
Dividendi pochi ma buoni

mmmmII Quest' anno meno utili da distribuire. Ma grazie alle quotazioni
delle azioni drasticamente ridotti, oggi i rendimenti si sono impennati
Riportando alla ribalta le vecchie azioni· di risparmio. Che offrono fino al 12%
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Pochi ma buoni. Potrebbe

essere il motto della
campagna dividendi che
prenderà il via intorno
al 20 aprile. Il drasti­

co ridimensionamento dei profitti
ha imposto a molte società quotate
a Piazza Affari di rinunciare tout
court all'appuntamento conla cedo­
la. Moltealtre hanno dovuto quanto
meno ridurne l'importo,mentre solo
in alcuni casi i cda hanno ravvisa­
to la possibilità di una conferma del
dividendo staccato un anno fa o ad­
dirittura di un aumento. A rendere
particolarmente interessante l'ap­
prossimarsi degli stacchi è però il
fatto che,se da un lato i dividendi si
sonoperlopiù assottigliati, dall'altro
i prezzi delle azioni sono scesi ancor
di più, finendospessoper migliorare
il cosiddetto yield, ossia il rendi­
mento che si ottiene rapportando
l'importo della cedola con il prezzo
pagato per comprare l'azione.
In particolare, in una fase di mer­
cato avara di soddisfazioni, hanno
trovato la loro occasione di riscat­
to le bistrattate azioni di risparmio,

delle quali da più parti si è auspi­
cata la scomparsa e che invece
proprio oggi, quando molte azioni
di tipo ordinario lasciano a secco
gli investitori, sono rimaste spesso
le sole a girare ai possessori un po'
di cash. Così,scorrendo la classifica
pubblicata in pagina (stilata in base
al miglior rendimento offerto dalle
azioni che staccheranno dividendi)
salta all'occhioche in testa alla gra­
duatoria ci sono appunto numerosi
titoli di questa categoria.
In generale i casi più eclatanti, che
presentano rendimenti (rispetto ai
prezzi di borsa di venerdì 3 apri­
le) intorno al 12-14%, riguardano
titoli poco diffusi e quindi non
sempre facili da liquidare come
Intek, Saes Getters, D'Amico,
Kme Group, B&C Speakers.
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Al di sopra della soglia del 10%
si attestano anche blue chip come
Mediaset, che a maggio distribui­
rà 0,38 euro per azione nonostante
il 2009 si prospetti come un anno
pocofelice per la raccolta pubblici­
taria, o come Fondiaria Sai, che
anche nella generosa versione ri­
sparmio è un titolo agevolmente
scambiabile sul mercato.
Sull'intero listino, nonostante le
due settimane di forte recupero dei
prezzi che Piazza Affari si è appe­
na lasciata alle spalle, sono circa
60 i titoli che attualmente garan­
tiscono un rendimento del 5%.
Intorno al 7-8% si attestano utili­
ty come Iride, A2a, Acea, oppure
Telecom Italia mc o, ancora, in­
dustriali come Buzzi Unicem,
Fiat, Exor, soprattutto in versione

rnc. Interessante anche Erg grazie
al dividendo straordinario decisoin
funzione della vendita a Lukoil del
50% della raffineria di Priolo.
Particolare il caso di Enel che,
in virtù del solo conguaglio di
0,29 euro in distribuzione a giu­
gno, offre un rendimento dell'8%.
Aggiungendo l'anticipo di 0,2
euro staccato a fine 2008, il ren­
dimento complessivo supera il
13%; un dato che si spiega con il
forte calo del titolo seguito all'an­
nuncio dell'aumento di capitale
reso si necessario per sostenere
l'acquisto di un ulteriore 25% del
capitale della spagnola Endesa.
Ciò significa che nel giro di poche
settimane i soci Enel beneficeran­
no di una ricca cedola ma saranno
anche chiamati a sottoscrivere
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nuove azioni a pagamento (a con­
dizioni ancora da definire).
Infine, un'avvertenza generale: il
giorno in cui avviene lo stacco del
dividendo le azioni tendono a in­
corporare nel prezzo l'effetto della
distribuzione: in altre parole le
quotazioni scendono proporzional­
mente. Fondamentali, per la tenuta
del titolo, sono le prospettive reddi­
tuali, cioè la capacità della società
di produrre l'anno dopoutili quanto
meno in linea e quindi di riproporre
dividendi paragonabili. Purtroppo
le attese per il 2009 non sono en­
tusiasmanti, anzi. Il timore è che si
registri una poderosa frenata dei
profitti. Il fattore dividendo, insom­
ma, da solonon basta a giustificare
la scelta del titolo su cui investire.
(riproduzione riservata)




