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| decenmo delle Borse. Dopo il flop della New Economy la rivincita de1 titoli mdustnah e mmeran |

DANIEL MUNOZ { REUTERS

Dalle Twin Towers alla crisi finanziaria. L'S&P 500, principale indice di New York, chiudera it decennio su un livello inferiore del 4,7% rispetto al 2000.
Bilancio positivo invece per il Nasdaq. In Europa si sono rivelati redditizi gli investimentiin aziende old economy  Servizi » pagina 4 e Commento > pagina 12

Mercati finanziari

IPRIMIDIECIANNIDEL SECOLO

| Lebanche. Protagoniste nel bene e nel male
ﬂ delle performance dei listini internazionali

Le star. Da oro, commodity e bond
i maggiori rendimenti del periodo

Borse: primo decennio in rosso

Piazza Affari perde il 53% - Corrono i titoli della old economy: minerari e auto

Maximilian Cellino
= ] postumi dellasborniahi-te-
ch, il crollo delle Torri Gemelle,
Jo scoppio della bollaimmobilia-
re e la crisi dei mutui subprime, il
fallimento di una banca storica e
blasonata come Lehman
Brothers. Se si snocciolano gli
eventi, finanziari € non, che han-
no caratterizzato gli ultimi 10 an-
nideimercati nonsifaticacertoa
dare una ragione al decennio ne-
ro delle Borse, il primo del nuovo
millennio, che si concludera do-
mani e che molti investitori pro-
babilmente non rimpiangeranno.
A meno di imprevedibili scon-
volgimentinelle uitime due sedu-
te I'S&P 500, il principale indice
di New York e barometro per il
globo intero, si ritrovera suun li-
vello inferiore del 4,7% rispetto a
fine 2000 con buona pace dei fau-
tori dellabonti dell'investimento
azionario nel lungo termine. Po-

tra sembrare poca cosa, ma mai
era successo nel dopoguerra, ne-
anche neitempestosi anni7o del-
la crisi energetica. Per trovare un

periodo ancora piu buio occorre
risalire agli anni 30 (I'indice Dow
Jones, riferimento di allora, siera
svalutato del 20%) della grande
depressione, non a caso da molti
paragonati ai giorni attuali.

Chi nello stesso lasso di tempo
avesse investito su titoli di stato
decennali-Bund, Treasury o BTp
- si ritroverebbe in tasca circa il
70% in pit, cedole comprese. Pilt
0 meno quanto chi ha puntato sul

mattone in una cittd italiana. Il ve-
ro affare lo avrebbe perd compiu-
to chi avesse acquistato un'oncia
d’oro perche i 270 dollari di dieci
anni fasi sono nel frattempo quin-
tuplicati. Ma é anche vero che in
Borsa non tutto & stato da buttare
in questi ultimi dieci anni e c'¢ an-
che chi ha dato soddisfazioni.

Logico guardare alla Cina e in
generale ai paesi emergenti
(+241%'indice Mscialoro dedica-
to),che datempoviaggianoaun’al-
travelocitarispetto alle economie
«avanzate». Ma & anche naturale
guardare alla Germania (il Dax ha
guadagnato!'8,4%),simbolodiso-

lidita e di competitivitain grado di
emergere dalla palude europea
(-22,2% lo Stoxx 600) nel periodo
incui hainiziato a circolare'euro.
Meno immediato invece rile-
vare che il tanto vituperato Na-
sdaq termina il decennio addirit-
turainrialzo del 7,8%, un’anoma-
lia chesispiegain due modi: negli
Usalacrisitecnologicasié consu-
mata quasi tuttanel 2000 che non
rientra nel conteggio (spostando
itermini indietro diun anno il bi-
lancio si sarebbe trasformato un
bagno disangue) ela puliziahala-
sciato sul campo aziende sane in
grado diinnovare veramente e di
resistere alle successive crisi. La
ApplediSteveJobseéforsel'esem-
pio pil1 lampante, se € vero che il
suo titolo ha moltiplicato il valo-~
re di44 volte da fine 2000.
L’Europa, sotto questo aspet-
to, fa ancora una volta storia a sé:
diquadall’Atlanticoitecnologici
(ipochipassatidal setaccio) han-
norappresentatoil settore pil de-

CHIVINCE

Nel Vecchio continente
positiva la piazza

di Francoforte (+ 8,37%)
In grande evidenza

il listino cinese (+30,53%)
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I dieci anni neri delle Borse europee

Andamento dell’indice Stoxx 600 dal 2001
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1gennain 2002
{’etro entra materialmente nelle

350 tasche di320 mitioni di europei.

20 11 settemhbre 2001

bole e fatto da contraltare
allavanzata dell’old economy -
materie di base, industriali e per-
fino auto - del tutto inaspettata
dieci anni fa quando larampante
Tiscali capitalizzava addirittura
pilt della Fiat. Ma il dato piti rile-
vante, se si vogliono capire an-
che le dinamiche dei listini dei
singoli paesi & quello dei finanzia-
ri, il settore relativamente pili pe-
sante alivello continentale.
Banche:socihanno fattoil bel-
lo (e sopratutto) il cattivo tempo
negliultimdiecianni, volandone-
glianni d’op dellafinanza struttu-
rata e cadndo rovinosamente
quando il astello di carte & mise-
ramente collato. Tanto I'indice
settoriale exropeo quanto quello

Lattentatoalle Torri Gemelle
affossa le Borse gid in sofferenza

Usa segmno una riduzione del
50% in di&i anni, non a caso la
stessa debade sofferta da Piazza
Affari,dovelapresenzadibanche
e assicurazioni é preponderante.
Gli utimi mesi dell’anno che si
sta per concliere sembrano di
buonauspicio pe-il nuovo decen-
nio e gl strategisisono concordi

. nell'indicare che allo stato attua-

le esiste pilt valore nelle azioni
che nd bond. Previsione appa-
rentemente scontata, vistiirendi-
mentirasoterra del reddito fisso.
A finz 2020 sapremo se avranno
preseun altro abbaglio.
m.cellino@ilsole24o0re.com

E?n 4

21marzo 2003
Gli Stati Unitiinvadono Ulrak,
per le Borse iniziala risalita.
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Luglio 2007
Gliindicitoccanoimassimi, la
crisisubprime spazzera viail rally

15 settembre 2008 -
Iicrack-Lehmanéil simbolodella
tempesta, imercatitracollano
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BANCO CENTRAL EURQREY

9marz0 2009
Beee Fedinondanoimercatidi
liguidita, ilistiniriprendono tonio

Argomento:

Borsa e mercati finanziari

Pag.

529




Gio 30/12/2010

11 Sole
@@ ®m@ Estratto da pag.

1

I dieci anni dei mercati

SETTORI

® Minerari

Automobili

Petrolio e gas

Telecomunicazioni

m Tecnologie 71,05
BORSE

W™ SE A, Shanghai

& DAX 30, Francofarte

B NASDAQ COMPQSITE, New York
®m FTSE 100, Londra

B S&P 500, New York

® NIKKEI 225, Tokio

W FTSE MIB, Milano
OBBLIGAZIONI

® Bund 10 anni

W BTP 10 anni

® Treasury 10 anni

MATERIE PRIME

Banche s

(dati in % al 28/12/2010)
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100 euro investiti a fine 2000 sono diventati oggi...
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