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P iazza Affari unico listino
oinrossondultimil0 aruf
La Borsagarantisce un rendimento medio annuo superiore aiBoT
Antonella 0liúeri

",, hazza Affarjè I'unicatale prin-
cipali4 Borse mondiali a esseù an-
cora in territorio negativo da fine
zoo4 Mediamente è anetrata del
z,6ozo all'anno: ciò sigrifi ca che I'ipo-
tetico investitore che avesse punta-
to nrl listino milanese in meno di u
anni awebbe visto il zuo capitale ri-
dursi diun qurto.I contilihafatti
I'ufficio studi di Mediobanca nel-
I'ultima edizione di"Indici e dati' ,
un'analisi dedicata ai mercati azio-
nari Dalla quale si evice che Shan-
ghai, nonostante la brusca frenata
dallo scorso giugrochehamandato
infumo il35"zo dellasua capitalizza-
zione, è ancora la Borsa piìr perfor-
mante al mondo, con un progresso
medio aruruo del t4;uo ú.frne zoo4
che alnebbe permesso di moltipli-
careper4zvolte I'investimento ini-
ziale. Anche lTndone sra (lg.gvo la
media armu4 moltiplicando per 37
volte I'investimento iniziale) e lln-
dia conBombay (*lr,rozo, 3Jvolte) se
la sono cavata bene. A irserirsi in
mezzo ar listini emergenti, Zurigo
che èsalita deho7"z" all'anno,fiipli-
cando il chip iniziale. Il Messico ha
viaggiato al ritrno del +roozo all'anno,
facendomeglio delNasdaq,illistino
tecnologico americano che èanda-
toavanti alpasso del +9,6o2o. Corea
(+8,7o7o 61i tn.6t, annua), Johanne.
sburg e Singapore (entrambe
+73uò,Malesia (+6,9u.) e Hong
Kong (+ó,3"! 12ry6 fatto tutte me.

glio sia dalle regina Wall Street
(+5,r"2") sia delle paludate Borse del
Vecchio continente conFrancofor-
te a +55ozo, 1-on6r, +lJolo € PSrigi +3oue.

Ma I'industria paga
Guardando più da vicino I'anda-
mento di Piazza Affari e amplian-
dola restrospettivaagli ultimir.r-
tianni,siscopreperòchenontuttii
settori si muovono all'unisono.
Così, se nell'arco dei vent'anni le

iti " t' r:iiii: iii:ii,l.'; i"ì

L'indice milanese è arretrato
media mente del 2.67o annuo
La piazza pi ù pe rforma nte
resta Shanghai nonostante
ilcro[[o de[[o scorso giugno

banche hanno concluso nove armi
in rialzo e le assicurazioni rz anni, i
titoli industriali hanno fatto I'en
plein vent'anni su venti laperfor-
mance media annua dell industria
drPiazza Affari negli ultimi ven-
t'aruri è stata di unpiìr che onore.
vole +8,5o7o,shsinterminicumulati
si traduce in un +4o4olo rispetto al
+g7uo del compa-rto bancario
(*45ozo di media annua). Per cate-
goria, meglio di tutte sono andate
le azioni di risparmio che dal gen-
naio '96 ah6 ottobre scorso hanno
reso mediamente il ro,?ozo annuo.

Negli ultimi venti anni i titoli industriati hann0 sempre chiuso in positivo

Ildividendyield
Se nei nove anni che vanno dal
zoo4alzonilrcndimentomedio
snl dividendo delle azioni quota-
te aPiazza Nfari è stato del46ozo
(5,2"2" i titoli industriali), que-
st'anno si è tornati a valori piìt
contenuti: z,7oa. In controten-
denzaperò gli assicwativi conun
dividend yield del 3,7"2".

Migliori/peggiori
Dainizio zo4 a metà ottobre zor5 Ia
Borsa italianaha guadagnato il r8"uo,
contetitolizucinquecheharurose.
gruto variazioni diprezzo positive.
I migliori del periodo: Mondo tv
(+65o.tò, Digital Bros (19!oto),
Delclima (+24)oro), La Doria
( +t87oz";, 31.rr", +r7 zuò. 1 pryjoi:
Seat (98.2), Qiligs (1zv'),Trei
({8"2J, Mps (-63v,) e KR Energy
({r"zJ. Nel lunghissimo periodo
vince sempre Generali Un investi-
mento suTrieste effettuato all'ini-
ziodeltg38,serzaneppurecontarei
dividendi,avrebbeportato aunren-
dimentoreale,alnettodell'inflazio-
ne, del47o7o 4ru1u. controil-18ozo del
Iistinoingenerale. Traititoli conti-
nuativamente invita dah984 il mi-
gliore èIntesachenelperiodohare.
so l'49ozo in media annua.

I multipli
Il rapporto pre zzo / utth in Piazza
Affari è al massimo del decennio
conunp/emedio diz5,8 rispetto al

zo,z del periodo zoo4-zor5. Piìr al-
to ilple dei titoli industriali a zó,9
volte. Il rapport o prezzo/ capitale
netto è vicino ai livelli precedenti
la crisi finanziaria- A livello inter-
nazionale,imtrltiplidiBorsa delle
blue chip europee sono inferiori a
queìli delle americane.

[a gara sui BoT
Nel complesso la Borsa italiana
awebbe garantito un rendimento
medio annuo superiore ai BoT in
r3 anni su venti. E in particolare
awebbe fatto un buon affare chi
avesse avuto il coraggio di com-
prare in piena crisi finanziaria: in-
vestendo a fine zooS si sarebbe ot-
tenuto un rendimento medio an-
no del 6,8ozo rispetto all'14o7" 6.i
buoni del Tesoro. Sufficiente a
compensare I'investitore del mag-
giorrischio assunto?No, salvo che
si fosse deciso di entrare in Borsaa
finezou-

La capitalizzazione
I-a apitalizzazione di Borsa italia-
naametàottobre eradi54zmiliardi
(pari al 33"7o 4s1 Iìl), con i due terzi
delvalore spiegati dal compaf o in-
dustriale (r7ozo le banche, l'8ozo le as-
sicurazioni). I listino non si allun-
ga -z il saldo traentrate e uscite nel
zor5. Borsaitaìiana è ah8-esimo po.
sto per dimensioni nel panorama
internazionale.
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I multipli di Borsa delle quotate

Assicurative r l ' 1 3 ; 0
Bancarie l i
Industriali

Assicurative
Bancarie
Industriali

STATI UTIITI
Assicurative 242 17.9 ll,ó l ll,ó 12.7 r6,8 t2.9 t3,l 18.7 13.7 t4,9 'I5 

42r.l 17,5 r5,5I _ 19,ó 20.6 t8.7 t7,l 10.4 t6,6 17.o 2t,5
26.4 zs,1 22.5 22.4 t7,4 19.3 172 17.o r8,0 2r,l 2t.l 20

Fonte: tlfficio Studi Mediobanca, Indici e dati 2o1S


