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Ledieciazioni
di PiazzaAffari
chebattono la crisi

I migliorirendimentinegliultimi 5 anni
MaximilienCellino

Lacacciaaileazionidai
grandidividendi è strategia in Bran
yoga di questitempi . E a geston e

investitorinon si puècertodar
torto ,perché di societàche
ricompensano la fedeltàdell ' azionistacon
cedolepiuttosto generosecene
sonomolte,soprattutto
aPiazzaAffari . A partiredaEnel

,

chedall ' alto
delsuorendimentocedolare

(
il

cosiddettodividendyield )
del

9
,7%%

guidaripoteticaclassifica
,

sono
più di 4o le societàitalianequotate
chegarantisconounritorno
superiore a quello di uncontadeposito
vincolato

,

altostrumento
gettonatofra il grandepubblico.

Il confronta in questicasi
,

potrebbeper esserefuorviante e

conduirefacilmentealrenare il

risparmiatorechesi lascia
ammaliare dallecedole : daunaparte
abbiamo infattiunprodotto ,

il canto
deposito ,

chegarantisceunintroito
relativamentesicuro

(

attomo
al

4 ,5%%annuolordo
,

a menochenon
si debbanos-vincolare in anticipo

le sommeconsegnateallabanca
)

;

dall ' altraunoemmerdaFazione
,

il cuirendimentocomplessivo è

probabilmentequ.anto di più
aleatoriopossaesisterenelpanorama
delleattivitàfiaanziarie.

Lamaxi-cedola
,

infatti
,

non
basta a fare di untitoloazionarioun
buonaffareperrinvestitore .

Cat.?
,

la si incassapuntualmente una
voltaalranno

,

in generenelmese
di maggio ,

mapoi si devefare
anche i conticon il saliscendidel
prezzo di Borsachespessopuèan-
cheannullaredeltutto i benefici
deldividendo . Considerando
anche le performanceazionarie

degliultimimesi
,

la pattugliadei
« magnifici » 4ochebatte il canto
depositopiù o meno si dimezza.

I
[ lus "

o
ni ottich

e

Ma c' è a riteunaltoaspetto
importantedaconsiderarequando si

parladidividendyield : spesso le

cifeinvitantidi
questigiominonsono nientepiù di uneffettoottico

,

perché è il fortedeprezzamento
deititoli

(
Enel

, peresempio ,

ha
perso i14ox6negliultimi iz mesi

,

maadahri è andatapurepeggio )

adaverfattolievitare il valore
relativodellacedola . Salvorare
eccezioni

,

chiavesseinvestito in quelli
cheadesso figurano in testaalla
classificadei « generosi » starebbe
ancora leccandosi le faite

,

altro
checampionideigu.adagni . Certo

,

guardare e risultatidelpassato è

spesso ilpeggiorerroreche si

passacomraetteze
,

magliesempi
riportati a fiancosonoabba.stanza

significativi di quartopossasucce

SFIDAALCOHM"DEPOSITO

Considerandodividendo e

performance di Borsasono
unaventina i titoli di Milano
chedannounrisultato
superiore ai contivincolati

derequando si accedeallaBorsa
ragionandosuisolidividendi.

Messo in chiaro
questoparticalarenondeltuttainsignificante ,

sonocomunquenumerosi i gestori
chesfruttarbo la propria
particolare ricettaperselezionare qualitua
le quotateoffranocedole in grado
di resistereneltempo . Ingenere lo

fannopassando i bilancisocietari
ai raggi x e cercando di

individuresoprattuttoquantiabbiano

flussioperatividica.ssaeabili ed
elevafi e unasituazionedebitoriasotto
controllo . Operazione di

sicuronecessaria
,

e probabilmentefuori
dallaportaa di unpiccolo
risparmiatore

,

mache in agnicasonon
sposta di unavirgola la sostanza
deldiscorso : i guadagnistabilinel
temposirealizzano

,

a ritepez
tipico « cassefiista »

, indipendente

mentedallamaxi-cedola.

I « sempreverdi »

A benconsiderare
,

infatti
,

le

azionidiPiazzaAffarichehanno
stabilmenteoffert?unguadagnoreale
(
cioèsuperiore al tassa di

inflazione corrente
) negliultimi

5

anni si

contanosullediradiunamano .

Soltanto
(

in ordinealfabetico
)

Campari ,

DeLarighi ,

Luxottica
,

Pirelli
e Saipemhannodifeso il

portafaglio
dalcaro-prezzi ,

indipendentemente daldividendogarantito ( il

lorddividendyield,anzi
,nonsupera i14%%).11rialzo di Borsadi questi
titolisuperainfatti i13 ,3%% a un
anno

, i17%% a

3

anni
( requivalentedel

2 ,3%%annualizzato
)

e l

'

n ,7%%a5anni
(

2 ,2%%annualizzato
)

,

cioè i tassi

registratidall ' inilazione in ' talla . Un
buontest di solidità in unlasso di

temposufficientementeampio
checommendeduecrisi
profondedeimercati

( subprime e debito
pubblicoeuropeo )

e recuperi
altrettantoimprovvisideilistini.

Questesocietà « sempreverdi »

hannoevi.dentementenella
crescitadeifatturati

,

nella
soliditàdeibilanci e nellastabilitàdegliutili in

qualsiasi fase di mercato
, piùche

nelrelargizione di lautidividendi
,

l

' armavincenteperconvinceregli
investitori . Nonmancano

,

ovviamente
,

le eccezioni : Cairo
Communicatioaper esempio ,

èunasocietà chefiguranella « topten » dei
generosidiPiazzaAffarie allo
stessotempo ,propriograzie aile
cedole

,

è riuscita a offrireguadagni
reali ai socinelultimoquinquennio.
ConleifiguranoancheBb
Notech

, DatalogiceTod '

s finquanti
sonostati in grado di garantireun
rendimento « totalreturn »

(

ovverocomprensivodel
reinvestimentodellese

)

: perloroilperloro
dividendohafatto la differenza?
masoltantoperchéavevanogià il

passadel « maratoneta » di Borsa.
C RIPF1004210PC RISUVATA

N° e data : 120408 - 08/04/2012
Diffusione : 266596
Periodicità : Quotidiano
ILSOLE24ORE_120408_2_3.pdf
Web Site: www.ilsole24ore.com

Pagina : 2
Dimens. : 90 %
686 cm2

Copyright (Il Sole 24 Ore)
Riproduzione vietata

1 / 2



IGD

Page  2

Dividendiinsidiosi

Dadaggiornatial2aprile

LEMAXI"CEDOLEDIPIAZZAAFFARI

Performance%%ultimoanno
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Performance%%

ika 3
anni a

5 anni

Azionichehannosemprebattuto
l

' inflazionenegliultimi
5

anni

Davide
Campari Luxottica

r

122 ,56

17,95

114
,40

"

L
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18,7615 ,44

Alite . ih , ,-

M9'28

al anno
:

3 ,30%%

Inflazione
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3 ami :
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a

5

anni :

11 ,70%%

3 ,93
r

Azionichehannosemprebattuto l

' inflazionenegliultimi
5

anni
(

considerando le cedolereinvestite
)
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