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[.es actionnaires meritent-ils
leurs dividendes? (1/2

En 2021, le montant percu par les actionnaires du CAC 40 a atteint 57,5 milliards d’euros,

Le dividende n’est pas la rémunération de
I'actionnaire. Son paiement se fait au détriment

de la valeur de I'action.

ne entreprise
qui verse un di-
vidende se prive
d’un actif, la par-
tie de sa trésorerie qu’elle
verse endividende. Sielle
le fait, c’est qu’elle es-
time en avoir les moyens,
car personne, y compris
parmi les actionnaires et
les dirigeants, ne va vo-
lontairement au-devant
des difficultés. Aussi, lors
du versement du dividende, la va-
leur de I’entreprise, et donc de son
action, baisse du montant du divi-
dende versé. Et c’est normal car elle
a alors moins d’actifs. Si vous avez
une action qui cote 20 euros et qui
verse un dividende de 0,60 euro ;
apres versement dudividende, aulieu
d’avoir une action qui vaut 20 euros
et 0,60 euro sur votre compte en
banque, vous avez une action qui
vaut 19,40 euros et 0,60 euro de li-
quidités. [1nes’agit pas seulement de
théorie, mais de la simple constata-
tion desfaits, que savent les centaines
de millions d’actionnaires dans le
monde. Le versement d’un dividende
n’enrichit pas’actionnaire, il modi-
fie simplement la composition de ses
actifs, en en transformant une petite
partie en liquidités.
Le parallele souvent fait entre le di-
vidende-rémunération de 1’action-
naire et le salaire-rémunération du
salarié est donc faux. En effet, quand
nous percevons notre salaire, notre
compte en banque s’accroit de son
montant, nous permettant de faire
face aux inévitables dépenses de la
vie courante, voire mettre de I’argent
de coté. Mais nulle part nous enregis-
trons une baisse de notre patrimoine
du fait du versement du salaire. C’est
pourtant ce quiarrive al’actionnaire.
Aussi cette analogie trompeuse avec
le salaire doit étre abandonnée au
profit d’une autre: celle du retrait
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d’argent aundistributeur
de billets. Bien sfir, nous
savons tous que retirer de
I’argent a un distributeur
debillets ne nous enrichit
pas. Nous avons simple-
ment moins d’argent sur
notre compte en banque,
et plus dans notre poche.
C’estla méme chose pour
I’actionnaire quirecoitun
dividende: la valeur de
ses actions a baissé exac-
tement du montant des liquidités
qu’il a recues en dividendes.

Poser la question de savoir si les
actionnaires méritent leurs divi-
dendes est comme se demander si
nous méritons les billets qui sortent
du distributeur. Une autre facon de
comprendre que le dividende n’est
paslarémunération de I’actionnaire,
comme le salaire est celle du salarié,
estderegarder combien le dividende
représente en pourcentage de la va-
leur de I’action. Sur LVMH (Louis
Vuitton, Dior, Hennessy, etc.), la
plus importante société européenne
parsavaleur, ledividende annuel est
de 10 euros pour une action qui vaut
700 euros. Ce qui fait un taux d’in-
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Son versement n’enrichit
pas, il modifie la composition
des actifs de I’'actionnaire.

térét de 1,4 %, alors que le livret A
rapporte du 2 %.

Si le dividende était la rémunéra-
tion de’actionnaire, celui-ci serait
bien sotde garder ses actions LVMH
pour ne pas placer sur le livret A et
gagner du 2 % au lieu du 1,4 %, et
ce pour un risque bien moindre
puisque les sommes sur le livret A
ne baissent jamais, contrairement
aux cours de Bourse. Le dividende
n’est donc pas le bon angle d’at-
taque du capitalisme. &

en progression de 32 7% par rapport a 2020. Un record qui interroge.

Le coiit des dividendes pour les entreprises
a atteint 170 milliards d’euros en 2020. lis sont
essentiellement investis dans la spéculation.

ue faire du pro-
fit? Ce sont les
assemblées géné-
rales des action-
naires qui tranchent cette
question chaque année.
Soit le profit est réinves-
ti dans I’entreprise, soit il
est distribué aux action-

sur le profit pour pouvoir
la rentabiliser et par une
instabilité financiere per-
manente. Uargent apporté
effectivement aux entre-
prises lors d’émissions de
nouvelles actions sur le
marché primaire, avant
donc qu’elles ne soient li-
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naires sous forme de di- TIBOR SARCEY brement disponibles sur
videndes. Iléchappealors  Economiste, le marché secondaire,
au circuit économique de  membre du PCF est tres faible (14 mil-

I’entreprise. Ce dernier
casdefigure intervient généralement
quand les actionnaires jugent plus
rentable de réinvestir ce profit sur les
marchés financiers plutoét que dans
I’outil de production de I’entreprise.
Le grand actionnariat, qui en Europe
détient 60 % du capital des entre-
prises cotées en Bourse, réinjecte
I’argent percu des dividendes dans
les instruments financiers les plus
rentables, loin de1’économie réelle.
Certes, parmi ces instruments,
figurent des actions d’entreprise.
Cela permet aux libéraux de van-
ter la fonction de passerelle des
actionnaires qui permettrait a des
entreprises matures en excédents
de capitaux de s’en délester via les
dividendes aupres d’entreprises en
croissance ayant besoin de nou-
veaux fonds.

Cependant, ’écrasante majorité des
transactions boursieres a lieu sur le
marché secondaire, sur lequel ces
grands actionnaires font vivre la spé-
culation en s’échangeant des actions
déja émises par le passé. Pas de fonds
supplémentaires, donc, pour les en-
treprises, mais un accroissement de
leur valeur financiere artificiellement
gonflée par cette spéculation. Cela se
traduit par une pression renforcée

Les dividendes ne sont

que I'expression d’'un

rapport de domination.

liards d’euros en 2020),

bien moindre que ’argent reversé
par le biais des dividendes (184 mil-
liards d’euros). Les actionnaires re-
présentent ainsi un colit net pour les
entreprises (170 milliards d’euros en
2020, soit 7 % du PIB) qui est pris sur
les salaires, ’emploi, mais aussi sur
le financement des services publics
et des investissements répondant aux
besoins des populations et des terri-
toires. Les dividendes n’ont aucune
justification économique en dehors
du fait qu’ils sont I’expression moné-
taire durapport de domination parasi-
taire que les actionnaires exercent sur
les entreprises.
Critiquer les dividendes ne doit ce-
pendant pas faire I’économie d’une
critique plus fondamentale du ca-
pitalisme, qui, avec ou sans divi-
dendes, se nourrit du profit qui est
prissur les richesses créées par le tra-
vail et guide I’ensemble des décisions
économiques avec inefficacité. Ne
pas verser de dividendes n’est pasun
gage de progres social pour une
entreprise, mais tout au plus celui
d’une structure financiere renforcée
grace au maintien du profit dans ses
comptes. Mais pour quelle finalité?
L’argent des dividendes donne sim-
plement une mesure des marges de
manoceuvre dont nous disposerions
immédiatement pour financer le
progres... lorsque nous nous serons
réapproprié collectivement nos ou-
tils de production. &




