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Borsa Il lusso brilla anche in recessione
Ecco i big della moda da tenere d'occhio

Piacciono Kors, Hugo Boss, Lvmh, VF e Burberry. Ferragamo e Luxottica hanno corso tanto

[ FRANCESCA MONTI
I hisso nom affonda. Le reagiond ded
mercabo il msltali trimestrali sono
staie positive, forse perch ke aspet-
fative non erano modto elevale. Ec

oo be principali concusioni a cu giange

un recentie silio sul settone gramdi mar-

chi di Morgan Stanbey, che dd i voti al
settore del sopmi. [ titodi preferiti dagh
analisty delle cas amerscEnd $ono cn-
aques Kors, Hugo Boss, Lymh, VF Corp ¢
Furberry. Per motivazioni diverse,

Prime scelte

Eaors continea a beneliciare dedl’am
pia diversificazione ¢ delloltims anda
miermo i seton |:-|'-||I||1,:i P Brrison. Le
prospettive sono di usa crescita del X%
annue dei ricavi guidata da una mpida
1,'5.p.a|wi|,:-|1|,' per ::l'l:-l:;_ul,ﬂ:-:_.:nlﬁl;lw. anadi ¢
calegorie. 11 $u0 tangel price & fEslo 3
fist disllari peer aziome, # X3% circa in pin
ri.;.'|_5|;'||ﬂ :Jg_g"lj attuzdi 4511 dallamn,

Hugo Boss, invere, vanla un palenzia
I ol wriales deld meargine inm virhi delle ven
dile al dettaglio, Vespansions in Asin, ¢ la

Consigli Invernizzi (Pronto Gold): privilegiate la trasparenza

diversificazione al di foori dell'albiglia-
mento maschile, I prezzo obbettivo si po
B & 55 euro contro | T84% correnti con
un ipEnde |'|-|'&-I|"'I!|.-.iu]-|'qll'] %%,

E ancora: Lymh, titods tra i pit difensi-
vi dellla calegoria, ha una forfe coposizio
ol m['n-.llid_'lnllrgul[i (ela dhow i piravie-
nie odtre il 500 det dcavi): prezeo obéetti-
v a 150 ewro contro | F25.65 curo per
Ao | -|!jl'!:-il]u:|1|'n.ri.ljl'4l'.'i riadi gled Bi-
Bodan b

Cli specialisti di Morgan Stanley ere-
donin |_'|-t_|i chie VF [_‘nr|:|-:|n|.lir|||._ w3 ol
abbaglEarsentio Lisy, possa avene uma boo
na Fivalutazione in quando resce 8 man-
tenere b crescita deghi utili o doe cifre
E’u:rjl_' anche all':u'lpli:ui.ril:q.‘u" il Tiandee-

nd: 1 targed prce viene quindl posizio-
nate & quota ITE dollan contro i 15449
atbusadi o u margime & rinkao pobeni
be dledl 15% circa.

Burberry. infine, evidenzia un mighic
ramenio l:||_"|.:Ir.b;H5l_"||I'|l:I|_'|ll_'ﬁI|1'.|| e Ers
dieghi ullimi tre anai: B prerzo abseitivo &
fissalo 8 L0 pence contro | 1150 della
quistaziond nktuabe.

M 00 molle positiv, invece, i |:Li1|.-

dizl sulle societd del lusso taliane. Delle
quatiro esamimate nel report, Geox ¢ To
d's guadagnann il gnslieio neutrale iy
g ha un target price 5230 cuno ciod
8 5% circa m it rispaeiio 8 preza diss
K (20 g mentre T 's < vede attribu-
are un targel price pil basso.

Giudizio underweight per Salvatore
'I-'L'rn;g:u'nl_'. co e olneltivg & 16 pis-
i (i Binee eoa 1l peezeo di Borsa corren:
ie) & per Lunoblica

Fondi specializzati

Ma 'investitore pud puntane sul selio
re dei grandi marchi di comsuma e del
T evitancho il T2 da e afidandost a
fendi specealiezat] che da inkrio 3002 han-
nio regestrato un rendimento miedie del
15,01% com panle anche superion al 208
{veddi palsedlal)

I comnparto ING (L} Invest Prestige &
Lumse & mnvesstito in sodi 25 titod, § prigng W
dei quali pesano per il 57 per cenba circa
del fendo. In portafoglio e principali po
siZi SO |,||,|.|:L'|-|,' iy PR, Cosach, Bicte
o, Lyl Chirssbian Deor, l]lﬂp{hl.f‘ﬂa‘-
nival, Pernod Ricard, Ester Lauwder, Du

fry. Invesson global leasure fund, chee inve-
e privilegia sockedd favornite dalle spese
b consumatori per be altivitd kegate al
temapas libero, ha G4 posisond in pomafo-
gl ¢ sollopesa, nel scliore usso, socictd
ooime Lymeh, Henmes & Mool ¢ Biche-
moant.

Crodil Suisse Equity Famd (Lu) Glo
bt Prestige ba 24 tifodi in q;u'l:lﬁ,lg]il:- (R
ik 10 pesano per i 45%: b prime posi
il sono Estee Lander, Hermes, Remy
Counireair Lvmb, Chrstian o, E:|J|:I1
Lasren. Mernod Rleard, Richemont, Fre-
al, Swalch

Inlane nelle i seltimane, i fesm
i Plebed premium bramds, che tra le pri-
me posizoni in porafoeglio allinea Mh,
Richemont, Swialch, Mike, Diagen, Lvimh,
Pernod Ricand, Estee Laoder, 1'Oreal ¢
Prada, ha deciso di vendere la partecipa-
gione nella catena di grandi magaerin
americani 5aks a vantaggio di Foolloe
ker, che s ribiene ben posizionala nel seg-
mendo degli articol sportivi di alla gam
i, beneficiandoe di iremnd ;Iu:ﬁili'ui £
sefitandn una valulazione alleitanle.

¢ R R

Fisici o sintetici?
In Piazza Affari

i signori degli Etf
ampliano l'offerta

| odue maggiori emilbenly @aropei di Etf
L {Exchange traded funds) a replica sinteti-
i — Deutsche Bank e Lyxor — produsran
ek anche scloni= con replica fisica. Oyvvero
prodlotti che seguona b performance dell’in
alive i rlerimento in modo diretio, gestendo
tudth i titola o un campione mappresentati di
casl. GH BN sintetic, invece, sono quelll che
replicano la performance dell'indice tramite
i dberivalo.

A partire da dicembre, sulla piatiaforma
dly X-Trackers di Deutsche Bank enlrerannn
cingue Exf a replica fslea sul primcapsali indic
anenari (Dax, Mkkel 225 58P 500, Frse 1040,

EurcStox: 50 ¢ EureStoxx 50 Ex Financials -

Detsche Bank ), che affmancheranno i fratells
a n'|:q]i|2:1 ginbelica @il |:|r|,"-u,'||.1i. Lyxaor am. in
VieE, converie i replica fsica queatiooe B su-
gli indicd EureMTS Macro Weighted AAA
CHovernamenl.

U cambdn oi siralegia? «hp — :q.pi:-_g:l.
Marcelle Chelli di Lyxor — solo un amiplia-
mento dellofferta, pur continsamdo a crede
re chie la n'|ﬂi|,':| 1L
tica ska approccio
preferibile per la mag
gior parte ded sobia-
stanti. ablsamo deci-
Sor el EomyerlineE i me
|:||i|.-.| figiea aleung Fif
per 1 usals Fuso defla
replica sinfetbra non

genera beneficl parti-
colarmentc significati-
Vi,
! : Db Edf
wllPHo — aggiun-
ge Mauro Giangran-  Maurc Giangrande

ke, esponsabile pial-

taforma Eff per Deatsche Bank [talia — in
genere. |a replica sinbetica & pid fedelbe, visto
che la comroparte del dervalo cormispande
AllFaf, su base giomaliera, la performance
et delllindice al netto del costl, mentre gli
Eifl a repica fisica, soprattuite el caso di in
i eslesi 0 oo |.|||||i-||i, hanno |H1|‘-'.id-|'ﬁ~.'l]-
meabe un margine di errose superores. In
pratica — secondo il manager — non esishe
un meglio o un pegEio in assolulo, ma, visto
wchee non aba ghinvestibor ammano il derivalo,
ccitbibiamo dectso di offirine sulks stessa plaiia-
forma, la possibilith di scelta, proponendo su
alcand irafic 13 doppia modality che, nel 2003,
estenderemen s altn prodotti=,

Lvxor, pér ol mamento, converts in rﬁﬂi(‘.‘i
fisaca o ld BT s insdacd o Hibod gosermalisi
area euro con iripla A, macro welghted. Cucl
li compasti da wn ristredbo numero di titoli e,
aquincli. com un margine di errore insgnilicin
I,

I mwsowd prodotti di entrambd gl Emittest
sor A replica lisbca comipleta (ovvero dellin
bern panicre di riferimento) ¢ ron a campho
reimirnle Iquum:Il, g Epera, |:|ii:| Tl
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Ecco le cinque regole d'oro
per vendere i gioielli di famiglia

Dal doppio prezzo alle pietre: tutto quello che bisogna sapere

¢l momento delka crisi
N p:l'l prlrfm'uru._ L.|||:|.|1|h|'.i
¢ [rugsto anche m fon-
dho alll ulimi casselio, o sono al-
mino cindue regole da beneng
[risene e s e deviso di vende-
re b glodelli di famiglia. E il caso
i dire: Cany e T-I';i"l:-!'!'-:rlml\.
Aritalio vanno pesall aulo
ramamente | singoli o@eeiti da
cul si & deciso di separarsi.
Chaingli, & niscessania IJI#!ITI'IIHI'\I
s quuanio viens pagato il singo
o grammao d'oro mnoguel mo
IR G oSS Bssere Vil
O anche ~|.:.'.|||.1'i-.-.|li'||' di una

seltinana all sl |_Jr'l'."\.il1|h 1]
lo shessg giorned. HSoEna pol
sapene che il Hngotto da investi
ke ]'H.'rl'ﬂl.'“l.'“':" '-'|.'||.||||-|ﬁr|' LIy
preao pin elevalo rispetto al-
l'ora lavarabe e irasformato in
calename « in anclli, a meno
chie mon & considen 1l valore
il gir-u-lll:- im 000, per gili, au-
tore, bestimsrdanea dil un'epoca
stk [usho I_'rq,ﬂ'lll:' |'owre i
inveslimento ¢ puro al
L5, 100uk, quello da giosedlenia
it 0 100K S i ] D chie s
vaple vendere & impresiosito
da qualche pictra, & opportunos

rivelgersi esclusivamente ad ac-
quirenti che hamno gemmologi
e loro feam e infime, sooonche
binm sensa. noa Ili:».-:rgl:lil fiarsi
prendere dalla fretia e girane al-
e due o tre possibili aoqui
riefll

Al vueke vendere I'ofo che
hea in casa — dice Fermuocio In
verniezi, presidente i Fronte
Gl spa, 1an baneo mdalli -
wia dlal febibraso 21 sulka piaz
7a milanese — deve paniare so
prallaiio Su ana cosa. ka Irdspa-
renea. Sia della provenbenza del
maleriali che dell'offerta riceva

e Vemders Dora o I'..unij;li.i i
un'alibvith perfeitamente lega-
le. che mon gencra ricavi cumu
labili nella cdichiarazione e
reddediti (e anche questo pochi bo
sanma, ndrl e chie penci va svol
1 nella pin assoduta Iraspanen
1. Por gquesio conssgho semphe
i venditort di esigene copéa del
la dichiarazione di vepdita, & un
ilocummEnia dimalo, e simelie-

8 i termind della o ¢
che pud essere opposto davanti
a ogni contestazione fuluris,
Pronalo Cold (prontogold.cam ),
paantas a ehdwdere d 2002 con un
falturato di 40 milond di ewna,
tulti generati dalla sede milane
s vicino ally Stamone cenkrale,
can 25 mala cliendi ¢ uns meedia,
dlice Invermice, scli (uass cenlo
tran=agioni al giomoe. Tredici
innpheati. of cul selbe gemmnlo-
i & una ruova sala privale per
le transazionl di rilsevo che <ia
pef essere realizzata, Vattivita
di Pronto Gold si differencia
dai pormali Compeo oro per 1a
strulbars societarss ¢ Je sulons-
arioni che consenbveg — do-
po 11 giorni di deposite — di
fondere im sode 1l meetalla bra-
sformando § giokedli di famiglia
in lingodti.
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COMPRD ORD

E a tutti gli effett una
gielkeria ton una parte del
negazio (o Mintero megoia)
dedicata all aoquista de
pundiott wsali. Possona, in
Euona sostanga,
compravendere oo usata, ma
rion passona trasformarka
aulonomamente, La caterina
et ot it all Compha ona
pud essee rivenduta, tale e
qualke, ma non fsa in

i Breis

FANCH METALLI

E una stnattura che compera
e S clb puivati chi da
ciperatan professionall (anche
dai Compro ora). A differenza
i bri, o un periods di
glacerda degh aoquist di 11
giorni — e refativa denuncia in
Quaisflur = pud prosnachne
alla fusiane dei matesiali e alia
loeo trasformazione in lingott.



