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Negli ultimi venti anni i titoli industriali hanno sempre chiuso in positivo

Piazza Affari unico listino
in rosso negli ultimi 10 anni

La Borsa garantisce un rendimento medio annuo superiore ai BoT

Antonella Olivieri

Piazza Affariél'unicatrale prin-
cipalizz Borse mondialiaesserean-
cora in territorio negativo da fine
2004 Mediamente & arretrata del
2,6% all'anno: cio significachel'ipo-
teticoinvestitore che avesse punta-
‘to sul listino milanese in meno din
anni avrebbe visto il suo capitale ri-
dursi di un quarto. I conti li ha fatti
Tufficio studi di Mediobanca nel-
T'ultima edizione di”Indici e dati”,
un'analisi dedicata ai mercati azio-
nari. Dalla quale si evice che Shan-
ghai, nonostante 1a brusca frenata
dalloscorsogiugnochehamandato
in fumo il 359 della sua capitalizza-
zione, € ancora la Borsa pit perfor-
mante al mondo, con un progresso
medio annuo del 14,19 da fine 2004
che avrebbe permesso di moltipli-
careper 4,2volte'investimento ini-
ziale. Anche 'Indonesia (+12,9% la
media annua, moltiplicando per3,7
volte I'investimento iniziale) e I'In-
diaconBombay (+11,19%, 31 volte) se
la sono cavata bene. A inserirsi in
mezzo ai listini emergenti, Zurigo
che ¢ salitadel10,7% all’anno, tripli-
cando il chip iniziale. Il Messico ha
viaggiato al ritmo del ©10%all’anno,
facendomegliodelNasdag,illistino
tecnologico americano che & anda-
to avanti al passo del +9,6%. Corea
(+8,7% di media annua), Johanne-
sburg e Singapore (entrambe
+7:3%), Malesia (+6,9%) e Hong
Kong (+6,3%) hanno fatto tutte me-

glio sia dalle regina Wall Street

(+5,19) sia delle paludate Borse del
Vecchiocontinente conFrancofor-
tea+5,5%,Londra+3,19% e Parigi+3%.

Ma l'industria paga

Guardando pit1 da vicino I'anda-
mento di Piazza Affari e amplian-
dolarestrospettivaagliultimiven-
tianni,siscopreperodchenontuttii
settori si muovono all’unisono.
Cosl, se nell'arco dei vent'anni le

L'indice milanese é arretrato
mediamente del 2,6% annuo
La piazza piti performante
resta Shanghai nonostante
il crollo dello scorso giugno

banche hanno conclusonove anni
inrialzo e le assicurazioni12 anni, i
titoli industriali hanno fatto I'en
plein vent'anni suventi. Laperfor-
mance mediaannua dell'industria
di Piazza Affari negli ultimi ven-
t'anni € stata di un piu che onore-
vole +8,5%,cheinterminicumulati
si traduce in un +4049 rispetto al
+137% del comparto bancario
(+4,5% di media annua). Per cate-
goria, meglio di tutte sono andate
le azioni di risparmio che dal gen-
naio’96al16 ottobre scorsohanno

reso mediamente il10,3% annuo.

Il dividend yield

Se nei nove anni che vanno dal
2004 al 2012il rendimento medio
sul dividendo delle azioni quota-
te aPiazza Affari & stato del 4,6%
(5,2% i titoli industriali), que-
st’anno si ¢ tornati a valori pilt
contenuti: 2,7%. In controten-
denzaperogliassicurativiconun
dividend yield del 3,79%.

Migliori/peggiori

Dainizio 2014 a metaottobre 2015la
Borsaitaliana haguadagnatoil 189,
contretitolisucinquechehannose-
gnatovariazioni di prezzo positive.
I migliori del periodo: Mondo tv
(+650%), Digital Bros (+3949%),
DeLclima (+249%), La Doria
(+18790), Biesse (+172%). T peggiori:
Seat (-989), Carige (<720), Trevi
(-689%), Mps (-63%) e KR Energy
(-61%). Nel lunghissimo periodo
vince sempre Generali. Un investi-
mento su Trieste effettuato all'ini-
ziodel1938 senzaneppurecontarei
dividendi,avrebbeportatoaunren-
dimentoreale,alnettodell'inflazio-
ne,del4,7%annuocontroil-,8v%del
listino in generale. Trai titoli conti-
nuativamente in vita dal 1984, il mi-
glioreéIntesachenelperiodohare-
sol'1,9% inmediaannua.

Imultipli

1l rapporto prezzo/utili in Piazza
Affari & al massimo del decennio
conunp/emediodizs8rispettoal

20,2 del periodo 2004-2015. Pit al-
to il p/e dei titoli industrialia 26,9
volte. Il rapporto prezzo/capitale
netto € vicino ai livelli precedenti
lacrisi finanziaria. A livello inter-
nazionale,imultipli di Borsa delle
blue chip europee sonoinferioria
quelli delle americane.

LagarasuiBoT

Nel complesso la Borsa italiana
avrebbe garantito un rendimento
medio annuo superiore ai BoT in
13 anni su venti. E in particolare
avrebbe fatto un buon affare chi
avesse avuto il coraggio di com-
prare in piena crisi finanziaria: in-
vestendo afine 2008 si sarebbe ot-
tenuto un rendimento medio an-
no del 6,89 rispetto all',49% dei
buoni del Tesoro. Sufficiente a
compensarel'investitore delmag-
giorrischioassunto? No,salvo che
sifossedecisodientrareinBorsaa
fine2om.

Lacapitalizzazione

La capitalizzazione di Borsa italia-
naametaottobre eradis42 miliardi
(pari al 33% del Pil), con i due terzi
delvalorespiegati dal compartoin-
dustriale (796 le banche, 8% le as-
sicurazioni). I1 listino non si allun-
ga:-2il saldo traentrate e uscite nel
2015.Borsaitalianaéal 18-esimo po-
sto per dimensioni nel panorama
internazionale.
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Prezzo/ utili

| 2004| 2005| 2006/ 2007| 2008| 2009| 2010| 2011 2012 2013 2014|VI2015| Media
ITALIA . :
Assicurative- |- 13,0] 160] 153] 151 - 255] 19,1Jr, 22,71 - 200] - 64 130] 136 1340 161
Bancarie 1168 182] 193] 158 169 214] 196 155 278/ 3L6| 179] 221] 203
Industriali 242 215 218] 194] 131] 191] 213] 160/ 182] 2301 228 267 206
B, . v _ . s o
Assicurative | 13| 167 1.4 105 196] 142] 132] 123] 90 | 4] 12.4] | 130
Bancarie 23| 107, 1,4 90 83 143 93| 76| 146 242] 236 130
Industriali | 189/ 179 158/ 155 149, 175 159 153] 147 196 212 | 170
STATIUNITI R | e e |
Assicurative | 242 179] 116] 116] 127 168 129] 131] 187 137] 149 -l 154
Bancarie | 211 175 155 196 206 187] 171 104 166 17,0 215] | 178
Industriali 264 234 225 24| 74l 193 172] 10[ 180 2wl 211 | 205
| Fonte: Ufficio Studi Mediobanca, Indici e dati 2015 7



