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IMMATERIEL, LES ENTREPRISES FRANÇAISES ONT DU TALENT !  
 
Le nouveau Président de la 

République française souhaite 

« libérer le potentiel inexploité de 

croissance et d’activité » dans une 

nouvelle économie où « chacun doit 

trouver sa place ». L’immatériel 

constitue non seulement ce potentiel 

de singularité et de développement 

des entreprises, mais aussi une grille 

de lecture utile aux dirigeants. C’est 

une nouvelle discipline, un regard et 

un langage qu’il s’agit de faire 

partager par le plus grand nombre. 

Car l’immatériel, au-delà de 

l’évaluation des actifs des 

organisations humaines, est 

susceptible de redonner du sens aux 

activités économiques.  

Depuis 10 ans, la France est 

pionnière dans ce domaine, avec à  

son actif de multiples travaux de 

recherches et des expérimentations 

réussies ; des exemples concrets 

d’activation des ressources cachées des 

entreprises ; un écosystème d’acteurs 

(monde académique, pouvoirs publics, 

entreprises) unique et très dynamique. 

 

Cette conférence co-organisée par Kea & 

Partners et l’Observatoire de l’Immatériel 

est l’occasion d’un état des lieux et d’un 

débat ouvert avec 3 intervenants phares : 

André GORIUS, Directeur Intellectual 

Assets Valorization du groupe SOLVAY ; 

Emery JACQUILLAT, Président Directeur 

Général de CAMIF MATELSOM ; Alain 

PROST, ex-Président Directeur Général de 

la MAISON LEJABY et de LA PERLA.  

 

 

MAKE OUR COMPANIES GREAT AGAIN !  
 

En introduction, Jérôme JULIA, Senior Partner chez Kea & Partners et Président de 

l’Observatoire de l’immatériel indique que la nouvelle économie dans laquelle nous 

vivons est marquée par le numérique, les activités de service et la 

dématérialisation. L’entreprise n’est plus seulement le lieu de rassemblement de 

moyens physiques et financiers mais devient davantage celui de la création d’un 

bien commun - l’enrichissement des savoirs et des compétences individuels. Ainsi, 

nous pourrions identifier trois missions pour l’entreprise : 
 une mission d’innovation et de créativité ; 
 la collaboration et le travail collectif ; 
 des relations efficaces et pérennes avec les environnements des entreprises. 

 

 

 



 

 

Ces trois éléments permettent aux entreprises de se différencier dans la durée et 

de créer un avantage compétitif. Cette nouvelle économie implique, de fait, une 

forte intensité en actifs immatériels au cœur de la stratégie. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

LES MOTS DE L’IMMATERIEL  
 

L’étude sur les mots de l’immatériel a été menée en 2016, sous l’impulsion de 

l’Observatoire de l’immatériel et de la Direction Générale des Entreprises du 

Ministère de l’Economie et des Finances, après avoir constaté combien il était 

difficile de parler d’immatériel. 

 

« J’ai compris que tout le malheur des hommes venait de ce qu’ils ne tenaient pas 

un langage clair » - Albert Camus dans La Peste, 1947.  

Il y a énormément de biais de compréhension autour de l’immatériel. 

 

Samuel Feller et Denis Muzet, alors à l’Institut Mediascopie, ont conduit cette 

étude, dont voici quelques conclusions (version complète téléchargeable ici).  

Samuel Feller, directeur d’études chez Elabe,  quels sont les mots justes pour parler 

d’immatériel ? 

 

L’étude part d’un triple constat, d’un champ sémantique et sémiologique de 

l’immatériel à la fois technique et complexe, source de confusion, ainsi que 

théorique et abstrait. Pour autant, la question des termes est cruciale pour aider 

les entreprises à s’approprier ce sujet et à le faire entrer dans leur quotidien.  

 

Pour ce faire, 300 personnes, membres du réseau élargi de l’Observatoire de 

l’immatériel, appartenant à tout type de fonction et de secteur, ont été 

interrogées. Il en ressort trois grands constats : 
 Les actifs immatériels sont souvent définis par la négative, en partant de ce 

qu’ils ne sont pas : les immatériels ne sont pas au bilan, ne sont pas physiques, 
ne sont pas mesurables 

 On observe également un très fort recours aux points de suspension, qui 
donnent l’impression qu’il est difficile d’en donner une définition exhaustive 

 Les définitions sont très hétérogènes puisque sur 300 définitions proposées, 
nous n’avons pas trouvé deux définitions similaires. 

Nous avons toutefois identifié, dans ces définitions, des régularités. Les actifs 

immatériels sont souvent définis en dressant des listes de ce qu’ils recouvrent 

Qu’est-ce qu’un actif immatériel ?  

C’est un actif qui n’est ni matériel ni financier ; il est souvent mal comptabilisé, 

car les normes comptables n’en couvrent qu’une petite partie. Il est souvent 

invisible, mais se traduit par de nombreuses représentations concrètes. Il est 

vecteur de distinction, de singularité et de différenciation. Il est générateur de 

valeur à condition qu’on le fasse fonctionner. Il est éminemment vivant, car il 

est vécu au quotidien. Il est également pérenne et résilient en ce sens qu’il 

permet à l’entreprise ou à l’organisation de survivre et de se développer.  

 

 

http://observatoire-immateriel.com/realisation/les-mots-de-limmateriel/


 

 

(compétences des salariés, compétence collective, liens réseaux, engagements 

sociétaux). L’un des grands modèles de définition consiste en un modèle de 

définition par opposition à ce qui est matériel. Un troisième modèle de définition 

consiste à définir l’actif immatériel sous l’angle de l’absence au bilan tout en créant 

de la valeur. Enfin, un autre modèle de définition place l’intelligence, la créativité, 

l’indépendance intellectuelle, comme source de croissance. 

 

4 modes de définition des actifs immatériels : 
 

 

 
L’échec du modèle de définition classique - autour du triptyque capital humain, 

capital relationnel et capital structurel - est immédiatement perceptible. Force est 

en effet de constater la prééminence du capital humain qui obtient le meilleur 

résultat en ordonnée et arrive en quatrième position en abscisse. Le capital 

relationnel ressort de façon moindre tandis que le capital structurel apparaît bien 

moins parlant et moins porteur de réussite. Il n’est jamais cité dans les définitions 

spontanées de l’immatériel. En corollaire, les normes comptables sont mises à 

distance et apparaissent en bas à gauche du graphique. Quant aux méthodes de 

mesure des actifs immatériels, elles sont jugées importantes, mais pas essentielles. 

Nous constatons également que les mots de la comptabilité font émerger des 

clivages entre les répondants : certains les valorisent quand d’autres opposent une 

résistance relativement forte. 

 

Les Mots qui ressortent le plus : 

 
Un groupe d’items - qui fait parfaitement consensus - apparaît en haut à droite. Ce 

groupe d’items recouvre le capital humain, la notion de savoir-faire, le capital 



 

 

relationnel autour de la réputation et de la relation client, mais aussi le capital 

intellectuel qui semble mieux noté par les personnes a priori réfractaires à la 

thématique des immatériels. Deux objectifs clés apparaissent également : 

l’innovation et la stratégie. Il s’agit d’un point intéressant dans la mesure où ces 

deux mots sont quasiment absents des définitions proposées spontanément en 

début de questionnaire.  

 

Pour ouvrir la réflexion, nous nous sommes employés, à partir de ces éléments, à 

proposer un modèle de définition des actifs immatériels positif, qui soit hiérarchisé, 

qui ne tombe pas dans l’inventaire et qui mette en valeur les bénéfices et les 

apports de leur prise en compte et pas seulement leurs composantes. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Parallèlement à cette enquête, nous avons fait quelques sondages auprès des 

Français. Ces derniers ont fait valoir un réel intérêt pour la thématique des actifs 

immatériels. Nous avons également constaté un véritable besoin de redéfinir plus 

généralement le cadre économique dans lequel ces actifs immatériels prennent 

tout leur sens. Il s’agit donc d’une invitation, pour l’Observatoire et les promoteurs 

de l’immatériel, à définir les actifs immatériels et, plus globalement, le nouveau 

cadre économique dans lequel ils prennent tout leur sens.  

 

 

PANORAMA DE L’INVESTISSEMENT IMMATERIEL 

En guise d’introduction et de mise en perspective, Jérôme JULIA fait part de 
quelques idées forces.  

Premièrement, nous sommes au moment d’une nouvelle renaissance, à un 

changement d’époque. La mutation en cours est appelée à irriguer tous les champs 

d’activité, qu’ils soient économiques, politiques, religieux, sociologiques… Cette 

nouvelle ère s’accompagne d’une promesse d’espoir et de renouveau. Et nous 

avons l’intuition que l’immatériel constitue une bonne grille de lecture pour 

analyser et conduire cette renaissance. L’immatériel recouvre une part importante 

de l’activité humaine que jusqu’ici, nous mesurions mal. Il se situe au croisement 

entre la transformation digitale et l’avènement d’une société de service. 

Les 200 dernières années ont permis d’accomplir de nombreux progrès et de 

générer de nombreuses richesses, mais la force individuelle et collective des 

individus a parfois été négligée, voire annihilée. Pour prendre l’exemple de la 

comptabilité, elle est, d’après ses plus éminents ambassadeurs, en voie de 

pétrification. Elle faisait auparavant la distinction entre exploitation et 

L’étude propose le récit suivant :  

« Les actifs immatériels s’inscrivent dans un mouvement déplaçant le centre de 

création de valeur du capital physique au capital intellectuel. Il s’agit avant tout 

du capital humain, c’est-à-dire des savoir-faire et savoir-être des hommes et de 

leur créativité, de la réputation et de la qualité des relations avec les clients et 

l’écosystème, du management, de la culture d’entreprise et des valeurs qui, 

grâce à un ensemble d’outils et de méthodes permettent de mesurer, améliorer 

et valoriser ces facteurs clés de création de valeur, de différenciation et de 

pérennité et, in fine, aident à piloter la stratégie des entreprises et organisations 

ainsi que le processus d’innovation ». 

 



 

 

investissement. Or aujourd’hui, l’investissement correspond aux charges et aux 

dépenses de salaire.  

Deuxièmement, les flux sont plus importants que les actifs. Le château de 

Chenonceau, les palais d’Andrea Palladio en Italie, la maison sur la cascade de 

Franck Lloyd Wright ont sont des illustrations. De même que des architectes se sont 

employés à mêler la nature, le mouvement et la fluidité avec la robustesse de la 

pierre et la stabilité de l’espace, il convient de construire des actifs immatériels et 

de les vitaliser en les reliant les uns aux autres. Les actifs immatériels 

correspondent à des savoirs en mouvement permanent, non pas tournés vers une 

accumulation, mais vers l’innovation et la différenciation. 

Troisièmement, le travail n’est pas mort ; il est au contraire bien vivant. Il n’y a 

d’ailleurs pas de corrélation entre le taux de robotisation dans les économies et le 

taux de chômage. Au frontispice d’une église italienne on peut lire cette citation de 

Virgile « Hoc opus hic labor est » qui pourrait se traduire par « l'essentiel est le 

travail et le processus ». L’enjeu consiste à rendre les actifs vivants et à créer du 

flux. 

 

Pourquoi constitue-t-il le meilleur investissement ?  

1) L’immatériel se situe au cœur de l’activité humaine et constitue le cœur de 

métier de l’entreprise. Il ne peut pas être pris en charge par le robot ou 

l’algorithme. Il est également source de fierté et de positivité pour l’ensemble des 

collaborateurs de l’entreprise et des parties prenantes 

2) L’immatériel constitue un modèle unique et systématique faisant la personnalité 

de l’organisation. Il est une boussole pour l’entreprise, à la fois pour naviguer et se 

transformer. L’entreprise peut être modélisée par un ensemble de système d’actifs. 

Tout comme les individus, les entreprises disposent elles aussi d’une personnalité 

3) L’immatériel correspond aux ressources les plus durables et les plus 

renouvelables. Il s’agit d’un ensemble de ressources exploratoires qui 

n’appartiennent à personne d’autre qu’à ceux qui les activent et qui ne s’usent que 

lorsqu’elles restent inexploitées.  

4) Il s’agit de la richesse la mieux partagée, car elle est incarnée. Dans l’entreprise, 

les porteurs d’actifs sont partout ; il s’agit d’hommes et de femmes qui, 

individuellement ou collectivement, portent des savoir-faire commerciaux, 

industriels ou autres et contribuent à la valeur de l’entreprise. L’immatériel 

contient donc, en germe, un nouveau pacte social, l’enjeu étant que l’entreprise 

reconnaisse cette valeur. Cette nouvelle gouvernance concerne également les 

écosystèmes puisqu’une entreprise n’est jamais totalement propriétaire de ses 

immatériels. A titre d’exemple, une marque est partagée avec les consommateurs.  

5) L’immatériel est au cœur de la transmission. Un parent peut transmettre des 

biens à ses enfants, mais il lui transmet également des ressources et lui apprend à 

les utiliser. L’immatériel constitue donc un lien intergénérationnel et une source 

d’inspiration pour les générations futures.  

6) L’immatériel contient un effet démultiplicateur. L’activité d’une entreprise 

génère un flux endogène invisible, qui s’ajoute à l’investissement exogène, et qui 

vient accroître ses ressources au fil du temps.  

 

Pourquoi s’intéresser à l’immatériel ?  

L’enjeu consiste tout d’abord à ouvrir les yeux, c’est-à-dire à se réapproprier le 

passé et l’histoire de nos territoires et des entreprises pour mieux préparer le futur. 

C’est un fil tendu entre le passé et le futur, en neurosciences, on dirait que c’est 

« notre mémoire du futur ». 



 

 

Il s’agit également, au travers des savoir-faire, des liens ou de la culture 

d’entreprise, de redonner du sens. La finalité de l’entreprise n’est ni de servir des 

rentes financières à des actionnaires, ni de servir des rentes sécuritaires à des 

salariés, ni de financer l’Etat, voire en assumer les carences. Le noyau de 

l’entreprise de demain est un réseau d’hommes et femmes actifs, apportant des 

patrimoines (tant matériels et financiers qu’immatériels) qu’ils mettent en 

commun en vue de l’accomplissement d’un projet collectif clairement exprimé et 

partagé. 

 

S’intéresser à cette thématique permet par ailleurs de faire émerger une nouvelle 

discipline, sachant que nombre de nos schémas mentaux et de catégories 

employées jusqu’à maintenant ont montré leurs limites. « L’usage de la logique est 

nécessaire à l’intelligibilité, le dépassement de la logique est nécessaire à 

l’intelligence. La référence à la logique est nécessaire à la vérification. Le 

dépassement de la logique est nécessaire à la vérité » a dit Edgar Morin. Il faut donc 

construire une nouvelle discipline de pensée, qui ne serait ni une science 

déterministe (dure), ni une science humaine (molle).  

 

Quels sont les facteurs clés de succès de cette aventure ?  

Le premier facteur clé de succès consiste à avoir un esprit pionnier et à savoir 

penser « l’entre » et « l’écart », ce qui n’est pas chose facile. Le deuxième facteur 

clé de succès réside dans l’interdisciplinarité, c’est-à-dire dans des principes qui 

transcendent des matières considérées jusqu’ici comme distinctes. 

L’expérimentation constitue le troisième facteur clé de succès, l’enjeu consistant à 

aller au-delà d’une certaine normativité.  



 

 

L’investissement immatériel en France et dans le monde 

L’étude de la Fabrique de l’Industrie souligne le paradoxe français. Dans l’industrie, 

l’investissement s’établit à près de 29 %, soit 80 milliards d’euros en 2015. Mais les 

gains de croissance et de productivité restent en deçà de ceux d’économies 

comparables comme l’Allemagne ou le Royaume-Uni. Différents éléments 

permettent de l’expliquer. L’une des explications possibles serait que 

l’investissement ne porte pas sur les bons domaines. Un comparatif entre la France 

et l’Allemagne montre que la France est particulièrement en retard dans des 

domaines tels que le design, les réseaux de distribution internationale, l’innovation 

non technologique ou encore la formation professionnelle. Les Allemands sont 

compétitifs du fait d’un coût du travail moindre, mais également du fait de leurs 

innovations non technologiques. L’immatériel constitue une part très importante 

de la valeur créée par les GAFAM, et plus importante que celle créée par les 

entreprises du CAC 40. La nouvelle économie génère donc une valeur qui n’était 

pas mesurée jusqu’à présent. 

 

 
 

Les études sur l’immatériel datent d’il y a près de dix ans. En 2008, Ernst & Young 

indiquait que 63 % de la valeur des entreprises étudiées - une centaine 

d’entreprises cotées européennes - correspondait à de l’immatériel. Seuls 34 % du 

capital immatériel était inscrit au bilan. Une nouvelle étude d’EY réalisée en 2016 

illustre la reconstitution du capital immatériel entre 2006 et 2015. Face à la crise, 

l’immatériel apparaît robuste et résilient ; il permet de stabiliser l’activité dans les 

périodes difficiles. Pour un investisseur, la valorisation est liée à une double 

perception quant à la qualité de l’actif et quant à la capacité de l’entreprise à 

réaliser ses opportunités de développement. De nombreuses études 

existent (OCDE, IIRC, Medef, …) ; toutes convergent quant à l’importance de 

l’immatériel dans nos économies.  

La comparaison par secteur montre que le poids de l’immatériel dans la 

valorisation des entreprises est très hétérogène. Ainsi la publicité et l’aéronautique 

correspondent aux secteurs dans lesquels la part d’immatériel est la moins 

comptabilisée, à l’inverse de la sidérurgie, de l’industrie pétrolière et gazière ou 

encore de l’immobilier.  

Les dernières études réalisées sur des panels de PME montrent l’existence d’une 

corrélation entre la qualité du capital immatériel et le taux de croissance du chiffre 

d'affaires ou la marge d’exploitation. 

Te
mp

Source : Institut Friedland, jan. 2017, 



 

 

La chaîne de valeur des entreprises se déforme. Auparavant, la valeur était 

davantage centrée sur la fabrication et la production. Elle se déplace de plus en 

plus vers la conception et la stratégie de marque ou encore vers la relation client et 

la distribution. 

 

 
  

Ce raisonnement appliqué à l’entreprise pourrait également l’être aux individus. Il 

s’agit d’un champ de recherche. 

Les travaux de recherche sur l’immatériel sont anciens. En 1920, le terme « d’actif 

immatériel » apparaissait dans un texte du Trésor américain qui étudiait la perte 

d’actif immatériel des brasseries et distilleries dans le cadre de la prohibition. En 

Europe, le réseau Wici travaille très largement sur l’immatériel. La France n’est pas 

en reste. Plusieurs initiatives ont été prises depuis le rapport Lévy-Jouyet de 2006 : 

création de l’Observatoire de l’immatériel, normes ISO, création de l’Agence pour 

le Patrimoine Immatériel de l’Etat, etc …  

Sur le plan des approches et des méthodes, certaines sont plus anglo-saxonnes 

quand d’autres émanent de la France. Elles répondent en tout état de cause à des 

finalités très différentes. Certaines cherchent à améliorer les due diligences et 

l’analyse financière ; d’autres visent à augmenter une démarche stratégique ou à 

répondre à des questions de management.  

Un rapport récent intitulé « Les entreprises à mission en France » montre que 10 % 

du PIB français réside dans l’économie sociale et solidaire, qui représente 13,5 % de 

l’emploi privé. 34 entreprises ont rejoint le mouvement de la certification B Corp. 7 

entreprises expérimentent le statut de « société à objet social étendu » ; 3 ont déjà 

modifié leur statut. Les actifs « investissement socialement responsable » enfin 

atteignent 44 milliards d’euros. Au sein de cet écosystème, quatre grands types 

d’acteurs effectuent des expérimentations, produisent de la méthode et publient 

des articles sur le sujet : 
 les entreprises et les investisseurs ; 
 le monde académique ; 
 les pouvoirs et les opérateurs publics ; 
 les cabinets d’audit et de conseil. 

En synthèse, l’immatériel constitue à la fois un moyen d’accélérer la croissance, de 

se désendetter et de retrouver le plein emploi dans la mesure où ces ressources 

sont robustes, pérennes, résilientes et peu consommatrices en capitaux propres. 

 

 



 

 

TEMOIGNAGES  
 

 André Gorius, spécialiste de l’innovation, de la R&D et de l’évaluation des 
actifs incorporels chez Solvay où il a créé le poste de directeur Intellectual 
Assets Valorization 

 Emery Jacquillat, Président Directeur général de Camif-Matelsom 

 Alain Prost, ancien Président-Directeur Général de la maison Lejaby et de La 
Perla 

 

 

I) Les enjeux de Stratégie 

 

En matière de stratégie, l’enjeu consiste à sortir du « vide stratégique ». Il faut 

savoir reconnaître que nous sommes parfois dans cette situation et que nous ne 

savons pas toujours identifier les axes stratégiques permettant de conduire les 

équipes vers un objectif. 

 

 

« COMME DE NOMBREUSES ENTREPRISES, SOLVAY A PRIS CONSCIENCE QUE 

[ΩLaa!¢9wL9[ /hb{¢L¢¦!L¢ ¦b ±9wL¢!.[9 /!tL¢![. NOUS Y TRAVAILLONS 

BEAUCOUP » 

André GORIUS, Directeur Intellectual Assets Valorization du Groupe Solvay 

 

Solvay est un groupe familial qui est devenu une entreprise internationale, 

structurée autour de productions fortes telles que le bicarbonate de soude, d’une 

importante activité de recherche et d’actifs historiques. André Gorius, quel est 

aujourd’hui l’investissement immatériel de Solvay ? 

 

Comme de nombreuses entreprises, Solvay a pris conscience que l’immatériel 

constituait un véritable capital. Nous y travaillons beaucoup, en particulier sur deux 

dimensions. 
 La dimension interne, notamment au travers de l’engagement de nos 

collaborateurs 
Nous mesurons donc tous les deux ans le taux d’engagement de l’ensemble de 
nos collaborateurs et chaque année, nous prenons le pouls de cet 
engagement. La dernière enquête a eu lieu fin 2016. A l’issue des résultats, 
nous examinons les déficits et nous discutons des plans d’action à mettre en 
œuvre pour progresser. Nous y consacrons beaucoup de temps. Les actions qui 
en découlent relèvent par exemple de la formation ou de la mise en réseau.  

 La dimension externe 
L’Entreprise est membre du GRI. Nous participons à des groupes de travail qui 
réfléchissent à la façon de mesurer et de caractériser la création de valeur 
responsable et la création de valeur durable.  

 

 

« JE SAVAIS DONC QUE LEJABY DISPOSAIT D’UN SAVOIR-FAIRE ENDORMI, 

SUSCEPTIBLE D’ETRE REVEILLE. COMPTE TENU DE CETTE HISTOIRE, DE CET 

HERITAGE, DE CE SAVOIR-FAIRE, J’ETAIS CONVAINCU QUE L’ON POUVAIT 

MONTER UN BEAU PROJET DE RECONSTRUCTION DE MARQUE ». 

Alain PROST, Ancien PDG de la Maison Lejaby 

 



 

 

Alain Prost, vous êtes le prince charmant qui parvient à réveiller les belles marques 

endormies. Racontez-nous la reprise de la Maison Lejaby en 2012 qui était dans une 

situation difficile et qui faisait l’actualité. Dans le contexte de l’élection 

présidentielle, je crois que douze candidats à la reprise s’étaient fait connaître. 

Pourquoi avez-vous repris cette entreprise ? 

 

Lejaby était alors en faillite. J’ai repris la société au tribunal de commerce de Lyon. 

Cette société réalisait, en 2008, 80 millions d’euros de chiffre d'affaires contre 20 

millions d’euros en 2012. Elle perdait plus de 20 millions d’euros depuis deux ans et 

avait perdu 50 % de ses clients, dont la plupart des grands comptes. Elle n’avait pas 

de dette. Je suis souvent interrogé sur les raisons pour lesquelles j’avais repris cette 

société. Je la connaissais bien, car je travaillais dans la branche depuis plusieurs 

années. L’entreprise avait 130 ans d’existence et constituait l’une des premières 

marques de lingerie au monde et l’une des premières marques de mode en France. 

Tout au long de sa vie, elle avait réussi grâce à l’innovation et au progrès. Je savais 

donc que Lejaby disposait d’un savoir-faire endormi, susceptible d’être réveillé. 

Compte tenu de cette histoire, de cet héritage, de ce savoir-faire, j’étais convaincu 

que l’on pouvait monter un beau projet de reconstruction de marque. L’aspect 

économique était également important. La mise de fonds était relativement 

modeste par rapport à son chiffre d'affaires potentiel et nous avions de bons 

espoirs de retour économique important. Dans ces conditions, l’analyse de la 

situation tient souvent à une question de point de vue et à des notions 

immatérielles telles que l’optimisme ou l’enthousiasme lié à un projet.  

 

Vous avez beaucoup travaillé sur la vision de l’entreprise et sur le projet sous-

tendant la marque, dont les composantes sont particulièrement nombreuses.  

 

Le travail au développement d’une marque s’effectue généralement avec les 

équipes et les leaders dynamiques et enthousiastes de la société, et qui constituent 

autant de ressources clés. Une marque doit répondre à plusieurs questions. 

 

 
 

Il importe de prendre le temps de mener ce travail en profondeur et avec l’équipe 

et de le laisser mûrir. Il constitue à la fois un cahier des charges et un cahier de 

pilotage pour le projet pour les années à venir et le premier moment de fédération 

des équipes autour d’un nouveau projet, qu’il s’agisse des membres du Codir, des 

managers et, dans le cas de Lejaby, des modélistes et des couturières, des 



 

 

commerciaux ou encore des vendeuses des grands magasins. L’enjeu consiste à 

établir un projet impliquant l’ensemble de l’Entreprise. 

Ce projet sert ensuite à établir un business plan chiffré. Il permet de briefer les 

équipes au moment du lancement d’une nouvelle collection. Il peut également être 

utilisé au moment de développer des boutiques, d’utiliser la marque ou encore de 

définir la nouvelle l’image de la marque. Enfin, il s’agit d’un point essentiel en 

termes de communication, notamment au sein de l’entreprise. En effet, au-delà 

des participants à l’élaboration du projet, ce dernier doit être communiqué dans 

l’ensemble des départements. 

 

 

« SI UNE ENTREPRISE PEUT CONNAITRE DES DIFFICULTES AU POINT DE 

DISPARAITRE, JE CONSIDERE QU’UNE GRANDE MARQUE NE MEURT JAMAIS »  

Emery JACQUILLAT, PDG de Camif-Matelsom 

 

La Camif était également dans une situation difficile en 2009. Emery Jacquillat, 

pourquoi avoir fait le choix de reprendre cette entreprise ? 

 

Je suis un entrepreneur. J’aime relever les défis. J’avais créé Matelsom en 1995. 

Nous étions les premiers à vendre de la literie. La Camif était également très 

présente dans ce secteur. Je ne me résolvais pas qu’une marque comme celle-ci, 

appartenant à ses clients, puisse ainsi disparaître. Et si une entreprise peut 

connaître des difficultés au point de disparaître, je considère qu’une grande 

marque ne meurt jamais. J’ai donc pris la décision de relancer la Camif en 

m’appuyant sur l’héritage des valeurs de ses sociétaires - des instituteurs - qui 

l’avaient créée en 1947. La Camif s’était toujours développée sur le modèle de 

vente par correspondance. Nous avons donc décidé de relancer la marque sur 

Internet, en recentrant l’offre sur l’équipement de la maison – le cœur de métier 

historique. Nous avons alors abandonné le textile et l’habillement qui avaient 

contribué à « ringardiser » l’image de la marque.  

Dans un tel contexte, la première difficulté consistait à regagner la confiance de 

l’ensemble des parties prenantes qui avaient souffert de la chute de la Camif. Nous 

sommes parvenus à mener à bien ce projet en plaçant un nouveau modèle au cœur 

du projet, à savoir un modèle d’impact, dont l’enjeu consiste à faire en sorte que le 

projet puisse avoir un impact positif sur l’ensemble des parties prenantes : les 

clients, les actionnaires, le monde environnant l’Entreprise, l’interne et les 

fournisseurs et fabricants français. Cette attention a été portée dès le départ. J’ai 

moi-même fait le choix, avec ma famille, de m’installer à Niort. Matelsom y a 

également déménagé. En faisant le choix d’y ouvrir un centre de relation clients, 

d’y installer le centre logistique, de faire appel à d’anciens de la Camif, nous avons 

su convaincre les banques. La Région a garanti jusqu’à 95 % de nos encours 

bancaires – un point déterminant dans le succès du projet, compte tenu du 

contexte difficile d’alors, marqué par la chute de Lehman Brothers. Le modèle 

d’impact permet à l’entreprise d’avoir le soutien de l’ensemble des parties 

prenantes. Or ce soutien est essentiel dans la vie de tous les jours, en particulier 

lorsque l’entreprise rencontre des difficultés.  

Concernant la proposition de la valeur, il fallait que celle-ci soit assez singulière et 

que le modèle ait du sens par rapport aux attentes des clients historiques tout en 

s’inscrivant dans une perspective d’avenir. Nous avons donc recentré l’offre sur 

l’équipement de la maison, avec un parti pris particulièrement fort concernant la 

qualité des produits — première attente des clients, très fortement attachés à la 

marque, la fabrication française et le développement durable. De nombreux 

instituteurs font partie de notre base de client et ne manquent jamais de nous faire 



 

 

remarquer une faute d’orthographe sur notre site Internet. J’ai donc considéré que 

s’ils étaient autant attachés à la langue, ils devaient l’être aussi aux savoir-faire et 

aux métiers français. Nous avons réuni les fournisseurs français d’alors pour leur 

exposer notre projet, qui, malgré les pertes que leur avait fait subir La Camif, ont 

immédiatement compris l’impact positif que ce projet pouvait avoir sur eux. Cette 

singularité dans la proposition de valeur et l’attention que nous avons portée au 

développement durable ont été déterminantes dans le succès de la relance.  

Parallèlement, nous avons lancé très tôt une innovation : la conso-localisation. Elle 

permet aux internautes, sur camif.fr, de choisir leurs produits en fonction du lieu 

de fabrication. Une carte permet de localiser les fabricants localisés dans les 

environs. Nous travaillons aujourd’hui avec 150 fabricants français qui représentent 

73 % de notre chiffre d'affaires. Les consommateurs ont ainsi la possibilité d’utiliser 

leur pouvoir d’achat pour favoriser l’emploi local et de réduire la distance 

parcourue par le produit.  

Chaque année, nous réalisons un Tour du Made in France pour rencontrer, durant 

cinq semaines, nos fabricants, avec nos clients et nos collaborateurs. Ces journées 

permettent à nos collaborateurs et à nos clients de découvrir les savoir-faire liés 

aux produits que nous vendons. Elles permettent en outre de créer du lien et de 

donner du sens au travail. Enfin, l’événement est également très positif pour nos 

fabricants et les ouvriers qui éprouvent une véritable fierté à expliquer leur métier. 

L’après-midi est réservée à un processus d’innovation ouverte, que nous avons 

expérimenté dès 2014, et qui permet de faire travailler ensemble des ouvriers, des 

clients de la Camif et des collaborateurs, pour imaginer les produits de demain. Les 

résultats en sont très spectaculaires. Je suis tout à fait convaincu qu’une entreprise 

ne peut plus innover seule et que l’intelligence collective de profils très différents 

permet d’obtenir de tels résultats. C’est ainsi que nous avons lancé le CINLOU, le 

premier bureau connecté made in France, qui est devenu, en un an, le best-seller 

du rayon bureaux de la Camif.  

Cette capacité à mobiliser l’intelligence collective aboutit à un résultat économique 

tangible. 

 

Quelle part de la valeur de l’entreprise voit-on dans une due diligence ? 

 

Il est difficile de répondre à cette question. Plus la situation de l’entreprise est 

difficile, plus l’impact de l’aspect traditionnel des due diligences est limité. Chez 

Lejaby, la comptabilité ne fonctionnait plus depuis six mois. J’ai pour ma part 

découvert que nous n’avions pas suffisamment étudié la psychologie de 

l’organisation et la culture de la société, ce qui a ralenti le projet. Lejaby avait subi 

huit plans sociaux consécutifs depuis 2003 et les salariés étaient traumatisés. En 

relançant le projet, j’ai constaté que ces peurs se transformaient en blocages. Telle 

est la difficulté majeure à laquelle j’ai dû faire face. 

Par ailleurs, cette entreprise avait trois cultures, organisées autour de la génération 

des anciens issus d’une entreprise française personnelle paternaliste, la génération 

recrutée par le management d’une grande entreprise américaine et la génération 

recrutée par les fonds qui en avait la gestion depuis quatre ans. Ces trois groupes 

ne travaillaient pas ensemble et ne poursuivaient pas un projet commun. Les 

amener à travailler ensemble s’est également avéré très difficile. 

Enfin, la faible capacité à se remettre en cause constituait également un handicap. 

Chez L’Oréal, la remise en cause constituait un exercice quotidien que les 

collaborateurs savent utiliser comme un moteur de projet et de développement. 

Chez Lejaby, la remise en cause était synonyme de peur et d’angoisse et constituait 

un frein.  



 

 

Nous n’avions identifié aucun de ces aspects immatériels difficiles au moment des 

due diligences. Si tel avait été le cas, j’aurais sans doute agi autrement au cours de 

la première année et j’aurais recruté d’autres collaborateurs issus de l’extérieur 

pour m’aider à travailler sur ces éléments. J’ai notamment beaucoup souffert 

d’avoir un DRH spécialiste des réorganisations et qui ne savait pas jouer le rôle de 

coach et de motivateur. 

 

(questions du public) 

M. Jacquillat, comment gagne-t-on la confiance des clients quand on change le 

mode de distribution des produits de façon aussi radicale, en passant du catalogue 

à Internet ? 

 

Les clients avaient à mon sens compris que le catalogue papier n’était plus 

d’actualité. Nous ne sommes pas parvenus à conserver l’ensemble des anciens 

clients, mais sur 3 millions de clients, 300 000 sont redevenus actifs. Nous nous 

sommes attachés en permanence à enrichir le site Internet et à y apporter ce qu’un 

catalogue ou un magasin ne pouvait pas faire. Celui-ci propose par exemple des 

vidéos-reportages au cœur de l’usine, montrant les coulisses de la fabrication 

française. L’enjeu a consisté à enrichir le parcours client. Pour les clients qui étaient 

attachés aux magasins, nous avons mis en place, en 2016, une fonctionnalité très 

innovante appelée « La Camif près de chez vous ». Ainsi, un client qui souhaite 

essayer un canapé a la possibilité de le faire chez un voisin ayant acheté le même 

auparavant, la Camif s’occupant de la mise en relation. Enfin, Internet est de plus 

en plus utilisé, y compris par les clients seniors qui ont tous un Smartphone ou une 

tablette.  

Pour revenir sur l’innovation, je considère qu’elle doit être au cœur de la culture de 

l’Entreprise. La transformation de la culture constitue, à ce titre, un point clé. Telle 

est sans doute la plus grande difficulté à laquelle nous nous sommes heurtés avec 

les anciens de la Camif qui avaient une culture très pyramidale. Nous avons ouvert 

les espaces. Nous avons par ailleurs mené une expérience inhabituelle en faisant 

venir une artiste dans l’Entreprise, durant trois mois, au cœur de l’open space. 

Celle-ci a notamment eu l’idée, en constatant que les gens avaient l’habitude de 

s’envoyer un mail plutôt que de se parler directement, de matérialiser l’effort d’un 

collaborateur qui faisait l’effort de se lever pour aller s’adresser à un autre salarié 

en scotchant une bande rose au sol. Progressivement, l’Entreprise s’est tissée de 

nombreuses bandes roses et les individus ont compris l’importance du lien. J’en ai 

personnellement compris que la principale richesse d’une entreprise tenait à sa 

capacité à créer du lien. En période de crise, l’entreprise qui résiste est celle qui a 

créé du lien avec ses clients, ses fournisseurs et ses collaborateurs. Les banquiers 

peinent à comprendre que nous sommes une entreprise AAA+, comme Audace, 

Agilité et Attention. L’attention que nous portons à avoir un impact positif ne figure 

pas dans nos bilans, mais a beaucoup plus de valeur que le reste. 

 

J’ai beaucoup apprécié le travail de clarification autour du terme « actifs 

immatériels ». Qu’en est-il du travail autour de la notion de « passif immatériel » ? 

Quels sont les effets entre l’un et l’autre ? 

 

(Samuel Feller) L’étude montre que la notion de passif immatériel fait partie des 

termes les moins parlants pour les personnes interrogées. La symétrie est donc 

asymétrique.  

(Jérôme Julia) La notion de passif immatériel apparaît en effet en bas à gauche du 
graphique, ce qui signifie qu’elle est plutôt assimilée à des notions structurelles et 
comptables. Nous voudrions lui donner une connotation plus porteuse et moins 



 

 

comptable. Il nous semble qu’il n’y a pas d’actif sans passif, c’est-à-dire qu’il n’y a 
pas de contribution à la valeur de l’entreprise sans que l’entreprise développe une 
dette par rapport à ceux qui y contribuent. Le nouveau modèle de création et de 
partage de la valeur que j’évoquais précédemment amènerait sans doute 
l’entreprise à mieux prendre conscience de ses dettes à l’égard de l’histoire, aux 
fondateurs ou aux anciens collaborateurs qui influencent encore l’entreprise, au 
moins en les reconnaissant.  

J’ai été frappé par l’importance de la valeur de l’actif immatériel des GAFAM. 

Existe-t-il des méthodes financières qui subdivisent les différentes valeurs 

immatérielles de ce type de société ? 

 

(Jérôme Julia) Ce travail reste relativement exploratoire. Le pourcentage de 87 % 

correspond à du goodwill implicite. Nous avons fait l’exercice en reprenant les 

comptes 2012, 2014 et 2016. Ce goodwill implicite correspond au market cap 

moins l’equity, divisé par la valeur de l’entreprise qui, elle-même, résulte d’un 

calcul incluant les dettes. L’allocation est aujourd’hui très mal faite, mais 

l’Observatoire a pour priorité, de même que certains de ses adhérents, de 

répondre à cette question.  

Quant aux catégories, elles sont intéressantes, en ce sens qu’elles constituent des 

guides de réflexion. Mais l’immatériel étant éminemment spécifique, il convient 

d’aller au-delà de la catégorie. 

 

(André Gorius) Un groupe d’experts mandaté par l’Union européenne a récemment 

repris un ensemble de concepts. De leur point de vue, la valeur de l’immatériel 

correspond à une opinion à un instant donné. Donner de la valeur à l’immatériel 

dans un bilan n’aurait donc aucun sens. Il me semble illusoire de vouloir y affecter 

des euros derrière chaque actif immatériel.  

 

Les économistes s’intéressent également à la question de l’impact de l’économie 

numérique sur la productivité. Comment le Big Data transforme-t-il votre métier et 

la relation avec le client ? Externalisez-vous l’exploitation du Big Data ou est-ce un 

asset interne à l’entreprise ?  

(Emery Jacquillat) La connaissance du client est aujourd’hui essentielle, et ce pour 
plusieurs raisons. Il s’agit en effet d’un actif clé de l’entreprise. Les coûts 
d’acquisition de nouveaux clients ne cessent d’augmenter et l’achat de ceux-ci 
contribue à financer des entreprises telles que Google ou Amazone. Connaître ses 
clients et répondre à leurs attentes constituent un point déterminant. Nous 
utilisons l’ensemble des technologies existantes pour les connaître et leur proposer 
des offres. Comme nous peinons à faire venir des experts du Big Data à Niort, nous 
avons bâti un modèle très agile. Seuls deux métiers sont exercés dans l’Entreprise : 
l’offre produits et le marketing sur Internet. La logistique, la relation client, 
l’informatique ou encore le Big Data sont sous-traités, principalement en région. 
L’étude d’impact que nous avons réalisée en 2016 montre qu’un emploi à La Camif 
génère quatorze emplois en France, dont 25 % en région Nouvelle-Aquitaine. A 
titre de comparaison, cet effet multiplicateur est de 2,9 % chez Super U.  

Comment récompensons-nous les clients qui participent au Made in France ? Leur 

valeur est déterminante, tout comme l’est celle de l’ouvrier ou du collaborateur de 

La Camif. Cette création de valeur est partagée dans la mesure où l’expérience 

vécue par le client est particulièrement enrichissante. Celui-ci a ainsi l’occasion de 

comprendre la fabrication des produits et la raison du coût du Made in France, lié 

notamment à la qualité ou encore au respect de normes environnementales. Nous 

travaillons avec des fabricants dont les savoir-faire et les normes sont très élevés et 



 

 

qui sont exposés à une concurrence internationale dont les armes ne sont pas les 

mêmes. Notre enjeu consiste à valoriser ce qu’ils font et à faire prendre conscience 

aux consommateurs qu’ils peuvent modifier leur façon de consommer, pas 

forcément avec un budget supérieur, mais en faisant des arbitrages. En plaçant le 

client au cœur du processus et en le faisant adhérer à la mission que La Camif s’est 

fixée, il est possible de changer le cours des choses.  

 

 

II) Les enjeux d’organisation et de management 

 

Solvay, chimiste tourné vers l’excellence technique et l’innovation, a évolué vers une 

position d’acteur davantage orienté vers le client, les fonctionnalités et les 

applications des utilisateurs finaux. Quels changements internes cette évolution a-t-

elle entraînés, en termes d’organisation et de management ? 

 

Le client a toujours été au centre des discussions, mais constitue aujourd’hui un 

guide essentiel. Il y a une vingtaine d’années, nous disposions avant tout de 

laboratoires de R&D très performants et reconnus dans le monde scientifique, sans 

parvenir véritablement à transformer l’essai sur le marché. Aujourd’hui, 

l’Entreprise est tout à fait consciente du fait que la qualité de l’ensemble du réseau 

doit être orientée vers le client. Nous sommes aujourd’hui organisés par marché. 

Les business units sont globales et autonomes. Enfin, le travail de R&I est devenu 

collaboratif, à la fois en interne, mais aussi avec l’externe. L’open innovation n’est 

pas un vain mot. Il s’agit d’une véritable politique et d’un mode de 

fonctionnement. Or cette pratique modifie la façon de faire des chercheurs, des 

collaborateurs du marketing, mais aussi des juristes et des financiers. Tous font 

partie des équipes projet et contribuent à prendre les meilleures décisions tout au 

long des projets. 

 

(questions du public) 

Il est particulièrement intéressant de voir combien l’entreprise peut avoir une 

fonction sociale, voire politique. Allez-vous jusqu’à intégrer des acteurs qui ne font 

pas partie de la chaîne de création de richesse ? Je pense notamment aux élus ou 

aux citoyens non élus. Jusqu’où l’entreprise doit-elle être perméable ? 

 

(André Gorius) Notre démarche intègre l’ensemble des parties prenantes. Celles 

que vous citez font partie de notre référentiel. Nous disposons par exemple 

d’indicateurs sur les actions sociétales, au travers du pourcentage de nos employés 

impliqués dans des actions sociétales. 

 

 

III) Les enjeux liés au récit du leader 

 

Alain Prost, parmi les immatériels évoqués, notamment en termes de montée en 

gamme, que parvenez-vous à intégrer au prix ? 

 

Nous sommes partis de l’évolution des marchés dans le temps, valable en France 

comme en Europe et sans doute aussi aux Etats-Unis. Dans la mode, le textile et 

l’automobile, nos marchés se caractérisent par deux grands types d’acteurs : ceux 

qui pratiquent des prix bas à une qualité correcte et un marché en développement 

sur le premium et le luxe. Lejaby se situait en milieu de gamme. Compte tenu du 

fait que nous ne disposions ni des savoir-faire, ni des fournisseurs, ni de la 



 

 

distribution pour travailler sur le premier secteur, nous avons donc fait le choix de 

développer l’Entreprise sur le premium et le luxe. Nous nous sommes alors 

interrogés sur la façon de valoriser nos gestes et d’intégrer au prix les choix 

effectués, à la fois en interne ainsi qu’après des clients et des consommateurs. 

Compte tenu de la situation économique de l’Entreprise, nous avons intégré la 

totalité des coûts dans les prix. Sur la collection premium, les prix ont augmenté 

d’environ 20 %. Sur la collection luxe, les prix étaient 2,5 fois plus élevés que les 

produits Premium. Nous avons tenu un discours de valorisation et avons développé 

un certain nombre d’outils, dont le livre du savoir-faire. Celui-ci nous a permis 

d’expliquer à nos clients et aux journalistes l’historique de l’Entreprise et notre 

volonté de lancer une nouvelle collection basée sur l’héritage, les traditions et un 

ensemble d’éléments immatériels. Il expliquait également la notion de personnalité 

du produit et les finitions qui confèrent un caractère unique au projet et, ce faisant, 

un certain prix. Les équipes ont appris à valoriser ce savoir-faire, même si cela a pris 

du temps. Il aurait fallu disposer de davantage de moyens pour parvenir à faire 

passer ce message auprès du consommateur, sur les réseaux sociaux et par la 

publicité. L’investisseur qui a racheté l’Entreprise en 2015 et qui dispose de moyens 

bien supérieurs a commencé à valoriser ces éléments par la publicité.  

En France, nous éprouvons souvent quelques complexes à intégrer la valeur 

ajoutée dans les prix, contrairement aux Allemands. Or le savoir-faire et le contenu 

permettent de le justifier. Il ne faut donc pas avoir de crainte.  

 

Emery Jacquillat, faut-il bien se connaître soi-même pour bien connaître son 

entreprise ? 

 

Je pense qu’il s’agit effectivement d’un point déterminant. Je pratique pour ma 

part la pleine conscience. Et je pense qu’il y a un lien entre le fait de savoir 

s’écouter soi-même et savoir écouter les autres, interagir et utiliser les forces de 

chacun.  

Je tiens par ailleurs à signaler que nous avons lancé, en 2014, une démarche afin de 

devenir une B Corp. Cette initiative est née aux Etats-Unis après qu’un actionnaire 

ait intenté un procès à Ben & Jerry’s au motif que celle-ci avait soutenu une 

association locale. Son cofondateur a donc mis en place un statut à part entière – 

les Benefit Corporation – intégrant dans l’objet social le fait d’avoir un impact 

positif pour l’ensemble des parties prenantes et sur l’ensemble des enjeux sociaux, 

sociétaux et environnementaux. Il s’agit aujourd’hui d’une démarche de 

certification présente dans cinquante pays. Deux mille entreprises disposent 

aujourd’hui de ce label. La Camif a fait partie des premières entreprises françaises à 

être labellisée B Corp en 2015. Son obtention nécessite de répondre à un 

questionnaire de 200 questions très précises visant à démontrer l’impact positif du 

modèle de l’entreprise sur l’ensemble des dimensions du développement durable 

et sur l’ensemble de ses parties prenantes. Cette démarche permet tout d’abord 

d’identifier ses points forts et ses points faibles ; elle permet également de 

partager l’idée selon laquelle il est possible de faire du profit tout en ayant un 

impact positif sur son environnement et de partager les bonnes pratiques avec 

d’autres entrepreneurs. Cette année, nous serons une des premières entreprises à 

intégrer, dans nos statuts, un objet social étendu. Nous avons mis en place la 

cellule OSE, dont la mission a consisté, avec l’ensemble des parties prenantes, à 

définir la mission de l’entreprise pour l’inscrire au cœur de ses statuts. Cette 

démarche vient à nouveau prouver l’engagement de l’entreprise. Il s’agit à mon 

sens d’un levier de création de valeur et d’un levier de performance. 

 

Une belle façon de conclure !  
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