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LIEVER UITKEREN 
Het omgekeerde kan ook. Bedriven 
die niets uitkeren aan aandeelhou­
ders, kunnen dit beter wel doen, als 
de rendementen op investeringen 
(langjarig) teleurstellen. Overtollige 
euro’s zin immers meer waard in de 
handen van beleggers. 
Neem TomTom. Beleggers in het 
navigatiebedrif ontvingen nog 
nooit een dividend. Sinds 2007, 
een jaar na de beursgang, is de 
winst verschrompeld afgezet tegen 
het kapitaal dat beleggers hebben 
ingebracht. Het bedrif investeert 
volop in nieuwe initiatieven om de 
geïmplodeerde verkoop van navi­
gatiekastjesverkopen op te vangen, 
maar dit komt nog niet tot uiting 
in de resultaten. Het rendement 
op geïnvesteerd kapitaal bedroeg 
de laatste jaren een paar schamele 
procenten.

“TomTom geeft prioriteit aan 
het verhogen van investeringen in 
technologie om haar mogelikheden 
en concurrentiepositie te verster­
ken, terwil het tegelikertid de 
balans wil verbeteren. De onderne­
ming gelooft dat het alloceren van 
de cashpositie naar deze prioriteiten 
het belang van de aandeelhouder op 
de lange termin beter dient”, aldus 
het dividendbeleid. 

Op de jaarlikse vergadering in 
het voorjaar vroegen beleggers zich 
af of TomTom overweegt het casho­
verschot van tientallen miljoenen 
euro’s uit te keren als rendementen 
teleur bliven stellen. Oprichter, 
grootaandeelhouder en topman 
Harold Goddin liet droogjes opte­

kenen dat “het dividendbeleid ieder 
jaar opnieuw wordt bekeken”. 

Op basis van hun staat van 
dienst – matig rendement, ongeluk­
kige investeringen en gebrekkige 
groeikansen – zouden bedriven als 
de Telegraaf Media Groep, Binck en 
de bouwers misschien eens moeten 
nadenken om uitkeren te prefereren 
boven investeren, mits de buferpo­
sitie het toelaat natuurlik. 

WAAROM GEBRUIKT TOPMAN BÜCHNER  
DE HONDERDEN MILJOENEN DIE  
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