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Nelle fasi di grande incertezza gli aristocratici del dividendo battono il mercato. A Milano come negli Usa
GLI ARISTOCRATICI DEL DIVIDENDO

di Ester Corvi

elle fasi di mercato negative gli in-
| \| vestitori cercano di privilegiare i
temi di investimento pii difensivi,
come quello dei titoli ad alto rendimento,
che in teoria risentono meno dell’anda-
mento dell’indice generale. Ma in pratica
raggiungono questo scopo? Per verificarlo
si puo confrontare la performance del por-
tafoglio elaborato a marzo per MF-Milano
Finanza da Cellino & Associati sim su-
gli aristocratici del dividendo di piazza
Affari con quella del Ftse Mib. Il risultato
¢ confortante, visto che le societa piu ge-
nerose nel tempo con gli azionisti, hanno
garantito dal 25 marzo al 14 settembre
2016 un total return dell’1,3%, mentre nel
frattempo il listino milanese ha lasciato
sul terreno il 5,9%.
Il vantaggio che si ottiene applicando que-
sto metodo non e solo quello di individuare
un gruppo di azioni che offrono un total
return medio superiore a quello del mer-
cato, ma di ottenere anche un portafoglio
ben diversificato sotto il profilo settoriale,
a differenza dei portafogli high dividend,
spesso sovraccarichi di titoli finanziari e
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generalmente i titoli value, che sono ca-
ratterizzati da un basso rapporto prezzo/
utile (p/e) e un’elevata capitalizzazione.

certezza sul futuro, gli investitort amano
trovare rifugio nelle storie di successo».
Tutto cio si riflette pero sulle valutazioni

di questi titoli, che risultano mediamen-
te elevate.

La teoria dei «dividend aristocrats» é ap-
plicata da piv di un decennio negli Stati
Uniti, con l'indice omonimo (S&P 500
Dividends aristocrats) che da inizio an-
no ha registrato un total return del 10,5%,
superiore al 6,7% del benchmark (S&P
500). Per dare un’idea dei titoli che lo
compongono, fra i primi dieci (top hol-
ding) ci sono Cintas, Grainger W.W.,
S&P Global, Air Products & Chemicals
e Cincinnati Financial. Tornando a piaz-
za Affari, la ricerca di sicurezza da parte
degli investitori ¢ invece meno evidente se
si analizza il mercato a livello settoriale.
La tradizionale dicotomia fra settori di-
fensivi e settori ciclici fornisce una chiave
di lettura solo parziale dell’andamento
del mercato azionario dell’Eurozona da
inizio anno. «Le principali tendenze che
st riscontrano a livello settoriale», fa no-
tare Olivero, «sono infatti la debolezza
del comparto finanziario, appesantito dai
timori relativi alla solidita dei bilanci
bancari, e la forza di quello minerario»,
legato alla ripresa dei prezzi delle mate-
rie prime.




