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Inflazione, Il lusso bene rifugio

Nel 2023 ititolidell’alto digammarimarranno attraentiper gliinvestitori. «Considerata laliquiditain bilancio del settore,
potremmo assistere aunarivalutaziones, illustra Gam. Alto potenziale per Moncler, Lvmh e Hermes. Federica Camurati

el 2023 sari ancora il lusso a
proteggere dallinflazione. Pa-
rola di Swetha Ramachandran

investment director, luxury
equities di Gam, secondo cui investire in
titoli luxury sard anche quest’anno
un’opzione interessante. Equesto per di-
versi motivi, Primo tra tutti, come coper-
tura contro I'inflazione grazie al potere
di determinazione dei prezzi a livello dei
ricavi, maanche per il profilo di crescita
e redditivita a valutazioni interessanti e
perché la situazione patrimoniale molto
robusta funge da protezione in un contesto
dirialzo det tassi di interesse come quello
attuale. Le societiidell’alto di gammain ge-
nere hanno una buona liquidita, generano
un free cash flow elevato e autofinanziano
lacrescita. «Continuiamo a rilevare i segna-
li di una polarizzazione dei risultati azien-
dali. Mentre le societa piti solide hanno ac-
cresciutoil distacco da quelle piti deboli in

Alcuni gioiellidiHermes

una fase positiva per il mercato in genera-
le. il divario si & ampliato ulteriormente nel-
la fase di decelerazione», ha osservato
I'esperta. «Il comportamento di spesa dei
consumatori sifapit prudente e si concen-
tra sui marchi di fascia piti alta. [l mercato &
%oi in trepida attesa della riapertura della

‘ina, che dovrebbe fare da catalizzatore
nel settore fashion & luxury. Le continue
interruzioni dell’ attiviti e della mobilita do-

vute ai ripetuti lockdown si riflettono nei
prezzi azionari, A nostro giudizio. le oppor-
tunitadi ripresa nel 2023 sono enormi». In
uno scenario di normalizzazione dei con-
sumi negli Stati Uniti, la Cina dovrebbe
registrare un aumento della domanda, co-
si come € accaduto in America negli ulti-
midue anni circa. Il primo semestre usci-
ra favorevolmente dal confronto, con
una propensione sempre robusta per i beni
di lusso. Nel complesso. il mercato non ha
rettificato le stime per 'intero anno per le
societa che finora hanno superato le attese,
che sembrano dunque relativamente poco
pretenziose rispetto all’anno precedente e
anche in un periodo di fre anni. «A nostro
giudizio, tali prospettive potrebbero essere
ecoessivamente pessimiste peraziende co-
me Lvmh, Richemont ¢ Hermés. Mentre
le stime di consensus indicano un’accele-
razione per Monder, crediamo che le pre-
visioni siano troppo basse in considera-

zione dell’exit rate del primo trimestre e
potrebbero sorprenderci al rialzo. Sarem-
mo invece piti cauti coi brand dove il
mercato prevede un’accelerazione nel se-
condo semestre, ovvero Burberry e Fer-
ragamo». Nonostante il miglioramento
registrato nel terzo trimestre, le aziende
prevedono un rallentamento dell’attivita
nel breve periodo che ha portato a una
brusca svalutazione del settore nel corso
del 2022, «Dopo aver toccato il picco dei
ricavi e dei margini nel 2021, il lussosie
svalutato del 30% circa con pfe di 24,
una flessione del 20% rispetto alle me-
die a cinque anni. Considerata la buona
liquidita in bilancio del settore che fa sa-
lire i p/e nonché il fatto che i downgrade
sono gia stati scontati, crediamo che,
qualorai fondamentali restassero positi-
vi, potremmo assistere a una rivalutazio-
ne», ha concluso Ramachandran., (ripro-
duzione riservata)




