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Résumé : 
 
Cette communication présente une conceptualisation et des résultats d’évaluation 
de politiques d’investissement incorporel d’innovation socio-économique 
conduites par une quarantaine d’entreprises et d’organisations de tailles, de 
secteurs d’activité et de statuts variés , dans lesquelles l’ISEOR a conduit des 
recherches-interventions. 
 
Ces résultats montrent le très haut degré de rentabilité (de 210% à 4010%) de 
l’investissement incorporel endogène et la grande rapidité de retour sur 
investissement (de moins de 1 mois à 6 mois maximum). Ils montrent le grand 
intérêt à calculer conjointement les coûts et les performances visibles et cachés, 
car l’investissement incorporel endogène a un très fort impact sur la conversion 
des coûts cachés en valeur ajoutée. 
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L’investissement incorporel, ou immatériel, fait l’objet de recherches en sciences 
de gestion depuis qu’il est communément admis que l’investissement matériel ne 
constitue plus aujourd’hui la source unique de gains de productivité et de 
performances économiques. 
 
Cette communication s’appuie sur les travaux conduits par notre équipe de 
l’ISEOR depuis une trentaine d’années, qui ont permis de construire une base de 
données très intéressante sur des entreprises ayant engagé des programmes 
volontaristes de développement de l’investissement incorporel. 
 
La première partie est consacrée à définir l’investissement incorporel, à en 
repérer les composants, et à proposer des méthodes de mesure et de 
comptabilisation. Dans une seconde partie, nous présentons des résultats 
évalués de politiques d’investissement incorporel dans des entreprises de 
secteurs d’activité et de taille variés, qui montrent le très haut degré de 
rentabilité de l’investissement incorporel. Dans la troisième partie nous 
analysons ces résultats et en proposons une interprétation, puis nous esquissons 
les conséquences de ces résultats sur la prise de décision en gestion et sur 
l’ensemble des parties prenantes. 
 
1 - L’IDENTIFICATION DE L’INVESTISSEMENT INCORPOREL 
 
Le terme d’investissement incorporel est fréquemment utilisé, mais sa définition 
n’est pas unanimement partagée. Après avoir proposé une définition, nous 
illustrons ce que peut être l’investissement incorporel en entreprise ou au niveau 
sociétal. Puis nous montrons que cet investissement nécessite un pilotage 
régulier et peut faire l’objet de mesure et de comptabilisation. 
 
1.1 - LA CONCEPTUALISATION DE L’INVESTISSEMENT 
INCORPOREL 
 
a) Définition 
Un premier constat à propos de l’investissement incorporel est l’absence de 
terminologie précise et normalisée pour le désigner. Ainsi différentes 
appellations sont couramment utilisées : investissement immatériel, intellectuel, 
incorporel, non matériel. Nous choisissons le terme d’investissement 
incorporel. 
La notion comptable d’immobilisation ne recouvre pas la notion économique 
d’investissement. Ainsi, un investissement au sens économique du terme ne 
constitue pas nécessairement une immobilisation du point de vue comptable. 
Cela découle de la conception même du bilan, qui privilégie une approche 
patrimoniale de l’entreprise par rapport à une optique de résultat, et qui pose 
certaines conditions juridiques pour l’assimilation d’un bien à une 
immobilisation (cf infra). Notre définition de l’investissement incorporel est 
fondée principalement sur la durée des effets : est investissement, toute 
ressource affectée à des actes produisant des effets au-delà de la période où 
a été réalisé l’investissement et ce quelle que soit sa forme. 
Nous avons proposé dès 1974 attaché à notre concept de théorie socio-
économique des organisations (Savall, 1974, 1988) un cadre d’analyse globale 
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de l’investissement incorporel permettant de mettre en évidence le statut 
d’investissement à partir de ses critères distinctifs, principalement de ceux de 
durabilité et de permanence. La durabilité signifie l’utilisation sur plusieurs 
années de l’investissement, dont la ressource n’est pas totalement consommée 
(consumée) au cours de sa première année d’exploitation. La permanence 
exprime l’échelonnement des effets de l’investissement sur plusieurs exercices, 
dépassant ainsi le cadre de l’exercice en cours. Ce n’est qu’à cette condition que 
l’utilisation du terme d’investissement pour désigner les actions d’investissement 
incorporel est acceptable, selon les normes comptables usuelles. 
L’objectif recherché est l’amélioration de la compétitivité de l’entreprise, 
laquelle passe par l’augmentation de l’investissement, l’amélioration de sa 
rentabilité, et la préservation d’un équilibre financier, garantissant le niveau 
de ressources nécessaires pour financer les investissements. 
Précisons ici que, selon la théorie socio-économique des organisations, le 
concept fondamental de compétitivité recouvre deux notions : l’efficacité à 
court et long termes, mesurée par « les résultats immédiats » et la « création de 
potentiel », et la qualité de la synchronisation des comportements des acteurs 
dans l’organisation, c’est-à-dire de leur capacité à mobiliser les ressources 
humaines et à construire une implication suffisante des acteurs, permettant un 
pilotage efficace et leur prise de responsabilités . 
Les expérimentations conduites par l’ISEOR depuis plus de 30 ans dans plus de 
1 200 entreprises et organisations dans 34 pays différents, ont permis de proposer 
des propriétés de l’investissement incorporel. 
L’investissement incorporel d’innovation socio-économique est constitué 
d’actions très décentralisées, qui sont synchronisées et pilotées par la direction et 
l’encadrement et impliquent les personnels, dans le cadre d’un projet élaboré de 
façon participative, à différents niveaux hiérarchiques de l’entreprise. 
L’investissement incorporel n’est donc pas concentré sur quelques personnes ou 
quelques services. Chaque acteur de l’entreprise est susceptible de réaliser ou de 
contribuer à la réalisation d’actions d’investissement incorporel  telles que 
l’accueil et l’intégration d’un nouveau salarié, la participation à un groupe de 
projet d’amélioration, la préparation et la mise au point d’un produit nouveau. 
 
Les enjeux de la formalisation de l’investissement incorporel sont importants, car 
cet investissement constitue une part significative et grandissante de 
l’investissement complet (matériel et incorporel) des entreprises. 
 

b) Composition interne de l’investissement incorporel 
Tout investissement a deux composants : 

- un support matériel, prédominant dans les équipements technologiques, 
- une composante incorporelle à haute valeur ajoutée, prédominante dans 

ce qu’on appelle les investissements incorporels, tels que les logiciels par 
exemple. 
Pour cette raison, on pourrait considérer que tout investissement est 
« matimmat » (contraction de matériel-immatériel). 
Par convention, on appelle investissement incorporel tout investissement dont la 
part, en volume et en valeur, du support matériel est très faible, et investissement 
matériel celui où la part du support matériel est prépondérante. 
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Depuis quelques décennies, l’intensification  et l’accélération du progrès 
scientifique et technique n’ont pas entraîné la même dynamique économique et 
sociale que dans le passé. Les vitesses de progrès scientifique et technique d’une 
part, économique et social d’autre part, se trouvent désormais fortement 
découplées. La rentabilité des projets industriels est d’autant plus aléatoire que 
les investissements matériels sont plus coûteux. En effet, les heures de non-
production correspondent à une perte de couverture de coûts fixes très élevée, ce 
qui peut être le cas lors de problèmes de démarrage d’un équipement industriel, 
ou encore si des arrêts pour pannes ou incidents surviennent par la suite (Savall, 
1988). 
Nous posons donc l’hypothèse que l’investissement incorporel est au cœur des 
stratégies proactives endogènes d’action sur l’environnement économique et 
social de l’entreprise et en particulier sur son marché. 
Par ailleurs, rares sont les entreprises qui ont un monopole technologique total, 
car certains concurrents peuvent acquérir des technologies similaires. Or, à 
technologies approximativement équivalentes, des différences de compétitivité 
considérables sont liées à la façon dont les projets sont organisés et mis en 
œuvre. 
 
Cela nous conduit à une deuxième hypothèse : L’investissement incorporel 
constitue un avantage concurrentiel primordial, car le plus difficile à 
reproduire sans une stratégie interne et endogène appropriée, parce que les 
concurrents ne peuvent pas acquérir sur le marché ce type d’investissement, on 
est autoproduit par l’entreprise elle-même. 
• Une étude approfondie réalisée dans plusieurs entreprises industrielles 
(Savall, 1988) a montré que l’investissement incorporel associé à 
l’investissement matériel (nouvelle usine, nouvel atelier) comprenait : 
- plusieurs mois avant le démarrage de l’usine : le recrutement et la formation du 
personnel. 
- pendant de nombreux mois après le démarrage : la sous-activité 
d’apprentissage des nouveaux salariés. 
Ces investissements incorporels sont toujours mal estimés lors de la préparation 
du choix d’investissement, ce qui conduit à une sous-valorisation du coût de 
l’investissement. 
 
Nous avons identifié trois types d’investissements incorporels associés à 
l’investissement matériel : 
1) Les temps passés par la direction et l’encadrement à la préparation et au 
lancement du projet (cf tableau 3, colonnes H et I : investissement endogène). 
Une analyse détaillée de la gestion du temps des cadres dirigeants a permis de 
constater que durant une année, les cadres de l’équipe de direction ont consacré 
20% de leur temps au projet de la nouvelle usine, en particulier dans les 
nombreuses réunions requises pour l’élaboration des dossiers d’investissement. 
(Savall, 1988, Bonnet, 1996). 
 
2) L’acquisition de savoir-faire externes autres que brevets et licences 
 
Comptablement, seuls les achats de brevet et de licence sont pris en compte dans 
les immobilisations de l’entreprise (compte 205 dans le plan comptable français). 
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Cette restriction masque l’ampleur de l’investissement fait par l’entreprise pour 
acquérir ou développer des savoir-faire, qu’il s’agisse : 
- du coût des brevets et de leur exploitation 
- du coût d’obtention des informations nécessaires à l’élaboration du dossier 
d’investissement : achat de documentation, frais de déplacements dans des salons 
professionnels, visites à des fournisseurs d’équipements ou à d’autres entreprises 
utilisant des technologies similaires, 
- du coût des temps passés par les ingénieurs, l’encadrement voire la maîtrise 
pour structurer le dossier d’investissement, 
- du coût du recrutement de personnes disposant de savoir-faire nouveaux, 
- du coût de l’assistance technique, de la maintenance et de la formation 
accompagnant l’achat d’équipements nouveaux ou de brevets. 
 
3) La sous-productivité d’apprentissage 
 
Fréquemment les dossiers d’investissements comportent des calculs de 
rentabilité très optimistes, en se basant sur une productivité « optimale » (telle 
qu’annoncée par les fournisseurs par exemple) qui serait atteinte d’emblée, sans 
un long effort d’apprentissage dès le démarrage de la nouvelle usine ou de la 
nouvelle technologie. La réalité est bien différente : on constate qu’il faut six à 
quinze mois (voire plusieurs années dans le cas de hautes technologies) pour 
atteindre le niveau affiché d’efficacité et d’efficience. 
Cette sous-productivité d’apprentissage a été évaluée à 1,5 millions de francs 
français dans un projet d’investissement de 25 millions de francs français dans 
une entreprise agroalimentaire, soit l’équivalent en euros 2007, de 270 000 euros 
(Bonnet, 1996). Deux facteurs principaux expliquent ce phénomène : 
- des surcoûts de mise au point des procédés. En effet, même si 
l’investissement concernait des équipements déjà fiabilisés, ceux-ci devaient être 
adaptés aux conditions particulières de mise en œuvre dans l’entreprise. Par 
exemple, dans une usine du secteur agro-alimentaire, il a fallu mettre les 
équipements en compatibilité avec les autres équipements de l’entreprise, adapter 
les logiciels des installations de pétrissage aux produits de l’entreprise, remettre 
l’équipement aux normes compte tenu de variables d’environnement négligées 
au départ, telles que la température, l’humidité… 
- des surcoûts d’apprentissage par le personnel. Le démarrage d’une 
installation s’accompagne toujours de pannes et de défauts de qualité, dus à un 
manque de formation du personnel sur les procédures précises à adopter dans 
chaque situation concrète de production. 
Ces mêmes phénomènes ont été observés également dans une entreprise de la 
métallurgie, où la montée en cadence d’une nouvelle presse a nécessité six mois 
en raison de l’insuffisance de formation du personnel. Cette sous-productivité a 
été évaluée dans ce cas à 1 million de francs français pour un investissement de 
20 millions de francs français, soit l’équivalent en 2007 de 178 000 euros. (cf. 
tableau 1). 
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Tableau 1 : Investissement incorporel non comptabilisé dans le cas 
de la mise au point d’un procédé de simulation dans une entreprise 
de métallurgie (Source : Savall, Bonnet, 1996). 

 
Rubriques de coûts d’investissement 
incorporel 

quantités Coût en 
euros 
(actualisé 
2007) 

Temps d’étude et de perfectionnement 
 
- Etude de mise au point 
- Perfectionnement du logiciel F 
- Mise au point du logiciel C 
- Mise au point des processeurs 
graphiques 
 
Temps de formation 
 
- Sous-activité d’apprentissage à 
l’arrivée des matériels et des logiciels 
- Formation d’un technicien sur le 
logiciel F et complément de formation 
sur le logiciel C  

 
 
10 mois d’ingénieur 
4 mois d’ingénieur 
2 mois d’ingénieur 
5 mois d’ingénieur 
 
 
 
 
6 mois d’ingénieur 
 
2 mois d’ingénieur et 
un an de technicien 

 
 

44 000 € 
18 000 € 
9 000 € 

22 000 € 
 
 
 
 

27 000 € 
 

58 000 € 

 TOTAL  178 000 € 
 

• L’investissement incorporel s’applique aussi aux activités de services 
publics ou de services lucratifs 

 
Une recherche-intervention (Savall, Zardet, 2004) appliquée aux actions 
publiques d’insertion des personnes en difficulté (Savall , Bonnet, 1996) a 
montré qu’il était nécessaire de mettre en place des instruments de pilotage de 
l’investissement incorporel, en particulier pour justifier les subventions 
accordées par les pouvoirs publics et améliorer les performances des entreprises 
d’insertion, tant au niveau de l’entreprise elle-même que de chaque salarié 
membre d’une entreprise d’insertion. La figure 1 illustre les composants des 
investissements incorporels identifiés dans les entreprises d’insertion. 
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Figure 1: Composants de l’investissement incorporel dans une entreprise 
d’insertion (Source Savall, Bonnet, 1996) 
 
Réduction des indemnités de 
chômage, de revenu minimum 
d’insertion 
 
 
 
 
 
 
CONTRIBUTION AU 
PROCESSUS DE 
REEMPLOI 

 Nouveaux services aux 
particuliers ou aux 
collectivités (ex. des parcs… 
et de l’animation des 
campagnes) 
 
 
 
CREATION 
D’ACTIVITES 
NOUVELLES POUR DES 
MARCHES EMERGENTS 

 
 
 

COMPOSANTS DES INVESTISSEMENTS 
INCORPORELS DES ENTREPRISES 

D’INSERTION 
 
 
LUTTE CONTRE LES  
PROCESSUS D’EXCLUSION 
 
 
 
 
 
Réduction des coûts liés à la 
délinquance, à la drogue et à la 
répression 

  
 
CONTRIBUTION AU 
PARCOURS 
D’ORIENTATION ET 
D’INSERTION 
 
 
 
Amélioration du ratio 
coûts-performances de la 
formation professionnelle 
 

 
c) Le pilotage de l'investissement incorporel 
 

La durabilité de la performance de l'investissement incorporel exige des actions 
soutenues et échelonnées dans le temps. Ainsi par exemple, la baisse du taux des 
absences dans un service, mesurée par l'indicateur absentéisme dans le tableau 
de bord de pilotage du responsable hiérarchique du service et de ses 
collaborateurs, peut se traduire par une baisse du suivi de cet indicateur et un 
relâchement dans le pilotage et le contrôle par la hiérarchie. De ce fait, le taux 
d'absentéisme risque de remonter. Ainsi, lorsque l'investissement n'est pas 
entretenu, on ne peut garantir la permanence de ses effets. 
Le pilotage consiste à prendre des décisions et à réaliser des actes en fonction 
d'informations préalablement analysées, les indicateurs du tableau de bord de 
pilotage fournissant des informations substantielles, dont l'analyse stimule et 
incite à agir. Dans la théorie socio-économique des organisations (Savall, 
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1974 , 1979, Savall et Zardet, 1987, 1992, 1995, 2005a), le pilotage s'applique 
aux activités, aux hommes et aux performances. Reconnaître l'importance du 
pilotage, c'est relativiser le déterminisme et la suprématie du technique (cf ci-
après le « virus TFW »). Cela nous conduit à repérer une autre propriété 
intrinsèque de l'investissement incorporel : L'investissement incorporel dépend 
davantage de la dynamique des acteurs que d'un déterminisme de la technique 
matérielle, et se fonde sur la suprématie des comportements humains. 
En effet, si l'histoire économique depuis le début du 19ème siècle a montré un 
certain déterminisme du progrès technique dans la dynamique économique 
jusqu'à la deuxième guerre mondiale, où l'inducteur [progrès technique⇒ 
progrès économique] a longtemps été valide, la situation n'est plus la même 
depuis quelques décennies. 
L'efficacité de l'investissement incorporel dépend de la qualité du pilotage des 
équipes et de la synchronisation des activités. Toute action d'investissement 
incorporel comporte donc des effets à long terme en termes de produits (au sens 
comptable), qui peuvent être identifiés par des indicateurs de création de 
potentiel dans un tableau de bord de pilotage stratégique créé dans le cadre de 
la théorie socio-économique (Savall,1979, 1984). Les effets à court terme de la 
même action sont saisis par les indicateurs de « résultats immédiats » en termes 
de charges et de produits de la période actuelle. L'originalité du tableau de bord 
de pilotage stratégique réside dans l'identification et la mesure des actions de 
création de potentiel et de leurs effets (Savall, 1974, 1975, 1985, Savall, Zardet, 
1987). Les indicateurs permettent de mettre en évidence les effets de 
l'investissement incorporel à trois horizons : à très court terme, court terme et 
plus long terme. 
 
Un autre outil de pilotage est la balance économique, outil de gestion 
prévisionnelle qui se base sur des pronostics de convertibilité des coûts cachés 
en valeur ajoutée, dûment vérifiés (cf. tableau 3) par de nombreuses recherches 
et expérimentations réalisées par l'ISEOR (Savall, Zardet, 1987, 1992).  En 
passant à la phase de mise en œuvre caractérisée par l'emploi effectif des 
moyens, les résultats de l'action peuvent être sensiblement différents de ceux 
prévus au niveau du projet. Il est donc indispensable de surveiller l'évolution de 
l'investissement incorporel dans le temps, afin de le mesurer et d'améliorer le 
contrôle et le pilotage de sa mise en œuvre, grâce à des outils extracomptables de 
mesure et de pilotage de l'investissement incorporel.  
Les outils plan d'actions prioritaires et contrat d'activité périodiquement 
négociable permettent de développer trois formes de synchronisation, source 
essentielle de « l'efficacience » (efficacité+efficience)(Savall, Zardet,1987, 
2005a): 
-une synchronisation horizontale et transversale entre les différentes unités de 
l'entreprise, par déclinaison des objectifs stratégiques au niveau des groupes 
d'individus, 
- une synchronisation verticale entre les différents niveaux hiérarchiques : 
négociation des programmes d'actions entre chaque responsable et son supérieur 
hiérarchique, 
- une synchronisation entre objectifs et moyens : ce sont ces différentes formes 
de synchronisation qui différencient le contrat d'activité périodiquement 
négociable d'autres systèmes d'intéressement, où le processus de déclinaison des 
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objectifs s'arrête au niveau supérieur de la hiérarchie, en raison de la faiblesse de 
la mise en œuvre stratégique (Savall, 1983). 
Par exemple, à l'occasion du démarrage d'une unité industrielle, le contrat 
d'activité périodiquement négociable constitue un outil de négociation qui 
permet de clarifier le rôle de chacun, en évitant les lacunes et le flou de 
l'organisation qui caractérisent bien souvent les périodes de démarrage. En outre, 
ce contrat d'activité périodiquement négociable aide à exploiter l'opportunité, 
rare, du changement d'habitudes qui caractérise la phase de démarrage, afin de 
créer une organisation stimulante et permettant de réduire les 
dysfonctionnements. 
 
1.2 COMPTABILISATION DE L'INVESTISSEMENT INCORPOREL 
 
En regard de la part croissante des investissements incorporels, on constate un 
retard anachronique des pratiques de comptabilisation, ce qui entraîne plusieurs 
effets pervers : 
-les bilans financiers sont faussés par les lacunes de comptabilisation des actifs 
incorporels, tels que la compétence et l’expérience (Triolaire, 1994). Cela a un 
impact particulièrement important dans les cas de fusions, d’absorptions ou de 
rachat (Buono, Savall, 2007), puisque les méthodes d’évaluation prennent mal 
en compte le patrimoine incorporel et sa rentabilité à long terme. 
- le manque de comptabilisation des investissements incorporels fausse les 
calculs de rentabilité (Marchesnay, 1993). 
 
L'observation scientifique approfondie réalisée par les 450 chercheurs de 
l'ISEOR qui ont conduit depuis 33 ans des recherches-interventions dans 1200 
organisations (plus de 1500 diagnostics de dysfonctionnements), auxquelles ont 
participé plus de 110 000 personnes, montre que généralement, les entreprises ne 
mesurent qu'une faible part de leurs investissements incorporels, sauf sur trois 
points et seulement dans les grandes entreprises : 
- ce qui correspond strictement aux définitions comptables de l'investissement 
incorporel : achats de brevets ou de marques ; 
- ce qui est directement lié à l'étude et à la mise en œuvre de nouveaux 
produits : temps passés par les bureaux d'études et par les essais; 
- l'investissement en formation directement lié à la mise en œuvre d'une 
nouvelle technologie, lorsqu’il est spécifié dans le budget formation. 
Dans les PME, la carence de mesure et a fortiori de comptabilisation de 
l'investissement incorporel est plus flagrante encore. 
Signalons à ce niveau que l'application mécanique du principe de prudence 
conduit à privilégier des préoccupations fiscales par rapport à l'objectif mythique 
d'image fidèle qui prévaut en comptabilité : en effet, les solutions choisies sont 
guidées dans ce cas par l'objectif du résultat net le moins élevé. 
 
Pour chaque action identifiée à partir des indicateurs du tableau de bord de 
pilotage, une mesure quantitative des temps passés et du nombre de personnes 
concernées peut être effectuée. En outre, le coût de l'action peut être évalué en 
termes monétaires : 
- sur la base du coût d'achat pour les acquisitions de matériel 
- sur la base du coût des prestations externes 
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- sur la base de la contribution horaire à la marge (ou valeur ajoutée) sur coûts 
variables multipliée par les temps passés (Savall, Zardet, 1987, 1992). 
Dans une entreprise de métallurgie par exemple, nous avons constaté que les 
tableaux de bord de gestion n'évaluaient que 1,4 millions de francs français 
d'investissement, en 1994, correspondant au budget de formation, alors que 
l'évaluation approfondie a fait apparaître un montant de 3,6 millions de FF, 
équivalent à 660 000 euros 2007. Cette lacune dans l'évaluation des 
investissements incorporels avait pour effet d'enregistrer en charges ce qui 
correspondait en réalité à des investissements ayant des impacts pendant 
plusieurs années sur la rentabilité de l'entreprise. Les décideurs de l'entreprise 
disposaient par conséquent d'un système d'information biaisé entraînant des 
erreurs de gestion. 
 
La comptabilisation de l’investissement incorporel présente plusieurs avantages 
pour l'entreprise: 
- en premier lieu, les temps d'études et de perfectionnements réalisés en interne 
s'avèrent beaucoup moins coûteux que l'assistance externe. Cela peut conduire à 
améliorer la stratégie de complémentarité entre les apports de savoir-faire 
externes et le travail d'adaptation de l'innovation réalisé au sein de l'entreprise; 
- par ailleurs, le fait de bien identifier les investissements nécessaires en termes 
de formation évite de sous-estimer les besoins. Une telle sous-estimation risque 
d'entraîner une insuffisance des actions de formation et des coûts élevés de 
dysfonctionnements lors de la mise en œuvre du procédé de production tels que : 
sous-productivité, défauts de qualité, réactions de rejet de la part du personnel. 
Pour résumer, deux conditions sont essentielles pour pouvoir comptabiliser 
l’investissement incorporel : 
-la définition du contenu de l’investissement incorporel, définition tenant compte 
de la nature et, surtout, de la destination de l'action, 
- le regroupement des sources d'informations relatives au coût de 
l’investissement incorporel, l'isolement des coûts de l’investissement incorporel 
exigeant des pratiques homogènes de mesure de la part des encadrants. 
 
Le Comité Jenkins de l'AICPA formulait également, dès 1994, des 
recommandations pour compléter les états financiers annuels traditionnels par 
des données qualitatives et quantitatives permettant de mesurer les 
investissements incorporels et leurs impacts (Bazet, 1995 ; cf aussi Boisselier, 
1993). 
Ces deux types d'investissement que constituent l'investissement matériel et 
l’investissement incorporel, que la pratique comptable tend à dissocier, 
deviendraient complémentaires, d'où de plus grandes possibilités de financement 
bancaire, puisqu'il serait plus facile d'analyser la rentabilité des projets ainsi 
définis (Bonnet, 1995). Un autre avantage donc réside dans l'évolution des 
relations avec les parties prenantes (Savall, Zardet, 2005a) et des partenaires 
extérieurs  tels que des banquiers ou d'éventuels acquéreurs de l'entreprise. 
 
Comptabiliser l'investissement incorporel (Savall, 1974, 1975, 1977, 1978, 1979, 
1981, Savall, Zardet, 1992) consiste à enregistrer les flux de dépenses de telle 
façon que, d'une part les dépenses dont les effets dépassent la durée de l'exercice 
en cours soient considérées comme des investissements incorporels, et que 
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d'autre part, les événements qui affectent les mouvements de personnel soient 
également traduits dans les coûts comptabilisés. Le classement des charges par 
nature oblige à identifier dans différents comptes les éléments se rapportant au 
recrutement, à la formation, à l'intégration du personnel ou à toute autre action 
d'investissement incorporel. C'est ainsi qu'une fraction des salaires de 
l'encadrement et de la maîtrise enregistrés dans le compte "charges de personnel" 
est consacrée à ces fonctions. 
Une première méthode consiste à identifier, au fur et à mesure de 
l'enregistrement des charges, celles qui sont afférentes à l’investissement 
incorporel. Cela est facile pour les salaires du personnel consacré exclusivement 
au recrutement et à la formation (ce qui est rare dans les entreprises moyennes ou 
petites), ou encore pour les factures d'honoraires et pour certaines dépenses 
spécifiques relatives à des actions de recrutement, de formation, d'études. Dans 
d'autres cas, la fraction des salaires de cadres ou d'agents de maîtrise engagés à 
temps partiel dans ces actions et la quote-part de consommations intermédiaires 
(énergie, fournitures) imputables à ces actions sont difficiles à identifier 
directement. Toutefois la méthode socio-économique de coût des activités 
créée par l’ISEOR et expérimentée depuis 1980 contribue à surmonter cette 
difficulté. 
 
La notion d'investissement comptable retient quatre critères : propriété, 
durabilité, permanence et seuil de signification. De sorte que deux conditions 
sont requises pour que la notion d'investissement soit véritablement fondée : 
d'une part qu'il soit possible de mesurer le volume et le coût de l'investissement 
ainsi que ses effets; d'autre part qu'un pilotage efficace assure un niveau suffisant 
de fiabilité et d'authenticité de ces informations et augmente le niveau de 
vraisemblance des résultats prévus.  
Notons au passage que cette reconnaissance comptable que nous préconisons de 
certaines charges en investissement incorporel pourrait ne pas avoir d'effet au 
plan fiscal, ce qui répondrait à une objection souvent formulée à l'encontre de la 
comptabilisation de ce type d’investissement incorporel. En effet, les normes 
comptables conservent une certaine autonomie par rapport au droit fiscal, ce qui 
permet de disjoindre le résultat comptable du résultat fiscal, au moyen des 
comptes de charges non incorporables au résultat fiscal. Il conviendrait donc de 
procéder à des corrections du résultat comptable pour calculer le résultat fiscal, 
comme cela se pratique déjà fréquemment pour certains types de provisions et 
d'amortissements. Il convient de souligner que l’objection tenant au caractère 
volatile de l’investissement incorporel nécessite d’en faire un examen critique en 
cas d’évaluation de l’entreprise, de même qu’il faut retraiter certains comptes 
sensibles (créances, provisions, stocks, encours de fabrication) lorsqu’on procède 
à l’acquisition ou à la fusion d’une entreprise. 
 
Deux autres méthodes recourent à la comptabilité analytique pour l'évaluation du 
coût d'investissement. Par exemple, lorsqu'un membre du personnel quitte 
l’entreprise, on peut calculer le résidu non amorti du coût « d'investissement 
en potentiel humain » (recrutement, formation, apprentissage) comme une charge 
entièrement imputable à l'exercice en cours. L'investissement net en potentiel 
humain - ou ressources humaines - (IPH) de la période sera égal à : 

 2121 



IPH = coût de recrutement et de formation moins régularisation sur coût de la 
rotation du personnel moins amortissement du coût de recrutement de la période. 
Par exemple le coût de la formation et du recrutement du personnel du mois de 
juin est de 28 000 €. 3 ouvriers et 1 cadre ont quitté l'entreprise ce mois (coûts 
unitaires respectifs : 2000 € et 13 000€). L'investissement en potentiel humain 
total de l’entreprise à amortir au 30 juin est de 154 000€ (taux d'amortissement 
mensuel : 2,5%). 
 

208 
79 

Investissements en potentiel humain 
Charges non incorporables afférentes au 
potentiel humain 

28 000  
 
28 000 

79 
 
208 

Charges non incorporables afférentes au 
potentiel humain 
Investissement en potentiel humain  
(désinvestissement de la période dû aux départs 
de personnel) 

20 000  
 
20 000 

681 
208 

Dotation aux amortissements 
Amortissements des investissements en 
potentiel humain 

  3 900  
 
   3 900 

 
Bilan 

Investissement brut                 +8 000  
Amortissements                    -   3 900  

 
Compte de résultat 

Dotations aux amortissements   3 900 Charges non incorporables    8 000 
 
Une deuxième méthode consiste à établir un bilan extra-comptable des 
investissements en potentiel humain, en reprenant les mêmes calculs que ceux 
fournis dans la première méthode, mais sans les intégrer ni au bilan ni au compte 
de résultat. 
 
2. L'EVALUATION DE CAS D'INVESTISSEMENT INCORPOREL 
 
Le système économique et social présente des brèches et des fuites 
considérables. La théorie socio-économique des organisations a démontré 
depuis trente ans l'ampleur de la destruction de valeur ajoutée potentielle ou 
réelle : entre 15 000 et 50 000 euros par personne et par an, sur la base de 1 
200 cas d'entreprises et d'organisations représentant 70 secteurs d'activité, ce qui 
correspond à une fourchette entre 45% et 220% de la masse salariale, soit de 8 à 
29 % des coûts de production ou encore de 15 à 35% de la valeur ajoutée 
comptable. Ces résultats constituent une réfutation des fondements 
paradigmatiques voire idéologiques des principes de l'Ecole Classique de 
l'économie politique ainsi que de l'Ecole Classique de l'organisation et du 
management, que nous qualifions de PARADIGME DE LA SOUMISSION DES 
ACTEURS (Savall, Zardet, 2005a). 
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2.1 POUR UNE COMPLETUDE DE LA COMPTABILITE : MESURER 
CONJOINTEMENT LES COUTS VISIBLES ET LES COUTS CACHES 
 
Une des hypothèses fondamentales de la théorie socio-économique des 
organisations est que l’investissement incorporel a des impacts durables sur 
l'amélioration des performances sociales et économiques de l'entreprise, dès lors 
que l'on mesure simultanément : 
- les coûts et les performances visibles identifiés dans le plan comptable 
- les coûts et les performances cachés, ignorés (coûts d’opportunité) ou dilués 
dans le plan comptable (excès de charges générés par les dysfonctionnements), 
afin d'obtenir une représentation plus fidèle ou pertinente de l'économie de 
l'entreprise ou de l'organisation. 
 
L’investissement incorporel peut aussi être défini, dans le cadre de la théorie 
socio-économique, comme un ensemble d’actions qui permettent de convertir 
un coût caché (situation de gaspillage de ressources) en investissement 
d’amélioration (économie de ressources et de temps) puis en amélioration de 
l’efficacité économique (amélioration des résultats financiers). La nature de ces 
actions est ainsi dite socio-économique. 
Nous avons créé et expérimenté des méthodes de calcul et des outils d'aide à la 
décision qui permettent de mesurer simultanément les coûts-performances 
visibles et cachés. Ainsi l’outil de la balance économique d'un projet permet 
d'une part d'isoler le coût des actions à mettre en œuvre (augmentation des coûts 
visibles et réallocation des coûts cachés) et d'autre part d'évaluer les effets de ces 
actions (augmentation des performances visibles et cachées). Le tableau 2 
présente le calcul complet de la balance économique d'un projet d'investissement 
matériel et incorporel, qui montre que cet investissement, outre qu'il apporte des 
performances qualitatives, est amorti en six mois et demi, et présente une haute 
rentabilité. 
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Tableau 2 : Balance économique de l'investissement "décapage-forge" 
(source : Bonnet, 1996)  en euros 2007 

 COUTS PERFORMANCES 
ANNUELLES 

COUTS-
PERFORMANCES 

VISIBLES 

-achat de matériel de 
laboratoire            10 000 
- modifications de 
l’installation           7 000 

Rapatriement de sous-
traitance pour le 
traitement de pièces 
longues             5 000 

COUTS-
PERFORMANCES 

CACHES 

Temps passés pour le 
pilotage du projet et la 
formation des opérateurs  
                               5 000 

-réduction des temps 
d’attente (100h/an à 90€ 
de contribution horaire 
à la marge sur coûts 
variables de cette 
installation)          9 000 
- réduction des 
consommations d’acide 
de soude et de produits 
de traitement       19 000 
- Réduction des rejets   

5 000 
- Economies d’énergie 
                              5 000 

COUTS ET 
PERFORMANCES 
QUALITATIFS ET 
QUANTITATIFS 

Nécessité de clarifier la 
politique de l’usine dans le 
domaine de l’autocontrôle 

-espacement des 
vidanges (6 mois au lieu 
de 2 mois) 
- amélioration de la 
qualité du décapage 
-responsabilisation des 
opérateurs sur la qualité 
 

TOTAUX 22 000 € 43 000 € 
 

BILAN : remboursement de l’investissement en 6,5 mois +avantages 
qualitatifs stratégiques 

 
2.2 RESULTATS DE CAS APPROFONDIS D’EVALUATION DE 
RENTABILITE DE L’INVESTISSEMENT INCORPOREL 
 
A partir de la base de données exhaustive de l’ISEOR, nous avons extrait 40 cas 
d’entreprises et d’organisations (tableau 4 ; colonnes B, C, D, E) dans lesquelles 
l’ISEOR a conduit des recherches-interventions (Savall, Zardet, 2004) de 
stratégies pro-actives endogènes (Savall, Zardet, 1995, 2005d). La méthodologie 
a consisté à analyser dans un premier temps les dysfonctionnements et à en 
évaluer les effets économiques en termes de coûts cachés (colonnes P, Q), puis à 
accompagner l’entreprise pour élaborer un projet d’innovation socio-
économique et pour le mettre en œuvre. Une évaluation postérieure a ensuite 
permis de mesurer d’une part le montant de l’investissement incorporel 
(colonne J) réalisé et d’autre part, l’accroissement de valeur ajoutée (colonne 
T, U) obtenu par la conversion des coûts cachés de dysfonctionnements ; le taux 
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de rentabilité globale de l’investissement incorporel (colonne W) a ainsi été 
calculé, de même que la vitesse de retour sur investissement (colonne Y). Ont 
été distingués dans l’investissement incorporel, l’investissement exogène 
(colonne G), correspondant à des sommes payées à des partenaires externes 
(honoraires et frais de déplacement de recherches-interventions, d’études, de 
formation) et l’investissement endogène (colonne H, I), correspondant aux 
temps passé par le personnel de l’entreprise à réaliser des actions 
d’investissement incorporel : telles que participation à un groupe de projet, 
études, mise en œuvre de formations, et de manuels de formation, mise au point 
de nouveaux produits, nouveaux services. Le taux d’investissement incorporel 
par personne figure dans la colonne K. 

 
Les données de ces cas sont synthétisées dans le tableau 4. Les principaux 
résultats significatifs sur la rentabilité de l’investissement incorporel sont les 
suivants. 
 
Nous constatons que la taille de l’entreprise (colonne D) et l’intensité de 
l’investissement incorporel ont une influence positive significative sur le taux de 
rentabilité de l’investissement incorporel et la vitesse de retour sur 
investissement. Ainsi, dans une entreprise de petite taille avec une haute intensité 
d’investissement incorporel, le taux de rentabilité (colonne W) est supérieur à 
1500%, et la période de remboursement (colonne Y) est très courte : un demi-
mois à 1,5 mois. 
 
Tableau 3 : répartition des 40 entreprises selon critères de rentabilité et de 

retour sur investissement (II) 
 

Entreprises 
Taux de 
rentabilité de 
l’II 

Nombre  % de 
l’échantil- 

lon 

% cumulé Période de 
rembourse
ment de l’II 

Nombre % de 
l’échantil- 

lon 

% cumulé 

210% à 980% 15 37,5% 37,5% moins de : 
1 mois 

21 50% 50% 

1000% à 
1980% 

16 40% 77,5% Entre 1 et 2 
mois 

12 30% 80% 

2000% à 
3000% 

   6 15% 92,5% Entre 2 et 3 
mois 

   2     5% 85% 

3000% à 
4014% 

   3 7,5% 100% Entre 4 et 6 
mois 

   5 15% 100% 

TOTAL 40 100% 100% TOTAL 40 100% 100% 
 
L’investissement incorporel est autofinancé : en effet, l’entreprise n’a pas 
besoin de recourir à l’emprunt, ni de réallouer des ressources qui sont nécessaires 
à son activité récurrente pour financer cet investissement. Ces entreprises ont 
donc eu la capacité d’absorber le financement de l’investissement incorporel 
dans le cadre du budget de la première année de l’investissement incorporel, 
grâce à la conversion très rapide des coûts cachés de dysfonctionnements en 
création de valeur ajoutée (colonnes X, Y). 
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La colonne N indique la proportion de coûts cachés que représente 
l’investissement incorporel (II/coûts cachés initiaux). Ce taux varie entre 1% et 
6% pour 33 entreprises sur 40, soit 82,5% des cas. Cet indicateur montre que 
toute entreprise a la capacité d’autofinancer le coût d’investissement incorporel 
en recyclant une faible proportion de sa « réserve » de coûts cachés. 
 
Ainsi, la colonne O présente le taux d’accroissement de la valeur ajoutée sur coût 
variables initiale (colonne T/colonne R) ; cet indicateur indique la variation de 
performance économique obtenu au moyen de l’investissement incorporel. Dans 
16 entreprises sur 40 cas, le gain annuel varie entre 12% et 19% ; dans 9 
entreprises l’accroissement est de 20 à 25% ; dans 4 cas, il est compris entre 31% 
et 51% ; 1 entreprise a atteint 100%, tandis que les 10 autres cas ont connu une 
augmentation annuelle comprise entre 2% et 10%. 
 
Le taux de conversion des coûts cachés en valeur ajoutée obtenue grâce à 
l’investissement incorporel dépend de plusieurs facteurs-clés : 
- l’intensité de l’énergie de changement, mesurée par l’amortissement annuel 
total de l’entreprise de l’investissement incorporel (II) (colonne L) et 
l’amortissement annuel par personne (colonne M), qui se répartit en intensité 
de l’investissement endogène et de l’investissement exogène ; la conversion des 
coûts cachés est d’autant plus forte que l’énergie de changement l’est ; 
- la durée de réalisation de l’investissement incorporel (colonne E) : un 
investissement soutenu pendant plusieurs années a un effet multiplicateur;  
- le niveau des coûts cachés total annuel de l’entreprise (colonne P) et par 
personne (colonne Q), qui représente le niveau initial du gisement de coûts 
cachés. 
S’il est vrai que l’investissement incorporel permet de développer la capacité de 
production de l’entreprise, encore faut-il que l’entreprise écoule sur son marché 
cette production supplémentaire, par une meilleure écoute interactive de son 
marché, et/ou par une meilleure qualité des biens ou services vendus. Le niveau 
initial de valeur ajoutée sur coûts variables (colonne R) et de valeur ajoutée 
par personne (colonne S) en sont une mesure. L’accroissement de la capacité de 
négociation de la valeur produite avec l’environnement externe est représenté par 
l’accroissement de la valeur ajoutée (ou marge) sur coûts variables (colonnes T 
et U). 
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Tableau 4  
INCIDENCE DE L'INVESTISSEMENT INCORPOREL (II) SUR LA CROISSANCE DE LA PERFORMANCE ECONOMIQUE DURABLE
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G+I J/D J/F L/D L/P T/R P/D R/D T/D U/M T-J 12xL/
T

années k€ h k€ k€ k€ k€ k€ % % k€ k€ k€ k€ k€ k€ € % k€ mois
A B C D E F G H I J K L M N O P Q R S T U V W X Y
1 Adm. Emploi Drég 2003 126 2,5 5 133 370 13,7 146 1,16 29,3 0,23 1,22 10,5 2408 19,1 4510 35,8 471 3,74 37 1609 325 0,75

2 Adm. Emploi DRH 2002 47,6 2,5 5 163 444 17,3 180 3,79 36,0 0,76 3,28 10 1098 23,1 1704 35,8 170 3,58 38,9 473 -9,79 2,54

3 Adm. Emploi DRM 2002 73 2,5 5 196 540 21 217 2,98 43,4 0,60 2,01 19,8 2158 29,6 2612,8 35,8 517 7,08 38,9 1190 300 1,01

4 Banque 1985 181 1 3 57 5780 110 167 0,92 55,6 0,31 2,06 31 2700 14,9 5450 30,1 1690 9,34 19 3039 1523 0,39

5 Brioche P. 1984 112 1 3 75 2950 47,2 122 1,09 40,7 0,36 1,88 35 2164 19,3 4671 41,7 1635 14,60 16 4014 1513 0,30

6 Centre Financier 1990 164 1 3 148 4165 77,1 225 1,37 75,0 0,46 2,44 24,9 3080 18,8 5977 36,4 1490 9,09 18,5 1986 1265 0,60

7 Centre Tri postal M 1990 89 1 3 80 2260 41,8 122 1,37 40,6 0,46 3,73 14,2 1090 12,2 3244 36,4 460 5,17 18,5 1133 338 1,06

8 Centre Tri postal R 1990 174 2 4 157 4420 81,8 239 1,37 59,7 0,34 2,57 17,4 2320 13,3 6341 36,4 1105 6,35 18,5 1851 866 0,65

9 Indust. Arm. (1) 1990 1096 2 4 904 54600 1773 2677 2,44 669 0,61 2,11 2,5 31674 28,9 56115 51,2 1403 1,28 32,5 210 -1274 5,73

10 Indust. Arm. (2) 1992 894 2 4 738 44500 1445 2183 2,44 546 0,61 2,11 2,78 25836 28,9 45773 51,2 1273 1,42 32,5 233 -910 5,14

11 Indust. Arm. (3) 1992 1262 2 4 1041 62900 2042 3083 2,44 771 0,61 2,11 3,82 36471 28,9 64614 51,2 2470,5 1,96 32,5 320 -613 3,74

12 Indust. Electronique 1982 104 2 4 20,7 1518 22,9 43,6 0,42 10,9 0,10 1,14 19 954 9,17 386 3,7 73,4 0,71 15,1 673 29,8 1,78

13 Indust. Metallurgie 1980 800 1 3 9,88 904 6,89 16,8 0,02 5,59 0,01 2,99 100 187 0,23 38 0,0 38 0,05 7,62 680 21,2 1,77

14 La Poste (zone pilote) 1990 650 2 4 585 16510 305 890 1,37 223 0,34 1,45 15,9 15350 23,6 23726 36,5 3772 5,80 18,5 1694 2882 0,71

15 La Poste Bureau 1990 134 2 4 120 3403 63,0 183 1,37 45,7 0,34 3,49 19 1310 9,78 4883 36,4 930 6,94 18,5 2033 747 0,59

16 La Poste DRH 1990 22 1 3 20 559 10,3 30,3 1,38 10,1 0,46 3,75 23,7 270 12,3 802 36,5 190 8,64 18,5 1879 160 0,64

17 La Poste Mark. Prod. 1990 23 1 3 21 584 10,8 31,8 1,38 10,6 0,46 4,91 12,9 216 9,39 808 35,1 104 4,52 18,5 981 72,2 1,22

18 Mutuelle assur. 2004 206 2 4 484 7450 369 853 4,14 213 1,04 4,09 3,19 5217 25,3 16278 79,0 519 2,52 49,5 243 -335 4,94

19 Véhic. Secours (1) 2000 88 2 4 104 3658 34,6 139 1,57 34,64 0,39 1,88 10,3 1839 20,9 2876 32,7 297 3,38 9,45 857 158 1,40

20 Véhic. Secours (2) 2000 66 2 4 78 2742 44 122 1,84 30,40 0,46 2,20 24,2 1383 21,0 3761 57,0 912 13,8 15,9 2998 790 0,40

21 Agence Voyage 2005 14,6 1 3 11,5 341 8,18 19,7 1,35 6,56 0,45 2,78 20,4 236 16,2 636 43,6 130 8,90 24 1981 110 0,61

22 Bricolage 2005 16,6 1 3 11,5 413 9,38 20,9 1,26 6,96 0,42 4,30 13,9 162 9,76 660 39,8 92 5,54 22,7 1322 71,1 0,91

23 Expert Comptable 2004 3,6 1 3 11,5 177 9,74 21,2 5,90 7,08 1,97 5,40 20,6 131 36,4 344 95,6 71 19,7 55 1003 49,8 1,20

24 Indust. Câblerie 2005 9,5 1 3 11,5 225 9,45 21,0 2,21 6,98 0,74 8,52 8,88 82 8,63 687 72,3 61 6,42 42 874 40,1 1,37

25 Indust. Capteurs 2004 23,3 1 3 11,5 549 15,4 26,9 1,15 8,96 0,38 5,74 10,4 156 6,70 1035 44,4 108 4,64 28 1206 81,1 1,00

26 Indust. Coton tiges 2004 27,7 1 3 11,5 412 14,4 25,9 0,94 8,64 0,31 1,60 11,8 539 19,5 1617 58,4 191 6,90 35 2211 165 0,54

27 Indust. Extrusion 2005 5,57 1 3 11,5 227 5,58 17,1 3,07 5,69 1,02 11,39 17,6 50 8,98 239 42,9 42 7,54 24,6 738 24,9 1,63

28 Indust. Orgue(s) 2005 11 1 3 11,5 289 6,85 18,3 1,67 6,12 0,56 3,17 25,3 193 17,5 506 46,0 128 11,6 23,7 2093 110 0,57

29 Ingénierie informat. 2004 10,6 1 3 11,5 280 10,1 21,6 2,05 7,19 0,68 2,97 25,5 242 22,9 664 62,9 169 16,0 36 2349 147 0,51

30 Matériaux constr. 2005 9 1 3 11,5 273 9,01 20,5 2,28 6,84 0,76 2,05 52,5 333 37,0 463 51,4 243 27 33 3555 222 0,34

31 Services Informat. 2004 5 1 3 11,5 201 7,24 18,7 3,75 6,25 1,25 3,70 32,3 169 33,8 300 60,0 97 19,4 36 1553 78,3 0,77

32 Système Sécurité 2004 3 1 3 11,5 170 6,63 18,1 6,04 6,04 2,01 20,14 7,49 30 10,0 227 75,7 17 5,67 39 281 -1,13 4,27

33 Office notaire B 1998 6 1 3 9,07 195 7,41 16,5 2,75 5,49 0,92 9,09 13 60,4 10,1 615 103 80 13,3 38 1456 63,5 0,82

34 Office notaire C 1998 15 1 3 9,07 230 8,97 18,0 1,20 6,01 0,40 4,01 5,01 150 10,0 979 65,3 49 3,27 39 815 31 1,47

35 Office notaire D 1998 9 1 3 9,07 195 9,95 19,0 2,11 6,34 0,70 6,82 15,0 93 10,3 607 67,4 91 10,1 51 1436 72 0,84

36 Office notaire E 1998 8 1 3 9,07 195 8,39 17,5 2,18 5,82 0,73 3,34 20 174 21,8 601 75,1 120 15,0 43 2066 103 0,58

37 Office notaire F 1998 9 1 3 9,07 195 7,80 16,9 1,87 5,62 0,62 4,81 7,86 117 13,0 565 62,8 44,4 4,93 40 790 27,5 1,52

38 Office notaire G 1998 20 1 3 9,07 255 7,91 17,0 0,85 5,66 0,28 3,88 7,47 146 7,30 1017 50,9 76 3,80 31 1343 59,0 0,89

39 Office notaire H 1998 7 1 3 9,07 183 7,69 16,8 2,39 5,59 0,80 7,76 15 72 10,3 460 65,7 69 9,86 42 1235 52,2 0,97

40 Office notaire N 1998 6 1 3 9,07 195 7,61 16,7 2,78 5,56 0,93 7,94 4,34 70 11,7 631 105 27,4 4,57 39 493 10,7 2,43
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3. INTERPRÉTATION ET PERSPECTIVES 
 
Le niveau élevé des coûts cachés de dysfonctionnements mesuré depuis trente 
ans par les travaux de recherche de l'ISEOR montre ainsi la limite et la vanité 
des pouvoirs de décision formels, anonymes, lointains, et par conséquent, la 
capacité de non soumission des acteurs, qu'elle soit volontaire ou involontaire, 
ainsi que leur capacité de désynchronisation spontanée, à cause de l'adhésion 
quasi-universelle du virus "TFW" (Savall, Zardet, 2005a, 2006)(cf. ci-après 
3.1). 
Les enjeux du développement de l’investissement incorporel se situent à la fois 
au niveau : 
- de la gestion, du contrôle de gestion et du pilotage stratégique des entreprises 
et des organisations (niveau micro-économique) 
- de l’action des collectivités territoriales ou des branches professionnelles, 
dans le jeu de la compétition interprofessionnelle (niveau méso-économique) 
- des politiques nationales d’encouragement à l’investissement dans la 
compétitivité internationale (niveau macro-économique) 
- de la compétition mondiale entre les régions du monde (Union Européenne, 
Alena, Mercosur...) (niveau méga-économique). 
 
La thématique de l’investissement incorporel est donc intéressante à plusieurs 
niveaux, grâce à une hypothèse d’isomorphisme de la valeur ajoutée1 que nous 
faisons. A titre d’exemple : 
- la valeur ajoutée au niveau d’un individu dans une organisation peut se mesurer 
par une auto-analyse de son temps de travail repérant les temps créateurs ou au 
contraire destructeurs de valeur ajoutée ; 
- au niveau d’une équipe, une méthode socio-économique de coût des activités 
permet de mesurer ses temps ; 
- il en est de même au niveau d’une entreprise ; 
- au niveau d’une région intra-nationale, nationale, internationale ou 
transnationale, le PIB (Produit Intérieur Brut) mesure cette valeur ajoutée.La 
valeur ajoutée est ainsi un marqueur et un analyseur singulièrement 
intéressants de la dynamique des organisations et des entreprises. On pourrait 
d’ailleurs calculer une contribution horaire à la marge sur coûts variables2 
(ou valeur ajoutée) à différents niveaux : national, régional, sectoriel, grâce aux 
statistiques existant à ces différents niveaux sur les heures travaillées. Cet 
indicateur constitue un baromètre simple de l’état de santé et de dynamique 
économique d’acteurs, depuis le niveau nano (individus) ou microscopique 
jusqu’au niveau mégascopique (région du monde).  
Ce marqueur a deux fonctionnalités, l’une statique, l’autre dynamique (Savall, 
Zardet, 1992, 1997, 2005c, 2006) : 
- d’une part l’évaluation - ou diagnostic- de l’état de santé, c’est-à-dire de la 
capacité de survie-développement d’une organisation ou d’un territoire. 

                                                           
1 Cf le nouveau programme scientifique de l’ISEOR, de 2005 à 2015, sur la tétranormalisation, avec 
un réseau international multidisciplinaire de chercheurs. 
2 Marge sur coûts variables ou valeur ajoutée divisée par le nombre d’heures attendues pour produire 
cette marge. 
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- d’autre part, un outil de pilotage des politiques de croissance et de 
développement économique d’une entreprise, d’une organisation, d’un territoire 
plus ou moins vaste. 
 
3.1 LA STIMULATION DE STRATEGIES DE DIRECTION ET DE 
GOUVERNANCE D’ENTREPRISE 
 
Compte tenu des résultats présentés en partie 2 de cette communication, qui 
montrent le très haut degré de rentabilité durable de l’investissement 
incorporel d’innovation socio-économique, il est légitime de se demander 
pourquoi cet investissement incorporel endogène, source d’avantages 
concurrentiels et moteur de stratégies proactives d’innovation produit et de 
développement des marchés, est si peu stimulé dans les décisions de la plupart 
des entreprises, dans celles des acteurs économiques publics et privés locaux, 
nationaux, internationaux, ainsi que dans les normes comptables et financières de 
reporting interne et externe. 
L’une de nos hypothèses explicatives est que les acteurs du jeu économique et 
social, y compris les parties prenantes, sont conditionnés par le paradigme qui 
présuppose la capacité de soumission des acteurs les uns aux autres. De ce 
fait, ils repoussent d’un « revers de main psychanalytique » l’idée de devoir 
tout négocier, à tout moment, avec tous les acteurs, pour obtenir des 
performances. Cela expliquerait le manque d’audace dans le renouvellement des 
modèles et des pratiques de management des organisations et des politiques 
économiques et sociales. 
Une seconde hypothèse repose sur la théorie du virus T.F.W. que nous avons 
proposée (Savall, Zardet, 2005a, 2006) : les grandes théories de l’école classique 
du management et de l’organisation (Taylor - Fayol – Weber et leurs disciples 
zélés) ont convaincu les acteurs dominants, sur l’ensemble de la planète, du bien 
fondé du paradigme de la soumission, dont découlent les principes suivants : 
- hyperspécialisation des postes de travail 
- hyperspécialisation des fonctions et des organes de l’entreprise 
- efficacité de l’énoncé de règles rationnelles pour accomplir le travail. 
En fait, nous avons montré que ces principes et ces règles « rationnelles » ne 
tiennent pas compte des réalités humaines et sociales locales, que des postes de 
travail dépersonnalisés ne tiennent pas compte de l’incapacité d’une organisation 
à contrôler, faire exécuter ou sanctionner réellement des acteurs « déviants ». 
Une troisième hypothèse complémentaire porte sur la démocratisation de 
l’environnement externe des organisations, qui a créé une schizophrénie chez 
les acteurs soumis à un soi-disant fonctionnement hiérarchique dans l’entreprise, 
qui a bien du mal à se concrétiser, et au jeu de la démocratie hors de l’entreprise 
(dans les pays à régime démocratique tout du moins) : égalité des citoyens dans 
la vie politique et aux urnes, budgets élevés pour séduire les électeurs, multiplier 
les sondages et campagnes électorales. 
Les théories de gestion et de management économiques et sociales ont nous 
semble-t-il, largement ignoré jusqu’à présent ce phénomène de schizophrénie, ou 
lorsqu’elles l’évoquent, n’en intègrent pas toutes les conséquences dans une 
remise en cause fondamentale de la théorie du virus T.F.W. 
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3.2 LA STIMULATION DE L’INVESTISSEMENT INCORPOREL PAR 
UNE PLUS GRANDE TRANSPARENCE 
 
La transparence de l’investissement incorporel est de nature à activer les 
stratégies des entreprises, car elle accroît les capacités de diagnostic de 
l’entreprise et améliore le processus d’élaboration de ses objectifs stratégiques et 
de ses prises de décision. En l’absence d’une telle transparence, l’assimilation de 
l’investissement incorporel à des dépenses de fonctionnement entièrement 
imputées à l’exercice en cours conduit à surestimer les coûts de production 
pendant les périodes où les dépenses sont engagées, et à les sous-estimer au 
contraire pendant les exercices ultérieurs. La principale conséquence de ces 
pratiques est une dangereuse stratégie de prix faussés. 
 
La mesure des coûts-performances cachés améliore la qualité de la décision. En 
effet, souvent le calcul de l’investissement sur le seul critère des coûts-
performances visibles conduit à écarter les projets sur la base de critères tels que 
la VAN (Valeur Actualisée Nette). Un accent trop important est souvent porté 
sur l’investissement matériel par rapport à l’investissement incorporel. Pour 
éviter de dégrader le budget des charges de l’année en cours, l’entreprise réalise 
dans certains cas de fausses économies, par exemple dans le domaine de la 
formation, ce qui provoque un impact négatif par la suite sur des coûts de 
dysfonctionnements très élevés. Nous avons montré qu’il est plus pertinent de 
réaliser des investissements incorporels complémentaires pour améliorer le 
taux de rentabilité de l’investissement matériel (cf. tableau 2). Le tableau 5 
illustre le cas d’une action sociale dans un quartier, dont le montant de 
l’investissement est largement amorti grâce à la réduction des multiples coûts 
cachés provoqués par les pratiques délinquantes actuelles (Savall, Bonnet, 1996). 
 
3.3 CONTRIBUER A UNE TRANSPARENCE POUR LES PARTIES 
PRENANTES 
 
On améliore significativement le degré de transparence tant vis-à-vis des salariés 
que des actionnaires, en complétant par trois types de données les calculs 
traditionnels de rentabilité d’investissements réalisés sur la base des critères 
usuels : 
- des données financières sur les coûts et performances cachés de 
l’investissement ; cela comprend notamment la mise en évidence de la part 
cachée d’investissement incorporel ainsi que les performances cachées 
attendues ; 
- des données quantitatives non entièrement évaluées financièrement et 
permettant de mieux caractériser la création de potentiel générée par 
l’investissement telle que : nombre de personnes formées sur des opérations 
nouvelles, réduction du nombre de réclamations clients ; 
- des données qualitatives portant sur des avantages stratégiques obtenus 
grâce à l’investissement. Cela peut être apprécié soit en termes de stratégie 
externe (acquisition d’une nouvelle activité par exemple), soit en termes 
d’avantages internes (plus grande flexibilité de l’organisation par exemple). 
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Tableau 5 : Exemple de balance économique pour une action dite « sociale » 
sur un quartier  

 

Types de coûts 
recensés 

Coûts 
en 

euros 

Types de 
performances 

Evaluation 
qualitative 

Evaluation 
quantitative 

Evaluation 
financière 
en euros 

Opérations 
d’animation 
pendant l’été 

8 000 Réduction des 
vols et 
plaintes 

Moins de 
plaintes et de 
vols 

33 plaintes 
1h/plainte pour la 
police 
35 vols à 90 € en 
moyenne 

 
 7 500 
 
 3 150 

  Diminution de 
l’intervention 
de la police 
nationale 

 2h/jour en moins , 
sur 2 mois, pour 4 
policiers 
480 h à 25 € 

 
 
12 000 

  Diminution 
des vols à la 
roulotte 

 125 €/vol 
20 vols en moins 

  2 500 

  Diminution 
des 
cambriolages 
dans 
établissements 
scolaires  

Moins de vols 
de matériels 
pédagogiques 
et 
équipements 

5 000 € de vol au 
lieu de 11 000 € 
l’année 
précédente 

  6 000 

  Diminution 
des 
dégradations 
sur 
l’équipement 
communal 

Moins de 
casse de vitres 
et de portes 

10 interventions 
125 € 

/intervention 

  1 250 

  Diminution du 
désœuvrement 
sur le quartier  

Moins de 
maladies 
psychosomati-
ques 

20 consultations 
médicales à 20 €  
l’une 
+médicaments 

     400 

 
TOTAL 

 
8 000 

   
 

  
 32 800 
 

COUTS DE 
PREVENTION 

 
REDUCTION DES COUTS DANS D’AUTRES 

DOMAINES 

SOLDE POSITIF DE 24 800 EUROS + EFFETS QUALITATIFS 
 
Au niveau de l’action publique, un raisonnement similaire permet aux 
organismes subventionnés par les deniers publics de rendre de véritables 
comptes sur leur investissement incorporel, par une meilleure contractualisation 
des augmentations de budgets, en contrepartie d’un accroissement des exigences, 
par une plus grande stimulation des performances à court et à long termes des 
organismes subventionnés.  
 
Conclusion 
 
Les ingrédients de l’investissement incorporel correspondent à une 
reconnaissance plus forte du potentiel humain comme facteur de création de 
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valeur ajoutée. Développer l’investissement incorporel, dont on sait maintenant 
qu’il est très rentable, qu’il constitue un avantage concurrentiel pour une 
entreprise privée ou une organisation publique, qu’il est le moteur de stratégies 
proactives du développement du pouvoir d’achat et du bien-être social, 
reviendrait à franchir le pas de l’abandon du paradigme de la soumission, pour le 
paradigme de la contractualisation de la performance, fondé sur la 
négociation entre acteurs, aussi bien dans l’environnement interne (management 
du personnel) que dans l’environnement externe (parties prenantes y compris les 
actionnaires). Allouer plus de ressources à l’investissement incorporel dans la 
décision budgétaire en complétant les rubriques classiques de la décision 
d’investissement de naturelle matérielle (équipements, matières, produits) 
implique une reconnaissance de la part des décideurs qu’ils peuvent obtenir 
beaucoup plus de valeur ajoutée par un fonctionnement contractuel de 
l’entreprise , vis-à-vis des acteurs internes et externes, que par l’illusoire 
soumission des acteurs à des décisions lointaines, parfois peu pertinentes et 
toujours mal organisées de la mise en œuvre . 
La théorie socio-économique des organisations préconise des mécanismes de 
décision fondés sur ce que nous appelons l’apprentissage organisationnel 
délibéré, c'est-à-dire un apprentissage décidé dans une stratégie proactive 
comme mécanisme d’élaboration des performances et de génération de 
ressources endogènes. Un tel processus permet d’obtenir (ceteris pari bus) des 
résultats économiques plus élevés, plus robustes et plus durables. 
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