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Battuta d’arresto

Il Sole 24 Ore

per i fondi specializzati

Su 30 prodotti

che puntano a titoli
con alti dividendi
solo nove sono

in area positiva

Lucilla Incorvati

B C’e chi da inizio anno ha accusato
una performance negativa oltre il
16% anche seilistini ditutto ilmondo
anovembre hanno brillato come non
mai. I prodotti azionari specializzati
sulleaziendeadaltodividendo infat-
ti(sivedanellatabellaafiancounase-
lezione) hanno risentito parecchio
del taglio delle cedole. «Oltre al clas-
sico impatto recessivo legatoagliuti-
li, il principale colpevole € stato I'am-
pio intervento delle autorita di rego-
lamentazione (ad es. il divieto gene-
rale della Bce per le banche) e dei
governi per contenere il ritorno del
capitale agli azionisti, stravolgendo
cosi il modello storico di resilienza
dei dividendi in periodi di crisi del
mercato. - sottolinea Damien Weyer-
mann, alla guida del fondo Decalia
Dividend Growth -. Il nostro univer-

so d'investimento di titoli con divi-
dendi sostenibilinon e stato influen-
zato dai tagli di quest’anno, malare-
silienza di questi ultimi, combinata
con il nostro processo d’investimen-
toaduefasi(unapproccioquantitati-
vo multifattoriale di classificazione
dei dividendi e una ricerca qualitati-
va dei fondamentali ), hanno per-
messoal fondodiattraversarequesta
crisiin modo adeguato».
Trachieinareapositivac'e¢ilFide-
lity Global Dividend Fund. «Per con-
trastare il trend negativo abbiamo
continuato a mantenere elevata l'at-
tenzione alla tenuta finanziaria e ai
fondamentali delle aziende che sele-
zioniamo- spiega il gestore Dan Ro-
berts-. Sto parlando di aziende con
un’elevata visibilita degli utili e bi-
lancisolidi. Guardandoal portafoglio
complessivo, quindi, meno del 10%
hasubito taglio sospensioni deidivi-
dendi. E'impatto di questi tagli é sta-
to piu che compensato dalla crescita
del restante 90%. Per il 2021vediamo
due categorie di aziende pil1 esposte
alle politiche diblocco. Dauna partei
beneficiari di uno scenario di
lockdown, come ad esempio le im-
prese digitali, dall’altra le aziende i
cui profitti sono correlati ai livelli di
attivita economica e, in particolare,

quelle che dipendono dalla capacita
delle persone di incontrarsi e viag-
giare. Il nostro portafoglio le esclude
entrambe e preferiamo rimanere
concentrati sull’analisi dei singoli ti-
toli, sulla ricerca di aziende che pos-
sano prosperare in una serie di sce-
nari economici. La qualita delle atti-
vita in portafoglio, I'inclinazione di-
fensiva al nostro posizionamento e il
significativo sconto di valutazione
nelle nostre partecipazioni dovreb-
bero sostenere un interessante ren-
dimentototalealungotermineepro-
teggerci se le attuali aspettative di
unaforteripresanel2021sirivelasse-
ro ottimistiche».

Peril futuroinmoltiritengono che
quanto accadutonel 2020 sia “evento
isolato”. «Nonriteniamo che I'attrat-
tiva dell'investimento in dividendi
sia compromessa - conclude Weyer-
mann -. Al contrario, crediamo che i
titoli a dividendo “autentici”, che so-
no stati in grado di affrontare senza
problemi i recenti periodi di difficol-
ta, emergeranno piu forti chemaida,
dal momento che gli investitori di-
spongono oggi di un numero ancora
minoredialternativeaffidabilidired-
ditodainvestimentonell’attuale con-
testo di tassi bassi».
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