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Agenda

Le capital intellectuel

La propriété intellectuelle

Pourquoi la propriété intellectuelle?

Comment la bâtir?
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Baruch Lev, a professor of accounting at New York
University: “Intangible Assets ranging from a skilled
workforce to patents to know-how account for more
than half of the market capitalization of America’s
public companies.”

Accenture calculates that “intangible assets have
shot up from 20% of the value of companies in the
S&P 500 in 1980 to around 70% today”.

Des citations
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 Le capital humain
comprend les compétences et savoir-faire, les expériences, la culture et les valeurs (confiance, adhésion à un 
projet, appartenance à un groupe…) et la fidélisation des ses employés / cadres;

 Le capital de la connaissance
inclut les savoirs et expériences capitalisées, les informations et documents ad-hoc et accessibles;

 Le capital « process »
représente la capacité de l’entreprise à formaliser ses processus critiques, les activités, rôles et responsabilités 
de chaque acteur, et les flux d’information;

 Le capital réseau
représente les relations avec d’autres acteurs (fournisseurs, co-traitants, franchisés, partenaires, institutions…);

 Le capital client
représente le fichier des clients et références, la notoriété, la visibilité de la marque;

 Le capital innovation
représente le portefeuille de technologies, procédés et méthodes innovantes;

 Le capital marque
représente la valeur de la marque, elle même symbolisant la performance des produits ou le rêve induit chez 
les consommateurs.(...)

Le capital intellectuel
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 C’est une partie du capital intellectuel

 C’est un intangible (bien immatériel)

Propriété 

intellectuelle

Qu’est ce que la PI?
Un capital? Une rente? Un investissement?
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Formes de Propriété Intellectuelle

 Savoir faire 1886: 'Coca-Cola' is made using a unique combination of 

natural flavorings. The formula for 'Coca-Cola' is a closely 

guarded secret and it is stored in a bank vault in Atlanta, 

Georgia, USA.

1937: Coca-Cola received a 

“design patent” for the contour 

bottle

 Marque  ®

 Design/conception

June 5, 2002 - P&G Sues Coca-Cola Over Patent  -

Procter & Gamble Co. last week sued The Coca-Cola Co. 

alleging that its former joint venture partner is infringing 

on patented technology that adds calcium to fruit juices, 

… seeking an injunction to stop the alleged violation of its 

patent, which has been in force since 1988. 

 Brevet

 Droits d’auteur ©

1893:
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Savoir Faire

Il constitue les connaissances techniques non brevetées.

Pas de droit de propriété sur le savoir faire. 

Mais il bénéficie d’une certaine protection juridique

(par le Code pénal, la loi sur la concurrence déloyale etc.).

Condition: le Know How doit rester secret.
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Marque

Conditions de dépôt:

- Nouvelle (pas identique ou similaire à une marque déjà 

enregistrée)

- Non descriptive

- Pas du domaine public

Enregistrement d’une marque

1. Faire une recherche d’antériorités

2. Choisir une ou plusieurs classes de produits

3. Définir l’étendue territoriale

4. Déposer à l’office compétent
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Design

Droits sur la conception

– Pas d’action formelle

– Concerne les aspects internes et externes d’un produit ou 

d’un dessin/plan 

– Protection: 10 ans à partir de l’entrée sur le marché 

Droits déposés sur la conception

– Concerne spécifiquement l’apparence visuelle extérieure d’un 

produit

– Protection:  5 ans, renouvelables 4 fois par périodes de 5 ans
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Droits d’auteur

Avantages :

gratuit, 

sans formalités.

Inconvénient :  

ne protège que l’architecture du logiciel et le code,

mais pas les algorithmes ni les idées de base.

L’ayant-droit a les droits exclusifs suivants :

Reproduction (production d’exemplaires du logiciel)

Modification : adaptation, évolution, traduction

Mise en circulation : distribution, octroi de licences ou vente 
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©   ®

© Droit d’auteur, copyright, librement appliqué 

par l’auteur qui indique nom et année

® La marque a été enregistrée et autorisée. 

 L’auteur annonce et revendique les 

droits sur la marque, mais ne les a pas 

forcément enregistrés . 
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Un exemple (1/4)
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Un exemple (2/4)
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Un exemple (3/4)

Des experts (juriste, avocat affaires, 
avocat brevet) ont indiqué:

- Il n’est pas certain qu’il y ait infraction

- Google a de toute façon donné son OK

- Le deuxième email est problématique 
et il n’est pas aisé de conseiller de 
s’attaquer à Google…
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Un exemple (4/4)



La propriété intellectuelle - © Hervé Lebret - 2010 - Slide 16

Le brevet protège une invention qui se définit comme la solution 
technique apportée à un problème technique.

Pour être brevetable, une invention doit être nouvelle, ne pas découler 
de manière évidente de l'état de la technique et être susceptible 
d'application industrielle.

La protection est en général d'une durée de 20 ans sous réserve du 
paiement régulier des redevances annuelles dans chaque pays.

Un brevet a un propriétaire (qui n’est pas toujours l’inventeur), il peut être 
vendu, cédé, loué

Les brevets
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 Interdire aux autres d’utiliser l’invention
 Octroyer des licences
 Monnaie d’échange avec ses concurrents
 Favorise le développement technique
 Moyen d’obtenir du financement (p.ex. start-up)

A quoi sert un brevet?



La propriété intellectuelle - © Hervé Lebret - 2010 - Slide 18

 L’invention est divulguée

 Il n’est pas une garantie du droit d’utiliser

 Il est parfois difficile à comprendre et à utiliser

 Il est cher!

Les inconvénients d’un brevet
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 Avoir un caractère technique

 Exceptions
 Les découvertes
 Les créations esthétiques
 Jeux et logiciels 
 Méthodes de traitement et diagnostics
 Inventions contraires aux bonnes mœurs
 Variétés végétales ou races animales

 Avoir une application industrielle
 La nouveauté
 L’inventivité (« non obviousness »)

Les conditions de brevetabilité
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 Produit
Objet ou chose matérielle nouvelle

 Procédé
Moyen qui permet d’obtenir un produit ou un résultat 

(méthode, utilisation, indication thérapeutique)

 « Produit par procédé »

Les catégories de brevet
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La PI a un coût 
(…et une durée de vie)

 Marque : env. 10kCHF en Europe/USA, 10 ans, renouvelable

 Droits d’auteur: gratuits, 50 à 70 ans après mort de l’auteur

 Savoir faire: gratuit et sans limite; mais difficile à protéger.

 Brevet : plusieurs dizaine de milliers de CHF, 20 ans,

Example: Cost of a Europen Patent (6 countries)
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La PI demande une stratégie

La propriété intellectuelle est:

 variée

 dynamique

 complexe

 coûteuse

En conséquence, 

il est important de savoir pourquoi on 

souhaite avoir une PI
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Bâtir la PI: l’exemple d’un brevet

En présence d’une invention, il est important de comprendre:

- sa brevetabilité: nouveauté, inventivité, applicabilité,

- l’intérêt d’obtenir un brevet: quelle stratégie?

- que la décision de breveter va créér un processus et des 

contraintes
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Dépôt: des voies variées

Dépôt Examen Délivrance      Administration

EP

CH CH CHsuisse

EP

CH

EP

PCT

R
e
c
h
e

rc
h

e

international

européen
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US 

examination

US 

Filing
US 

patent

JP 

examination

JP 

Filing
JP 

patent

EP

Filing

EP 

examination

Choice 

of countries

CH 

patent

D 

patent

FR 

patent

UK 

patent

Priority 

Filing

Priority date

PCT Filing

Priority 

year

12 months max.

International 

filing

30 months max.

Preliminary 

examination

18 months

National

filing

Un processus de dépôt classique
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Confidentialité et dépôt de brevet

Invention date* 

(written down in 

lab note books)

Invention disclosure

to a tech. transfer 

office

Should be short!
12 months in USA, 18 

months in Europe

Publication of the 

application (available to 

the public)

Issuance

(I.e. patent is 

granted) 

Examination period which duration 
is unknown 

After publication, patent is 
disclosed to the public and 

no confidentiality need 
anymore

Until filing, confidentiality is critical and a must!
CDA to be used with the outside world

Priority date*

Evaluation of invention

Patent 

application 

filing

Until publication, 
confidentiality is better, but 
protection is guaranteed 

after filing. CDA should be 
a preferred tool

NB *: en Europe, la date de priorité donne antériorité; aux USA, la date d’invention 

(« disclosure) » fait foi en cas de situation compétitive. 

NB2: les États Unis ont une règle de 12 mois de grâce: on peut protéger si la publication a 
moins de 12 mois.
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Une stratégie PI se fait idéalement avec l’aide d’un et parfois 
en partenariat avec un “patent attorney” 

 La rédaction d’un brevet est un exercice très technique

 L’obtention d’un brevet est aussi un processus et n’est jamais garantie

 La stratégie de protection est clé
 géographie, portefeuille de brevets, 
 analyse permanente de la situation compétitive 

 Une stratégie de défense des droits par celui qui commercialise
(la PI ne donne pas de garantie absolue mais des droits de se défendre)

 La stratégie commerciale doit être intégrée

Le début d’une aventure



La propriété intellectuelle - © Hervé Lebret - 2010 - Slide 28

Un exemple de brevet (1/7)
Le dépôt initial

 un titre

 les inventeurs 

(individus)

 le propriétaire 

(individus ou 

institution)

 une géographie

 une date de 

priorité

 une date de 

dépôt

 une date de 

publication

 éventuellement 

une date de 

délivrance
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Le dépôt PCT

Un exemple de brevet (2/7)

 un titre

 les inventeurs 

(individus)

 le propriétaire 

(individus ou 

institution)

 une géographie

 une date de 

priorité

 une date de 

dépôt

 une date de 

publication



La propriété intellectuelle - © Hervé Lebret - 2010 - Slide 30

Le rapport de recherche -1

Un exemple de brevet (3/7)
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Le rapport de recherche -2

Un exemple de brevet (4/7)
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Le brevet US délivré

Un exemple de brevet (5/7)
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Les dépôts régionaux

Un exemple de brevet (6/7)
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Le texte du brevet

Un exemple de brevet (7/7)

../../../../Archive 2008 - EPFL/EPFL/Tech Transfer/VentureLab/Cours/Brevets/US_6542531_B2.pdf
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Le contenu d’un textede brevet

En résumé un texte de brevet est constitué de:

• Claims

• Description

• Drawings

• Abstract

• Revendications

• Description

• Dessins

• Résumé

Les informations complémentaires essentielles: 

• un titre

• les inventeurs (individus)

• le propriétaire (individus ou institution)

• une géographie

• une date de priorité

• une date de dépôt

• une date de publication

• éventuellement une date de délivrance
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Le cas particulier des États Unis

- Le dépôt provisoire (« US provisional »)

Il est non publié

Limité à un an

Non examiné

Une description écrite

Pas de dessin, pas de claims nécessaires

Quand?

lorsque le temps est compté

lorsque l’on n’est pas sûr de la suite à donner 

lorsque le budget à court terme est très limité

- Le délai de grâce de 12 mois après publication
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La recherche d’antériorité

Les inventeurs puis l’examinateur 

se doivent de vérifier l’état de l’art 

par une recherche d’antériorité

Le travail est très similaire à une 

recherche bibliographique pour une 

publication

De nombreux outils sont disponibles 

en ligne.
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Le bureau européen des brevets

http://ep.espacenet.com

http://ep.espacenet.com/
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Derwent

http://isi6.isiknowledge.com

http://isi6.isiknowledge.com/
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Google Patent Search

http://www.google.com/patents

http://www.google.com/patents
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La philosophie est généralement la suivante:

 L’université a droit à un retour financier pour l’utilisation de l’IP 

 Ce retour financier est basé sur un paiement initial et de royaIties calculées 

sur les ventes 

 Dans le cas particulier des start-ups, le paiement initial peut être remplacé par 

une prise de participations (« equity »)

 Le preneur de licence prend en charge les coûts de protection de l’IP à partir 

de la date de signature du contrat de licence 

Obtenir une licence d’une 

université

Il est très courant que l’invention et le brevet qui lui est lié appartienne à 

une université. 

Une négociation pour obtenir une licence est donc à prévoir
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La négociation: 

quelques idées…

Ne jamais oublier qu’une négociation est un processus dynamique

La PI est un intangible, un bien immatériel; sa valeur difficile (impossible?) à 

estimer

En plus de sa valeur, ne jamais oublier d’autres termes

 durée

 paiements

 géographie, juridiction

 champ d’utilisation

 conditions intermédiaires (« milestones ») et finales (« termination »)

 confidentialité, responsabilité…..
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 Confidentiality

 Duration

 Well-defined work schedule

 Reporting obligations

 Liability

 Payment schedule

 Nature of the intellectual property

 Option term on license

 Scope of license

 Lump sum/Royalties

 Patent costs

 Ownership of intellectual property

 Ownership of improvements

 Infringements (who takes action)

 Termination

 Laws of the country

Les termes d’une licence
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La valeur de la PI

La PI est un intangible; sa valeur difficile (impossible?) à estimer

Il existe des techniques de valorisation (comme il existe des techniques de 

valorisation de start-ups)
 25% rule

 Past investment

 Industry standards

Mais la valeur est finalement fixée par un prix entre un acheteur et un 

vendeur. C’est une négociation!
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LER Royalty Rate Distribution
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Exemple de taux de royalties

Industry 0-2% 2-5% 5-10% 10-15% 15-20% 20-25% >25%

Aerospace 50.0% 50.0%

Automotive 52.5% 45.0% 2.5%

Chemical 16.5% 58.1% 24.3% 0.8% 0.4%

Computer 62.5% 31.3% 6.3%

Electronics 50.0% 25.0% 25.0%

Energy 66.7%

Food/Consumer 100.0%

General Mfg. 45.0% 28.6% 12.1% 14.3%

Governmetn/University 25.0% 25.0% 50.0%

Health Care 3.3% 51.7% 45.0%

Pharmaceuticals 23.6% 32.1% 29.3% 12.5% 1.1% 0.7% 0.7%

Telecommunications 40.0% 37.3% 23.6%

Royalty Rates for In-Licensing by Industry
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Reagents/Process 1-3% Patent Costs $2-10K

Reagents/Kit 2-10 Patent Costs $2-10K

Diagnostics In Vitro 2-6 $5-20K $2-60K

Diagnostics In Vivo 3-8 $5-20K $2-60K

Therapeutics 4-12 $20-150K $20-150K

Medical Instrumentation 4-10 $5-150K $5-20K (Yr 1)

Technology / Industry

Earned 

Royalty 

Up-Front 

Payments

Minimum 

Payments
Source : G.Gorey & 

E.Kahn, Genetic 

Engineering News, July-

August 1991 

Industry Average Median Max Min Count

Chemicals 4.7% 4.3% 25.0% 0.1% 78
Internet (incl. software) 11.8% 8.8% 50.0% 0.3% 88
Telecom (excl Media)   4.9% 4.5% 15.5% 0.4% 73
Consumer Gds, Rtl & Leis  5.5% 5.0% 28.0% 0.1% 98
Media & Entertainment 9.1% 5.0% 50.0% 2.0% 25
Food Processing 3.2% 2.8% 10.0% 0.3% 38
Medical/Health Products 6.1% 5.0% 77.0% 0.1% 376
Pharma. & Biotech 7.0% 5.0% 50.0% 0.0% 458
Energy & Environment 5.0% 5.0% 20.0% 1.0% 107
Machines/Tools 5.2% 4.5% 25.0% 0.5% 90
Automotive 4.3% 3.5% 15.0% 0.5% 59
Electrical & Electronics 4.2% 4.0% 15.0% 0.5% 139
Semiconductors 4.3% 3.0% 30.0% 0.0% 75
Computers & Office Equip  5.3% 4.0% 25.0% 0.2% 73
Software 11.5% 6.8% 70.0% 0.0% 147

Industry Summary 6.40% 4.80% 1,924

Exemple de taux de royalties
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A raw idea is worth virtually nothing, due to an astronomical risk factor 

A patent pending with a strong business plan may be worth 1 % 

An issued patent may be worth 2 % 

A patent with a prototype, such as a pharmaceutical with pre-clinical testing may be 
worth 2-3 % 

A pharmaceutical with clinical trials may be worth 3-4 % 

A proven drug with FDA approval may be worth 5-7 % 

A drug with market share, such as one pharma distributing through another, may be 
worth 8-10% 

Exemple de taux de royalties
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La PI et les VCs

 Montrer que vous avez réfléchi à votre PI

 Informez de votre analyse: forces et faiblesses, risques

 mais…

Ne dites jamais que votre PI est une grande force pour votre business: 

c’est une forme de protection, mais elle n’apporte que peu de garanties… 

mentionnez une fois que vous avez de la PI, cela doit suffire…
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La PI et les VCs 

(d’après Guy Kawasaki)
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La PI et les VCs 

(d’après Guy Kawasaki)



La propriété intellectuelle - © Hervé Lebret - 2010 - Slide 51

Le transfert de 

technologie à l’EPFL
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Inventions & software disclosed to SRI 

Patents : priority filings only 

Licenses and TT contracts signed by SRI 

Start-ups 
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Where to find them?

The Industrial Relations Office is located at 

Centre Midi, 2nd floor (CM)  just above the 

Information Point (i) and the visitors parking 

www.epfl.ch/sri

A propos du SRI à l’EPFL

Gabriel Clerc
Head of the Office, Senior Licensing Officer
Tel. +41 021 693 3582
e-mail : gabriel.clerc@epfl.ch

Mehdi Aminian
Licensing Officer
Tel. +41 (0)21 693 5461
e-mail : mehdi.aminian@epfl.ch

Viviane Billieux 
Legal Officer
Tél. +41 (0)21 693 7025    
e-mail: viviane.billieux@epfl.ch

André Catana
Senior Licensing Officer, Ph.D.
Tel. +41 021 693 5581
e-mail : andre.catana@epfl.ch

Françoise Chardonnens
Senior Licensing and Legal Officer
Tel. +41 021 693 3567
e-mail : francoise.chardonnens@epfl.ch

Natalia Giovannini
Licensing Officer, Ph.D.
Tel. +41 021 693 3590
e-mail : natalia.giovannini@epfl.ch

Corine Zuber
Licensing Officer, Ph.D.
Tel. +41 (0)21 693 70 57
e-mail : corine.zuber@epfl.ch

Rosina Amendola 
Accounting and administration
Tel. +41 (0)21 693 70 40
e-mail : rosina.amendola@epfl.ch

http://www.epfl.ch/sri
mailto:gabriel.clerc@epfl.ch
mailto:mehdi.aminian@epfl.ch
mailto:viviane.billieux@epfl.ch
mailto:andre.catana@epfl.ch
mailto:francoise.chardonnens@epfl.ch
mailto:natalia.giovannini@epfl.ch
mailto:corine.zuber@epfl.ch
mailto:rosina.amendola@epfl.ch
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Hervé Lebret
Innogrants
Tél. +41 021 693 70 54
e-mail : herve.lebret@epfl.ch

A propos des Innogrants

http://vpiv.epfl.ch/innogrant

Un mécanisme de financement des Idées 

Innovantes: les INNOGRANTS

Un encouragement à l’entreprenariat à travers un 

réseau et des événements

mailto:herve.lebret@epfl.ch
http://vpiv.epfl.ch/innogrant
http://vpiv.epfl.ch/innogrant
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En guise de conclusion…

La propriété intellectuelle a pour objectif de créer de la 
valeur pour une société 

A la société de définir une stratégie pour optimiser cette 
valeur en relation avec ses partenaires:
 patent attorney
 investisseurs
 clients
 compétiteurs
 licenciés

Un investissement! Pas une rente!
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Merci!
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« Bien qu'il ait toujours été présent, le capital intellectuel n'était pas identifié comme un actif
de l'entreprise jusqu'a ces dernières années. En 1994 Fortune magazine publia plusieurs
articles sur le capital intellectuel ou le pouvoir de l'intelligence, basés sur des travaux
menés USA et en scandinavie. Les résultats furent phénoménaux. Dans chaque étude de
cas, Fortune était capable d'identifier que l'écart entre la valeur "de marché" d'une
entreprise et la valeur de ses actifs financiers s'était considérablement élargi au cours des
vingt dernières années. Fortune fit état de ce que le rapport entre la valeur de marché et la
valeur comptable de la majeure partie des entreprises est maintenant d'environ 2 pour 1,
soit en gros le double de la moyenne relevée entre 1945 et 1990. Le PER moyen actuel est
aux environs de 25 comparé a la moyenne historique qui était jusqu'a lors de 17. Dans le
même temps, les investissements dans les capitaux des entreprises sont en recul. Fortune
conclut que le rapport entre les bénéfices et la somme des biens, moyens de production,
équipement et stocks pour les compagnies américaines a augmente de 20% au cours des
25 dernières années. Une recherche menée par Morgan Stanley's World Index indique que
la valeur moyenne des compagnies américaines s'échelonne entre 2 et 9 fois leur valeur
comptable. Ces résultats sont directement lies au capital intellectuel que les compagnies
placent dans leurs employés. »

Une citation…

Traduit de "The ABCs of the Knowledge Management » -



La propriété intellectuelle - © Hervé Lebret - 2010 - Slide 57

« Bien qu'il ait toujours été présent, le capital intellectuel n'était pas identifié comme un actif
de l'entreprise jusqu'a ces dernières années. En 1994 Fortune magazine publia plusieurs
articles sur le capital intellectuel ou le pouvoir de l'intelligence, basés sur des travaux
menés USA et en scandinavie. Les résultats furent phénoménaux. Dans chaque étude de
cas, Fortune était capable d'identifier que l'écart entre la valeur "de marché" d'une
entreprise et la valeur de ses actifs financiers s'était considérablement élargi au cours des
vingt dernières années. Fortune fit état de ce que le rapport entre la valeur de marché et la
valeur comptable de la majeure partie des entreprises est maintenant d'environ 2 pour 1,
soit en gros le double de la moyenne relevée entre 1945 et 1990. Le PER moyen actuel est
aux environs de 25 comparé a la moyenne historique qui était jusqu'a lors de 17. Dans le
même temps, les investissements dans les capitaux des entreprises sont en recul. Fortune
conclut que le rapport entre les bénéfices et la somme des biens, moyens de production,
équipement et stocks pour les compagnies américaines a augmenté de 20% au cours des
25 dernières années. Une recherche menée par Morgan Stanley's World Index indique que
la valeur moyenne des compagnies américaines s'échelonne entre 2 et 9 fois leur valeur
comptable. Ces résultats sont directement lies au capital intellectuel que les compagnies
placent dans leurs employés. »

…qui mérite l’analyse
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Name M kt Cap 

($ B)

Assets 

($ B)

Intangibles /  

goodwill ($ B)

P /E

GOOGLE 51 1 0.1 127

YAHOO INC 44 6 2.2 56

EBAY INC 56 8 2.7 74

AMAZON.COM INC 15 2 0.1 26

ORACLE CORP 68 13 24

APPLE COMPUTER 34 8 0.1 71

CISCO SYS INC 115 36 7.5 22

INTEL CP 153 48 4.3 21

MICROSOFT CP 274 92 3.7 27

GENENTECH 48 8 2.1 64

AMGEN 78 26 12.0 34

COCA COLA CO THE 104 27 3.0 22

PROCTER GAMBLE 135 57 24.0 21

WAL MART STORES 224 104 9.0 22

INTL BUSINESS MAC 151 109 10.1 19

BOEING CO 48 53 3.0 25

GEN ELECTRIC CO 377 647 92.0 22

FORD MOTOR CO 23 304 7.0 7

GEN MOTORS 20 448 4.6 5

Données marché

Sources en date 

du 4 mars 2005
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Le ratio « intangibles » à market cap. 

est minuscule….

Ce n’est pas la mesure des choses qui compte, 

mais leur dynamique et leur perception

Ratio assets / market cap:  0.2-0.3Ratio intangibles /assets :  0.2
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« Bien qu'il ait toujours été présent, le capital intellectuel n'était pas identifié comme un actif
de l'entreprise jusqu'a ces dernières années. En 1994 Fortune magazine publia plusieurs
articles sur le capital intellectuel ou le pouvoir de l'intelligence, basés sur des travaux
menés USA et en scandinavie. Les résultats furent phénoménaux. Dans chaque étude de
cas, Fortune était capable d'identifier que l'écart entre la valeur "de marché" d'une
entreprise et la valeur de ses actifs financiers s'était considérablement élargi au cours des
vingt dernières années. Fortune fit état de ce que le rapport entre la valeur de marché et la
valeur comptable de la majeure partie des entreprises est maintenant d'environ 2 pour 1,
soit en gros le double de la moyenne relevée entre 1945 et 1990. Le PER moyen actuel est
aux environs de 25 comparé a la moyenne historique qui était jusqu'a lors de 17. Dans le
même temps, les investissements dans les capitaux des entreprises sont en recul. Fortune
conclut que le rapport entre les bénéfices et la somme des biens, moyens de production,
équipement et stocks pour les compagnies américaines a augmenté de 20% au cours des
25 dernières années. Une recherche menée par Morgan Stanley's World Index indique que
la valeur moyenne des compagnies américaines s'échelonne entre 2 et 9 fois leur valeur
comptable. Ces résultats sont directement lies au capital intellectuel que les compagnies
placent dans leurs employés. »


