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‹Per il lussofrenatatransitoria,
nel2025ripresaanchenell’M&A»›
AlessandroGraziani

] settoredel lussoin
crisi?Non ècosì.C’è
certamenteunafase

temporaneadi

rallentamentodella
domanda,soprattuttoinCina.Ma la

frenatanonriguardatuttii player
delcomparto.E il trendsecolaredi
crescitadellussoèdestinatoa

ripartire.Valeancheperlo sviluppo
tramiteacquisizioni,chesonostate
in calonel2024machenel 2025
potrannotornareadaumentare».A
parlarein questaintervistaa IlSole

24OreèRobertoCosta,headof

globalluxuryInvestmentdi
Citigroup,il banchiered’affari
italianocheèstatoadvisordialcune
dellepiùgrandioperazionidi M&Aa
livelloglobalenegliultimi anni,tra
cui la fusionetraLuxotticaed

Essilor,leIpodi Porscheedi
Douglas,l’acquisizionediSelfridge
dapartediCentralGroup,la

cessionedelgruppoFlorencee
l’acquisizionedi StoneIslandda

partediMoncler.

Peril settoredel lussoil 2024è
statounannodifficile,in alcunicasi
addiritturadi crisi.Qualisonole

cause?È unfenomenotransitorio?
Unmotivoècertamenteil calo della

domandainCina. Maio nonparlerei
di crisi dellusso,semmaidel
rallentamentocongiunturaledi un
trenddi fortecrescitacheandava
avantidadiecianni.Tral’altro,
sarebbepiù opportunodistinguere:

nontutti igruppi del settorehanno
avutocontrazionideiricavi nel

2024,comedimostratodaBrunello

Cucinelli.e sarebbeanche

opportunoguardarenonsolo
all’immediatomaallaprospettiva

deiprossimidiecianni,comestanno
facendoalcuni fondi sovrani che

valutanodi investire.
I gruppidellussostanno

pagandol’eccessivoaumento
deiprezzi?
Peranniabbiamovissutoin un
mercatoin cui i consumatoriglobali

eranodispostiadacquistarea prezzi
crescenti. Il rialzo dei prezzièstato
determinatodall’incremento della

domanda.Èstatoraggiuntounpicco
relativomatemporaneo.Iorimango
convintocheil trendsecolaredi
crescitadel settoredel lusso,

determinatodall’incremento del

numerodeinuoviconsumatoriche

vedonocrescerela propriacapacità

di reddito,soprattuttonelpopoloso
continenteasiatico,siadestinatoa
riprenderedopounafasedistallo.

Il rallentamentodei ricavie
degli utili hadeterminatospesso
unpesanteridimensionamento
dellequotazioniinBorsadel
settore.È inatto unde-ratingdei

multiplidi valutazione?
Anchein questocasoinvitereia non
generalizzare.Hermèscontinuaad
averei “suoi” multiplidi
valutazione.Ingenerale,direichein

questafasei multipli dellussosono
scesialivelli piùnormali.Main
media il rapportotraprezzoeutili è

ancoraintornoaquota2O, livello

invidiabiledaaltrisettoriindustriali.
Ladiscesadellequotazioni

rendepiù probabileoallontana
laprospettivadiunaripresa
dell’M&A?
Èevidenteche,inuna fasedi

rallentamentodelladomanda,il
focusdelmanagementdeigruppi
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dellussoèpiù sullagestionedel
businesschesulleoperazionidi

acquisizione.Magiàoggichi èpiù
fortestavalutandoleoccasioniche
ci sonosulmercato.L’M&A è

destinatoaripartire.
Guardandoaimultipli diBorsa,

Hermèsparenonaverrisentito
affattodellacrisiecontinuaa

quotareoltre 4Ovoltegliutili. Crede
cheneapprofitteràper fare

acquisizioni?
Lastrategiadi Hermès,cosìcome
quelladi Chanel,èchiarae
vincente:crescitadelbusiness
senzaaverbisogno di fare
acquisizioni.Mi meravigliereisela

strategiadovessecambiare.
Il colossoeuropeoLvmh èalle

preseconunriassettodeltop

managementchevedecrescereil
ruolonelgruppodellaseconda

generazionedellafamigliaArnault.
Cambieràqualcosaanchenella
strategia;o lacrescitatramite
acquisizionièdestinata

acontinuare?
I cambiamential verticesono
avvenutinell’ambitodi una
strategiadi continuità.Nonvedo
scossoniall’orizzonte. Lvmh è
diventatouncolossoglobaleche

spaziainvarisettoridellusso.Mi

aspettocheinprospettiva
acquisterannoaltri marchiper
rafforzarei canali verticali chegià
hannocostruito.

Dainizio annoKering,che

controllatra l’altro Gucci,e
Burberryhannopersooltreil 40%
delloro valorediBorsa.Ritieneche
il rilanciorichiederàsoloazioni
industriali Opasseràancheda

operazionidiM&AP L’incognita
riguardasoprattuttoBurberry
chedamesièconsideratauna
“preda”sul mercato...
Keringhaunazionariatoeuntop
managementdi grandeefficacia.La

temporaneacrisidi Gucciandrebbe
confrontataconlacrescitadeidieci

anniprecedenti.QuantoaBurberry,
il nuovoceoèstatobenaccolto dal

mercato,chehadimostratodi

apprezzarelastrategiadirilancio.

MonclerePradasonole duebig
italianechevalgonodipiù inBorsa.
Credechecrescerannoanche

tramite acquisizioni?
Intantomi fapiaceresottolineare
che,ancheinunperiododi
contrazionedelmercato,sia
MonclerchePradacontinuanoa
crescere.Hannoazionariato,

managementestrategieefficaci che

stannodandorisultatiapprezzati
anchein Borsa.Inquestafasecredo
cheanchelorosianofocalizzati

soprattuttosullagestionedel

business.Ma inprospettivanon
escludoaffattochepuntinoa
crescereanchetramiteacquisizioni.

NegliUsal’Antitrusthafatto
saltarel’aggregazionetraTapestry
eCapriHoldings,che tral’altro
controllaJimmyChooeVersace.
Ritienechelamaisonitaliana

possaessereceduta?
Il managementdi CapriHoldingsha
dichiaratocheil gruppooraè

disponibileaunarivisitazionedelle

suecontrollate.Èindubbioche

Versaceèunmarchiodi grandi
potenzialità,così comeMichel Kors
haunmercatodi riferimentomolto
piùampio di quello dellusso.

Annifa lei èstatoadvisordella
fusionetraLuxotticaedEssilor.
La nuovaEssilorguidatadalceo
FrancescoMilleri continuerà
acrescere?
Nesonocerto.Hannounachiarae
modernavisionedelbusinesse
stannopuntandosulnuovosettore
del“Med-Tech”incuicresceranno
anchetramiteacquisizioni.

G RIPRODUZIONERLSERVATA

Lastrategia
di Hermès,
cosìcome
quelladi
Chanel,
è chiara:

crescitasenza
acquisizioni

ll rialzodei
prezzièstato
determinato
dall’incremento
delladomanda.

Raggiuntoun
piccorelativo
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ROBERTO

COSTA
Head of global

luxurylnvestment
di Citigroup

Lasfidadellusso.
ll mercatoalla prova del calo
dei consumiin Cina

Tous droits de reproduction réservés

PAYS : Italie 

PAGE(S) : 25

SURFACE : 29 %

PERIODICITE : Quotidien

DIFFUSION : (132114)

JOURNALISTE : Alessandro Graziani

27 décembre 2024


