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DA PIAZZA AFFARI CEDOLE PER 20 MILIARDI

Dividendi, ecco
dove reinvestire
le ricche cedole

A Piazza Affari
meglio guardare

ai titoli ciclici,

in Europa c’e valore
nelle societa tedesche

Marzia Redaelli

La cacciaai dividendi puo prose-
guire. Non necessariamente in Ita-
lia, dove la recente corsa dei prezzi
rispetto agli altri listini potrebbe
porre un problema di valutazioni,
soprattutto in caso di un rallenta-
mento dell’economia globale. In
generale, comunque, la strategia di
investimento in titoli di societa ge-
nerose verso i loro azionisti con-
serva validita.

Per chi, infatti, siauno dei bene-
ficiari degli oltre 21 miliardi di divi-
dendi delle azioni di Piazza Affari
che saranno pagati quest’anno (e
quasi altrettanti sono stimati in li-
quidazione nel 2019) e voglia man-
tenere lo stesso profilodirischio, le
opportunita in Eurozona - senza
esporsi alle oscillazioni di valute
estere - non mancano.

PASSAGGIO Al CICLICI

11 miglioramento dell’economia e
la fine delle politiche espansive
delle banche centrali innescano il
rialzo dei tassi di interesse, delle
materie prime, dell’inflazione,
con un risveglio della volatilita.

Pur considerando un processo di
rallentamento globale del ciclo, gli
esperti calcolano utili in crescita
perleaziendetricolori.llconsenso
prevede +25% periprofitti del Ftse
Mib, a fronte del +8% di quellidello
Stoxx 600 europeo.
«Consigliereiachiincassatodi-
videndi di reinvestirli in azioni -
afferma Tommaso Federici, re-

sponsabile delle gestioni di Banca
Ifigest -, magari facendo attenzio-
ne a quelle considerate delle ap-
prossimazioni delle obbligazioni,
che sono le utilities il cui fatturato
dipende dalle normative del setto-
re (in Italia Snam, Italgas o Terna,
per esempio). Quando ’economia
vabene, meglio andare su titoli ci-
clici come banche e industriali,
sebbenesianomenostabiliediano
meno certezze rispetto alla distri-
buzione degli utili, oppure verso il
settore petrolifero. Preferisco pa-
gareunrischiointerminidivolati-
lita, pero cambiando i settori. Tra
lenostresceltecisonoperesempio
Intesa, Enel, Eni o Poste Italiane».

DIVERSIFICARE IN EUROPA
All'interno dell’area euro ci sono
molte societa che staccano lauti di-
videndi. Al dila delle considerazio-
ni sul rischio Paese, ¢i sono azioni
appetibili,ancheinterminidivalu-
tazione, visto che il Ftse Mib di Mi-
lano ¢ salito del 10% da gennaio, a
fronte del +2% del francese Cac4o e
del -3% del Dax tedesco.

«I dividendi rivenienti da titoli
italiani - propone Andrea Cuturi,
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responsabile degli investimenti di
Anthilia Capital Partners-liimpie-
gherei in azioni tedesche a grande
capitalizzazione, che da inizio an-
no hanno sofferto molto, einmodo
eccessivo, per via della guerra dei
dazi. Per esempio, Allianz, che of-
fre il 4,1% di rendimento da divi-
dendi, Siemens (3,5%), Basf (3,6%),
Bmw (4,4%), Deutsche Telekom
(4,6%). Alcuni di questi titoli hanno
gia recuperato, ma molto meno di
quantoabbiano fattoititoli italiani
e un po’ meno di quelli europei».

Anche per quantoriguardaladi-
versificazione geografica Federici
suggerisce di evitare le utilities,
sebbene le tedesche beneficereb-
berodiunaumento dei tassipervia
dellalorostrutturadibilancio. Trai
nomiche hannoaltidividendiil ge-
storedi Bancalfigestcital’automo-
bilistico Daimler, I’assicurativo Zu-
rich, la banca spagnola Santander,
la farmaceutica svizzera Roche.

OPPORTUNITA OLTREOCEANO

Se la cedola non € una necessita, la
liquidita del portafoglio potrebbe
trovareallocazionealternativanel-
le societa Usa di minori dimensioni
appartenenti all'indice Russell
2000. «Le small cap americane -
conclude Cuturi - sono legate al-
I’economiadomesticae godonodel
buon andamento dei consumi in-
terni, oltre che di un rapporto tra
prezzoeutilivantaggiosorispettoa
quello dei titoli statunitensi piu ca-
pitalizzati».

RIPROCGZIONE RISERVATA
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Le remunerazioni degli investitori ai raggi X

1 DIVIDENDI DELLE BIG DI PIAZZA AFFARI

Dati
in percentuale Dividendo/ Dividendo/
prezzo 2017 prezzo 2018
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