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Commento sul mercato 
I proventi da interessi privi di rischio non esistono più. Gli investitori che perse-

guono un reddito regolare devono affidarsi alle azioni con dividendi. Non mancano 

perle dei dividendi svizzere interessanti. 

 GRAFICO DELLA SETTIMANA 
I dividendi sono i nuovi interessi: non era tutto meglio prima. Ma gli interessi erano 

maggiori. Anche gli investitori più prudenti potevano investire denaro ottenendo un 

rendimento. Chi parcheggiava il patrimonio in titoli di stato della Confederazione, po-

teva contare su un tasso d'interesse privo di rischi. Infatti i titoli di stato svizzeri sono 

sinonimo di qualità. Oggi la situazione è diversa. Il rendimento dei titoli di stato a 12 mesi 

è pari a circa -1%. Ma c'è di più: per i titoli di stato svizzeri gli interessi sono negativi 

per tutte le durate. La situazione non sembra destinata a cambiare velocemente, visto 

che i tassi d'interesse sono cementati nel range negativo. I tassi bassi aiutano le 

aziende a indebitarsi convenientemente e a non soffocare sotto il peso degli interessi. 

In Svizzera indeboliscono inoltre il franco, impedendo così un'ulteriore rivalutazione. 

Ma penalizzano risparmiatori e investitori. Chi persegue una distribuzione periodica, non 

può pertanto rinunciare ai dividendi e, quindi, alle azioni. Il rendimento dei dividendi pre-

visto al momento dallo Swiss Performance Index (SPI) è pari al 2.8%, ma va preso con 

cautela. A causa della crisi dovuta al coronavirus gli utili di molte aziende hanno subito 

un crollo. È quindi incerto se per il 2020 distribuiranno almeno qualcosa agli azionisti.  

Le assicurazioni distribuiscono dividendi interessanti. Al momento in cima alla lista si 

trova il riassicuratore Swiss Re con un rendimento dei dividendi previsto pari a ben 

l'8%. La percentuale è così elevata, poiché da inizio anno le azioni hanno perso un 

terzo del valore. Nel primo semestre, a causa del coronavirus, Swiss Re ha registrato 

una perdita miliardaria. Per l'anno in corso il mercato prevede un utile per azione di CHF 

0.25, per cui viene stimata un'aspettativa in termini di dividendi pari a CHF 5.80. Nel 

2019 Swiss Re ha distribuito ai suoi azionisti CHF 5.90. Visto che Swiss Re dispone di 

un evidente cuscinetto di capitale, probabilmente gli investitori non ne usciranno a 

mani vuote neanche in seguito alla crisi dovuta al coronavirus. Tuttavia, di solito, un di-

videndo dovrebbe venire pagato dall'utile. Anche il gruppo assicurativo Zurich, con un 

rendimento atteso del 5.7%, paga dividendi interessanti. E pure il settore delle teleco-

municazioni è allettante. Il rendimento dei dividendi di Swisscom è al momento del 

4.5%. Le maggiori distribuzioni nel settore assicurativo e delle telecomunicazioni sono 

dovute a proventi relativamente costanti e alle limitate prospettive di crescita. Alle so-

cietà mancano alternative d'investimento; quindi distribuiscono fondi agli investitori. In 

effetti le perle dei dividendi sono spesso attive in industrie consolidate e meno cicliche. 

Se un'azienda è nota per essere una società che distribuisce dividendi, per quanto pos-

sibile continuerà a farlo, visto che in definitiva ne va della fiducia degli investitori. Ne è 

un esempio il gruppo alimentare Nestlé (si veda il grafico della settimana). Al momento, 

con il 2.6%, l'azienda non presenta il rendimento distribuito più alto, ma farà di tutto 

per evitare che la politica dei dividendi venga interrotta. Anche il settore farmaceutico, 

con Novartis e Roche, vanta due società che pagano dividendi interessanti e con una 

politica di distribuzione che entusiasma gli investitori. Dal 1996 Novartis ha aumentato 

la distribuzione di CHF 0.50 annui, arrivando agli attuali CHF 2.95. Il rendimento è 

quindi del 3.9%. Un quadro analogo si ritrova presso il gruppo farmaceutico Roche. 

Alla luce del più forte andamento del corso azionario, ne risulta un rendimento attuale 

di circa il 3%. Le distribuzioni, sebbene molto promettenti anche presso aziende sviz-

zere consolidate, hanno il loro prezzo: i corsi azionari sono soggetti a oscillazioni. Gli 

investitori che vogliono assicurarsi un dividendo dovrebbero avere un orientamento a 

lungo termine; in questo caso potrebbero persino ottenere un utile di corso. 

Jeffrey Hochegger, CFA 

Esperto in investimenti 

Nessuna riduzione dei dividendi da 60 anni 
Pagamenti dei dividendi di Nestlé dal 1959, in CHF 

Fonti: Bloomberg, Raiffeisen Svizzera CIO Office 

Sul pagamento dei dividendi del gruppo alimentare 

mondiale Nestlé si può fare affidamento. Dall'emis-

sione delle azioni nominative nel 1959, l'impresa non 

ha mai ridotto la sua distribuzione, incrementandola 

addirittura ogni anno negli ultimi 25 anni. Sulla base 

del corso azionario il rendimento dei dividendi si è ag-

girato tra l'1% e il 5.2%. È prevedibile che Nestlé farà 

di tutto per portare avanti invariata questa politica dei 

dividendi. 

 IN PRIMO PIANO

Lo stato paga il conto del ristorante 

Per spingere la popolazione a mangiare di nuovo 

fuori, la Gran Bretagna ha adottato una soluzione 

particolare. Dal lunedì al mercoledì lo stato paga la 

metà del conto. Nonostante le restrizioni, il pro-

gramma ha successo. I locali registrano il pieno di 

prenotazioni, almeno nella prima metà della setti-

mana.  

 IN AGENDA

Esportazioni di orologi svizzeri 

Il 20 agosto la Federazione dell'industria orologiera 

svizzera presenterà gli ultimi dati sulle esportazioni. 

Dopo un forte crollo durante la fase di lockdown, a 

giugno si è delineata una leggera distensione.   
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Nota legale 
Esclusione di offerta 

I contenuti della presente pubblicazione sono forniti esclusivamente a scopo 
informativo e pubblicitario. Essi non costituiscono pertanto né un’offerta agli 

effetti di legge né un invito o una raccomandazione all’acquisto o alla vendita 
di strumenti d’investimento. La pubblicazione non rappresenta né un annuncio 

di quotazione né un prospetto ai sensi degli artt. 35 e segg. LSF. Le condizioni 
complete applicabili e le avvertenze dettagliate sui rischi relative a questi prodotti 

sono contenute nei rispettivi documenti di vendita giuridicamente vincolanti 
(ad es. prospetto, contratto del fondo). Questi documenti possono essere richiesti 

gratuitamente alla Raiffeisen Svizzera società cooperativa, Raiffeisenplatz, 
9001 San Gallo. A causa delle restrizioni legali in singoli paesi, tali informazioni 

non sono rivolte alle persone la cui nazionalità o il cui domicilio si trovi in un 
paese in cui l’autorizzazione dei prodotti descritti nella presente pubblicazione 

è soggetta a limitazioni. La presente pubblicazione non ha lo scopo di offrire 
all’investitore una consulenza agli investimenti e non deve essere intesa quale 

supporto per le decisioni d’investimento. Gli investimenti qui descritti dovrebbero 
essere effettuati soltanto dopo un’adeguata consulenza alla clientela e / o dopo 

l’analisi dei documenti di vendita giuridicamente vincolanti. Decisioni prese in 
base ai presenti documenti avvengono a rischio esclusivo dell’investitore. Per 

ulteriori informazioni rimandiamo all’opuscolo «Rischi nel commercio di strumenti 
finanziari». Per quanto riguarda la performance indicata si tratta di dati storici, 

da cui non si può ricavare l’andamento del valore attuale o futuro. Ai fini del 
calcolo dei dati relativi alla performance non sono stati considerati le commissioni 

e i costi richiesti al momento dell’emissione e in caso di eventuale riscatto delle 
quote. 

 
Esclusione di responsabilità 

Raiffeisen Svizzera intraprenderà tutte le azioni opportune atte a garantire 
l’affidabilità dei dati presentati. Raiffeisen Svizzera non fornisce tuttavia alcuna 

garanzia relativamente all’attualità, all’esattezza e alla completezza delle 
informazioni contenute in questa pubblicazione. Raiffeisen Svizzera non si 

assume alcuna responsabilità per eventuali perdite o danni (diretti, indiretti e 
consecutivi) causati dalla distribuzione della presente pubblicazione, dal suo 

contenuto oppure legati alla sua distribuzione. In particolare, non si assume 
alcuna responsabilità per le perdite derivanti dai rischi intrinseci ai mercati 

finanziari. Spetta al cliente informarsi su eventuali conseguenze fiscali. A 
seconda dello stato di domicilio, si possono verificare differenti conseguenze 

fiscali. Per quanto riguarda eventuali conseguenze fiscali derivanti dall’acquisto 
dei titoli, Raiffeisen Svizzera e le Banche Raiffeisen respingono qualsivoglia 

responsabilità. 
 

Direttive per la salvaguardia dell’indipendenza dell’analisi finanziaria 
La pubblicazione è stata redatta da Raiffeisen Svizzera e non è il risultato di 

un’analisi finanziaria. Le «Direttive per la salvaguardia dell’indipendenza 
dell’analisi finanziaria» dell’Associazione Svizzera dei Banchieri (ASB) non si 

applicano pertanto a questa pubblicazione. 
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