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La Bourse au service des actionnaires

de la formation brute de capital fixe (FBCF)
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Source: Insee, « Comptes de la Nation » (2024), Banque centrale européenne.

Note de lecture : En 2024, les émissions d'actions nettes des rachats d'actions représentent 6,1 % de l'investissement productif des entreprises.
Les paiements regus par les actionnaires représentent quant a eux 18,5 %.

La Bourse ne finance pas
Iinvestissement des entreprises...

Les libéraux assurent que les marchés financiers seraient
utiles socialement puisque le réle de la Bourse serait de fi-
nancer I'économie. En achetant les actions émises par les
entreprises, les actionnaires leur permettraient d'investir
et donc de créer des emplois. Toutefois, elles se financent
essentiellement par autofinancement et par crédit ban-
caire. En reprenant la méthodologie des économistes Flo-
rian Botte et Thomas Dallery, nous montrons que sur la pé-
riode 2000-2024, les émissions d'actions n'ont couvert en
moyenne que 8,2 % du co(t de linvestissement productif
des entreprises.

Chaque année, celles-ci émettent des actions sur les mar-
chés pour se financer, mais elles en rachétent aussi une
partie pour soutenir les cours de Bourse et accroitre le
montant des dividendes par action. Cela réduit encore la
contribution de la Bourse au financement des entreprises.
Sur la période 2000-2024, les émissions nettes d'actions
n'ont permis de couvrir en moyenne que 3 % du colt de I'in-
vestissement productif des entreprises.

... mais est au service
de larente des actionnaires

Et dansle méme temps, ce financement par action implique
que les entreprises versent des dividendes aux actionnaires,
en plus des montants qu'ils pergoivent au titre des rachats
dactions. Sur la période 2000-2024, les paiements regus
par les actionnaires représentent quant a eux 24,5 % en
moyenne de linvestissement productif des entreprises.

Par conséquent, le réle de la Bourse n'est pas de financer
linvestissement des entreprises grace a lémission dac-
tions. Elle contribue plutét a entretenir les actionnaires
rentiers en leur permettant dextraire des entreprises de
plus en plus de revenus qu'ils se distribuent sous forme de
dividendes et de rachats d’actions. Les marchés financiers
font aussi office de grande « brocante » ou les actionnaires
peuvent sacheter et se revendre leurs actions dans un
but purement spéculatif leur permettant de réaliser des
plus-values sur I'évolution du cours des actions. La Finance
est donc bien une charge pour le secteur productif.
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