finance

PAR CLAIRE BOUCHERAND™ ET EDOUARD CHASTENET**

Aboutissement de travaux menés

par des professionnels d’horizons tres
divers pendant trois ans, I'ISO a publié
une norme sur I'évaluation financiere
des marques : une clarification
attendue concernant la démarche

et les méthodes applicables pour
mesurer la contribution économique
des marques et, par conseéquent, leur
valeur financiere.

Evaluation
des marques -
VEPrS un

International

entreprises. Signe distinctif de leurs produits ou ser-
vices, elles représentent un actif stratégique s’expri-
mant notamment au travers de la notoriété, d’associations
(positives ou négatives) et de la fidélité de leurs clients. Si les
responsables marketing et juridiques des marques maitrisent

es marques représentent indéniablement I'une des
principales sources de création de valeur pour les

bien les données nécessaires a leur valorisation et a leur pro-
tection, les directions financiéres ne disposaient pas, jusqu’a
présent, de cadre méthodologique leur permettant d’intégrer
ces paramétres dans leur analyse de la contribution écono-
mique des marques aux résultats générés par 'entreprise.

*Expert en évaluation de marques chez Ernst & Young Transaction Advisory Services,
membre de [A3e ; **Expert en évaluation de marques chez Ernst & Young Transaction
Advisory Services, Professeur Associé a I'lAE de Lyon, membre de la SFAF et de IA3e.
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Lévaluation financiére des marques apparaissant
nécessaire dans de nombreux contextes (opérationnel,
transactionnel, comptable et fiscal, notamment), certains
professionnels (issus du marketing, du droit, de la fiscalité
ou de la finance) ont exprimé le besoin de définir un référen-
tiel commun. Fruit d'un travail collectif réalisé au niveau inter-
national, I'ISO a récemment publié un référentiel portant sur
T'évaluation financiére des marques. Méme s’il s'impose plus
particuliérement aux experts spécialisés, celui-ci s'adresse a
T'ensemble des parties prenantes (internes ou externes a I'en-
treprise) susceptibles d’étre impliquées ou concernées par
T'évaluation de marques.

Le premier référentiel dédi€ a l'évaluation
financiere des marques

La norme 1SO 10668 "Evaluation d'une marque - exigences pour
T'évaluation monétaire d'une marque” trouve son origine dans
les besoins croissants exprimés en matiére d’évaluation de
marques et d'homogénéisation des pratiques, notamment en
ce qui concerne la sélection et la transparence des méthodes
appliquées et des parametres retenus. Publiée en septembre
2010, la norme a été homologuée en France par TAFNOR en
octobre 2010. Privilégiant la concertation, son élaboration a été
confiée a des commissions nationales regroupant des profes-
sionnels issus d'horizons trés divers (experts spécialisés, direc-
teurs marketing, juristes et fiscalistes d’entreprises, conseils
en propriété intellectuelle, experts comptables...). Cette norme
résulte d’'un processus initié en 2007, auquel ont collaboré la
majeure partie des pays européens, mais aussi lAustralie, le
Japon,la Corée et la Chine.

Son ambition est de proposer un référentiel commun aux
évaluateurs et a tous ceux qui sont concernés par le résultat
de leurs travaux. Premiére norme internationale exclusive-
ment dédiée a I'évaluation des marques, celle-ci préconise une
approche fondée sur I'analyse conjointe des paramétres finan-
ciers, marketing et juridiques nécessaires pour apprécier leur
valeur financiére. Cette approche multicritéres permet a cette
norme détre applicable dans la plupart des contextes, qu'ils
soient opérationnel, transactionnel, comptable ou encore fiscal.

Premiere norme internationale
exclusivement dediee a I'évaluation
des marques, celle-ci préconise

une approche fondee sur I'analyse

conjointe des parametres financiers,
marketing et juridiques.

Elle propose ainsi un cadre méthodologique complet, com-
prenant la définition des objectifs et des termes utiles pour
I'évaluation, 1a description des approches et des méthodes
applicables et les principales analyses, données et hypothéses
nécessaires ala mise en ceuvre de ces méthodes. Dans une sec-
tion plus spécifiquement dédiée aux experts, la norme décrit
également les éléments qui doivent étre contenus dans un
rapport d’évaluation.

Les exigences requises pour I'évaluation
dune marque

Aprés un paragraphe introductif, 1a norme ISO propose une
liste de termes et définitions permettant de mieux cerner les
objectifs qui sont fixés. Elle définit en particulier la marque
comme un "actif incorporel de nature mercatique (marketing)
qui regroupe notamment les noms, les termes, les signes, les
symboles, les logos, le design, ou une combinaison de ces élé-
ments, dans le but d'identifier des biens, des services ou des
entités, ou une combinaison de ceux-ci, en créant des images
et associations qui les distinguent de facon qu'ils soient ancrés
dans T'esprit des parties prenantes, générant ainsi des avan-
tages économiques/de la valeur".

La norme précise en outre que "la valeur d'une marque doit
représenter 'avantage économique généré par la marque au
cours de sa durée de vie économique prévue". S'agissant d'une
marque, elle prévoit que T'évaluation soit réalisée a partir de
I'analyse conjointe de ses caractéristiques financiéres, mais
aussi marketing et juridiques.

Plus généralement, lanorme rappelle les exigences de base qui
s'imposent a tout évaluateur : transparence, validité, fiabilité,

La valeur d'une marque doit représenter 'avantage economique genere

par la marque au cours de sa duree de vie eEconomiquE prevue.
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exhaustivité, objectivité de I'expert,commela nécessité de pré-
ciser dans quel contexte I'exercice d’évaluation est réalisé ainsi
que la date d’évaluation.

Lintégration des dimensions marketing
€t juridiques de la marque

Préalablement a l'évaluation financiére, la norme rappelle que
la démarche doit intégrer les résultats d'un diagnostic global de
la marque, avec un lien explicite entre ces résultats et les para-
metres et hypothéses clés de T'évaluation. Sur le plan marketing
ou opérationnel, la norme requiert en premier lieu que soient
identifiés les leviers de création de valeur de la marque du point
de vue de I'entreprise : par la reconnaissance et I'interconnexion
des messages de communication, par la différenciation per-
tinente de ses produits ou services suscitant la préférence (ou
permettant de maintenir des prix élevés), par la fidé-

lisation des clients, ... Lanalyse de la force de la

marque peut ensuite étre réalisée a par-
tir d'indicateurs tels que la notoriété,
I'image, Tattitude ou la fidélité, avec

un positionnement relatif par rap-

port aux marques concurrentes.
Lanalyse de l'influence exercée

par la marque dans la décision

d’achat du consommateur, ou

Teffet sur 1la demande, doit enfin
permettre d’apprécier le poids de

la marque dans la valeur totale

de Tlentreprise (variable selon son
secteur d’activité ou dépendant de

sa contribution relative par rapport aux
autres actifs stratégiques mis en ceuvre, tels
que ses brevets ou son capital humain).

Surle planjuridique,les paramétres clés a analyser concernent
la protection et les droits juridiques liés la marque. La norme
identifie enfin plusieurs paramétres juridiques susceptibles
d’affecter positivement ou négativement sa valeur, parmi les-
quels figurent 'aspect distinctif, le champ d’application (terri-
torialité, classe de produits ou services), ou encore la capacité
ou la volonté du propriétaire d'exercer ses droits.

Les approches et les méthodes
applicables pour évaluer une marque
Conformément aux principes qui sappliquent a T'évaluation
financiére de tout actif incorporel, la norme rappelle les trois
approches possibles pour évaluer une marque :

Sur le plan
marketing ou opéera-
tionnel, la norme requiert
€n premier lieu que soient
identifiés les leviers de
creation de valeur de la
marque du point de vue
de l'entreprise.
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+ Lapproche par les revenus (1) consiste a déterminer puis
actualiser les avantages économiques attendus de T'exploita-

tion de la marque sur sa durée de vie économique résiduelle ;
« approche parle marché (2) nécessite I'identification de tran-
sactions portant sur des marques réellement comparables et
dont le prix a été rendu public. La norme rappelle que les tran-
sactions portant sur des marques en tant qu’actifs isolés sont
peu fréquentes, limitant fortement 1a mise en ceuvre de cette

approche;
« Lapproche par les cotits (3) fait référence aux cotits engagés
pour la création de la marque ou a ceux qui devraient 1'étre
pour son remplacement ou sa reproduction. La norme préco-
nise que cette approche ne soit mise en ceuvre que
par défaut et seulement si I'on dispose de
données fiables pour estimer ces coits
(ou encore pour analyser la cohérence
des valeurs obtenues au moyen des
autres approches).

Conformément a ce qui peut

étre observé dans la pratique, la

norme privilégie toutefois 1'ap-

proche parlesrevenus:"en géné-

ral, la valeur monétaire doit étre

calculée par référence aux flux de

trésorerie". Plus précisément, ces

flux "doivent correspondre aux flux

de trésorerie raisonnablement attri-
buables ala marque".

La norme, qui devient alors plus technique, décrit

six méthodes susceptibles d’étre appliquées pour déterminer
ces flux. Pour les synthétiser, il est possible de les regrouper en
trois grandes catégories :
+ Les méthodes fondées sur les primes de prix (1) ou de volume
(2) observées font référence au différentiel de prix ou de
volume dont peut bénéficier I'entreprise sur les produits ou
services qu'elle commercialise sous sa marque par rapport a
des produits ou services génériques comparables, c'est-a-dire
sans marque, sous réserve qu'il soit possible d’en identifier.
La norme préconise d’analyser conjointement ces deux avan-
tages économiques tout en s’assurant que les cotits ou frais
supplémentaires (pour promouvoir ou protéger la marque)
sont bien pris en compte et que d’autres facteurs non liés ala
marque ne viennent pas expliquer les différentiels observés
(telles que les caractéristiques ou la qualité des produits et
services);
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* Les méthodes fondées sur les revenus, les surprofits ou les
flux, consistent a estimer la part des résultats réalisés par
T'entreprise susceptible d’étre attribuée a sa marque (une
fois déduits les cotits de ses actifs corporels et de son besoin
en fonds de roulement). La norme décrit trois approches per-
mettant d'apprécier cette part : le partage des revenus (3), les
surprofits économiques (4) et les flux de trésorerie incrémen-
taux (5), faisant appel a des analyses économiques et des tech-
niques financiéres spécifiques (clés de répartition des revenus,
couit des autres actifs incorporels stratégiques de I'entreprise,
supplément de revenus et cotits réduits liés ala marque) ;

+ La méthode des redevances (6) fait référence aux données
disponibles concernant des accords de licence portant sur des
marques comparables. Dans ce cas, les

revenus attribuables a 1a marque cor-

respondent aux redevances économi-

sées grace a la propriété de la marque

(ouquiseraient susceptibles d’étre fac-

turées dans une négociation conclues

entre parties indépendantes). La mise

en ceuvre de la méthode suppose

ainsi qu'il soit possible d’identifier des

contrats de licences, portant sur des

marques ayant les mémes caractéris-

tiques, avec une répartition cohérente

des revenus et des charges entre le

concédant et le licencié (et dont les

taux de redevances ont été rendus

publics).

Concernant le taux d’actualisation qui
est utilisé pour déterminer la valeur
actuelle des flux de revenus attri-
buables a la marque, la norme préco-
nise de le déterminer par référence au
cotit moyen pondéré du capital (CMPC)
de Tentreprise qui 'exploite (soit le taux de rendement exigé
sur les fonds investis par ses actionnaires et ses établissements
de crédit). Une prime de risque spécifique complémentaire
peut étre retenue dans le cas ou certains risques n‘auraient
pas été pris en compte dans la projection des flux de trésorerie
ou dans la durée de vie économique de la marque. La norme
indique que cette derniére doit étre appréciée par référence a
la tendance générale observée dans son secteur d’activité, pré-
cisant qu'elle peut étre indéfinie. Pour chacune des approches
et méthodes d'évaluation décrites précédemment, la norme
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rappelle quels sont les liens susceptibles d’étre établis entre les
résultats des analyses marketing et juridiques et la définition
de certains des paramétres clés de I'évaluation.

L'apport et les perspectives de la norme
Le lien préconisé par la norme entre les paramétres marke-
ting et Tapproche par les flux de revenus apporte une véri-
table dimension opérationnelle aux processus d’évaluation en
posant les questions suivantes : quel est 'impact de la marque
du point de vue des parties prenantes (s'exprimant en termes
de notoriété, d'image ou de fidélité) ? ; par quels mécanismes
cet impact se répercute-t-il sous la
forme d’avantages économiques pour
I'entreprise (s'exprimant en termes de
contribution directe - prime de prix
ou volume / réduction des cotits, ou
relative par rapport a ses autres actifs
stratégiques) ? ; s'ajoutent a ces cri-
téres la référence essentielle aux pra-
tiques du marché (en ce qui concerne
les taux de redevance observés) et la
prise en compte indispensable des
aspects concernant la protection et
les droits juridiques liés a la marque.

La norme 1SO 10668 sur I'évaluation
monétaire des marques, qui fera sans
doute T'objet de révisions ultérieures
au fur et a mesure de sa diffusion, a
pour ambition de devenir un réfé-
rentiel méthodologique contribuant
a homogénéiser les pratiques des
experts et rendre leur démarche plus
accessible aux entreprises. En insis-
tant sur Tanalyse des mécanismes de création de valeur dans
les relations que la marque contribue a établir entre Tentre-
prise et ses différentes parties prenantes, elle incitera sans
doute les managers a mesurer la performance globale de leur
capital marque (relationnelle, opérationnelle et financiére). Au-
dela de I'intérét stratégique de cette analyse, préconisée par la
norme, celle-ci constitue une véritable opportunité a faire tra-
vailler ensemble responsables marketing, juridiques et finan-
ciers,dont les expertises doivent nécessairement étre associées
pour apprécier pleinement la valeur d'une marque. l

1- La norme I1SO 10668 est disponible en ligne sur les sites de I'International Standard
Organisation (www.iso.org) et de IAssociation Francaise de Normalisation (www.
afnor.org).



