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Résumé

Pour des raisons pratiques, le cas du footbak@stent considéré comme idéal-
typique des liens existant entre les performandelutlisation des ressources
humaines. Les régles comptables consistant arttageontrats de certains joueurs
comme des actifs incorporels, d'aucuns estiment lgueontexte du football
constitue un exemple révélateur de la valorisaiomptable du capital humain.
Notre revue de la littérature et nos réflexionsetént que les frais de transfert ne
sont pas une mesure du capital humain, mais inctleshéléments de marketing et
contractuels qui peuvent aller bien au dela. Auraine, ce qui peut étre considéré
comme du véritable capital humain (dépenses dieetrent, formation d'un esprit
d'équipe...) n'est pas activable selon les régtesptables. Est-ce donc que le
véritable capital humain ne peut pas étre consiciéméme un objet comptable ? Le
cas du football serait alors révélateur, non pasedtéification du capital humain,
mais de son statut complexe et transversal quipBehe d'accéder a un statut
d'objet comptable.
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Introduction

Le présent article initie une réflexion sur le gtatomptable du concept de capital
humain. La réflexion s’appuie sur l'étude d'un @ie considéré comme
emblématique en la matiére : le cas des joueufeatball. Notre questionnement
portera donc sur l'admissibilité du concept a uatugt d'objet comptable que
d’aucuns revendiquent. Si I'on exclut lintroducticet la conclusion, le texte
contient trois grandes parties.

La premiére présente succinctement les originesodgept déja ancien de capital
humain, issu de la théorie économique. On y re\santie passage, plus récent, de
ce concept a la dimension de la firme, ou certairisurs recommandent une prise
en compte des dépenses en ressources humaindseatiitivestissements plutdt
gue de codts.

Dans une deuxieme partie, nous étudions le cagyat des joueurs de football
professionnel, dont les contrats a temps font témet d’'une valorisation a titre
d’actifs incorporels. Au travers de l'analyse de litdérature existante, nous
présentons les différentes approches de la quesiiosi que I'évolution récente de
la pratique comptable en la matiére.

La troisieme partie est I'occasion d’'une réflexmitique qui s’appuie sur les deux
parties précédentes. Si I'on confronte le conceptapital humain avec le contexte
du football professionnel, on se rend compte queateest loin d’étre simple... A
tel point que nous concluons sur la non-admisggbdiu concept au titre d’objet
comptable.

1. Capital humain et comptabilisation

Le concept de capital humain est assez anciercehrau jusqu'ici une existence plutot
tumultueuse. Il semble que la notion ait été intited par Petty (1690) qui, afin de
mesurer et de prouver la puissance de I'Angletatilesa une valeur de 80£ par téte au
cours de son estimation du capital du pays. Quetgoes plus tard, Smith (1776)
considére toutes les capacités utiles acquisesepdnabitants comme un élément de
capital. Suivant une approche assez similaire l& del Petty, Farr (1853) estimera le
capital humain moyen net des employés de fermemgl150£ de I'époque. Toutefois,
le fait de valoriser les étres humains dans laessk des nations a progressivement
disparu de la littérature économique.

Schultz (1961), a la suite d'une premiere tentatigeMincer (1958), réintroduisit le

concept dans les sciences économiques modernéenaappelant que la plupart des
economistes évitaient de considérer I'humain coramex capital » pour des raisons
éthiques ou morales, liées notamment a l'esclavhigsiste sur le fait que la propriété
de ce capital est inaliénable, I'individu conceenégardant toujours I'entiere propriété.
Suivi par Becker (1962, 1964), dont il cite deautids préliminaires, Schultz, a l'instar
de la plupart des économistes modernes, limit@iem de capital humain aux facteurs
de production investissables. Cette approche tet@mme du capital humain les seuls



éléments d'une personne qui peuvent servir direateenla création de richesses et qu'il
est possible de créer ou de développer par le diarsinvestissement mesurable. Ces
deux auteurs soulignent en outre que la consommedadiiens et services par les étres
humains peut étre en général séparée en une pasndemmation pure qui produit de

la satisfaction immédiate, une part d'investissénpem qui permet d'augmenter la

valeur du capital de lindividu, et une part mixjei répond aux besoins et envies
immédiats mais accroit tout de méme la capacitéymtove.

Peu aprés que Schultz et Becker eurent lancé tegrgammme de recherche sur le capital
humain, le concept a commencé a attirer un cenméémét de la part de chercheurs en
comptabilité. L'idée qu'une part de la productidand firme soit influencée par la
gualité de ses employés, et qu'une rentabilitéifgigtive puisse étre obtenue sur un
investissement fait afin d'augmenter cette qualgarait attirante. En outre, les
perspectives sociales avaient évolué, et le faitaeptabiliser une part de la force de
travail utilisée par I'entreprise était désormaiscemme une reconnaissance accrue des
employés et non pas mis en paralléle avec |'esptava

Le chemin de la comptabilisation des ressourcesaings a été ouvert par Likert
(1967), Likert and Bowers (1969), Brummet et aDQ2) ou encore Woodruff (1970).
lls soulignent tous que, comme il est difficile faére la différence entre ce qui reléve
de linvestissement et ce qui releve des charges tkes dépenses de ressources
humaines, la comptabilité a traditionnellement shde considérer tout cela comme des
charges, respectant ainsi le principe de prudedependant, ils insistent également sur
la nécessité d’ « activer » au moins en partieetsaurce humaine des entreprises car
une part significative de leur valeur vénale envjgat, ce qui contribue largement a
expliquer les « goodwill ». En effet, le prix ré&stient payé lors de l'acquisition d'une
entreprise couvre tous les éléments qui générentrdiit, y compris les ressources
humaines, méme s'ils ne sont pas mesurés dansngres.

L'impact a long terme du capital humain sur lesiltéts de I'entreprise est lI'un des
éléments principaux mis en valeur par ces autews mlifférencier la dépense
d'investissement et les colts. A I'opposé d'unsiis@ement qui joue sur plusieurs
périodes, les dépenses usuelles sont facilementifidbles a une période unique,
comme les salaires payés pour compenser les effomie période clairement définie,
ou les amortissements d'un investissement sur desfg humains ».

Ces travaux, toutefois, ont privilégié une approlde au compte de résultat et non pas
au bilan, refusant toujours la reconnaissance e&sources humaines comme capital a
proprement parler. Evidemment, la reconnaissansemminvestissement d'une part de
ce qui était considéré comme des codts impliqpeddtion d'actifs humains. Ces actifs
peuvent étre évalués au colt de constitution higter ou par rapport a la valeur de
remplacement. Toutefois, le remplacement d'un iddiypar un autre qui lui serait
identique est bien slr impossible. Partant de ostag Marqués (1974) étudie plusieurs
approches, comme le remplacement par un niveavedeces identique ou bien le
remplacement par un potentiel de niveau de serideatique, ainsi que sur la
probabilité¢ de realisation de ces niveaux de servien fonction du degré de
gualification du personnel considéré.

Lev et Schwartz (1971) suivent une approche légenendifférente et tentent de
réconcilier le concept de capital humain, tel gest défini par les économistes, avec la



logique comptable. Le point crucial permettant e&etconciliation est la capacité de
distinguer entre codt et investissement, ainsilgymssibilité de mesurer objectivement
la valeur acquise des investissements en ressotmogines pour une entreprise
donnée.

Ces auteurs proposent donc de mesurer la partpialdaumain enregistrable comme
un actif a partir de la dépense de recrutemenedbnation, augmentée de la valeur
actualisée des salaires qu'un employé devrait otan cours de sa présence au sein de
I'entreprise. En estimant la série temporelle dekires futurs, par catégories
homogenes d'age, emploi ou formation, Lev et Sctavedotiennent une évaluation de la
valeur investie en capital humain. lls recouredea tables de survie et des statistiques
nationales pour caractériser ces séries tempoagleémunérations.

Par ailleurs, ces auteurs pensent que les prind@esmptabilisation des actifs ne sont
pas particulierement bien adaptés aux ressouraeaihas. lls proposent de suivre une
approche inspirée du crédit-bail et suggérent ¢waluation de la valeur du capital
humain d'une entreprise devrait se faire au bilEnfais comme un actif et une dette.

Cette approche a été principalement critiquée s points : tout dabord, il s'agit
d'une approche purement additive, qui ignore totald les synergies possibles, qui
sont tres importantes dans le domaine des ressohnureaines. Le second point délicat
est que leur article ignore totalement les effatdutnover, et finalement il interdit a
l'analyse basée sur les salaires toute possilditservir a la mesure de la contribution
de chaque individu a la valeur de la firme.

2.Du joueur de football comme capital humain

Peut-étre en raison d'un biais d'auto-référencéalent académique est souvent pris
comme exemple pour illustrer le concept de capitahain et ses effets... par des
chercheurs issus du monde académique (Becker, .1982autre terrain est lui aussi
fréquemment utilisé pour analyser et illustrer ggts: celui du sport professionnel, ou
les sportifs sont liés a leurs clubs par des cttimités dans le temps. Amir and Livne
(2000), par exemple, observent les pratiques djesirement comptable du capital
humain dans le contexte de mobilité réduite degaillaurs offert par les clubs de
football. Ce dernier cas présente en effet plusiéléments intéressants pour 'analyse :

» Comme l'activité est particulierement médiatiséepedrformance opérationnelle
des différents acteurs est connue en temps rédh etobilité de [l'effectif
(joueurs, entraineurs, managers) est souvent pédi@t largement commentée.

e Les contrats a temps limité qui lient les jouewrs alubs qui les « possédent »
sont — malgré les clauses libératoires qui en dintita portée — des éléments de
contrb6le manifeste.

» Troisitme point, le nombre des transactions effeatient enregistrées aide a
identifier les éléments pertinents pour la déteatiim de la valeur de marché
des joueurs. Certaines bases de dorirsteg spécialisées dans ce domaine.

3
www.transfermarkt.de par exemple



* Finalement, un joueur de football, bien qu'il net g@s un centre de profit
autonome — il ne pourrait jouer seul —, est urf gcte I'on peut facilement isoler
du reste de I'équipe et qui peut ainsi étre traésféparément.

Ainsi, certains des éléments généralement reteous efuser au capital humain le
statut d'actif en comptabilité disparaissent dansds des contrats des joueurs de
football professionnels. La partie en cours deeatticle présente des extensions de ce
sujet et, ensuite, une réflexion critique sur legants et aboutissants d'une telle
conception du capital humain.

Les réflexions sur un traitement particulier dessoceirces humaines dans le cadre
sportif sont assez anciennes (Biagoni and Ogany/)1@f ont été présentées et
organisées trés clairement par certains cherchécosmme Morrow, 1996, par
exemple). Il n'est donc pas vraiment surprenant lggenormalisateurs comptables
identifient les joueurs de football professionnetntne des actifs : en Grande-Bretagne
la norme FRS 10 impose depuis plus de dix ans'gunedpartisse les codts tout au long
de la durée du contrat du joueur. En France le €bhsmtional de la Comptabilité a
également statué en ce sens en 2004. Notons qudsapt les clubs francais
enregistraient les frais de transfert des joueunsince des charges a répartir sur
plusieurs exercices, ce qui fondamentalement tjgsgitrés différent.

Pour autant, le joueur de football n'est pas c@&méidomme une « unité génératrice de
trésorerié », qui est le statut de I'équipe dans son ensenviéés les contrats des
joueurs ont désormais les caractéristiques d'uifi iacorporel telles que les définit
IAS38, ainsi que IAS36 pour ce qui est des testsl@méciation ilnpairment tesbs
Bien que les clubs aient le plus souvent bénéfibime période de transition pour
abandonner l'enregistrement « tout en colts »,rike gen compte des contrats des
joueurs comme des actifs incorporels est a présenpratique consensuelle.

Comme c'est le cas avec les autres immatérielsialieereconnaissance n'est admise
que lorsque le contrat est le résultat d'une teiits8. Les joueurs formés par le club

qui les emploie ne peuvent pas étre considérés eoden actifs, méme s'ils sont la
cause d'investissements importants, comme par d&el@pconstruction d'un centre

d'entrainement.

En allant au dela des principes comptables certisurs ont étudié le contexte du
football comme un laboratoire de la performanceptiacipal moteur de cette derniere
étant les compétences des personnes, le concepapi@l humain sous-tend trés
souvent les analyses. Certains travaux s'intéregsertipalement aux joueurs (Amir
and Livne, 2000 ; Tunaru, Clark, and Viney, 200Rnaru and Viney, 2010), d'autres

* La norme IAS 36 définit ainsi I'Unité Génératrice de Trésorerie (UGT) : " le plus petit groupe d'actifs qui
inclut l'actif et dont l'utilisation continue génere des entrées de trésorerie qui sont largement

indépendantes des entrées de trésorerie générées par d'autres actifs ou groupes d'actifs
Concretement c'est I'unité qui fera I'objet de tests de dépréciation et dont on estimera la valeur d'utilité

5 . N . . .
Les actifs a base technologique (comme les processus de R&D) sont une exception : sous certaines
conditions ils peuvent étre activés sans pour autant provenir de transactions.



ont pour objet les équipes ou les clubs (Carmicégal., 2000 ; Barajas et al., 2005) ou
encore les managers (Bruinshoofd and Weel, 2008wsbn and Dobson, 2002).Les
plus pointues de ces analyses conduisent a desefhde mesure de la performance,
parmi lesquels dptaindex mis en place en Angleterre & la fin des année$ a98c
I'ambition de produire des statistiques comparaaleslles existant dans les bases des
données Nord-Américaines portant sur le baskdtpt&key sur glace ou plus encore le
baseball. Utilisant I'analyse vidéo des joueurs@mpétition sur plus de 300 actions et
résultats différents (tirs, passes, tacles, inpioes, etc.) l'indice est un indicateur
guantitatif pondéré de la forme d'un joueur etceshmuniqué — moyennant finances —
a l'industrie des paris, aux medias et aux sponsars programmeurs desfantasy
leagues», ainsi qu'aux clubs potentiellement recruteussperformance opérationnelle
d'une équipe est générée par plusieurs facteupdypart d'entre eux ayant un fort lien
avec les ressources humaines. Ainsi, Brady e2@0§) décrivent le monde du football
comme une « économie du talent » ou les « équipestéo de talent le plus élevé
auront généralement, quand cela est mesuré engeenpport entre les dépenses en
salaires de I'équipe par rapport & la moyennessligue, des performances plus élevées
gue les équipes avec des ratios plus faibles $Xp. Toutefois, les déterminants du
talent demeurent trés complexes : d'apres Bradl,de talent individuel coexiste avec
le talent de I'équipe dans son ensemble. Et mértaddet individuel peut étre analysé
comme une combinaison entre un talent « inhérent jpueur (la capacité naturelle a
produire des actions importantes) et un talentecdnel (la propension du joueur a sur-
ou sous-exprimer son talent, dans un contexte donné

Un certain nombre de paralleles peuvent se dégeigerec des champs plus classiques
du management : le réle du coach (et/ou du mandgemact de la confiance (Dirks,
2000), le potentiel d'équipe, etc. Néanmoins umagemombre de constatations faites
dans ce domaine sont assez contre-intuitives l@gpliguées a I'économie usuelle.
Certes, il n'est guere étonnant de prouver une fetation (sinon une causalité) entre
l'investissement en talents et la performance éguibe (Szymanski and Kuypers,
1999 ; Amir and Livne, 2000 ; Barajas et al., 2005 Deloitte}. La ressource humaine
étant le facteur principal en football, une foation positive entre l'investissement en
nouveaux joueurs et les performances de I'équgs pas non plus surprenante, tout
comme la relation négative entre ces performancks e’entes de joueurs. Il semble y
avoir également une certaine corrélation avec\eau de chiffre d'affaires. Un cercle
vertueux relierait donc le talent — qui, quandst eapté par les propriétaires du club
devient du capital humain —, les performances dipénaelles et le chiffre d'affaires.
Curieusement le lien avec les profits est bien pdmsi (Amir and Livne, 2000), sinon
absent : « dans l'industrie du football on troues greuves — au sens large — tout a la
fois de résultats/marges négatifs et de valeurdiyes d'entreprises » disent Borré and
Gelmini (2008). Observant une grande quantité aestictions sur les actions de clubs
de football, ces derniers auteurs concluent queesduun goodwill important peut
coexister avec de faibles performances économidtesoutre, les valorisations des

¢ L'optaindex (maintenant géré par Opta Sportsdata : www.sportingstatz.com)

7 Les rapports “‘football Money League" de Deloitte (disponibles sur http://www.deloitte.com)
fournissent des analyses annuelles des différentes ligues européennes en termes de performances
économiques. L'édition 2009 était la douziéme du genre.



clubs semblent plus étre liées au chiffre d'affaige’a la profitabilité. Ceci confirme

gue de bonnes performances opérationnelles — gatgwercompétitions — aident a
augmenter le chiffre d'affaires mais au prix d'aagtations concomitantes des codts.
Plusieurs explications peuvent étre proposées qeite relation :

» Les propriétaires de clubs de football peuventvarrdans cette industrie pour
des raisons déconnectées du profit dans le sessiqui@ du terme. Certains
recherchent le prestige, parfois I'accroissementede capital social (réseaux
sociaux) ou tout simplement un véhicule de blarsghigent d'argent (rapport
FATF, 2009).

* Les joueurs des équipes qui sur-performent réconpewee large part de
l'accroissement du chiffre d'affaires grace a dwsub préalablement négociés.
En outre, quand ils montent de division les cludrsdent a recruter — et/ou a
conserver — de meilleurs joueurs, augmentant mégamient leurs co(ts a
moyen terme sans avoir auparavant assuré les sutplahiffre d'affaires a long
terme.

» Dans les clubs de football les relations employeunployés, particulierement
au niveau des négociations salariales, sont trésifgpues. Certains présentent
cela comme une rente de monopsonie (Garcia-DeleBand Pujol, 2005) ou
guelques rares acheteurs (clubs) se trouvent facmealarge quantité de
vendeurs (joueurs), ce qui serait en faveur de&scldoutefois cela est
compenseé pour certains par un « effet superstar awcontraire met un certain
nombre de clubs en compétition pour s'attachesdegces d'un joueur unique.

« Etant donné le dernier élément, la variance desdwmitransferts pour différents
joueurs est particulierement forte. On peut coestahe variabilité bien plus
importante que dans d'autres industries au niveatsdlaires, les différences de
rémunération entre joueurs de la méme équipe Btantplus importantes que
dans d'autres activités. Cette sur-variabilité dails doute étre expliqguée par
autre chose que la seule différence des talents.

L'incertitude pesant sur les résultats futurs estélément primordial puisque cela
contribue a affaiblir I'option d'activation. Aingddmir and Livne (2005) observent une

« faible association entre le montant des incotpage les profits futurs », ce qui les
conduit a remettre en question la valeur de la dfgon. Leur recherche montre
toutefois un lien positif et significatif entreiestissement dans les contrats des joueurs
et la valeur de marché du club. Mais est-ce réefgndu capital humain ? Au moins
deux éléments contribuent & en douter :

* Les performances opérationnelles et le talent iddel ne sont pas les seuls
déterminants de la valeur de cession d'un jouewn &ge, son statut
d'international, son réle dans I'équipe (attaquaéfenseur, etc.) et d'autres
eléments de ce genre ont également un impact isgpifif sur la valeur.
Certaines recherches mettent méme en évidencesmiraviec la célébrité telle
gue mesurée par le nombre de réponses Google (lbehamal Schulze, 2005 ;
Franck and Nuesch, 2006).

* Nous savons tous que les résultats sur le terpagrd(e ou gagner des
compétitions) sont loin d'étre les seuls déterntmatu chiffre d'affaires d'un
club. L'arrivée d'une star — comme par exempleti@ns Ronaldo au Real
Madrid en 2009 — ne vise pas seulement a améllm#icacité sportive de



'équipe mais sert aussi a accroitre la base deosigurs, a augmenter la
couverture médiatique, a vendre davantage de nwilldtirer de nouveaux
sponsors, etc..

Ainsi peut-on supposer que la valeur de cessioatathn contrat de joueur dépasse le
simple score de capital humain pour intégrer dersitrun certain nombre d'autres
eléments immateériels. Nous discuterons de celaldgrestie suivante.

3. Réflexions critiques

L'économie du sport repose sur les revenus du agectque ce soit au travers de la
billetterie et des abonnements ou des droits lidsr@transmission télévisuelle. Ce type
de revenu tendant & la stagnation, les grands chelsberchent des sources
additionnelles de revenus. La constitution d'ungefonarque est ainsi une source
d'avantage concurrentiel. La stratégie du Real Matklle que son président Florentino
Perez la conduit depuis 2000, est significative cee role central de la marque.
Davantage que pour une firme classique ou la maegtiesouvent une composante
essentielle, « pour les marques sportives, le didne le client et la marque n'est pas
seulement commercial ; cela va au-dela, au poietlguiveau d'identification et de
fidélité peut étre bien plus fort que pour d'autpesduits » (Callejo and Forcadell,
2006, p. 52). L'actif immatériel de la marque a ragmrmis a F. Perez de pérenniser
ses revenus en réduisant l'incertitude : a l'indgaFerrari, la marque mondialisée Real
de Madrid est assez robuste pour compenser lendécliporaire des performances de
terrairf. Ce point de vue est explicite chez Szymanski §198rsqu'il analyse la
durabilité de Manchester United qui, un siecle dyjraccumula les succes sportifs et
economiques en dépit de « vents contraires » :ns Racas de Manchester United il est
évident que son caractére exceptionnel est uneéqaeace de son «image de marque»,
élément que ses rivaux sont incapables de répligu@54). A une échelle plus
modeste, en France, le cas de I'Olympique de Miarskistre la méme capacité a
maintenir une forte image — et les ventes de nigjlles droits télévisuels associés etc.
— en dépit de performances sportives longtempsvdétes et de problemes extra-
sportifs récurrents.

La construction d'une marque en tant qu'actif &gigue va permettre :

» Drattirer et retenir de forts joueurs. Le cas dalRdadrid est exemplaire en ce
gu'il combine une forte attractivité pour les stdes fameux « Galactiques ») et
une capacité a retenir les joueurs de talent formé<lub (comme Raul et
Casillas).

» De développer des relations a long terme avec plessers et partenaires de
renom.

¥ Le rapport 2009 de Deloitte (p. 31) mentionne une baisse de 6% de la fréquentation du stade sur la
derniére saison. Selon Deloitte ““ces baisses sont largement liées aux résultats sportifs". Cela n'empéche
pas le club d'augmenter nettement ses revenus globaux.



» D'entretenir une notoriété a I'échelle mondialesémposant sur de nouveaux
marchés — en Asie notamment — et donc dans de aoxiveédias.

« D'augmenter ldan basgbase de supporters fideles).

* De dynamiser les revenus de publicité et de meribiy.

o ... Et plus généralement de diversifier les soura@geyenu (musée, internet,
téléphonie...)

Il va de soi cependant qu'un tel cercle vertueugara guere possible dans un club qui
n‘aura pas construit sa notoriété au travers dilmares sportif.

La logique de marque peut étre percue aussi aauivelividuel : quelques joueurs, qui
détiennent une réputation mondiale, ont acquistatutsde marque. Cela peut conduire
a envisager le recrutement d'une telle star commpautenariat entre deux marques :
celle du club et celle du joueur. Telle fut la #pe explicite du Real Madrid, au moins
sur les recrutements de Beckham en 2003 et ded@osRonaldo en 2009. Ces deux
superstars ayant préalablement développé — tous deManchester United — une
stratégie de marque personnelle avec 'appui dsa@emle juristes, ont offert tous deux
de nouvelles perspectives commerciales au club ikadr Chadwick and Burton
(2008) montrent méme comment la «rock star» Beckagoué sa propre carte en tant
gue marque lorsqu'il a décidé en 2007 de rejoitadkéS Major Soccer League« Le
pouvoir de Beckham et de sa marque est tel qumubiy et ses conseillers ont jugé que
le moment était venu de partir aux Etats-Unis, i@ermarché footballistique (...)
inexploré dans le monde » (p. 308). D'aucuns vo@mmjusqu'a valoriser les joueurs
les plus connus en tant que marques. Ainsi, BBDtinesla valeur de la marque
Ronaldinho (47 millions d'€) comme étant la plusvée en 2006, en utilisant le critére
BEVA censé refléter « la valeur actuelle négociéerebevances qu'une firme ou un
individu aurait a payer pour utiliser un nom de quexr au potentiel équivalent »
(BBDO, 2006). D'autres montrent combien le trariste I'époque record — de Zidane
vers le Real Madrid s'est révélé rentable pourecaidr : une valeur actuelle nette de 82
millions d'€ avec un taux d'actualisation de 10,8%e qui correspond a un taux interne
de rentabilité de 41% (Berg et Rousseau, 2007). dugsurs font méme état d'une
valeur d'opportunité supérieure de Zidane au Rel@ par son « effet multiplicateur sur
le chiffre d'affaires » — par rapport a la valeulilgeprésentait pour la Juventus Turin.

Ainsi, en empruntant la typologie diegangiblesdu FASE, nous observons au moins
deux catégories présentes dans les prix des tresdés joueurs de football :

» Des actifs incorporels relevant du marketing loestgijoueur — et/ou le club —
est considéré comme étant une marque. Cette contpasst évidente lorsque le
joueur est une vedette de dimension mondiale... BlE@sgpeut émerger aussi au
niveau local lorsqu'un club a statut régional rezmn joueur renommé. Dans le
premier cas le joueur est une marque partenairdutu; dans le second cas il
booste la valeur de marque du club.

* Des actifs de nature contractuelle qui sont lesargardu contréle et de sa

° Dans I'Annexe A de son instruction SFAS141 (§ A14), le normalisateur américain propose une
classification des actifs incorporels identifiables, reprise par IFRS : les actifs de nature marketing, les
relations clients, les actifs contractuels, les actifs technologiques et les éléments de nature artistique.
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pérennité. L'existence d'un contrat a temps estlément clé en ce qu'il assure
au club le contrdle de ses joueurs a un co(t atrseidurée bien identifiés.

Comme on le sait la classification du FASB ne come@ue des éléments susceptibles
d'étre reconnus dans les comptes — sous condiienstant qu'actifs. D'autres éléments
sont clairement exclus, méme lors de transactidescapital humain, les synergies ou
opportunités espérées. Pourtant ces éléments peapparaitre lors de transferts de
joueurs. On peut méme extrapoler sans risque qurdéégie d'un club de football
professionnel consiste a faire des choix en matiereapital humain. Une premiere
option consiste a détecter, sélectionner et fomegleunes joueurs prometteurs au sein
d'un centre de formation. Ainsi I'équipe-type dubckera alimentée par des joueurs du
cru qui — pour les meilleurs d'entre eux du moingjeindront au bout de quelques
années des clubs plus prestigieux. La vente déaes éléments fait souvent office de
stratégie de cheptel, les plus-values en résudtgamt vocation a financer le maintien
dans l'élite du club. L'autre option consiste ers @equisitions spectaculaires et
onéreuses. L'objectif recherché n'est pas seulelag@erformance sportive, mais aussi,
comme nous l'avons vu, la génération de revenysémentaires. Ces deux options ne
sont pas exclusives :

» Certains clubs, comme Arsenal, essaient de coml@aateux options.

» Parfois il y a conflit ouvert, lorsqu'un club riclfeption 2) débauche de tres
jeunes joueurs en dépit de lois protectrices endaere®.

« A un niveau macroéconomique, on observe des oppusittu méme ordre, par
exemple entre les pays africains et I'Europe, oa Woit apparaitre une
marchandisation du capital humain (Poli, 2005).

En somme, il appert que le «vrai» capital humairekii qui est de nature endogéne
dans les clubs ou pays formateurs — échappe a\valdggsation comptable, tandis que
les seuls frais de transfert ont un statut d'actifertes, la composante de «talent»,
inhérente a ces derniers, est un élément de camitalain. Cela ne suffit pas a
considérer les contrats joueurs comme du capitadaimy en ce sens qu'on y retrouve
des éléments traditionnels de nature contractoelldée marque.

Il convient d'ailleurs de préciser que les réguieteen Angleterre comme en FraHce
se gardent bien d'évoquer la notion de capital unidans les deux cas, ce qui est
valorisé a l'actif c'est bien le montant de l'indéé de mutation versée par une société
a une autre, « a l'exclusion des indemnités veraémaite autre organisme », a des
joueurs ou des agents intermédiaires (CNC 2004je @amobilisation incorporelle est

% Le cas du jeune Gaél Kakuta, qui a signé un contrat au club londonien de Chelsea, a donné lieu a une
condamnation de ce dernier par la FIFA, suite a un recours du Racing Club de Lens. Chelsea a été
empéché de recruter jusqu'en janvier 2011, et doit régler une amende ainsi qu'une indemnité de 780
000€ au club formateur de Lens. L'affaire a depuis été portée aupres du Tribunal arbitral du sport.

! Le Financial Reporting Standard (FRS) 10, initié par I'Accounting Standards Board (ASB) britannique en
1997, fut applicable des décembre 1998, tandis que l'avis n°® 2004-12 du Conseil National de la
Comptabilité du 23 juin 2004 ne s'imposera aux sociétés “‘a vocation sportive" francaises qu'au ler
janvier 2005.
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a amortir selon le « rythme de consommation destagas économiques attendus », ce
qui correspond a la durée du contrat (plafonnée @n$ par recommandation de
'UEFA). Si capital humain il devait y avoir, il gt davantage collectif qu'individuel.
En effet, toujours selon le CNC « Le test de dépti&n doit au moins étre effectué a
deux niveaux :

* au niveau global de I'équipe considérée comme um& génératrice de
trésorerie (flux nets de trésorerie attendus, @gpFment entre résultats passeés
et obtenus....) ;

e au niveau du joueur en cas de deéfaillance individuéperformance,
indisponibilité, participation aux matchs...). »

Le seul point qui resterait a discuter serait deosasi ce type d'actif a une valeur
économique positive. Nous avons vu plus haut gle ©'est pas toujours le cas...
Cependant, pour tout actif — corporel ou autre -guastion se pose, et les tests de
dépréciation ont vocation a la reposer chaque année

Il est évident cependant que, quelle que soitdleta laquelle on se place — individu,
firme, nation — le concept de capital a vocatiomeas'appliquer qu'a des éléments qui
contribuent a la création de richesse. Il faudra#@me que ces facteurs soient
reproductibles et que la richesse créée reviemthermoins dans le monde capitaliste — a
l'investisseur. Or, il est clair que, en-dehorslaalimension macro-économique (et
méme dans ce cas, nous l'avons vu, il y a délbat)ydividu ne peut se réduire ni a un
investissement, ni a un statut de « facteur deymtomh ». Qui plus est, un joueur peut
se révéler individuellement performant sans géndeeichesse pour le club. Le capital
gu'il constitue de par ses performances sera daucteut quand il est en fin de contrat

— davantage le sien que celui du club.

Le concept de capital humain, s'il devait avoir sins pour un joueur de football,
devrait donc se limiter aux apports du joueur emé&s de création de richesses, soit par
ses performances, soit par des effets marketingleWrait aussi étre le fruit d'un
investissement du club propriétaire, voire des labtérieurs. Or, les compétences
physiques et techniques du joueur ont au moins dmumposantes distinctes : le
potentiel inné qui ne saurait étre attribué a westissement — si ce n'est celui de
l'individu lui-méme — et le potentiel acquis, dé@mdé au sein du club par le biais de
I'entrainement sportif et du marketing. Ces desngdforts ont un codt, et pourraient
ainsi étre considérés comme des investissementsolgs par le club titulaire du
contrat. En effet, soit le club conserve le jouddméficiant ainsi des efforts consentis,
soit le club se sépare du joueur, et l'indemnitéralesfert devrait a minima couvrir la
valeur future des flux générés par les compétedeegoueur, actualisée a un taux
approprié. Ainsi, lorsqu'un joueur est acquis pbOKME et cédé a 15M€, I'on pourrait
considérer que la différence de 5M€ est assimilahlae création de capital humain qui
revient au club en contrepartie des colts qu'iingagés pour intégrer le joueur,
I'entrainer, le soigner etc. En revanche les 10®1€arrespondent pas a cette définition
du capital humain. Seul le joueur lui-méme en astduse par son investissement et
cette valeur reste sous son controle.

D'un autre cbté, un certain nombre de facteurs anajues essentiels dans un club
sportif ne sont pas éligibles au statut d'actifralgu’ils présentent des aspects
assimilables a du capital humain. Il en est aipsifilais de détection, de sélection et de



12

formation des jeunes joueurs. Méme I'entrainemesfjalieurs, lorsqu'il ne consiste pas
seulement a entretenir la forme physique, a vocadiagénérer des effets durables —
escomptés comme étant positifs — sur la finesdanigee, la vision tactique, I'esprit
d'équipe... Ce sont ces éléments la qui permettrontpas — au club de transformer les
compétences individuelles en résultats d'équipecdrmposante collective de team-
building, présente dans I'entrainement des joumais aussi dans d'autres activités, est
un investissement en capital humain. Ses effet®rsesentir sur plus d'un exercice
comptable, et vont conditionner les performancesrtses, I'image du club et sa
capacité a attirer des sponsors, a fidéliser lesrads... et donc a securiser ses revenus.
On peut méme dire qu'un style de jeu et/ou unerdiee d'équipe peut survivre a un
fort turnover, y compris de joueurs clé. L'exemple double transfert de Zlatan
Ibrahimovic a Barcelone et de Samuel Eto'o a FldeeMilan est a ce titre exemplaire :
les deux clubs maintiennent leur niveau et leuedty jeu. L'effet d'équipe dominerait
donc l'effet star. Les médiocres performances ¢gudéau budget) de Manchester City
ou plus anciennement du Matra Racing Paris témaoaggme plutét d'un passif en
capital humain, lorsque de colteux recrutememtgiat peu productifs. A l'inverse, la
résilience du fameux « jeu a la nantaise » — bigaujpurd'hui révolue — montre
comment une image de marque peut se développeglawdds joueurs qui composent
I'équipe, au travers d'un centre de formationwat dbaching efficace.

La gestion des abonnés est un autre type d'ingestesnt humain non négligeable et
non comptabilisé. Les dépenses liées a l'attraation la fidélisation de supporters
peuvent en effet étre considérées comme un ingestisnt en capital humain. Bien
gu'ils aient un statut de clients en tant qu'achstele billets, d'abonnements ou de
maillots, ils sont plus que cela, notamment darss Hembreux clubs ou ils sont
détenteurs de parts sociales. Méme lorsqu'ils sené pas, comme a Marseille, ils ont
un statut destakeholderet ont une grande influence sur la stratégie db.dCettefan
base contribue a sécuriser les revenus, méme lorsgeerdsultats sportifs s'en
ressentent. On peut citer a ce titre de modestibs englais comme Leyton Orient, ou
encore le SS Calcio Napoli en Italie : en dépitrésultats sportifs pour le moins
décevants, ils continuent de remplir leur stadecales supporters enthousiastes. A
l'inverse, ce capital la peut prendre une conraiatiégative comme ce fut le cas avec
les hooligans de Liverpool ou les publics a répomatdouteuse du Feyenoord
Rotterdam ou de la Lazio de Rome. Le cas du Paiig &ermain est représentatif de
cette dualité, ou la base significative de suppsmst a la fois un actif intéressant — de
par sa fidélité et son nombre — et un passif, notan de par les codts et contraintes
engendrés par les conflits entre groupes de sugpdBoulogne contre Auteuil).

Enfin, un dernier élément d'actif (ou de passié)nature humain réside probablement
dans la stature du (ou des) dirigeant(s)/actior{&iret notamment dans sa (leur)
capacité a mobiliser, en plus des ressources figi@s; des relations dans les milieux
economiques, les médias etc. Cette aptitude, lerstla est durable — donc lorsque le
club dispose d'un actionnariat de référence stabteleverait davantage du capital
social que du capital humain.

Conclusions
Nous voyons ainsi que I'exemplarité du contextdbfaltistique en termes de « capital
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humain » ne résiste pas a l'analyse. Pour I'esteles valeurs parfois importantés
inscrites a l'actif incorporel des clubs ne reléyeas du capital humain, qu'on I'entende
dans son sens économique ou dans son sens comptable

Pourtant les clubs sportifs professionnels préseikes caractéristiques intéressantes en
termes de capital humain. En observant attentivefesrpratiques des clubs de football
en termes de gestion de leurs actifs clés — lgsostgrs et les joueurs — I'on peut repérer
des approches intéressantes de développement sesumges humaines dans une
optique de maximisation des potentiels. Les effdesdéveloppement des synergies
entre les employés (team building au sens propremhoe) sont, dans la durée, mieux
contrélés que les talents individuels. Peut-étssiasont-ils plus efficaces... et pourtant
ils demeurent trés peu formalisés.

Par ailleurs, le choix entre le développement eadegde ressources humaines
(recrutement et formation intensifs de « jeune$odigs ») et l'activité de « chasse de
tétes » confirmées voire starifiées intéresserafidegs dans tout secteur d'activité...
Tout en ayant une importance spécifique pour labib ou il représente un enjeu
stratégique.

On peut donc en conclure que le cas du footbalh d® justifier 'admissibilité du
capital humain en tant qu'objet comptable, révalfrdgilité de cette notion. Ce capital
humain expliquerait en partie la valeur des jouemas aussi une part des compétences
collectives de I'équipe, de la fidélité des supmsriou des actionnaires... Méme dans
une optigue de «laboratoire du football » I'obpatrait bien transversal pour une
reconnaissancesui generis L'actif «joueur de football » mériterait d'aills une
décomposition attentive, de typepsrchase price allocation, qui identifierait a
minima la part de goodwill résiduel dans l'acqiosit Nous proposons pour ce faire
(Figure 1) un schéma en deux axes :

* L'intensité en termes de capital humain (ICH),wo#sda corrélation de I'attribut
avec la composante «ressources humaines ». Li@ér&ntrainement /
Formation » apparait au maximum car lié de facoooniournable a la
personnalité des acteurs (entraineurs, formatgwrsurs). L'item contractuel est
au bas de cet axe, en ce qu'il pourrait s'appligueéous types de relation
juridique.

» L'admissibilité comptable (AC), a savoir la capaatun élément & étre reconnu
en tant qu' « objet comptable ». Dans les normstqu'elles s'expriment a ce
jour, un élément économique comme les synergi@endiies ne saurait étre
comptabilisé en tant que tel, alors que certaioesiés de contrats (licences,
concessions, droits d'exclusivité...) sont admissikle tant qu'actifs.

Figure 1. Proposition de cartographie d’un joueue fibotball en tant qu’actif immatériel.

2 En ce qui concerne la France, pour la saison 2008/09, le seul poste "indemnités de mutation"
(immobilisations incorporelles) représente plus de 28% du total du bilan consolidé des clubs de Ligue 1
et Ligue 2 (source Ligue du Football Professionnel : http://www.lfp.fr/dncg/index.asp).
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Méme si un tel schéma n'a guére de valeur démdinstrd n'est pas anodin d'observer
gue l'espace Nord-Est du diagramme est plutét téflely aurait la un indice
d'incompatibilité du capital humain avec la recassance comptable, et ce méme dans
un environnement qui s'y préterait en apparencerdison de la disponibilité des
données — en termes de transferts et de performande football peut toutefois
apporter un terrain d'analyse important. Une destimoations de notre réflexion
pourrait consister en une étude statistique conipardes retours sur investissement
respectifs des deux options stratégiques que sorforimation des jeunes ou le
recrutement de stars confirmées. Selon les résultah pourrait ou non avoir des
arguments a opposer au conservatisme comptaldedidon-reconnaissance du «vrai»
capital humain. En attendant celui-ci conserverastatut immatériel — en opposition a
incorporel —, échappant ainsi a la normalisatiomm@able.
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