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Lusso in frenata: la «luxury fatigue»
spegne anche i giganti del settore

Tra stanchezza dei consumatori, tensioni geopolitiche, crollo degli acquisti nei duty-free, contrazione cinese
e corsa alle esperienze, persino corazzate come Lvmh, Christian Dior ed Hermeés perdono il loro tocco d’oro

di GIANLUCA BALDINI

B Per anni il lus-
so e stato consi-
derato un inve-
stimento quasi
inattaccabile: un
& porto sicuro ca-
pace di resistere a inflazione,
crisieconomichee tensioniin-
ternazionali. Oggi, pero, a me-
ta 2026, il settore dei beni per-
sonalidifasciaaltamostracre-
pesempre piu evidenti. La de-
bolezzadel compartosi trasci-
na da diversi anni ed e stata
aggravata dalle tensioni geo-
politiche in Medio Oriente,
che hanno frenatoi flussi turi-
stici e colpito alcuniscali aero-
portuali strategici. Il risultato
é stato un forte calo delle ven-
dite nel canale duty-free, da
sempre una componente cru-
ciale per i grandi gruppi della
moda e dell’accessorio.

Ma la crisi nondipende solo
dai passeggeri mancati. Il no-
do é piu profondo e riguarda
quella che gli addetti ai lavori
definiscono luxury fatigue:
una stanchezza da lusso che
segnala una perdita di fiducia
del consumatore. Dal 2019 a
oggi molti prodotti difasciaal-
ta hanno visto aumenti di
prezzo del 40-50%, mentre I'e-
sclusivita percepita - e inalcu-
ni casi anche la qualita - pare
indebolita. «Il settore si trova
in una vera e propria trappola
autoinflitta», spiega Salvatore
Gaziano, responsabile delle

strategie di investimento di
SoldiExpert Sef, «poichéle po-
litiche di prezzo eccessiva-
mente aggressive degli ultimi
anni hanno progressivamente
allontanato la classe media,
che costituiva la reale base vo-
lumetrica delle vendite. Al
contempo, quello che per anni
é stato considerato il Bengodi
indiscutibile del settore, ovve-
ro il mercato cinese, ha visto
contrarsi la domanda a causa
della debolezza dei consumi
privati e delle rinnovate ten-
sioninel compartoimmobilia-
re, lasciando le maison senzail
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consueto paracadute».

I mercati finanziari stanno
fotografando con chiarezza
questa fase. Lvmh, leader
mondiale del settore, mostra
unaflessione pesantedainizio
anno e una correzione ancora
pitt marcata nell'arco degli ul-
timi tre anni. A pesare sono
statil'indebolimento della do-
manda, gli effetti valutari sfa-
vorevolielo spostamentodella
spesa verso le esperienze, a
scapito dei beni fisici. Anche
ChristianDiorriflette la stessa
fase distallo, nonostanteiten-
tativi dirilancio creativo.

Il segnale pit sorprendente
arriva pero da Hermés, per an-
ni simbolo assoluto dell'esclu-
sivitd. La maison ha registrato
una forte correzione in Borsa.
Secondo un’analisi di Ber-
nstein, persino alcune borse
Birkin e Kelly sul mercato se-
condario vengono oggi scam-
biate a prezziinferioririspetto
a pochianni fa.

«Ilfatto che perfinoi model-
li usati di Hermeés subiscano
un ridimensionamento dei
prezzi dimostrachenessunoé
immune al ciclo di boom e
sgonfiamento del lusso», con-

tinua Gaziano, «e questa con-
sapevolezza ha ridotto il pre-
mio di valutazione storico del
titolorispettoaiconcorrentiai
minimi degli ultimi dieci an-
ni». Non tutto, pero, arretra.
Richemont continua a distin-
guersi grazie alla forza della
gioielleria, trainata da marchi
come Cartier, Van Cleef & Ar-
pels e Buccellati, mentre gli
orologi di alta gamma restano
resilienti. Segnali positivi arri-
vano anche da Hugo Boss, so-
stenuta dall'offertadelgruppo
Frasers.
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