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D’apres une étude menée par un cabinet de consultants sur 42 places internationales, la
qualité de I’organisation des marcheés financiers francais, et plus précisement des systemes de
sécurité des investissements, de I’efficacité du back office, de I’automatisation du processus de
transaction et de la diffusion rapide de I’information font de la Bourse de Paris la place financiére la
moins chére du monde. A I’heure de la mise en place de la monnaie unique européenne, ou la
concurrence entre les différents marchés s’accroit, le colt d’investissement joue un réle primordial
pour I’ensemble des acteurs des marches, qu’il s’agisse des ménages, des entreprises privées ou
publiques, des administrations publiques ou des institutions financiéres.

La contribution de cet article est d’estimer le colt d’un investissement effectué sur le
marché des actions a la Bourse de Paris. Ce col(t d’investissement se décompose en codt de
transaction et frais de gestion, lesquels comprennent les frais payés aux intermédiaires financiers,
les frais résultants des imperfections du marché et les taxes financiéres, percues par I’Etat. Nous
analysons ce codt en fonction de différents criteres : montant investi, nombre d’ordres passés en
bourse, prix de marché et nombre de lignes. Le principal résultat de notre recherche est que le codt
d’investissement sur le marché des actions a la Bourse de Paris dépend du prix de marché des
actions. Comme le montre la figure ci-dessous, il existerait donc une zone optimale de prix dans la
quelle le colt d’investissement est minimum.
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Un tel résultat a des implications pour tous les participants au marché: investisseurs,
entreprises émettrices et la Bourse de Paris elle-méme. Indépendamment des considérations de
rentabilité et de risque, les investisseurs auraient intérét a tenir compte de la zone de prix dans
laquelle est cotée I’action pour investir. Pour cette méme raison, les entreprises émettrices auraient
intérét a ce que leurs actions soient cotées dans certaines zones de prix, plus favorables pour les
investisseurs. Au niveau de la Bourse, le colt d’investissement est une composante essentielle pour
comprendre I’évolution du paysage boursier européen aussi bien en terme de concurrence entre les
différentes bourses qu’en terme de négociation pour la formation d’alliances.

Pour plus d’information me contacter par e-mail longin@essec.fr ou visiter mon site www.longin.fr.



