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I. LE COUT DU CAPITAL EN FRANCE

Le « colt du capital » (Cost of Equity) ou colit du financement en fonds
propres est une donnée essentielle pour toute entreprise. Il représente
le rendement financier attendu par ses actionnaires pour compenser le
risque associé a leur investissement.

(>

La CCEF actualise le taux sans risque ainsi que la prime de risque action tous les semestres. Pour
le 30 juin 2024, voici les principaux éléments pris en compte :

e Données du CAC 40 : exclusion des sociétés financieres ; composition identique au semestre
précédent ;

« Capitalisation boursiere moyenne : calculée sur les 3 derniers mois ;

e Prévisions des analystes financiers sur la période 2024-2027 : prolongées de deux années
supplémentaires avec une diminution progressive des taux de croissance pour atteindre un taux
de croissance a long terme de 3%, basé sur les prévisions de 'OCDE et le FMI pour I'année 2028 ;

* Cash-flows prévisionnels : calculés apres réinvestissement, en tenant compte des prévisions de
résultats et du rendement moyen des fonds propres sur 5 ans.

Le colit du financement en fonds propres est déterminé, pour chaque entité, par le taux
d’actualisation qui égalise la capitalisation boursiere a la somme des cash-flows prévisionnels,
puis ces derniers sont pondérés par I'importance de la capitalisation boursiere.

Le tableau 1 - Evolution du cofit des fonds propres
entre le 31 décembre 2023 etle 30 juin 2024 :

9.08 % 8.63 % +0.45 point

Commentaires : Le tableau 1 fait apparaitre une progression du coiit du financement en fonds
propres pour le CAC 40 en France entre le 31 décembre 2023 et le 30 Juin 2024.

Sile taux sansrisque alégerement décru sur la période, la prime de risque marché a elle augmenté.
Le CAC 40 a battu ses précédents records en mars et mai puis est retombé sur la fin du semestre.
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I1. OMPOSANTES DU COUT DU CAPITAL

Le colt du capital se décompose en trois éléments principaux :

e Le taux sans risque : Pour le 30 juin 2024, le taux sans risque moyen sur trois mois (OAT 10
ans) est de 3.05 %.

e Prime de Risque du Marché des Actions : Différence entre le colit du capital et le taux sans
risque. Au 30 juin 2024, la prime de risque est de 6.03 %.

e Le beta : est considéré de 1 pour I'index dans son ensemble.

Tableau 2 - Evolution du taux sans risque et de la prime de risque actions

31 Décembre 2023 314 % 5.49 %
30 juin 2024 3.05 % 6.03 %
Variation -0.09 points +0.54 points

Commentaires : Si sur 2023 les banques centrales s’étaient concentrées sur le resserrement de la
politique monétaire pour lutter contre I'inflation, la BCE a abaissé le taux directeur de 0.25 point
en juin 2024. En revanche, I'inflation se montrant persistante, de nombreuses banques centrales
ont a plusieurs reprises repoussé une baisse des taux directeurs.
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