
REBUS CEDOLE/1

Dividendi al raddoppio
di ElenaDal Maso

eFrancescaGerosa

C’ èun tesoronasco-

sto aPiazzaAffari,

la montagnadei
dividendiaccanto-

nati daistituti di
credito,assicurazioniegestori
dipatrimoni.Mediobancastima
si tratti di 6,2miliardi di cedo-

le sospesenel2020e relativeai
profitti dell’annoprecedente,in
attesadiessereliberati abreve
dalleauthority europee,cheli
hannotenuti fermi perragioni
di cautelalegateallapandemia.
Nel frattempo,però,le banche
hannocominciatoa pubblica-

re i bilancidel terzotrimestre,
migliori delle attese,e Intesa
Sanpaoloperesempioharegi-

strato 3,8 miliardi di utile. Il
gruppoguidato dall’ad Carlo
Messinanel frattempohames-

so daparte,dasolo,2,3miliardi
derivanti daiprofitti deiprimi
novemesidel 2020,chesi ag-

giungono quindiai6,2 miliardi
precedenti.Mentre Unicredit
avrebbeun surplusdi liquidi-
tà, secondoi calcolidi Goldman
Sachs,di 10 miliardi,partedei
quali l’ad JeanPierre Mustier
vuoledestinarea cedolee buy-
back. Quindi,perrestarecauti,
il settorefinanziariohaadispo-

sizione, selo vorrà,benoltre10
miliardi di eurodi utili da di-

stribuire aisoci.

SelaBancacentraleeuropea,
a iniziodicembre,in basealle
nuoveproiezionimacro,farà
capirechedal2021il comparto
può tornare a dare soddisfa-
zione agli azionisti, la stessa
Intesapotrebbevalereun divi-
dend yield del 7,6%sugliutili
2020più-eventualmente- un al-

tro 7,5%relativoaiprofitti2019
accantonatiin questimesi,se-

condo i calcoli fatti daAcomeA

per MF-Milano Finanza. Il
rendimentoda dividendocom-

plessivo arriverebbeinsomma
attornoal 15%,aiprezziattua-

li del titolo. Magarila seconda
ondatadi pandemiapotràsug-

gerire ancora prudenza,ma
le attesenon scendonosotto
al 10%,ossiaquanto i profit-

ti dell’intero2020lasciandoa
riserva il maturato del 2019.
Straordinario,in epocadi tassi
negativi.PerAlbertoVilla, he-

ad of researchdell’ufficio studi
Intermonte,«saràdifficile che
le banchepossanostaccareil
prossimoannotutto il dividen-

do congelatodel2020più quello
peril 2021,tranneforsenelca-

so deigestoridi patrimonicome

Banca Mediolanum e Banca
Generali,chenoneroganopre-

stiti ecampanodicommissioni».
Fra i titoli più interessanti
BancaFarmafactoringpotrebbe
esporrein vetrinaun dividend
yield nel 2021del 12% (22%
sesommiamoancheil 2020),
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del Covid», aggiunge.E anche
per questaragionei vertici di
Mediobanca,diIntesaSanpaolo
e di Unicredit, dopoaver for-

nito i conti al 30 settembre,
hannoribaditol’importanzadi
tornarea remuneraregli azio-

nisti. GiacomoTilotta, headof
EuropeanEquity di AcomeA,

ritiene che « le banche con
migliorequalitàdegliassetdo-

vrebbero avereil via liberada
Francoforte.Poi,certo,dipen-

de anchedal Covid, mentrele
assicurazionimi paionoun set-

tore più solidoe stabile, che
avrà meno problemisul fronte
del ritornoallacedola».

Sul fronte industriale chi
è a cacciadi rendimentopuò
cercareancorafra le utilities.
Essendosocietàregolamenta-

te, hannounabuonavisibilità
sugli investimentia lungo ter-

mine e sui flussi di cassa.Non
stupisce,quindi, vederein ci-

ma alla classificadelle cedole
più riccheAcsm- Agam (rendi-

mento attesonel2021del10%),
forte di un rapportotra inde-
bitamento finanziarionetto e
patrimoniocheagiugnorisul-
tava pari a0,26.A2A (7,13%),è

Mediobancadel 7,5%(11,9%
con il 2020),e le Generali,che
con tutto il compartoassicura-

tivo hannocongelatoalorovolta
glistacchi,potrebberovalereun
dividendyielddell’8%(16%con
il 2020),BancaMediolanumdel
6,6%(14,4%conil 2020),Banca

Sistemadel6% (12,7%con il
2020),BancaGeneralidel5,5%
(11% con il 2020),il Credem
del 4,8% (9,3% con il 2020),
Unicredit del4,6%(6,3%con il
2020).Secondoi calcolidell uf-

ficio studi di Intermonte, nel
2019,quindi prima della cri-
si pandemica,Piazza Affari
ha staccato23,8 miliardi di
dividendi. Quest’annoil tota-

le cedolepagatesi è ridotto a
15,62miliardi,sucui il settore
finanziarioha incisosoloper3,6

miliardi. PerIntermonteil cu-

mulo deidividendichepotrebbe
esserepagatonel2021èdi 16,9
miliardi, di cui6,9da partedel
settorefinanziario.Lasimresta
cauta,delrestolo stessomerca-

to dei futuresdice chei prezzi
scontanoper il prossimoanno
lo staccodella cedola(neanche
interamente)avaleresul2020,

mentrenonincorporanoilpaga-

mento deldividendo2019.«Dai
minimi diottobreildividendfu-

ture 2021sull’EuroStoxxBanks

ha recuperatoil 35%,controun
più esiguorimbalzodell’indice
bancarioeuropeodel10%circa»,
spiegaLorenzoBatacchi,portfo-

lio managerdi Bpere membro
Assiom Forex.«Qualcheopera-

tore sta incominciandoquindi
a ragionaresui dividendi per
il settorebancarionel 2021.
Tuttavia, guardandoalle sca-

denze degli anni successivi,i
prezziintornoa2siaperil 2022
siaper il 2023sonola metàdel
livello cui quotavanoprima
BANCHEUNTESOROEASSICURAZIONICUSTODISCONOFonte:AcomeA,datiinbaseaiprezzidel5/11/2020,ivaloridibancheeassicurazioniperil2020sonoteoriciperchélaBcedevedarel'okallostaccocedolaTitoloDividendyieldatteso2021%DividendYield2020%DividendYield2019%BANCAFARMAFACTOR.EQUITAGROUPBANCAIFISUNIPOLGRUPPOGENERALIASSICURAZ.UNIPOLSAIINTESASANPAOLOMEDIOBANCAAZIMUTHOLDINGBANCAMEDIOLANUM11,9110,589,18,998,167,787,637,536,916,6410,469,576,9812,048,077,657,54,416,67,8110,2210,0813,967,417,857,2411,737,157,287,72TitoloDividendYield2019%BANCASISTEMADividendyieldatteso2021%DividendYield2020%BPERBANCAANIMAHOLDINGBANCAGENERALICREDITOEMILIANOUNICREDITCREDITOVALTELLIN.BANCAPOPSONDRIOFINECOBANKBANCOBPM5,965,625,515,54,854,594,033,932,841,796,76--5,517,024,531,685,132,112,790,365,818,235,395,554,999,20,453,022,534,19
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consigliatadaBancaAkros, sia
per il rendimentodadividendo,
atteso a 0,08 euro perazione
a valeresul bilancio2020,sia
per la ripresadegliutili previ-

sta nel 2021(a 305milioni dai
286milioni stimatiper il 2020).
MentreAscopiave(6,3%)dalla
quotazioneaoggihadistribuito
oltre 200milioni di eurodi di-

videndi. Ma tra lebestpicksdi
Kepler Cheuvreuxc’è un’altra
utility, la piemonteseIren, che
di recentehaconfermatolasua
strategiadi crescitaattraverso
l’incrementodegli investimenti
e dellamarginalitàconun ebi-

tda attesoa fine 2025a 1,16
miliardi e una crescitamedia
annuadel dividendodell’8%
nell’arcodelpiano.Italgasha
stabilitounanuovapoliticaqua-

driennale (al2023)cheprevede
la distribuzionediundividendo
pari al maggioretra l’importo
risultante dal dividendo2019
(0,256euro)aumentatodel4%
annuoeil dividendoparial65%
dell’utile per azioneadjusted.
Gli analistidi Intesasiattendo-

no unrendimentodeldividendo
per quest’annodel5,5%,salirà
al 5,8%nel 2021eal6%l’anno
successivo.C’èanchechi come

Snam,forte deibuonirisultati
delterzotrimestre2020,haop-

tato perla distribuzionedi un
accontosuldividendodi0,0998
euro,superioredel 5% rispet-

to aldividendoadinterimdello
scorsoanno.Stessocopioneper

Enel che ha deliberato
un accontosul dividen-

do 2020 pari a 0,175
euro, in crescita del
9,4% rispettoa quello
distribuito a gennaio.

Il tutto condito con un
dividendocomplessivosui ri-
sultati dell’esercizio2020(il
rendimentosupereràil 4,5%)
pari all’importopiùelevatotra
0,35 europer azionee il 70%

del risultato netto ordinario
delgruppo.Equita suggerisce,
fra gli altri, Terna ( dividend
yield2021-2022 del 4,8- 5,2%)

e Acea (dividend yield 2021-

2022 del 4,6- 4,8%). Recordati
e Piaggio distribuirannoun
accontosul dividendorelativo
all’esercizio2020pari, rispet-
tivamente, a 0,5 euroe a 3,7
centesimi.Quantoalcomplesso
settoreenergetico,Eni èpassa-

ta da0,86eurodel2019a0,55
per il 2020,con un dividend
yield comunquedel 6%. E gli
azionistidi Fca,in vista delle
nozzeconla francesePsa,ri-
ceveranno un rendimentoda
dividendoordinario 2021mi-

nimo del3,8%oltre alla cedola
specialedi 2,9 miliardi, ma la
quotadel46%detenutadaPsa
in Faureciasarà distribuita a
tutti gli azionisti della nuo-

va società,Stellantis, dopoil
closing.C’è poi profumodi ce-

dola extraanchein casodi un
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mergertra Ei Towerse Inwit.
Equitavedespazioperun ex-

tra dividendodi 1,4 europost
fusione.E Rai Way?Può ren-

dere il 4%circasia quest’anno
cheil prossimo.Senzadimenti-

care Sabaf,conun yieldatteso
del4,24%.Ma la stessaEquita
è la secondabestin classnel-

la classifica2020,forte di un
9,5%.(riproduzioneriservata)

IAFFARINEICOMPARTIINDUSTRIALIRENDIMENTIPIÙINTERESSANTIAPIAZZATitoloDividendyieldatteso2021%DividendYield2020%DividendYield2019%DEACAPITALACSM-AGAMTIONSITALIANEXHIBITIONMAIRETECNIMONTPOSTEITALIANEA2AENAVENIRCSMEDIAGROUPCELLULARLINENOTORIOUSPICTURESASCOPIAVEGEFRANUNIEUROAUTOSTRADEMERID.SNAMCAIROCOMMUNICATIONFIERAMILANOINIZIATIVEBRESCIANEMARRCEMBRECIRSITITALGASDOVALUEENELPIAGGIO&C.ASTMMONDADORITERNANEODECORTECHSOMECEMAKACEACERVEDGROUPSICITGROUPSABAFLEONEFILMGROUPSALCEFRAIWAYINDELBFNMNETINSURANCECOMERINDUSTRIESHERASERVIZIITALIAMEDIASETB&CSPEAKERSPIOVANLEONARDOERGPIRELLIASSITECAWEBUILDZIGNAGOVETROTELECOMITALIABIESSEMASSIMOZANETTIMASIAGRICOLAAQUAFILIMASAESGETTERSVALSOIAITALIANWINEBRANDSOPENJOBMETISIRENATLANTIA10,56109,1787,177,136,986,976,836,766,456,316,196,065,965,955,775,755,535,55,495,495,445,395,234,984,924,924,894,854,824,724,74,634,614,614,484,354,244,134,14,054,043,983,943,863,853,833,723,73,663,573,573,413,353,323,273,23,123,093,083,022,992,992,962,872,7610,569,511,254,36,476,916,526,511,025,34--6,237-5,51-9,73U2,629,554,525,713,233,034,532,755,492,493,335,221,084,693,574,811,542,06--4,42-2,99-4,38-3,295,73,123,494,483,424,022,8--4,39---3,94--3,5-4,27-1,514,03-1,87--1,32--1,53--1,6--0,95--1,44----0,47--0,75--0,2--,26--1,32--2,75--0,59--0,44--0,32--3,353,073,731,910,472,062,782,953,571,64-2,583,011,70,33,080,032,512,112,962,792,1411,52--11,89,516,116,816,8413,0510,937,057,355,985,369,01-13,537,934,596,73-6,224,7974,354,744,522,755,025,374,075,98-4,195,314,212,84,133,424,07-6,225,826,492,983,273,575,1-3,24-3,983,226,983,142,862,962,383,84TitoloDividendyieldatteso2021%DividendYield2020%DividendYield2019%AVIOCEMENTIRBEPITECODATALOGICRECORDATIESPRINETBREMBOSANLORENZOORSERODIGITALVALUELUVEPLCIRCEITALMOBILIARESOLPRYSMIANINWITTECHNOGYMLADORIATXTE-SOLSAFILOGROUPPRIMAINDUSTRIEDE'LONGHIAUTOGRILLMARZOCCHIPOMPEFOPERENODEMEDICIFINEFOODS&PH.INV.PARTNERSCFTFIRSTCAPITALWIITTINEXTAROSETTIMARINOFALCKRENEWABLESMONCLERMUTUIONLINEDANIELI&BROSRETELITFERRAGAMOFINCANTIERIBUZZIUNICEMGRIFALELICATOD'SCARRAROCARELINDUSTRIESBRUNELLOCUCINELIDIASORINGVSCAMPARIINTERPUMPFERRARIREPLYINTREDNEXIAMPLIFONANTARESVISIONSAIPEMGUALACLOSURESTAMBURICOFILASARASEL.EN.SESADIGITAL2,712,692,532,492,462,372,312,252,242,242,212,152,142,142,122,032,022,021,911,871,841,791,781,771,771,751,591,581,581,571,551,511,481,471,361,361,331,291,271,261,251,251,161,121,11,090,990,980,970,910,910,870,870,820,790,760,740,730,720,620,590,550,50,40,340,232,522,52,32,122,322,191,872,021,861,941,91,61----2,12-,59-2,49---2,2--1,82-2,031,691,521,251,951,34---,251,421,571,041,081,361,350,781,290,981,211,640,670,90,770,680,660,720,660,680,560,540,510,210,3332,46-4,662,111,832,641,542,171,782,05-2,672,551,371,78-21,236,532,630,05--11,222,762,180,811,331,211,291,31,2614,231,870,761,231,880,861,460,523,418,670,791,330,540,710,630,50,32
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