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4.6 Comment financer I'entreprise ?

Comme le ratio de solvabilité est de 10000
2 263

=4,42, la notation de I'entreprise est A et sa

prime de risque actuelle est de 1,0 % incluse dans les taux d'intérét.

_863%*10000+(1- 0,43)*(55%*1000+6,5%*1000 +7 %*3 000)

t =576%
RESSOUICE‘SCOmptabIe 10 000 + (1 000 + 1000 + 3 000) 0

4.6.4.2 Le colt moyen pondéré des ressources par rapport au marché
Il est également possible d’évaluer le colt de la dette en faisant le calcul a partirde :

=1 - Lavaleur de marché des capitaux propres de I'entreprise et non a partir de sa valeur
comptable.
Elle est égale a la valeur actuelle nette des flux de trésorerie lié a I'activité pour les
anneées a venir propres, calculée pour e I c,piaxpropres - C€S flux se calculent a partir des
&_ tableaux des flux de trésorerie prévisionnels et sont généralement appelésFree Cash
Flow to Firm (FCFF).
8
Capitaux Propresyacns = A i
i=0 (1+ pCapitauxPropres)

FluxActivi té;

Ou n est le nombre d’années nécessaires pendant lesquelles I'entreprise aura une
croissance supérieure a la croissance du domaine industriel dont elle fait partie du fait
des barriéres a I'entrée qu’elle a érigée et avec:

FluxActivité = RésultatNet - (Réinvestis sement - Amortissements) * (1- BrasLevier)

Avec :

Réinvestis sement = + RésultatMinimal

DIm mobilisations

La valeur de marché des dettes de I'entreprise et non a partir de leur valeur comptable.
Elle est égale a la valeur actuelle nette de chaque annuité restant a payer de chaque
dette, calculée pour le taux d'intérét de la dette.

Le calcul du coGt moyen pondéré des ressources par rapport au marché est alors égal a:

o Duc;éei (

(Durée; - j+1)*t; +1) *Dette;

CapitauxPr OPréSyarche + (1' t ImpotsSociétée ) * a

R t Durée;- j+1
il {Dettes} =1 i

tr =
essources - (Duréeg;+1
1_ ti ( i )

NbActions* ValeurAction + é *Dette;

1
i1 {Dettes} 1- 1

Continuons alors I'exemple précédent en faisant I'hypothése supplémentaire que les
1 000 actions constituant le capital I'entreprise sont cotées en bourse pour une valeur de
11 Euros l'une.
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