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Résumé de la mission 

La présente mission d’évaluation des brevets, des codes informatiques documentation et savoir-

faire associés (le tout désigné ci-après par le terme : Actifs) qui appartienent à la société 

XVALUATOR SAS et concerne également l’évaluation de la société XVALUATOR SAS qui exploite 

directement ces Actifs. Ces Actifs appartiennent à la société XVALUATOR SAS, et concernent un 

procédé de collecte et de traitement d’informations qui est décrit dans le document ci-dessous.  

 

L’outil XVALUATOR permet de détecter automatiquement l’opinion d’une communauté par 

rapport à une publication en ligne et évalue ainsi la pertinence en agrégeant selon des critères 

personnalisables les résultats pour réaliser des études d’opinion en temps réel et en continu dans un 

objectif d’optimisation des actions marketing menées. Cette solution innovante transforme les 

données en informations intelligibles, pertinentes et prêtes à être utilisées. Elle élimine les données 

fausses et biaisées et correspond à un outil facilitant les consensus et la pertinence des échanges et 

permet de donner une alternative aux problématiques rencontrées avec l’IA liées notamment aux 

Fake News. Elle valorise les données d’opinion avec sa plateforme modulable permettant à chacun 

de rassembler et gérer ses propres données d’opinion, d’agréger des informations provenant de 

diverses sources, les protéger et les transformer en données de qualité. 

L’IA QuAI (Qualificative) intègre diverses perspectives et avis en réuduisant les biais et fausses 

données en s’appuyant sur un processus collaboratif. 

 

Cet outil est à la fois utilisable des les entreprises mais aussi les administrations, villes, associations. 

Nous renvoyons au document intitulé F.S.Presentation.Octobre.2024.pdf mentionné ci-dessus. 

 

Cette mission d’évaluation nous a été confiée par Madame Ingrid VAILEANU co-fondatrice et 

actuellement Présidente de XVALUATOR et co-inventrice de ce brevet avec son co-fondateur PhD. 

Florin PAUN. 

 

Il nous appartient d’exprimer une conclusion sur la valeur des Actifs principaux et de la valeur de la 

société XVALUATOR et à cet effet, nous avons effectué nos diligences selon la doctrine 

professionnelle des évaluateurs, applicables à cette mission.  

 

Nous avons estimé que le contexte dans lequel la détermination de la valeur est celui de la valeur de 

marché.  
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Il sera nécessaire d’analyser le brevet indiqué ci-dessus (ci-après Brevet) aux plans technologique et 

juridique, de valider l’existence et fonctionnalités de la Plateforme QuAI, et la valeur de la société 

XVALUATOR englobant ces actifs.  

 

L'existence de nombreuses lettres d'intérêt (voir Annexe) par les futurs clients (divers : federation 

des villes de France, des reseaux des entreprises, des reseaux des économistes, des réseaux des 

banques et assureurs, etc) attestent de la confiance dans l'innovation de XVALUATOR. 

 

Nous procédons ensuite aux calculs de détermination de la valeur actuelle des actifs relatifs au 

Actifs selon les méthodes choisies en tenant compte comme la doctrine le recommande des divers 

risques pesant sur la technologie. 

 

Cette évaluation a été réalisée selon les hypothèses et les données disponibles à la date de 

signature du rapport et pour une valeur des Brevet établie au 1er janvier 2025.  

 

Nous avons travaillé sur la base des documents fournis, c’est à dire : un business plan, le reste des 

appréciations notamment juridiques et techniques ont été menées par nos sources usuelles. Nous 

avons donc utilisé des méthodes et des approches d’évaluations adaptées dans le contexte de levée 

de fonds.  

 

La méthode la plus couramment utilisée pour l’évaluation de technologies est la méthode des 

redevances actualisées. Elle est recommandée par la doctrine et la jurisprudence. 

 

Il est aussi recommandé par la doctrine d’employer la méthode des cash-flows actualisés en tenant 

compte des risques. 

 

La recommandation de l’OCDE pour la détermination de la valeur d’un portefeuille de technologies 

est d’utiliser une telle méthode dans un contexte de détermination de la valeur de marché sur la 

base d’un taux de redevance de marché.  

 

Nous avons mis en oeuvre une appproche qui permet de mesurer la valeur actuelle des revenus 

générés et la valeur actuelle de la technologie selon les risques anticipés ainsi qu’une évaluation du 

business plan selon les hypothèses énoncées par la direction générale. 

 

Nous avons cependant examiné le réalisme de celui-ci afin de valider la capacité de la technologie à 

se développer dans le véhicule actuel.  
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La valeur de l’entreprise est estimée selon les hypothèses indiquées dans ce rapport à un 

montant de 29 773 k€, la valeur du Brevet est estimée selon nos hypothèses à 2 827 k€ (net 

d’impôt), et la valeur de la plateforme se situe d’après nos hypothèses exposées ci-après à une 

valeur de 21 956 k€.  

 

 

PARIS le 13 novembre 2024 

L’évaluateur 

Alain KAISER - Expert près la Cour d’Appel de Paris 
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Méthodologie et plan de travail 

 
Nous avons tout d’abord présenté dans ce rapport les méthodes d ‘évaluation avec leurs contraintes 
spécifiques. Puis nous avons discuté leur potentiel respectif d’application à notre évaluation compte 
tenu du contexte du Brevet, de la Plateforme et de la Société XVALUATOR. Nous avons ainsi écarté 
quelques méthodes qui sont considérées comme inapplicables dans notre contexte spécifique. 
 
Puis nous avons pris en considération les aspects techniques et juridiques de protection des Actifs 
pour obtenir une appréciation des risques en termes techniques et juridiques. Cette appréciation 
permet entre autres de mesurer le potentiel de protection sur lequel la valeur économique est fondée. 
 
Nous avons ensuite procédé à une recherche et à une analyse approfondie de benchmarks afin de 
déterminer des comparables. 
Nous estimons ensuite la valeur sur le fondement de la méthode qui nous paraît la plus appropriée et 
pour laquelle nous disposons d’informations suffisamment fiables permettant d’estimer la valeur 
financière des Actifs.  
 

Contexte de l’opération : 
 

La présente mission a été confiée par XVALUATOR SAS afin de déterminer la valeur des Actifs décrit 

ci-dessous, en vue de disposer d’une estimation objective de la valeur, et déterminer la valeur de 

l’entreprise XVALUATOR SAS sur la base de son Business Plan.  

 

La mission concerne donc : 

1 pour le Brevet : 

• L’analyse des composantes techniques, et juridiques du Brevet et notamment la qualité des 

protections juridiques sur les composants de ce Brevet ; et 

• Leur analyse économique et financière afin d’en estimer la valeur de marché qui constituera une 

valeur de transfert.  

2 pour la Plateforme : 

• L’analyse des composantes techniques, et juridiques des codes et notamment la qualité des 

protections juridiques sur les codes ; et 
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• Leur analyse économique et financière afin d’en estimer la valeur de marché qui constituera une 

valeur de transfert.  

3  pour la Société XVALUATOR (on estimera l’ensemble des sociétés concernées par l’exploitation) : 

• L’éstimation financière en valeur de marché de l’entreprise. 

 
Ces travaux ne constituent pas une consultation d’ordre fiscal même s’ils peuvent être utilisés 
pour justifier de la valeur de transfert bien que la valeur totale à retenir pour un transfert 
dépende des conditions de définition du montage juridique et fiscal dont nous ne sommes pas 
en charge et dont nous ne connaissons pas les modalités. Nous n’avons pas non plus été 
missionné pour réaliser un audit juridique notamment pour vérifier si les droits évalués sont 
grevés de servitudes contractuelles. Le périmètre d’intervention ne s’étend pas au support à la 
négociation ni aux discussions relatives à l’entrée des investisseurs au capital de la société en 
charge de l’exploitation. Nous ne réalisons pas non plus le présent rapport dans un objectif de 
commissariat aux apports.  
 
Le périmètre de l’évaluation ne comprend pas des droits intellectuels autres que les Brevets, la 
Plateforme et l’entreprise.  
Pour ce qui est de l’estimation de la valeur de marché de l’entreprise, nous ferons référence à la 
valeur du Business Plan (nous ne calculons pas la valeur des actions, nous ne disposons pas des 
éventuels mouvements de dette récents). 
 
Nous avons vérifié notre position déontologique vis à vis de notre indépendance et ne connaissons 
pas, d’obstacle déontologique à cette mission. Nous procédons à notre rapport en toute 
indépendance et nous avons fait état des informations disponibles à ce jour qui nous ont été 
présentées. 
 
L’objectif de la mission consiste à évaluer les Actifs ci-dessous décrits au stade de 
développement actuel dans une perspective d’exploitations telles que prévues à ce jour.  
 
L’objectif de cette évaluation est de définir la Valeur de Marché des Actifs selon l’objectif défini ci-
dessus. 
 
La Valeur de Marché est le prix qu’un bien atteindrait s’il était vendu dans les conditions normales de 
marché, sans restriction, ni obligations pesant sur l’acheteur ou le vendeur, tous deux disposant des 
informations utiles à la transaction. 
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Sources 
 

Nous avons utilisé les sources suivantes : 

- bases de données brevets Espacenet, Patent Base, 

- INSEE base inflation, 

- Sources de données financières France Trésor, 

- Prévisionnels estimés et BP, 

- Données de marché et de compétiteurs. 

Ainsi que les sources communiquées par la direction générale de XVALUATOR SAS (l’ensemble des 
fichiers suivants) : 

 

 
Nous ne reprenons pas dans ce rapport tous les détails d’informations fournies qui ont permi de 
considérer comme sérieuses les hypothèses du BP sur la base des marchés atteignables. Nous 
laissons le soin au lecteur de s’y référer. 
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Diligences 
Nous avons procédé aux diligences suivantes : 

- analyse juridico-technique sur la base des textes des demandes, pour déterminer divers 

paramètres et disposer d’une vision globale de l’actif Brevet évalué,  

- analyse des contenus des séquestrers et des fonctionalités de la Plateforme, 

- validation des benchmarks de contrats, déjà réalisées précédemment et n’ont pas été 

renouvellées car aucun élément nouveau n’oblige à en modifier les résultats, 

- recherche et détermination des paramétrages financiers, 

- calcul des valeurs des Brevet, 

- calcul de la valeur de la Plateforme, 

- analyse du BP, 

- calculs sur la valeur du BP, 

- rédaction du présent rapport. 

Méthodologie d’évaluation financière 

 

Méthodologie : 
L’évaluation des Actifs incorporels se situe en général dans un contexte de conditions d’échange 

respectant les conditions de fixation de prix de marché (de telles conditions sont par ailleurs fixées 

par les règles fiscales et les règles de prix de transferts de l’OCDE). Or la valeur d’un actif incorporel 

peut connaître diverses méthodes, mais certaines méthodes sont plus adaptées que d’autres à 

certaines situations, notamment lors de situations imposant la fixation d’un prix de marché.  

 

De façon simplifiée, il y a pour évaluer un actif incorporel diverses approches qui sont : 

- l’approche par les coûts : la valeur correspond soit au coût de remplacement ou de 
reconstitution, soit au coût historique de constitution de la technologie qui a aboutit à l’actif 
incorporel ; 

- l’approche de marché qui estime la valeur en comparaison avec des transactions récentes 
portant sur des technologies similaires ; 

- l’approche par les revenus qui actualise un revenu futur fondé soit sur un partage de profit 
entre l’exploitant et le détenteur de l’actif incorporel, soit sur la méthode dite des redevances 
actualisées se basant sur un taux de redevance et des chiffres d’affaires ou des volumes futurs 
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actualisés. Cette méthode peut avantageusement parfois être complétée par une analyse 
probabiliste ou de la méthode des options réelles. 

 

Voici de façon détaillée l’approche qui a été utilisées pour l’évaluation des actifs incorporels et du 

BP : 

 

Approche par les revenus de redevances : 

 

On peut déterminer la valeur d’un actif incorporel en référence à la rémunération qu’en tirerait son 

titulaire dans le cas d’une licence accordée à un exploitant. Le principe en est que sur la base d’une 

exploitation prévisionnelle, un taux de redevances appliqué aux chiffres d’affaires d’activité 

d’exploitation du brevet et permet ainsi de disposer d’un cash-flow issu de cette exploitation, qui 

une fois actualisée représente la valeur actuelle de l’actif. Cela implique la détermination de 

nombreux paramètres : 

- les prévisions d’exploitation (chiffres d’affaires, marges, investissements…) 

- un taux d’actualisation, 

- une durée d’exploitation, 

- un taux de redevance benchmarké qui correspond à un comparable… 

 

Ces méthodes sont largement utilisées impliquent certaines hypothèses et informations le plus 

souvent disponibles et cela correspond à notre situation mais en prenant toutefois des mesures 

d’anticipation des risques qui restent très élevés à ce stade de développement et de maturité de la 

technologie. 

 

Cette approche est en adéquation avec : 

- les préconisations de la Direction Générale des Finances Publiques : dans le guide 

« L’évaluation des entreprises et des titres de sociétés », il est indiqué au sujet des 

méthodes d’évaluation que : « Selon la jurisprudence de la Cour de cassation, la valeur 

vénale est celle qu’aurait entraîné le jeu normal de l’offre et de la demande dans un marché 

réel » et que « la méthode par comparaison, que sous-tend l’observation même du marché, 

est la méthode par excellence », 

- les normes du Plan Comptable français, 

- les recommandations de l’OCDE en matière de prix de transfert : dans ses principes en 

matière de prix de transfert, l’OCDE recommande de porter une attention particulière à la 

fixation des prix intragroupe en matière d’incorporels (Principes OCDE, Chapitre VI). Plus 

particulièrement, les principes OCDE font référence dans la section C du chapitre VI au 



13 novembre 2024 Alain Kaiser  

E valuat io n  brevets  co des  X V A LU A T O R  et  So ciété  

 12 

 

Confidentiel                                           

principe de pleine concurrence qui consiste à déterminer et / ou valider les prix intra-groupe 

par comparaison avec des prix pratiqués entre indépendants. A cet égard, les principes 

OCDE indiquent que : « les lignes directrices définies aux chapitres I,II et III pour l’application 

du principe de pleine concurrence valent aussi pour la détermination de prix de transfert 

entre entreprises associées dans le cas de biens incorporels VI.13) ». 

 

Ainsi, en matière de prix de transfert et dans le cadre de l’évaluation des incorporels, la méthode 

préconisée par l’OCDE est la méthode du prix comparable sur le marché libre (CUP : Comparable 

Uncontrolled Price) dans la mesure où elle est l’application la plus directe du principe de pleine 

concurrence. Comme l’indique le paragraphe 3 du chapitre II des principes de l’OCDE, cette 

méthode traditionnelle est à privilégier lorsqu’une transaction comparable existe sur le marché : 

 

« les méthodes traditionnelles fondées sur les transactions sont considérées comme le moyen le 

plus direct de déterminer si les conditions des relations commerciales et financières entre les 

entreprises associées sont des conditions de pleine concurrence (…). En outre, lorsque (…) la 

méthode du prix comparable sur le marché libre et une autre méthode de prix de transfert 

peuvent être appliquées avec un degré de fiabilité identique, la méthode du prix comparable sur 

le marché libre est préférable ». 

 

Nous avons vérifié s’il existe des comparables notamment des comparables de taux de redevances 

issus de bases de données de contrats d’échanges technologiques concernant des technologies du 

même domaine et défini un taux issu de cette analyse.  

 

Méthodes choisies : 
Nous avons utilisé des méthodes d’évaluation reconnues par la doctrine et la jurisprudence. 

Nous avons suivi les règles d’évaluation mentionnées notamment dans les normes comptables 

et les GUIDELINES de l’OCDE pour l’évaluation monétaire d’actifs incorporels. 

 

Les actifs incorporels évalués sont bien des actifs au sens des normes comptables à savoir des 

revenus futurs contrôlés par l’entreprise lorsqu’ils seront apportés, qui procurent des avantages 

économiques qui vont bénéficier à l’entreprise bénéficiaire. 

La méthode usuellement employée dans le cas des brevets consiste à utiliser à la fois la méthode 

des revenus ainsi que la méthode de référence au marché. En effet, la méthode sélectionnée 

consiste à utiliser des références de taux de redevances comparables correspondant à la 

technologie et à appliquer ce taux aux chiffres d’affaires prévisionnels du BP de l’exploitant.  
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L’évaluation de la société a été réalisée sur la base du BP qui nous a été fourni par la direction de 

XVALUATOR SAS dont nous avons estimé la validité et le caractère réaliste et la méthode utilisée 

est la méthode d’actualisation de l’EBITDA et du CF incluant le besoin en fonds de roulement et les 

investissements prévus au BP. 

Evaluation de la société 

Dans la documentation fournie par la direction de XVALUATOR, nous disposons du BP qui prend en 

compte les meilleures projections d’activité de la société. Nous allons utiliser ces projections pour 

estimer la valeur de la société (fichier F.SBusiness.Plan.Xvaluator.ocotobre.MC.xlsx). 

 

Le BP a été réalisé par la Direction Générale de XVALUATOR et les données chiffrées pour le chiffre 

d’affaires sur un horizon de 7 années et un montant global d’investissements ainsi que les détails des 

CAPEX et comptes de résultats permettent de disposer de sources d’informations utiles, voici les 

données concernant les revenus : 

 
Nous disposons des calculs de marges et d’EBITDA. 

 

Nos hypothèses de calcul de la valeur de l’entreprise XVALUATOR 
 

• Nous avons considéré les valeurs calculées sur des horizons de 15 années (en phase avec 

l’estimation de durée de vie du Brevet). 

• Les taux de croissances prévus au-delà de l’horizon du BP à savoir 2030 sont de 5% l’an. Les 

marchés sont porteurs et la technologie et l’innovation sont des éléments essentiels du 

succès commercial sur ce type de marché.  

• Nous avons considéré les investissements selon les indications du BP. 

• Nous avons également considéré qu’il y avait un besoin en working capital. 
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• Nous estimons que les taux d’intérêts de base seront dans le futur à un niveau de 3% du CA.  

• Le taux d’IS est estimé à 25%. 

• Nous prenons en compte les CA et EBITDA du BP et appliquons un décalage d’une année 

par rapport au BP qui nous est présenté par mesure conservatrice. 

Résultats 
L’ensemble des hypothèses ci-dessus permet de calculer la valorisation d’entreprise suivante : 
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Ces hypothèses aboutissent selon le BP à une valorisation de 184 m€ environ, en considèrant un 

taux d’actualisation de 26,83% (voir Annexe 1). Nous considérons cependant que cette valeur ne 

prend pas en compte tous les risques et que pour l’instant la commercialisation n’ayant pas 

débutée, le TRL du projet n’étant pas au stade 9, il est nécessaire de considérer un abattement de 

l’ordre de 80% pour tenir compte de la maturité de la solution technique. Soit une valeur de 36 796 

k€.  

 

Une autre approche de cette valeur de la société peut consister à mesurer un multiple du secteur 

appliqué à un résultat prévisionnel. 

 

Voici des becnchmarks concernant les secteurs : 

 

 
 

Ainsi, selon ces sources provenant de 423 socité européennes du secteur, le multiple moyen se situe à 51 fois le 

résultat, c’est-à-dire que la valeur d’une entreprise du secteur, en moyenne vaut 51 fois son résultat normatif 

annuel. 

L’EBITDA sur les CA en moyenne se situe à un niveau de 20% pour ces secteurs selon la source statistique de 

STERN UNIVERSITY : 
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Si l’on considère le résultat normatif de XVALUATOR selon le prévisionnel de l’année 

2027 présentant un REX de 23 638 k€ et un EBITDA de 23 993 k€. 

 
 

Compte tenu du risque spécifique d’une start-up en comparaison aux sociétés benchmarkées, nous 

considérons qu’un niveau de 50% de décôte doit être pratiqué et ainsi le multiple devient 51,35 

*25% = 12,83. Ce multiple appliqué à la valeur d’EBITDA de 2027 correspond alors à la valeur en 

2027 de la société selon cette méthode soit : 23 993 k * 12,83 = 307 830 k€ ce qui en valeur 

actuelle correspond à 307 830/ (1+27%)^3 = 150 883 k€. Ce montant doit également être 

retraité par un abattement (80%) pour prendre en compte la maturité relative du projet 

soit une valeur d’entreprise de 30 176 k€. 
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Conclusion sur la valeur de la Société XVALUATOR 

Sur la base des hypothèses et à la date du présent rapport, sous réserve des données fournies et 

du respect des prévisionnels, nous sommes d’avis que la valeur de la société s’élèverait à une 

valeur comprise entre 30 m€ et 37 m€ si les performances de XVALUATOR en termes de 

croissance et de niveau d’activité atteignent celles prévues dans les hypothèses du BP.  
 

 

Evaluation juridique et technique des Brevets 

 

Evaluation juridico-technique du Brevet : 
Le Brevet constitue un droit de propriété intellectuelle et à ce titre sa valeur dépend 

étroitement de sa qualité technique mais aussi de la qualité de sa protection juridique. Si la 

qualité technique est importante et la portée technique large mais que la protection juridique 

est très faible, le degré d’appropriation sera faible et donc des concurrents pourront utiliser de 

près ou de loin la technologie. Si le degré de protection est élevé mais que la portée technique 

ou la qualité de la technologie protégée est faible, alors la valeur du brevet sera également 

faible car utilisée dans un périmètre de produits ou de procédés étroits et donc apportant de 

faibles revenus. 

 

Il est donc impératif d’analyser la valeur au regard de ces critères.  

 

Le scoring fondé notamment sur nos analyses permet ainsi de mesurer la validité du Brevet au plan 

technique et juridique, critères qui influent fortement sur la valeur économique. Voici la description 

et les élements juridiques du Brevet à ce jour : 
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Scoring qualitatif selon des critères spécifiques aux brevets  
La valeur du Brevet étant intrinsèquement liée à la qualité du monopôle qu’il procure à son 

détenteur puisqu’il permet d’interdire l’exploitation de la technologie protégée par les tiers, pour 

l’ensemble des critères retenus dans notre analyse, nous avons procédé à une appréciation de la 

qualité juridique, et de la qualité technique selon les critères suivants : 

a. Validité intrinsèque : correspond à l’analyse des qualités du Brevet en termes de description 

et de rédaction ; 
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b. Validité extrinsèque : correspond à l’analyse des potentiels d’antériorités (mais nous n’avons 

pas procédé à une analyse d’antériorité) ; 

c. Portée technique : correspond à l’étendue technique de protection du Brevet. 

 

Le scoring fondé notamment sur nos analyses permet ainsi de mesurer la validité du Brevet au plan 

technique et juridique, critères qui influent fortement sur la valeur économique des demandes de 

brevet. Nous n’avons pas examiné de façon approfondie le critère de dépendance relativement aux 

brevets de tiers, et le Rapport de Recherche peut donner les moyens d’apprécier ces critères. La 

portée géographique étant de 1 car le potentiel de dépôt du Brevet sur le seul pays France mais le 

BP est en adéquation avec ce périmètre pour couvrir la totalité du marché de l’exploitation de la 

technologie. 

 

Analyse juridique et technique des Brevets  
 

Il y a lieu d’apprécier tout d’abord la qualité juridique du dBrevet et de vérifier si des évènements 

seraient susceptibles de remettre en question l’existence des droits. 

 

Ces évènements sont de cinq ordres : 

• L’existence matérielle des droits ; 

• La validité de la protection; 

• La validité au regard des droits détenus par les tiers 

• La portée technique ; 

• L’étendue de la protection. 

 

Nous procédons selon une analyse éprouvée et usuelle dans la pratique de la validité du Brevet. 

Pour l’ensemble des critères retenus dans notre analyse, nous avons procédé à une appréciation de 

la qualité juridique, et de la qualité technique selon les critères suivants : 

1. Validité intrinsèque : correspond à l’analyse des qualités du Brevet en termes de 

description et de rédaction ; 

2. Validité extrinsèque : correspond à l’analyse des potentiels d’antériorités (mais nous 

n’avons pas procédé à une analyse d’antériorité) ; 

3. Portée technique : correspond à l’étendue technique de protection du Brevet 

4. Portée géographique ; 

5. Liberté d’exploitation. 
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Analyse juridico-technique du Brevet : 

 

Nous observons que le poids du risque pesant spécifiquement sur le Brevet dans son ensemble est 

négligeable par rapport aux risques pesant sur les autres actifs. Ces risques qui sont en général liés 

aux risques juridiques sont désormais très faibles. 

 

Conclusion sur les forces et faiblesses de la protection du Brevet 

A ce stade, nous considérons que le Brevet confère une protection forte, la demande a été délivrée 

sans difficultés de procédures ni aucune revendication ou oppositions de tiers. 

Par ailleurs, en 2024 le brevet a été mentionné par des publications scientifiques qui confirment 

l’intérêt et la valeur de ce brevet et de  l'innovation Xvaluator en tant qu'innovation générique et au 

plan technique et scientifique (voir annexe). 

Benchmarks 

Nous devons procéder à des recherches de benchmarks sans trouver cependant de comparables 

spécifiques au Brevet et nous avons analysé des taux de redevances pratiqués dans le domaine en 

général et retenu un taux de redevance en adéquation avec ces benchmarks. 

Statistiques de benchmarks du domaine 

 

Les mots clefs issus de la technologie sont les suivants : 

 

• Procédés de traitement d’informations numériques 

• Systems d’informations 

• Réseaux sociaux 

• Plateforme informatique 

 

Nous n’avons obtenu aucuns résultats des recherches de benchmarks, pas plus que lors de la 

précédente évaluation. 
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Nous n’avons trouvé aucun contrat qui ressorte de la recherche qui soit applicable à notre cas.  

De fait nous préférons déterminer le taux de marché sur la base d’analyses plus génériques car les 

technologies benchmarkées sont trop spécifiques et aucune ne se rapproche du brevet.  

Les taux de redevances vont être approchés avec des méthodes différentes sur la base de sources 

autres et d’une analyse des fonctions dans l’entreprise exploitante. 

Statistiques génériques de benchmarks du domaine 

 
Voici les statistiques générales sur le domaine concerné par la technologie selon plusieurs sources 
qui permettent d’estimer ce taux de redevance.  

Statistiques de benchmark 
 

Les sources statistiques génériques indiquent que la plupart des taux relatifs à des technologies 

tournent autour de 5 à 7%. 

 

 
http://brandfinance.com/images/upload/ip_valuation_royalty_rates.pdf 
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Une autre étude menée par KPMG fait ressortir un taux de redevance pour l’industrie de l’ordre 

de 12% : 

 
 

https://www.kpmg.com/Global/en/IssuesAndInsights/ArticlesPublications/Documents/gvi-

profitability-v6.pdf 

 

Le taux choisi ressort à un niveau de 7%, ce taux de 7% est parfaitement raisonnable compte tenu 

de la qualité du procédé breveté et de sa portée. 

 

L’ensemble de ces sources confirme un taux de l’ordre de 7%, pour le Brevet. 

 

 



13 novembre 2024 Alain Kaiser  

E valuat io n  brevets  co des  X V A LU A T O R  et  So ciété  

 27 

 

Confidentiel                                           

Méthode des redevances actualisées  

 
La méthode des redevances actualisées permet de calculer sur la base d’un taux de redevance 

appliqué au chiffre d’affaires réalisé grâce au Brevet, la valeur de celui-ci.  

 

La méthode de travail a été reconnue par la jurisprudence et la doctrine comme la mieux adaptée à 

l’évaluation des titres de propriété industrielle par le Commissaire du Gouvernement Mr RACINE 

(CE du 12-01-1990 N° 57754). 

 

Cette jurisprudence établi le bien fondé d’une méthode consistant à : 

• évaluer les besoins du marché, 

• déterminer le prix de vente des produits incluant les droits de propriété industrielle, 

• évaluer la part de marché pouvant être conquise par une entreprise ayant acquis les droits 

en question, 

• fixer un taux de redevance raisonnable pour la durée de protection, le taux variant selon la 

qualité des droits, 

• actualiser à la date de cession la valeur de ces redevances futures, 

• enfin, pratiquer sur le chiffre ainsi obtenu, un abattement variant en général entre 50 et 

60%, justifié par le fait qu’en percevant un prix forfaitaire prédéterminé, le cédant échappe 

aux aléas techniques et économiques liés à l’exploitation des droits. Attention, cet 

abattement n’a plus lieu d’être lorsque l’on pratique une actualisation prenant en compte 

tous les risques dans un taux d’actualisation, puisque par définition tous les risques sont 

inclus dans le calcul de la valeur actualisée. 

Le Commissaire du Gouvernement a ainsi consacré la méthode des redevances actualisées. 

 

Méthode de calcul 

 

Nous évaluons le Brevet à partir de l'actualisation des redevances prévisionnelles qui seraient 

versées en cas de licence, calculées selon le chiffre d'affaires anticipé. La formule présente la forme 

suivante : 

 
               n 

V = ∑   (Qj  *PVj  *  r) / (1 + ß)j 

            j=1 

Avec: 
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Qj   =  Ventes prévisionnelles en volume de l'année j. 

PVj =  Prix de vente hors taxe en euro courants, prévu pour l'année j. 

r      =  Taux de redevances. 

ß     =  Taux d'actualisation. 

n     =  Durée prévisionnelle d'exploitation du droit. 

 

Voici la présentation schématique de la méthode : 

 

 
 

Chiffres d’affaires prévisionnels 

 

Le CA prévisionnel est issu du BP indiqu ci-dessus. 

 

Coûts d’entretien du Brevet 
Le Brevet doit être entretenu pour bénéficier de la protection juridique. Nous introduisons donc 

dans le calcul un coût qui est ramené à une dépense annuelle moyenne. Cette dépense est indiquée 

dans le tableau de calcul du cash-flow ci-dessous dans la ligne « Patent maintenance costs » pour 

des montants selon les années de 1,5 k€/an correspondant au maintien de la protection juridique. 

 

Hypothèses d’activité 
Le BP est prévu selon une hypothèse d’activité, qui correspond à une activité autonome qui fait 

appel à des financement importants pour le développement des codes de la plateforme et des 

activités d’expansion commerciale. Mais on doit considérer que le Brevet n’est pas étendu à 

l’étranger mais déposé seulement en France. 
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Résultats 
L’ensemble des hypothèses ci-dessus permet de calculer selon la formule des redevances 

actualisées et deux estimations de la valeur actuelle des Brevets à la date de notre évaluation. 



Alain KAISER – kaisereval@gmail.com Tél : 0669581115 

EXPERTS EN EVALUATIONS FINANCIERES DE PROPRIETE INTELLECTUELLE Près la Cour d’Appel de PARIS branche D-04-02 (réf : https://www.cours-appel.justice.fr/sites/default/files/2024-
10/ANNUPARIS2024_0.pdf)

 

 
 



Alain KAISER – kaisereval@gmail.com Tél : 0669581115 

EXPERTS EN EVALUATIONS FINANCIERES DE PROPRIETE INTELLECTUELLE Près la Cour d’Appel de PARIS branche D-04-02 (réf : 
https://www.cours-appel.justice.fr/sites/default/files/2024-10/ANNUPARIS2024_0.pdf)

 

 

 

Conclusion sur la valeur du Brevet  

La valeur estimée du Brevet à la date de ce rapport, en tenant compte des risques est de 5 

654k€ selon les hypothèses ci-dessus (le brevet ne couvrant que le périmètre France). Afin de 

prendre en compte la maturité globale du projet et son impact sur la valeur de la plateforme, il 

est nécessaire de prendre en compte un abattement qui est estimé à 50% (Brevet déposé et 

délivré mais non exploité sur le marché), soit une valeur de 2 827 k€. 

 

Evaluation de la Plateforme et des Codes 

 

Evaluation juridico-technique des Codes : 
Les codes et algorithmes développés dans les Codes constituent également un droit de 

propriété intellectuelle à partir du moment où ils respectent d’après la jurisprudence en la 

matière, certains critères. Le code source est considéré comme original, et donc protégeable 

par droit d’auteur, si les conditions suivantes sont remplies : 

§ son auteur l’a marqué de son apport intellectuel, 

§ il a réalisé pour ce faire un effort personnalisé allant au-delà de la simple mise en œuvre 

d’une logique automatique et contraignante, et 

§ la matérialisation de cet effort réside dans une structure individualisée. 

 

Nous avons pû constater que des dépôts séquestres ont été effectués mais nous n’avons pas 

pû mesurer l’importance de ceux-ci, ni vérifier si les conditions juridiques ci-dessus sont bien 

remplies. Cependant, la qualité des intervenants et concepteurs, les validations des experts 

techniques permettent d’assurer que la Plateforme a été conçue de façon originale. Nous avons 

également pû vérifier que des cessions de droits d’auteurs sur les Codes ont été réalisés mais 

nous n’avons pas pû vérifier si tous les codes ont été appropriés par XVALUATOR, mais la 

Présidente de XVALUATOR nous a indiqué que tous les Codes appartenaient à la société et 

tous les contributeurs aux Codes ont cédé leurs droits. 

 

Nous comprenons que l’essentiel de la plateforme sera développé entre 2021 et 2024, ils ont donc à 

priori une valeur significative commercialement la plateforme existe et a largement dépassé la 

preuve du concept, et a atteint sa version exploitable commercialement ce qui fait que l’on peut 
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utiliser la méthode des redevances actualisées. Les paramètres sont ceux indiqués dans notre 

tableau de calcul : 
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Conclusion sur la valeur de la Plateforme 

La valeur estimée de la Plateforme à la date de ce rapport, en tenant compte des risques et du 

prévisionnel d’exploitation est estimée à de 54 864k€ selon les hypothèses ci-dessus (la 

Plateforme étant exploitée sur tous les marchés et couvrant toutes les activités). Afin de 

prendre en compte la maturité globale du projet et son impact sur la valeur de la plateforme, il 

est nécessaire de prendre en compte un abattement qui est estimé à 40% (plateforme finalisée 

mais non testée sur le marché), soit une valeur de 21 946 k€. 

 

Evaluation des Marques 

Les marques n’appartiennent pas à la société XVALUATOR, elles appartiennent aux 2 dirigeants et 

si on les évalue sur la base d’une hypothèse d’appartenance et d’exploitation par la société elles 

pourraient atteindre la valeur de : 
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Ceci dans l’hypothèse d’une appropriation et d’exploitation par la société en fonction du BP prévisionnel. 

 

Comme ces marques n’appartiennent pas à la société il convient de diminuer la valeur de la société d’autant. 
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Evaluation des autres actifs de la société 

Il existe d’autres actifs qui vont intervenir dans l’exploitation mais nous ne disposons pas à ce stade 

des moyens de vérifier leur appartenance à la société. 

 

Voici une approche de la valeur totale répartie selon chaque catégorie d’actif : 

 

 
Hypothèses : 
 Les équipes représentent 3 années d'investissement de salaires de l’Année 1 
L’infrastructure équivaut à 30% de la valeur de l’entreprise 
La clientèle vaut 20% de la valeur d entreprise 

 

Ces hypothèses correspondent à une réalisation du BP et donc à l’hypothèse de réalisation de la 

levée de fonds en supposant qu’il n’y ait pas de risques ou d’imprévus au-delà de ceux estimés dans 

ce rapport et que tous les actifs appartiennent à la société. 

 

Mais à ce jour, les Marques n’appartiennent pas à la société et plusieurs actifs n’existent pas encore 

(Goodwill faible, clientèle non encore constituée, contrats et infrastructure embryonique…). Nous 

devons donc considérer ces éléments et le fait que même si certains actifs comme le Brevet et la 

Plateforme ont été estimés ci-dessus, cela a été réalisé avec l’hypothèse sous-jacente aux calculs 

qui considère que les fonds seront levés et que tous les actifs connaîtront une exploitation et une 

évolution telle que prévue dans le BP. Notre taux d’actualisation prend à priori la mesure des risques 

d’exploitation mais ne permet pas de prendre en compte notamment les risques liés à la non 

appropriation des actifs ou aux difficultés de faire monter en puissance et en valeur l’ensemble des 

actifs. 

En reprenant la matrice di-cessus et en affectant des valeurs prenant en compte les risques à ce jour 

nous considérons que la valeur se situe à : 
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Conclusion sur la valeur de la Société XVALUATOR 

Sur la base de nos travaux et à la date du présent rapport, sous réserve des hypothèses 

indiquées ci-dessus, nous sommes d’avis que la valeur de la société s’élève à une valeur  

de 29 773 k€. 
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Annexes 

Annexe 1 Taux d’Actualisation 
 

Taux d’Actualisation 
Le taux d'actualisation correspond au taux qui permet de ramener des euros du futur en euros 

d'aujourd'hui. Le taux d'actualisation n'intègre pas seulement l'inflation. Ce taux tient compte du 

niveau de rémunération qu'une somme investie aurait rapporté dans un autre type 

d'investissement sans risque (taux libre de risque), par exemple des bons du trésor, et du risque lié 

au type d'activité dans laquelle on investi. Ce taux doit ainsi refléter le niveau de risque moyen pour 

l’investissement. 

 

 

Calcul du coût du capital : 

 
 

Calcul du coût du taux d’actualisation : 

Ces différents éléments de calcul proviennent des sources suivantes : 

 

Calcul du taux libre de risque issu des OAT France Trésor : 

 

https://www.aft.gouv.fr/fr/dernieres-adjudications 
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Le détail du calcul est le suivant : 
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Source de calcul du risk premium : 

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html 
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Source de calcul du béta  : 
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/Betas.html 

 

 
 

 

Risque additionnel start-up  : 

Le risque spécifique lié à des structures de PME ou de start-up est estimé à un taux d’actualisation 

de 17,4% supplémentaires avant impôt. 
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Source: Van Dijk, M.A., A Review of the Size Effect in Equity Returns, Journal of 

Banking & Finance, 2011, vol. 35 

 

Ainsi le taux de taux d’actualisation retenu comme base pour l’actualisation est de 26,83%. 

 

Annexe 2 Lettres d’intérêt  
Voici quelques exemples d’intérêts portés à cette innovation : 

 
 

Annexe 3 Publications scientifiques relatives à la technologie  
PAU 09] PAUN, F., RICHARD, P., « Rôle des outils collaboratifs dans la réduction et la 

compensation des asymétries relatives au processus de transfert de technologie; étude 
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