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I numeri della sfida

Piazza Affari fa rima con generosità. È questa l’indicazione che emerge da un’analisi
sulle prossime due stagioni dei dividendi delle società quotate a Milano. Le attese
degli analisti sono per un rendimento medio del 4%, valore in grado di soddisfare i
palati più fini. Le alternative non reggono il confronto: il Btp a 10 anni viaggia ancora
sotto l’1% e l’inflazione, che in Italia sta tornando a crescere avvicinandosi al 2% per
le tensioni sul mercato dell’energia, viene ampiamente compensata dai coupon in
arrivo nei prossimi 9 mesi.
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Il fattore banche

Le cedole più interessanti arrivano dal comparto finanziario che ha saputo gestire
l’impatto della pandemia sui bilanci di famiglie e imprese, mettendo fieno in cascina e,
oggi, è nelle condizioni di ricompensare gli azionisti. Intesa Sanpaolo, sugli utili di
competenza dell’anno in corso, promette un rendimento del 7,6%, destinato a
rimanere sostanzialmente stabile anche nel 2023. Ancora più in alta l’asticella di
Unipol, che la prossima primavera potrebbe offrire uno yield dell’8%.
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L’incrocio tra yield e performance

Grazie ai livelli record raggiunti dal prezzo del petrolio anche Eni darà buoni frutti, con
un rendimento atteso al 7%. Per farsi un’idea del raccolto dei prossimi 2 anni,
L’Economia del Corriere della Sera ha messo in rassegna i 40 titoli dell’indice Ftse Mib
prendendo in considerazione le stime di consensus degli analisti e individuando il
rendimento atteso della cedola calcolato come rapporto tra dividendo e prezzo
corrente di Borsa. Lo yield naviga veloce grazie anche al vento in poppa delle
performance: tranne rare eccezioni, tutte positive a doppia cifra.
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I numeri di IntesaSanpaolo....

Milano da inizio anno guadagna oltre il 18%, ma nello stesso periodo Intesa Sanpaolo
è cresciuta del 35%, a cui si potrebbero aggiungere, nel corso dei prossimi 18 mesi
altre due cedole per un premio complessivo del 15% circa. Nessuna garanzia
ovviamente che in futuro le cose non possano cambiare, in peggio, ma il consenso
degli analisti sembra al momento abbastanza confidente che il rialzo prosegua. Su 31
analisti che coprono il titolo nessuno consiglia di venderlo mentre sono 21 le
raccomandazioni di acquisto con un target medio di 2,72 euro che implica, rispetto
alle quotazioni attuali, un potenziale rialzo del 5%. Tra i più ottimisti troviamo Bank
of America che ha da poco confermato la raccomandazione Buy (comprare, nda) con
prezzo obiettivo a 3 euro
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...e il total return record in Europa

Gli analisti hanno alzato la stima sul dividendo per azione 2021 da 0,24 a 0,25 euro e
ricordano come il titolo sia sempre stato una scelta di portafoglio. «In tempi recenti i
prezzi delle banche sono stati volatili, riflettendo trend macro alterni, le vicissitudini
politiche e le nuove regolamentazioni. In questo contesto, i dividendi sono stati
un’ancora chiave per gli investitori e un segno tangibile che una banca è solida. Negli
ultimi 10 anni Intesa Sanpaolo ha generato total return cumulati del 200%,
superando l’ampia maggioranza delle banche europee», si legge nella ricerca.
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Il barile spinge Eni

Grande ritorno di Eni tra i generosi pagatori di dividendo. Il Cane a sei zampe non si è
mai tirato indietro ma a causa della volatilità del prezzo del greggio aveva
ridimensionato per alcuni anni il livello delle cedole. Ora che il greggio è tornato sui
massimi del 2018 ci sono le condizioni per mantenere una redditività che sfiora la
doppia cifra. Secondo la rilevazione de L’Economia del Corriere della Sera per le
prossime due stagioni lo yield si attesterà al 7%. Ma sui rendimenti futuri potrebbero
incidere favorevolmente anche le politiche in materia ambientale. La pensa così
Morgan Stanley che ha da poco alzato il prezzo obiettivo da 13,3 a 14,7 euro,
confermando la raccomandazione Overweight (sovrappesare in portafoglio). Secondo
gli analisti la politica di distribuzione dei dividendi del gruppo e i piani per la cessione
o quotazione di parte del segmento Retail e Rinnovabili (Eni R&R) creano un orizzonte
interessante. La valutazione nello scenario migliore arriva a 17,4 euro per azione,
+41% rispetto ai prezzi attuali. Valore non distante dalla media rilevata da
Bloomberg che su 31 analisti rileva 17 raccomandazioni d’acquisto e solo 3 di vendita.
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Enel, Snam, Terna e le altre

Nessuna sorpresa invece dalle cedole in arrivo da parte di Enel, Snam e Terna che
confermano rendimenti ben superiori alla media del listino. In particolare Enel nel
corso dei prossimi 2 anni potrebbe restituire ai soci circa il 10% del proprio valore
corrente. Sul titolo Credit Suisse ha espresso una raccomandazione Outperform e un
prezzo obiettivo a 9,2 euro inserendolo tra le migliori scelte europee per il quarto
trimestre 2021. Gli analisti sostengono che Enel potrebbe segnare una crescita annua
dell’utile per azione del 6% al 2030: «portando a un total return minimo del 10%
trainato dagli investimenti nella transizione energetica». Chissà che le cedole in arrivo
possano rasserenare l’animo degli investitori: nel corso degli ultimi 9 mesi non hanno
avuto molto da festeggiare, il titolo lascia infatti sul terreno oltre il 16%.
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