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INVESTIRE NEL LUNGO TERMINE =
Le performance ILPASSATO... ELEASPETTATIVE
5 II'I““bIEIp“ a“t‘esl! PERFORMANCE 10 ANNI E 10 ANNI E MEDIA PERFORMANCE MEDIA VOLATILITA NET NET IET
elle g cap Italiane SENZA DIVIDENDI CON DIVIDENDI 10 ANNI SENZA DIVIDENDI 10 ANNI CON DIVIDENDI 10 ANNI DIV YIELD DIV YIELD IV YIE]
REINVESTITI (IN %) ¢ 77REINVESTITI (_IN %) REINVESTITI (IN %) REINVESTITI (IN %) P/E 2014 P/E 2015 P/E 2016 2014 (IN %) 2015 (IN %) 2016 (N %) o

Inquestetabelle potete trovare la ﬁ ENI 10,97 96,16 2,76 8,74 26,48 13,9x 11,7x 11,1x 5,95 6,06 6,19
performance borsistica dilungo N L, =
periodo (10 anni) deittoltalania S ENEL -26,40 49,61 1,96 % 9,46 26,76 13,0x 12,4x 11,4x 3,18 3,98 : 4,61
grargdem d‘ﬁuslor;‘etcr:llccessemsﬂn- e £& GENERALI -18,24 0,57 1,78 3,77 26,55 11,7x 10,4x 9,5x 336 3,84 4,28
performance sono — =
senzaidividendireinvestiti. Iprezzi = TELECOMITALIA  -67,47 -45,63 -7,46 ~2,96 32,43 10,7x 10,7x 10,7x 2,34 234 234
sonorilevatial 21aprile del 2014. e e e
Inoliresonostimatiip/ecidividend @) SNAM 203,65 7,09 12,95 1860 142 142 5,89 5,89 5,89
i laacrls B4 TeRna 8,61 15,62 15,5x 14,8x 14,6x 5,16 516 516

ﬂm FIAT 266,35 28,82 13,6x 7,6x 6,3x 0,00 1,14 S 2,28
Nota: L socets Ternahadebutatoapiazza (i) UNICREDIT 70,53 61,24 2,84 19,0x 12,5 9,9x 1,85 2,77 3,54
Affari nel del 4 - — e -
e INTESA SANBAOLD S =65 39,48 7,68 17,8x 12,8x 10,6x 2,47 4,94 S 7,41
e el ﬁ? AN CO RO EARE a2 -7434 =310 31,7x 12,5x 9,6x 0,00 1,94 3,55

Ftse Mib, cassettisti al b

Nelle big pubbliche
sono cambiati i vertici,
irisparmiatori restano
fedeli a Enel, Eni e altri
in attesa dei dividendi

Andrea Gennai

11 decennio d’oro del cassettista.
Nellesettimane in cuiigrandiinve-
stitori internazionali hanno risco-
perto il listino milanese e i gruppi
partecipatidallo Stato hannorinno-
vato i vertici, & tempo di tracciare

unbilancioideale diquellochecila-
sciamo alle spalle. L’economia ha
sottoperformato rispetto alle princi-
pale potenze internazionali e cosi
ha fatto la Borsa, ma questo non ha
impedito ai risparmiatori di medio
elungo termine, sensibiliai dividen-
di eai gruppi con buoni flussi di cas-
sa, di portare a casa risultati piti che
soddisfacenti.

Una simulazione realizzata da
MoneyFarm Sim su un portafoglio
equipesatodi 10 titolialarga capita-
lizzazione da Eni a Snam passando
per Fiat e Generali, reinvestendo i
dividendi, avrebbe reso in 10 anni
circa il 100% a fronte di un incre-
mento del 20% dell'indice delle

blue chip. «Questa dinamica - spie-
gano gli esperti di MoneyFarm - ¢
dovuta al fatto che sull'indice mila-
neseil peso dellebanche & molto ele-
vato ela crisi finanziaria che si éab-
battuta ha lasciato il segno. Il pre-
gio di questo portafoglio & di aver
dlversmcando il rischio riducendo

i finanziari e puntan-

Quindi ¢ difficile dire se la strategia
del cassettista & buona per tutte le
stagioni. Serve maggiore selettivi-
2. «Negli ultimi tempi - concludo-
no - la riscoperta dei bancari e dei
telefonicisembraaver dato un nuo-
vo sprint a Piazza Affari». Come
comportarsi quindi per il futuro? E
quali sono le variabili

do susocieta con flussidi cassasicu-
i, attive spesso in comparti regola-
mentati. Fondamentale &la voce di-
videndo e grazie al suo reinvesti-
mento si sono ottenute queste per-
formance».

MoneyFarmritiene che questa di-

damonitorare nellaselezione dei ti-
toli da cassettisti?

Le prospettive dei fondamentali
e dei multipli appaiono incorag-
gianti per le principali blue chip. Le
stime del rapporto prezzo/utili per
i prossimi anni sono in calo e que-

dei dividendi sono appetibili. «Le
prospettive di alcuni titoli - spiega
Francesco Caricati, analistadi Con-
sultique - sono buone, ma vanno
adeguatamente ponderate. Penso
in primis al settore bancario, rima-
sto per molto tempo nell'ombra e
oraal centro di una generale risco-
perta in Borsa. Ci sono variabili da
tenere presente come i risultati
dell’Asset quality review (Aqr), ma
nelle previsioni ad esempio una
banca come Intesa Sanpaolo avra
unincremento considerevole del di-
vidend yield gia a partire dal 2015».
Irischidi questoapproccio posso-

namica ha una precisa
storica legata al contesto italiano.

icachelac uti-
li riesce a prevalere. Anche le stime

no essere quellidicon-
centrare i propri investimenti su

unico Paese, I'ltalia, € il conto che
alcuni stanno pagando & salato. La
Borsa di Milano infatti perde anco-
racircail50% dai massimi del 2007
(per effetto della zavorra proprio
dei bancari) mentre Wall Street e
Francoforte da mesi viaggiano so-
praimassimi di setteanni fa.

«Non bisogna dimenticare - ag-
giunge Caricati - che molte di que-
ste societa sono controllate da un
azionista pubblico e quindi sono
maggiormente a distri-

ivio dopo un decennio

LA PAROLA
CHIAVE

P/e
Eilrapportotra prezzi e utili, in

inglese price/earning. Sitratta di
uno degliindicatori for

d’oro

vista, & uno dei pili interessanti».
Traigruppi piti promettenti spic-
ca sicuramente Fiat. «Anche oggi -
aggiunge l'analista - quota su un
rapporto prezzo/utili abbastanza
basso e c’el'appeal per le prospetti-
ve legate al TNUOVO ruppo sempre

pili conosciuti per capire quanto &
caro o economico un titolo
quotatoin Borsa. Livelli di P/e
molto elevati indicano un titolo
ben petto ai profitti

buire dividendi invece che destina-
re gran parte delle risorse a piani di
crescitaeinvestimenti. Bisognaan-
dareavederei profittimessi ariser-
vae il titolo Eni, da questo punto di

mentre un P/e molto basso indica
cheil mercato non valorizza come
necessario, rispetto agli utili,
quella particolare societa.

pitl inter Una sicurez-
zainfine sono le societa che opera-
no nel campo dei business regola-
mentati, come ad esempio Snam.
Sebbene sui multipli siano abba-
stanza cari, visto che i prezzi han-
no tenutobene durantela crisi, rie-
scono ancora a fornire un rendi-
mento da dividendo attraente per
il risparmiatore.




