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LA VALORISATION DES ACTIFS IMMATERIELS NUMERIQUES,
UNE PRATIQUE NECESSAIRE. REVUE DES METHODES EXIS-
TANTES ET PROPOSITION D’UNE ANALYSE TECHNICO-ECONO-
MIQUE

Clément GENTY, Henri SAMIER, Simon RICHIR
Laboratoire LAMPA, équipe Présence & Innovation
Arts & Métiers ParisTech
(France)

Hier conspuée, critiquée ou du moins ignorée, la prise en compte du
capital immatériel devient un véritable enjeu pour les entreprises aujourd’hui.
Que ce soit pour piloter I’entreprise au quotidien, afin d’allouer les ressources
au bon endroit, ou dans le cadre de rapprochements capitalistiques, il devient
indispensable d’identifier, puis d’évaluer ce patrimoine immatériel, devenu
stratégique. Lorsque 1’on sait que le capital immatériel représente une part
importante des sociétés : 80 % selon Forbes [JUETTEN, 2014], on comprend
mieux cet intérét soudain.

La virtualisation de nos sociétés engendre une augmentation de la
part d’immatériel dans nos vies et dans nos bilans. Il convient donc de procé-
der a la réalisation de méthodes de valorisation extrafinanciéres et financiéres
afin de bénéficier d’outils de benchmarking permettant d’aborder ces ques-
tions et de savoir y répondre. De ce fait, valoriser I’'immatériel est devenu une
pratique en vogue - non par la mode mais par la nécessité -. Mettre en avant
ce que I’on posséde et ce que 1’on a a transmettre est I’objectif séculaire des
civilisations. Les hormes comptables sont ainsi présentes pour répondre a ce
besoin.

L’évaluation financiere des actifs matériels a été pendant longtemps
la base de I’économie. Le chiffre d’affaires, le revenu net et la capacité de
production ont été, et restent, aujourd’hui des indicateurs clefs de la perfor-
mance d’une entreprise. Aujourd’hui, on parlera outre de performance finan-
ciére, de performance organisationnelle, commerciale et sociétale d’une en-
treprise.

La question qui nous vient donc a 1’esprit est dans I’¢re du temps :
comment valoriser une entreprise numérique type Google qui propose une
offre commerciale majoritairement a base d’immatériel ?

Ainsi, nous verrons dans un premier temps la part importante du nu-
mérique et d’Internet dans la vie de nos sociétés occidentales. Puis nous réa-
liserons une revue des différentes méthodes de valorisation existantes sur
I’immatériel et proposerons enfin une méthode de valorisation technico-éco-
nomique des actifs immatériels numériques en particulier sur les noms de do-
maine, essentiels au fonctionnement d’Internet.
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PREMIERE PARTIE - LAVIRTUALISATION DE NOS SOCIETES

L’économie actuelle, principalement matérielle, se numérise progres-
sivement afin de laisser place a des solutions hybrides. Hier, la piéce de métal
était fabriquée en usine selon un procédé ancestral basé sur la découpe ma-
nuelle. L’¢re de 1’automatisme a permis 1’arrivée de machine outils a com-
mande numérique, permettant de réaliser via un programme et un langage de
programmation dédié, de réaliser les piéces souhaitées. L’informatisation de
nos sociétés créa la possibilité de réaliser une représentation graphique d’une
piéce selon un programme de conception assistée par ordinateur (CAO). L’er-
gonomie de ces logiciels autorise aujourd’hui 1’établissement de contraintes
mécaniques virtuelles afin d’étudier les déformations auxquelles la picce des-
sinée sera soumise. Enfin, la réalisation de cette derniére est aisée via la fabri-
cation assistée par ordinateur : en un clic, le programme de CAO convertit la
piéce en langage dédié et la machine-outil & commande numérique la réalise
instantanément. Cette progression rapide, en moins d’un quart de siécle n’est
rien face a ’'impression 3D qui promet et promettra d’importantes avancées
dans la fabrication et des gains de productivités exponentiels. La fabrication
par addition et non par soustraction, permise par 1I’impression 3D permet ainsi
de réduire les colts matiere de maniére drastique [RIFKIN, 2016]. Rien ne
nous interdit aujourd’hui de réver a la possession de machines dans nos foyers,
permettant la réalisation a la demande de picces de rechange. L’¢re du grand
remplacement automatique du produit complet touche ainsi a sa fin.

Cet exemple n’en n’est qu'un parmi d’autres, tant la révolution de

I’automatisation et de I’informatique rend tout possible. Aujourd’hui, nos so-
ciétés se numerisent, se relient entre elles. Les distances, habituellement sy-
nonymes de frein, n’existent plus.
L’économie du virtuel occupe une place désormais prépondérante pour cer-
taines entreprises. Celles du secteur IT, ayant peu de brevets mais une trés
forte part d’incorporel dans leurs actifs, représentent une typologie de sociétés
difficilement valorisables et risquées pour les investisseurs. La spéculation fi-
nanciére liée a ce secteur d’activité représente d’un co6té, une manne financiere
avec la peur de manquer la derniére pépite numérique de type Google ou Fa-
cebook, de I’autre la génération de bulles, aussi nombreuses qu’éphémeres,
aux répercussions souvent désastreuses.

La maturité du secteur des Technologies de 1’Information et de la
Communication améne le secteur financier a utiliser des techniques de valori-
sation traditionnelles les concernant [FERNANDEZ & LANTZ, 2001].



DEUXIEME PARTIE - LAVALORISATION FINANCIERE

Historiquement, les biens produits par I’Homme sont des actifs matériels. La
définition de bien est d’ailleurs liée & une matérialité et a une territorialité
données. Ainsi, 'INSEE dans sa définition de ‘bien’, parle « d objet physique
pour lequel il y a une demande » [INSEE, 2016].

Les innovations technologiques, du si¢cle des lumiéres jusqu’a au-
jourd’hui ont encensé¢ I’immatériel. Dans I’exemple du téléphone optique
d’Alexandre Graham Bell appelé photophone, la lumiére est utilisée pour
transmettre un message : c’est la modulation de la lumiére qui permet de faire
vibrer un miroir et donc de créer un son par le biais d’un cristal de sé¢lénium
[BELL, 1880].

La lumiére est certes modulée mais ne constitue pas en elle-méme
I’objet d’une quelconque valorisation : si I’on souhaite mettre quelque chose
en avant, c’est bien I’appareil en lui-méme, voire I’expérience en entier : les
premieres méthodes de valorisation de brevets seront publiées apres la se-
conde guerre mondiale.

Ainsi, valoriser une transmission de message sera réalisé par 1’ap-
proche par les colts : ’addition des dépenses engendrées par la réalisation
d’une telle invention. La modulation d’énergie, réalisée de maniére temporelle
apportera la définition de puissance. Cette derniére, produit d’une tension et
d’une intensité poseront des difficultés a valoriser : comment estimer la puis-
sance financiére d’une puissance électrique.

Cette constatation amenera plusieurs écoles : 1’électricité peut étre
définie comme un actif immatériel, voir immatériel. Le gaz et |’électricité ont
ainsi été considérés comme un actif immatériel par la Cour Supréme de 1’Ore-
gon aux Etats-Unis d’ Amérique [DOWD, 2015][KPMG, 2015].

Parlons désormais de numérique. Ce nouvel actif immatériel contem-
porain. Présent partout, il occupe une part important dans la valorisation éco-
nomique de nos entreprises, de nos industries. Cependant, les méthodes d’hier
restent inadaptées pour permettre une valorisation concréte des produits et ser-
vices qui en découlent.

Regardons le développement des technologies des siécles précédents : I’onde
radio et Internet, sont des intangibles. Le poste de TSF et le micro-ordinateur
sont des biens matériels. Qu’en est-il d’une activité numérique pure player ?
Aucune méthode de valorisation convaincante ne permet a juste titre de valo-
riser un tel actif.

Durant de nombreuses années, seule la performance économique
était un indicateur de performance. Aujourd’hui, Internet et le numérique in-
terviennent a toutes les étapes de conception et de construction d’un bien. I1
convient ainsi d’estimer par le biais d’une valorisation financiére et extra-fi-
nanciére cet outil.

En effet, le principal actif immatériel numérique qu’est le nom de
domaine ne fait 1’objet d’aucune étude scientifique qui permette de com-
prendre son intérét, sa portée, et sa valeur.



TROISIEME PARTIE - PROPOSITION D’UNE METHODE DE VA-
LORISATION

Les noms de domaine sont des outils techniques permettant d’établir
la correspondance entre une adresse IP et une suite de caractéres alphanumé-
rique. Ainsi, dans I’exemple suivant, il est ais¢ pour I’Internaute de mémoriser
WWW.SENAT.FR plutot que 1’adresse IP de la ressource associée, a savoir
son site Internet.

Un nom de domaine assure ainsi une double fonction : celle de
I’identification d’une ressource par un moyen clair, une suite de caractéres,
c’est la fonction de mémorisation, ainsi que celle du raccord technique a une
adresse IP correspondant a un serveur bien physique. Un nom de domaine est
unique et permet donc de changer 1’adresse IP associée : le Sénat peut ainsi
changer d’adresse IP, lorsqu’il change le serveur physique de son site web,
sans se soucier que I’Internaute ne le sache pas : il ne le saura d’ailleurs pro-
bablement jamais.

Les régles d’enregistrement des noms de domaine sont basées sur la
régle du premier arrivé, premier et seul servi. Parce qu’il est unique, il ne peut
y avoir qu’un seul nom de domaine identique sur la toile, ’activité de vente
des noms de domaine a donné lieu & une intense spéculation. Posséder un nom
de domaine court avec I’extension .COM est devenu un must-have pour les
entreprises présentes sur Internet. Des bourses d’échange existent et des
ventes faramineuses. L’exemple le plus documenté et ayant donné lieu & un
livre () [McCARTHY, 2007] est SEX.COM, vendu 13 millions USD [SEDO,
2010].

De méme, les pays possédant une extension intéressante profitent de
cette manne économie : les Tles de Tuvalu ont sorti cing timbres pour féter la
commercialisation du .TV, le Montenegro réalise 2 % de ses exportation en
vendant des .ME [DUNN, 2017] et le président du conseil des fles Chagos
s’est plaint de la non redistribution des ventes de noms de domaine en .10,
I’extension des Territoires britanniques de 1’Océan Indien, par le Royaume-
Uni [MILMO, 2014]. L’économie liée a la vente de noms de domaine est ré-
elle mais reste peu documentée et non valorisée.

Cependant, a la différence d’une marque, le nom de domaine est un
actif immatériel technique nécessaire : il convient d’en disposer un si I’on sou-
haite bénéficier dune présence numérique. Méme s’il est possible de s’en pas-
ser, et le nombre d’entreprises concernées étant négligeable, il convient de
valoriser cet actif. Loin des approches par les revenus, le marché ou les collts,
il est nécessaire de procéder a une nouvelle méthode de valorisation.

Un paralléle peut ainsi étre réalisé avec une roue : si I’on définit une
valeur financiére a cette derniére en fonction des co(ts de production et de
maintenance, cette méthode serait valable pour une roue non opérante : pla-
cées sur un TGV, les roues d’une bogie moteur ne peuvent &tre réduites a une



masse d’acier : tout un écosystéme y est lié, par le transport de passagers
qu’elles permettent.

La méthode de valorisation des noms de domaine que nous propo-
sons englobe ainsi la fonction apportée par le nom en lui-méme, celle de la
mémorisation mais également celle apportée par le systéme des noms de do-
maine, c’est a dire la fonction technique.

Nous proposons la création d’une analyse par la perte : ¢’est ainsi que
nous considérons que le colit de remplacement d’un actif immatériel peut étre
supérieur a sa valeur d’usage, voire a sa valeur historique selon 1’approche
traditionnelle par les colts. En I’occurrence, la rupture de la chaine de I’infor-
mation, apportée par la perte du nom de domaine représente une valeur qu’il
convient d’estimer.

Cette méthode, reprenant les travaux académiques de Rodriguez et
Castellanos [RODRIGUEZ CASTELLANOS et al., 2006] permet une valori-
sation financiére par le biais d’un benchmarking extrafinancier.

Nous I’avons vu, les noms de domaine ont une importance séman-
tique intéressante et hautement valorisable. Si 1’on comprend que SEX.COM
peut valoir une certaine valeur, on déduit I’inverse d’un nom long et peu mé-
morisable. Ainsi, cet actif posséde une valeur sociale qui, a I’instar d’une voi-
ture ou d’une maison, peut avoir une valeur d’estime. L’achat du nom de do-
maine VACATIONRENTALS.COM pour 35 millions USD n’a pas d’autre
explication que 1’estime apportée par ce nom. Prix de vente que justifiera
I’acheteur, Brian Sharples, en mettant en avant qu’une entreprise concurrente
aurait pu I’acquérirl.

De méme, en plus de la sémantique liée au secteur d’activité et de la
capacité de mémorisation liée a la longueur, un nom de domaine possede une
valeur technique certaine.

Hier les utilisateurs d’Internet saisissaient I’'URL du site souhaité
dans la barre de navigation, ce qui implicitement créait I’obligation pour 1’in-
ternaute de connaitre I’adresse.

Aujourd’hui, la requéte, qu’il s’agisse de la marque ou d’un secteur
d’activité, est saisie dans un moteur de recherche, souvent présent en page
d’accueil du navigateur2. Ainsi, I’objectif de nombreux possesseurs de sites
Internet n’est pas de posséder le meilleur nom de domaine mémorisable, mais
d’arriver en téte des résultats des moteurs de recherche selon certaines re-
quétes.

De ce fait, I’amélioration du rang dans les moteurs de recherche, ap-
pelée SEO, pour Search Engine Optimization, fait I’objet d’une pratique com-
merciale développée, tant il est hasardeux de comprendre les algorithmes évo-
lutifs des moteurs de recherche et tant la demande est forte.

1https://www.youtube.com/watch?t=15m19s&v=U6gbCDL02R0
2Le navigateur le plus utilisé en Europe est développé par un moteur de recherche américain
bien connu. En outre, le deuxiéme est également financé par les moteurs de recherche.



Malgré tout, il est primordial de se rappeler qu’améliorer le ranking
d’un site Internet est abus de langage : c¢’est le nom de domaine, véritable pré
carré, que 1’on impacte. Valoriser le SEO, c’est valoriser un nom de domaine
dédié. Le développement du contenu plutdt que du contenant (SEO plutdt que
nom de domaine) ainsi que la lutte pour I’or noir du XXIéme siecle, la data,
développeront un intérét certain pour la valorisation des noms de domaine.

La valorisation du SEO par une approche par les marchés s’opére
selon une analyse du niveau des indicateurs dédiés, tels que les liens entrants,
sortants,... Une littérature florissante existe a ce sujet.

En gardant ’esprit traditionnel de la valorisation des marques selon
la norme 1SO10668, nous pouvons garder les approches par marché et par
codt, celle liée aux revenus étant difficilement applicable pour la sémantique.
Cependant, la valeur par les revenus pour le SEO peut s’approximer comme
étant le produit du nombre de visites multiplié par la valeur du co(t par clic.

m n
Vsgo = Z(VCPC * j- Vuesranking)
t=0 0

NB : La valeur du cpc correspond a la valeur donnée par le moteur de re-
cherche pendant la période n. La valeur du SEO s étend sur une période m.

Nous pouvons ainsi définir la méthode de valorisation des noms de
domaine comme étant liée a cinq approches distinctes :

e  Approche par les marchés liée a la valeur sémantique ;

e Approche par I’estime liée a I’intérét du nom de domaine pour
I’acheteur ;

e  Approche par les marchés liée au ranking SEO ;
e Approche par les colts pour la combinaison sémantique et SEO :

e  Approche par les revenus pour le SEO



CONCLUSION

Nous I’avons vu, la valorisation des actifs immatériels est une disci-
pline comptable en vogue a I’heure actuelle. Nécessaire et intéressante, il est
important de ’adapter aux habitudes de notre société. Parce que la virtualisa-
tion de notre économie devient une réalité, il convient de prendre en compte
cette situation et d’adapter nos méthodes de benchmarking financier.

En proposant une valorisation hybride basée sur la fonction technique
et sémantique, la valorisation des noms de domaine apparait comme étant la
premiére d’une longue bataille technico-économique ayant pour but de conci-
lier ces deux champs. Notre proposition d’approche hybride permet d’appré-
hender ce type de réalité.

Nous ’espérons, ce combat donnera lieu a 1’écriture de normes per-
mettant aux professionnels du secteur technique d’étre reconnus dans leur tra-
vail, et aux secteurs financiers de pouvoir prendre en compte ’activité réelle
de nos entreprises.

L'Etat, qui a difficilement saisi les développements technologiques
liés aux télécommunications internationales voici plus d’un siécle [GRISET,
1987] n’a toujours pas suffisamment abordé avec intérét le développement
d’Internet. Les prises de conscience, toutes relatives, qu’elles soient étatsu-
niennes avec le rapport Stanley du 18 mai 1997 ou le discours francais de
Lionel Jospin a Hourtin le 25 aotit 1997 n’ont pas suffi a ce que le World Wide
Web fasse 1’objet d’études économiques poussées.

Ne I’oublions pas, la valorisation économique crée un regain d’inté-
rét pour les secteurs d’activités impactés. Plus rapidement nous accompagne-
rons nos entreprises dans leurs transformations technologiques et sociétales,
plus rapidement elles pourront tirer profit des changements de ce monde.
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