes américaines conside-
rent que la deprec1at10n constatée a lissue des
tests dimpairment est irréversible. - - -
Cette position les a conduites a dlstmguer des
tests différents pour les actifs incorporels amor-
tissables et les actifs non amortissables.
Pour les actifs incorporels non amortissables, le
test consiste 4 comparer la valeur nette comp-
table a la juste valeur.
La juste valeur constitue le montant pour le-
quel actif pourrait étre échangé (acheté ou
vendu) entre les parties bien informées agissant
dans des conditions de concurrence normale. De
ce fait, des prix de marché constituent la
meilleure representatlon de la juste valeur.
Cependant, méme s'il existe un prix de marché
pour l'entité globale a laquelle se rattache le
segment considéré, il n'est pas certain que lon
puisse inférer de la valeur de marché de l'entité
globale celle de I'unité considérée.
En Pabsence de prix de marché, on se l'eportera
aux meilleures informations disponibles, qu'il
S'agisse de prix de comparalsorl ou de valeur ac-
tuelle des cash-flows associés & P'unité considérée.
Pour les actifs incorporels amortissables, du fait
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du caracteére irréversible de la provision, il a été
proposé dans la norme FAS 144 (comme dans la
FAS 121, § 63) un test préalable qui consiste a
calculer la somme des cash-flows futurs non ac-
tualisés et hors frais financiers.

Le test d'impairment de ce type dactif i neorpo-
rel est ainsi conduit en deux temps :

—la comparaison des cash-flows non actualisés
avec la valeur oomptable et dépréciation si cette
derniére est supérieure ;

— la comparaison de la juste valeur avec la va-
leur nette comptable et dépréciation si cette
derniére est supérieure:

4. Le cas particulier du goodwnl

Les normes mtematmnales comme les normes
francaises, considerent que le goodwill doit étre
amorti. Les premiéres ne précisent pas la durée
d’amortissement. Les secondes retiennent une
durée maximale de vingt ans, sauf cas excep-
tionnels.

Compte tenu de Fimpossibilité de définir sa du-
rée de vie utile, les normes américaines ont
pour leur part conclu que le goodwill ne devait
pas étre amorti et que, de ce fait, il ferait Tobjet
d’'un test de dépréciation mené de la méme ma-
niére que pour les actifs incorporels non amor-
tissables. .

En contrepartie, le FASB a considéré que les
tests de dépréciation du goodwill devaient étre
conduits au niveau d’agrégation suffisamment
fin de la «reporting unit».

Le test de dépréciation consiste & comparer la
juste valeur implicite du goodwill de la repor-
ting unit avec la valeur comptable de ce good-
will (valeur dans les comptes).

Si la valeur comptable dépasse la juste valeur,
la différence est considérée comme une perte
qui ne peut étre reprise et qui ne peut excéder
la valeur comptable du goodwill.

La détermination de la juste valeur implicite du
goodwill se calcule, comme pour Févaluation du
goodwill, par différence entre la juste valeur de
Pentité considérée et celle de I'ensemble des ac-
tifs et des passifs identifiés. Cette différence est
obtenue en affectant le prix d’achat global aux
différentes entités considérées, afin de détermi-
ner par différence la valeur du goodwill
(cf. norme FAS 141, § 35-38).

Cette approche souleve la questmn de la sépara-
tion entre le goodwill créé en interne du good-
will acquis. Le FASB reconnait que générale-
ment le goodwill acquis est progressivement
remplacé par le goodwill généré en interne,
mais considere que cela n’est pas essentiel pour
ga reconnaissance comptable, I'important étant
que sa valeur globale soit maintenue, notam-
ment a travers des dépenses marketing adé-
quates, comme Cest le cas pour les marques.

5. L’évaluation par les cash-flows et les
"actualisation

La norme IAS 36 considére que I'évaluation par
les cash-flows doit étre réalisée a laide d’un
taux d’actualisation reflétant les appréciations
actuelles du marché, de la valeur temps de Far-
gent, -et des risques spécifiques de Tactif: Elle
précise que le taux d’actualisation ne doit pas
refléter les risques pris en compte dans les pre-
visions retenues pour les évaluations.
Afin d'inciter les évaluateurs a recourir a une
technique de scénarios probabilisés: plutét qu’a
une seule estimation des cash-flows futurs; les
es américaines préconisent la deﬁmhon de
plus1eurs flux de cash-flows et l'utilisation d’'un
taux d’actualisation corréspondant a un taux
sans risque.
Le risque spemﬁque de lactif c0n31dere ainsi
que les facteurs d'imperfection de marché tels
que. Tlhquidité doivent ainsi étre pris en compte
A travers un ajustement des cash-flows et non,

comme dans Fapproche de ITASB, par Fadjonc- '

tion d'une prime de risque au taux sans nsque
Le FASB admet, d'autre part, Futilisation d’un
méthode de multlples de comparaison a;?)pli—
quée aux bénéfices ou au chiffre d'affaires a la
place de la méthode des cash-flows dés lors que
ces multiples sont eonnus avec suffisamment de
précision. -

6. Résumé des différentes étapes du test
d’impairment selon les normes du FASB

En conséquence, il est possible de résumer les
différentes étapes du test de dé‘préciation
comme suit :

Tidentification des unités de reporting (repor-

-tlng unit FASB) ou cash generating unit (IAS) ;

e Paffectation des actifs, passifs et écarts dac-
quisition résiduels (goodwill) en valeur comp-
table aux reporting units identifiées ;

* pour les actifs amortissables, test en deux
temps :

— une comparaison des cash-flows non actuali-
sés avec la valeur comptable..Si cette derniére
est supérieure, dépréciation éventuelle ; -
—une comparaison de la juste valeur avec la va-
leur comptable et une inscription de I'écart né-
gatif en perte non récupérable ultérieurement ;

* pour les actifs non amortissables ainsi que
pour les écarts d’acquisition (goodwill), une
comparaison de la juste valeur avec la valeur
nette comptable et une inscription en perte.
Impossibilité d une repmse ulteneure de oette
perte. :

7. Les principales différences entre
les normes americaines et les normes
francaises et mtematlonam

a. les diﬂérences avec les normes frangaises

Les normes francaises présentent une certaine
imprécision quant au modus operandi si on les
compare aux normes américaines et internatio-

nales ~
oy W’W > =3; mme— A~
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1. Cf. Jdes
marques,
un actif

a évaluers,
Maurice

Nussenbau.m,
La Revue
Bangue, n° 55,
avril 1991

En revanche, leg écarts résiduels sont systéma-

tiquement amortis, . 5 ;
nexiste pas de méthodologie définje pour la

réalisation des tests de dépre. i

cipe comptable de base, .

. De ce fait, les dépréciations ne sont pas fré-

quentes et on constate qu'elles n'interviennent
le plus souvent que pour constater une sjtyz.
tion fortement détériorée, :

b. Les principalosdifférences avec les normes de
I'lASB

— LIASB ne reconnait pas la possibilité de ne
pas amortir les actifs mcorporels, Une évolution

dans le sens d’un ra rochement avyec les
g : Pp

normes FAS 121, 144 et 142, qui nadmettent
Pas une telle reprise.

— Le test ne doit étre effectué Systématiquement
au moins tous les ang que dans le cas ot Pactif
est amorti sur une durée Supérieure a vingt ang
ou bien n'est Pas encore mis en service (IAS 38,
§99). Dans le Cas contraire, la valeur recou-
vrable de Pactif nest estimée que lorsqu'il existe
Une présomption quiil puisse y avoir ley 3 dé-
préciation.

~ A la différence de 1a norme FAS 142, les cash-
flows pris en compte constituent des valeurs at-
tendues (best estimate), et non Pas des valeurs
résultant de Fexamen de Fensemble des scéna-

— Les pertes ou les reprises doivent donner lieu 3
mformation spéeifique par clagse d'actif dés lors
quelles représentent un caractére substantjel,

. LES CONSEQUENCES D |
DES NORMES POUR LES EVALUAME IS

Les nouvelles normes américaines vont dang le
sens d'une étude de plus en plus détaillée et ar-
sumentée de la nature ¢t de la valeur des actifs
incorporels qu'exploite une entreprise.
évaluateurs en charge de Tanalyse de raf:
fectation de Pécart de premiére consolidation
doivent réaliser une analyse approfondie des
métiers de lentreprise acquise et de ses mar-
chés permettant -

* de partager leg résultats dégagés par Pentre-
prise entre ces différents actifs ineorporels ;. -

® et de choisir leg parametres de calcul de lava-
leur des actifs incorporels : durée-de vie, prévi-
sions de flux de trésorerie, taux d'actualisation.
Les nombreuses missions d'analyse d’écart de
premiére consolidation que nous avons menées
au cours de ces dernigres: années nous ont: per-
mis d'élaborer un ensemble d'outils correspon-
dant & ces Préoccupations, comme la classe de
risque et la grille de partage de la valeur des ac-

ifs incorporels,

Llaclassedeﬁ;q;le-

La classe de risque est un outil développé par
Sorgem Evaluation pour analyser la volatilité
des revenus furturg attribuables a Pactif ncorpo-
rel qui peut étre traitée soit & I'aide de différents
seénarios, soit & Paide d’une prime de risque
dont le nivean détermine le taux d'actualisation,
La classe de risque est définie a partir de la no-
tation d’un ensemble de critéres relatifs au
marché de Tentreprise (croissance historique,
structure Concurrentielle...) et 4 Pactif meorpo-
rel lui-méme (part de marché, image. . .). )
démarche consiste 3 noter les différents cri-
téres, puis & positionner Pactif incorporel en
fonction de la somme deg notes- attribuées au
marché et de la somme des notes correspondant
él’actifincorporel ). R

Position de I'actif incorporel /
autres actifs incorporels

Actif incorporel fort
Sur un marcheé fort

. Pbsiiiqn du ma_rchél
autres marches

A chaque classe de Tisque est ensuite associée
une fourchette de tayx d’actualisation ou des
hypothéses de résultats prévisionnels permet-
tant d'élaborer des seénarios d’évolution.

2. Le partage de Ia valeur des actifs.
incorporels _

constitution. (Yest aussi le cas des brevets don-
nés en licence, que Fon peut valoriser par la mé-
thode des redevances. Clest encore le cas des ac-
tifs incorporels pour lesquels il existe un
marché, par exemple Jes fréquences dans lés té-
lécommunicationg, e




L'évaluateur est cependant fréquemment
confronté a un ensemble d’actifs incorporels
“dont certains sont identifiables au sens des
normes, mais pour lesquels il ne peut isoler des
flux spécifiques de revenus.

Le cas Ie p}us ﬁéquent est celuidelar manque et

* La méthode que nous avons developpee pour ré-
soudre cette difficulté comprend deux étapes.

* La premiére étape consiste a définir le résul-
tat attribuable aux actifs incorporels analysés.
Ce résultat est égal a la différence entre le ré-
sultat dexploitation de Pactivité aprés impots et
la rémunération a un taux «normal» (cofit
moyen du capital) des capitaux permanents né-
cessaires a I'exploitation de l'actif incorporel
(immobilisations corporelles + besoins en fonds

de roulement + valeurs des incorporels déja es- -

timées) ;

Résultat attribuable aux actifs incorporels

RE aprés IS — rémunération des CPNE

Dossier

CONCI.I.ISION

Par rapport ala posmon fran(;mse ]evolutlon
des normes américaines et internationales a
d’abord été caractérisée par une plus grande ri-
gueur dans les conditions d’activation et
d’amortissement des actifs incorporels.
Dévolution récente des normes américaines
marque un revirement, en excluant Famortisse-
ment du goodwill et des actifs a durée de vie in-
déterminée. Elle associe a cette position des
conditions trés précises pour le suivi de leur va-
leur dans le temps.

Cette multiplicité des normes crée cependant
des difficultés particuliéres pour les entreprises
qui doivent publier leurs comptes en suivant si-
multanément plusieurs référentiels comptables.
En outre, cette évolution vers une image plus fi-
déle ne prend en compte qu'un aspect de la réa-
lité économique puisque, si les comptes consoli-
dés peuvent refléter la valeur d'utilité des actifs
incorporels a(x]ms il n ‘en est pas de méme pour
celle des actifs créés

* La deuxieme étape consiste a apprécier le role
de chaque actif incorporel vis-a-vis des facteurs
clés de succes de Pactivité considérée.

Une grille de partage permet alors de détermi-
ner la régle de répartition de la valeur entre les
différents actifs incorporels.

Le schéma ci-dessous présente la grille que
nous utilisons dans le cas des marques.

Apport des autres actifs incorporels

Fort| 20% 13 50%
Modére | 13 50 % 213
Faible | 50 % 23 80%
—» Apport de la marque

Faible Modére Fort

[ Définitions ]
" Juste valeur Prix auquel un bien pourrait étre
échangé ou une dette réglée
entre des parties bien informées
et négociant en toute
indépendance (IAS 22).

Valeur recouvrable Valeur la plus élevée entre le prix
de vente de Vactif et sa valeur
dutilité (IAS 36).

Valeur d'utilité Valeur actualisée des flux de

trésorerie futurs attendus de

T'utilisation continue d'un actif et

desasorheaiaﬁndesadurée
dutilité (IAS 36).

Marché actif Marché pour lequel sont réunies
les conditions ci-apres :

(a) les éléments négociés sur ce
marché sont homogenes,

(b) on peut normalement trouver
a tout moment des acheteurs

et des vendeurs consentants,

(c) les prix sont mis 4 la
disposition du public.
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