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Les dividendes des
grandes entreprises
ont battu un record

au deuxiéme trimestre.

IIs sont tirés notam-
ment par ’Europe.

Marina Alcaraz
malcaraz@lesechos.fr

2014 pourrait étre une année
d’exception pour les actionnaires.
Les dividendes, au niveau mondial,
ont atteint un nouveau record au
deuxiéme trimestre a presque
427 milliards de dollars, selon une
étude d’'Henderson Global Inves-
tors sur les plus grandes sociétés
mondiales (1). Cela représente une
hausse de 12 %, soit 44,6 milliards,
I'équivalent d’'une année entiere de
coupons au Japon. Et méme en
excluant les dividendes exception-
nels, par nature limités, la crois-
sance resterait notable (+10 %).

Le premier trimestre avait déja
été marqué par un record (228 mil-
liards de dollars), mais I'analyse du
deuxieme trimestre est d’autant
plus pertinente que presque la moi-
tié des paiements annuels sont ver-
sés durant cette période.

Il existe en effet, une saisonnalité
dans plusieurs pays d’Europe, ou
les coupons sont généralement dis-

tribués au printemps. Cest sur le
Vieux Continent (hors Royaume-
Uni) que le plus de dividendes ont
été versés au cours du trimestre,
avec 153 milliards de dollars, en
hausse de 18,2 %. A taux de change
constant, il sagitdela plus forte pro-
gression depuis cinqg ans.

Recul dans les émergents
La France (2) se distingue claire-
ment, puisquelle est le plus impor-
tant pays de la zone pour les rému-
nérations aux actionnaires. Celles-ci
atteignent 40,7 milliards de dollars
entre avril et juin, en progression de
30 %. Le secteur financier a opéré un
retour a la normale avec la reprise
des dividendes de Crédit Agricole et
une forte hausse pour Société Géné-
rale. BNP Paribas, de son c6té, a
versé des dividendes et indiqué qu’il
continuerait malgré la lourde
amende infligée aux Etats-Unis.
Dans le reste de 'Europe, Iétude
souligne des signes « encoura-
geants » en Espagne, ou toutes les
entreprises étudiées ont augmenté
leurs versements. A l'inverse, I'Alle-
magne, qui est également I'un des
gros contributeurs (33,7 milliards),
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La hausse des dividendes
en France au deuxiéme trimestre.

n’a vu ses dividendes augmenter
que de 3,9 %, alors que E.ON et
Deutsche Telekom ont revu en
baisse leurs versements.

De leur c6té, les groupes améri-
cains ont enregistré une nette pro-
gression des coupons (+12 %), a
98,5 milliards de dollars.

Ainsi, quasiment toutes les gran-
des zones géographiques, y compris
le Japon, ontvu des hausses des divi-
dendes, a 'exception des pays émer-
gents. Les coupons dans ces mar-
chés ont chuté de pres de 15 % au
deuxieme trimestre, a 29 milliards
de dollars. Avec les fortes turbulen-
ces enregistrées par ces Bourses, de
nombreuses sociétés sont sorties
des palmares des plus grosses capi-
talisations mondiales, suivies ici. La
faiblesse des devises a aussi pesé.

Cettenette croissancedes dividen-
des dans le monde ne fera paradoxa-
lement pas le bonheur de tous les
investisseurs. Comme l'attestent les
derniers sondages de Bank of Ameri-
ca-Merrill Lynch aupres des profes-
sionnels de la gestion, ceux-ci sou-
haitent en majorité que les grands
groupes investissent davantage plu-
tot que de distribuer des dividendes
etde faire desrachats d’actions. Blac-
kRock avait d’ailleurs rappelé a
l'ordre les entreprises européennes
etaméricaines a ce sujet.

(1) 1.200 sociétés analysées en profon-
deur, représentant l'essentiel des divi-
dendes et environ 1.800 estimées.

(2) 48 sociétés analysées en France.
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De nouveaux indices sur les rachats d’actions

La croissance des rachats d’actions, notam-
ment aux Etats-Unis, a conduitles grands
fournisseurs d’indices a créer des produits
dédiés. Ainsi, 'allemand Solactive vient de
lancer un indice sur les rachats d’actions au
Japon, le premier de ce type, quelques mois
apres un indice européen. S’'il n’y a pas
encore d’ETF (produit répliquant le compor-
tement d’'un indice) sur ce dernier, Solactive
est en contact avec des sociétés de gestion, et
travaille d’ores et déja avec la Société Géné-
rale, qui alancé des produits dérivés en Eu-
rope (type swaps etc.) représentant environ
100 millions d’euros. « Les rachats d’actions
sont surtout développés aux Etats-Unis, mais

connaissent un intérét grandissant ailleurs
dans le monde, alors que les sociétés annon-
cant ce type de politique ont tendance a surper-
former, montrent différentes études académi-
ques »,soulignent Henning Kahre, chez So-
lactive, et Stéphane Mattatia, chez SG CIB.
Aux Etats-Unis, les indices « buybacks » sont
bien plus anciens. Nasdaq avait lancé un
produit de ce type en 2006, qu’il a récemment
décliné en versions internationales. Sept ETF
suivent ces indices pour 2,8 milliards de
dollars. Le plus connu est le PowerShares
Buyback Achievers. De méme, il existe un
S&P 500 Buyback depuis novembre 2012,
mais pas de trackers spécifiques a ce jour.



