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Taglioallacedola,il viruscolpisce
anchegli aristocraticidi WallStreet
In annisono ibig ad
averaumentatoi dividendi:
ora hannocambiatorotta

Vito Lops

Negli ultimi anni (almeno)hanno
senzaeccezioniaumentatoil dividen-

do. Tra le aziendequotatenell’in-
dice S& P ,primadel solo
presentavanoquesta caratteristica,

tantodaessereinseritein unapposito
eprestigiosopaniere,chiamato“S& P

Aristocrats”. Unpanierechedal
ha fatto meglio(+ %total re-

turn) rispettoallamedia(+ %).Ma
puòesseresufficienteun’annatastor-

ta perperderelostatusdi“ azioniari-
stocratiche erischiarediessereta-

gliate fuori da uno degli indici più
amatida fondipensione.

Il Covid hacolpito anchequeste
big?Quantedi queste aziende,tra
cuifigurano At& t,Coca-Cola, Johnson
& Johnson,McDonald’s, Walmarte
compagniabella,sonostatecostrette
inquesto pandemicoatagliare
ildividendo? Una:Cintas.Quantein-
vece nonsonoriusciteadincremen-

tare lacedola?Quattro:Exxon mobil,

Caterpillar, Ecolab e Legget & Plat.
Quindi,cinquesocietàsu nonhan-

no mantenutolapromessa,dovendo
fare i conticon lapandemia.Exxon,il

cuidividendyield si attestacomun-

que oltre il %(anchepereffetto del
forte calodellaquotazione)primadel

avevaper annidifila sempre
aumentatoil dividendo. Legget& plat
(cheproduceprodottiingegneristici

percaseeauto) nonaccadevada
anni. QuantoaCaterpillar,fino adog-

gi dal hasempreaggiornatoal
rialzo ilvalore dellacedola.Ecolabda

annieCintas da .

Inogni caso,aldi làdiquestecin-

que storie,colpisceil datocomplessi-

vo. In questodurissimo - lo stes-

so annoincuisecondoJanusHender-

son, i dividendialivelloglobale do-
vrebbe calaredi oltre miliardi di
dollari(sivedaarticolo a fianco) - le

“societàaristocratiche” diWallStreet
hannonelcomplessotenutobotta.

Maicomenegliultimemesiil di-

battito sulpagamentodeidividendi è
statocosìacceso.Gli StatiUnitihanno
avutopiù libertà di movimentori-
spetto all’Europa dove le decisioni

politiche hannopesato.Bastipensare

chela laBcehaimposto allebanchedi
nonpagaredividendiperevitare di
innescareunacrisi nelsettorechesi
sarebbepoi ripercossasulsistema.

NegliStatiUniti - chestoricamente

distribuisconomenodividendi ri-
spetto alleazionieuropeeperchédal-

l’altra partedell’Oceanovi sonopiù
aziendestile “growth” chepuntano
più sulla crescitachesulle cedole - i
daticomplessivi sonobuoni.A fine

giugno,soloil %dellesocietàdello
S& P aveva tagliato i dividendi,
mentre il % li avevaaumentati.
All'internodelRussell , incuiso-

nopresentisocietàacapitalizzazione
piùbassa,il %hatagliato idividen-

di, mentrel' % li haaumentati.Fino
adarrivareall’eccellenzarappresen-

tata dai“titoli aristocratici” dovesolo

cinquesu storie hanno“sofferto”.
«Il motivo diquestaresilienza èda

ricercarenelfatto chelesocietàall'in-

terno dell'indicehannobilanci diqua-

lità chealorovolta, inuncircolo vir-
tuoso, portanoadunaqualità delloro
debito migliore - spiega FedericoFal-

letta, gestorepressoValoriassetma-

nagement -. Inoltre, spesso,lesocietà
all'interno diquestoindicenonhanno
dividendyield (rapportodividendo su
prezzo,ndr)particolarmenteelevati,
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perché,all'aumentaredeldividendo
aumentaancheil lorocorso.Spesso,

lesocietàconalti dividend yield sono
ancheleprimea tagliare i dividendi
perché i loro bilanci sono troppo
stressati.È,quindi, importanteconsi-

derare leaziendeche,afrontedidivi-

dendi elevati hannounacrescita del
corsodelleloroazionicoerente».

Quindi,talvolta titoli condividend

yield elevati rappresentanouno
specchioperleallodole perl’investi-
tore? «A montevannovalutati i bilan-

ci delleaziende- conclude Falletta-.
Un'aziendachesi indebitaocheva in
crisidi liquidità perpagarli restaun
investimento danonfare.Un'azienda
chehaunbilancio solido eflussi di
cassaingradodi reggereunasitua-

zione dicrisi comel'attualerestaun
buon investimento». E mai come

questoassurdo neèstato un
bancodiprova.
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24%
IL TAGLIO

AL RUSSELL
All’interno del
Russell 2000,in
cuisonopresenti
societàa
capitalizzazione
più bassa,il 24%

hatagliatoi

dividendi, mentre
l’ 11%li ha
aumentati

I dividendi 2020delle “societàaristocratiche”

Classificain ordinedi dividendyield

DIVIDEND
YIELD,%

ANNI DI

AUMENTO
CEDOLA

Exxon Mobil Corp. 9,3 37
AT& T 7,4 36
ChevronCorp. 5,9 33
People'sUnitedFinancial 5,6 28
FranklinResources 5,2 40
WalgreensBoots Alliance 4,9 45
AbbVie 4,7 49
FederalRealtyInvest.Trust 4,6 53
RealtyIncomeCorp. 4,5 26
ConsolidatedEdison 3,9 46
AmcorPlc 3,9 0
Leggett & Platt 3,7 47
Caterpillar 2,4 26
Ecolab 0,9 34
CintasCorp. 0,7 37

Fonte:elaborazioneValori assetmanagementsudatiWall Street.
Legenda:in giallo lesocietàchehannotagliatoil dividendo, inarancio-
ne quellechenon lo hannoaumentato.
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