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� �������� ������ ��� �	��	����� ����������
������
� ���	����	�� �� ������� ���		� �	����� �	�� �� �� �����
� ���	��� �	�	 ��
��	�� �	����� �������� �����!� "� �������		� ��	��� �����
�#�
� ���������#

��	� �����$���� �� ��#���$���� �����#��
� ����	� 	���	� ���	�	����� ����

��������� ��� #�����%� ����	���� ��	 ��
� %���#�	����	���� �����	���
� ����
��	#��	�������$���������������%�����#��
� �� ��# 	� �#������&�	
����	����
&��� ��������$��������������$!

'�����(	�#�
����������#� ��		�� ������������$� ����#����
� ��� �	��
���	� #�����
� ��%������� #��	������ ��	 ��� ��� #��$�� ������� ��������
� ���
�		� ���������$���� #��	������ ��	��������	� �	� �$#�� ����′� � ������ !�� ��"��� �

� �������������$� )������������$�����*� �����&�������������$�� (	���	
�	��	���+�#���$%�&'� )����������	��� �����
� ����#��
� �#��	

������������� ��	&��
�������������������	������ ������������*,�()*� +$,��-� ���� �����(��
� �	��	��
)����
�	���������������	����������������������#��
���	����	���	������	 ��*,
.��/��&'��������	
���	��	���)�����(��	�������&������������#��
���#�	�#�#����
��#�
� ��	&�������������	���������
��������	��	��
� ����	���������! �!*,��-#�0�/	 
.�12�&'��	��	���)��	&�������������	�-./
��	#�����	���01���	������
������#���
���������*!
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� ��� ����� ��	��	�� #��	������ ��������%� �������
� ������ :
�����(��%� ���������� �������� �����(����� ������&�
� �
� ��#��	&
� �� �������
���� ��������� ���������	���� �������
� ����#� ��	 ��!� ;��� ����� ��	 ��
)����(	�
� #�#� ������ �� �#�	������*� #��	����
� ��� #��$�
� ��	��������	� �	
�$#�� �� ��	��������	� ���������� #� �������� ���#�� ���#���!� 5���	������$
��������#������	���� ��
� (��� ��#�	�#��	��������	 ��
� #�#���� #��$�
���	��
������	� �� ��������	� ������� ������(	�#�� ����� �������� �	��#���� ���	�
��	����
� �� ����	�	���
� ���#���#	� :� ����
�	����!� /�	���� �� ���%� ��	%
�	�%��%� �	��	���%� ��������#�� �� �#��&	����������� ���������	� ����
�
�	��#�	� ������
� ��#�	� #�#� <=>?@�A>?BB=C
�D>EE?
�D?=FG?=�HFIJC?
�KL<
�MNJCOP

Q?=F
� Q=PEO� R� DJSSJCJ� �� �����	� �����	
� #�����	� �� ����� ���	
� �����

#�	������
� ��������$�	
� )���	��������	� ����
� ��� #��$�*� �������$�
�����	� �	��	�&��� ��� ��������#	!� "�	��	� �� �	�� ���#��#�� �	�	� �	���

���	�	���	� ���#	�������	� �	�	���� �������$�� ��������� �� �� ����������
���� �	��	�&�
� �� �����	���� ������	�(	�#�%� ���	���� �� ��	�	� ���������!
4�� #��	&� 788T �!� ���	������ ��	��� ���������%� ����
�	��#�%� �������� ��
�	����� #������������
� #�������� UCBOFSFJCV� ��	������	��� ��	��$���� ���
������ )����! �*!
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��� ����	!��" �
� 
#�� � ���$ $ 

2002 �
 2003 �
 2004 �
 2005 �
   

Louis 
Vuitton 

������� 7,05 6,71 6,60 16,01 +142,5 18 

Gucci �	�
�� 5,30 5,10 4,72   6,62 +40  49 

Chanel ������� 4,27 4,32 4,42   4,78  +8 65 

Hermés ������� ��	�


����� 
3,42 3,38   3,54  +5 82 

Prada �	�
�� 2,49 2,54 2,57   2,76  +7 93 

Armani �	�
�� ��	�


����� 
��	�


����� 
2,62   2,68  +2 95 

 - � � � � � � 	 � � � � �+�WUCBOFSFJCV
�788TX!

-� ��(#�� ��	���� ��������� ���������%� ����
�	��#�%� �������� �����
�
�#�
� ���������#� ����	���� ������ ��� ������		� �	���	#�����%!� -� �(	���
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	��� ����	���� :� �Y�
T ����� ����!� �� ���
� ������%� �	����� ������ :� Z8YT8[
� ���� �� �������������:� Z8[� ��� �������� W"�����	��
� \������
� 788T
� �! T!X

�	������ ��� �&	����	���� #�#� ����#�#��#��	����
!� ]��
� �����	����	���

��	�������	�� ���#&����������	� �������� ��	&���(����� ����� ����	��� ��
�������������#	�������%� ����&����!�;�� �&	�#���^������#�
� #���������
����
� ������� )_=@B=C�M=C@>PB?CG�DF=>`
�_MD*
���������������	 ���T[����
������� ���#�� ���#���� Wa=� bCV� =c� <>d>Fe
� 788f
� `! �TX
� ���(	�� ����
�	��#��
��	 ��� #��	����
� ��� #��$�� �� ��	��������	� ������	�� ��� �	�� ���(��	����	
�	���!

������� � 	�����(��	�ggU �!� ����	�������������� ���	���	����	� �	���
�����
� ����������	� �� ��h	����� ����� � �� ���������%� ������%� �����&�%
����!�i�#
�����������#��������jOFE>Fe
����#���#�
�����#�"F?=C?����	���
788� �!� ��� �	���	� �	���� �� ���	� ��� �����$����� ��h	���� ����� 
� ����#
D>EE?�:���������	��	��������	���$�
��#�#���
�Q=PEO�R�DJSSJCJ�:��������
���� ����	�������#���
� kOCV?�:���� ��	��	�
� ���	�� ��� ����#����� ��$�
��#�
�#��
� ��MNJCOP� ��%���������� ��	��	���	��	� �����	
� �������	��������������
 ������ � #�! ���������� W\���#�

� 788�X!

4�����		� ���	���� �������$��
��� �	��	��� �����
�#���� ��������#�
�������������� �� �������� ��������	
��� ��������� �������� ���������	��%
���������%� ����
�	��#�%� �������!�'� ���������� �� ��	��$
� ���&������

��������#�� �� �����	���� �����
�#���� ���#�� ���#���� �	� ���	����	�
� ���
��#�� �#��	����	� �&	�#�� �� ����#�������� ��� �����(����� ����(��#���� ���
�����&��� �	��	�� ������� ���#	�������
� �	��	�������� #�����%� ����#��
��	(	���	������ ��������	
��� ����� ���!

l	��$� �������	
� ������� ����	���� ������� ���#	�������
� �	��	�����
���� #����	
��%���������	
�	���� �����&	��	� ������&���#����	#������#	�
������ )���#	�������#��*� ���������%� ����
�	��#�%� �������� ��� �����
�#��
���#	!� 5����	� �������	� ��	��	���� ��������	��$� ��	&���(��%� ���� �����
����� ����	��� ���#	�������%� ���	���� �� ��	�	� ������ 	���� ����������
	��%� ������������� �� ��	�	����� #������#�&�����
� ������#�� #����	
�
��%� �����
�#�%���������	
�	���!

-��������������������%�(���	

��	��������#�����%�(�	���(�
���#����
#�� �������	�� ���	��� ���������&��� ����
�	��#�%� ������������� �� ���	�
�	��	�� ����
� ��� #���������%������� �����
�#�
����������#!� "�� �����


���		� ��h	���
� (����
� ���������	���� �	��	�������� �� ���	��$���� �����
��	� �������� #����	
��%� �����
�#�%���������	
�	���� )jOFE>Fe
� _=@E=
V?� M?P?OVG?
� mn �����'�o*
� ��	&��������$��%��� ��� ������	� ���������%
����
�	��#�%� �������!� p�	��� ��# 	� �����������$���� ����#����� �����
�
�#������������	
��
����#	�������	����	����	����%������
�#�%������
���	
�	���
� ����	��	��	� #� ����������� ����
�	��#��� �������� ��� ���
&���������� ���#	!
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"�����	��		��	�����	��	�����$��	�������(��	����
��������������	 �
���������
� �#��������� �� ����������������	
��
� (��� �������
� �� �	���$
�(	�	��
�������#�������� ����	
��������%��	������(	�#�%����#�%!�'���
�	� ����
� �	������(	�#�
���#��� ���� ��������� �	 ���������
� �#�������
������������
������&�������#�$(����
���#�	��������	���
�#�#�-	�	��
���� 6�����
� -	�	����� 3�	��#�
� ������� q���"����(��
� 3���
� �� �	����
����	� �rrT �!� �	�	�	������� ��"����(��$�6�������������$
� �� ��# 	����$�
6���������� �������q ��
�3�	��#�!������
�#�
����������#�����	���
(����$�������		��	���	#���������������	�����	 ��������������������
���������	��!� i�#
� ��� ������%� ��������%� �#&���	���� <Ajs7� )#����	
�
�	
� ������
� ���	���� ���#���
� (����	� ����� �� ��������������� #��
����
� �� 788f �!� ��������� f Z97 ���� 	���*� ������� ������	���� m���#��� �
�������� ���	�&�����o� )788Z �!*� �� m���
�	���� �����	��� �����o� )788f �!*
WHCC>JP�LNJFON=PVOF@�jOOB?CGt
�788Z
�`! 7r,�HCC>JP�LNJFON=PVOF@�jOOB?CGt

788f
� `! 78X!

3������ ������� ��������� ���������%� ������������
� �������	� ���%��
��� #� ����	��$��	 ���������%� ���#��
� �� ��# 	� �	��	�&��� �� �	���	#����
���������	��� ������	��$�� ��	� ���		� �� ��	� ���(	��	� ���� �����
�#�%� ���
��#��
� �� ����	������� ���� ��������	
�	���
� ����$��%��� ��������$���
����� ���������	��%� ����
�	��#�%� �������� �
� ��	�����	����
� �	����	��
���	������ �����	����� ���������%� ����
�	��#�%� �����!

"�%��� ��� �����	 ��
� ����#� ����
�	��#���� �����������
� �! 	!� ����
&	��� 	��� ���	���&��������&��
� ��	�������	�
� ��� ��	��$� �������#�%� ����
#	�������� .! .����
� n ! �	���� �� -! ^	���
� ���%� �	��	� (	���	%� ������
��%� ������� ����	���� �� ��������� �����	 ����� ��������#�� )���! �*!� 4	
��������������� ��������� ��� ��	%� ���#����%� �� �	����%� ���&	���� ����������
&�������
�	��#�%��������
������	��$��������
� �	�����������
�#�
������
����#����������	��	��� �������	 ���������
��#�����������������%������
�������� �� �����	������� �� ���	��$� ����	�����	������� ����	���� ����%
���#��!� n��� �	��� %���#�	���� �����	
�		� �������	� ��� �(	�� ��#����������
��� ��������%� �����������%Z
� #�����	� ��	�������	�� �������	� �	��%����
��
� ���������#����� ���	
��
� �� (��������� ��#����	� ������%� ��������
�#�%����������
� ��	�������$��%�#���	#&�����������%� ����
� �� ���%� ����
��(��%� ������%� �������:�.��#�	� ��-��#��;	�	�����	!

7�"������	���<Ajs��%����� ��#�	�����
�	��#�	�������
�#�#�<=>?@�A>?BB=C
�D?�
uOCENe
� MNF?@B?JC� <JEF=?d� )��� 788T �!*
� MOP?CO
� <=OvO
� _OFP>B?
� LBOcJC=S?
� wOCx=
�jJFy
zJE=S@
�kOCV?
�bI?P?=�0>EE?
�{N=IJ@�0?Cy
�Q=CCJ�wJFJC!

Z�n�������	��������)V?cc>@?=C�SFJCV@*�:����		��������	����������%
���	���%
�����#&��������%�����
�����
�	��#�%�����������	��������	�)��!�����!+�W3���		��

788Z
�E! ZrYf8X*!
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6$-� 5��]��������������&�������
�	��#�%�������������

- � � � � � � 	 � � � � �+�Wj==FO
�kOFC?O
�_>FB
�7888
�`! r7rX!

�!�7�!7��
�����������
���� ��!	���
�
����"��	
!	��	�5��
��
"�!�8

���������	�� �� ��������	
�� �(���$���� ������� ��� ����%� ������(�
��%
� ���������%� �� ��� ��%� ������ ����	��
� ���#���#�� ����#��� ������
��(��� ��������������� �����+� ��	��� ��		���� ����� ��	&���#�
� #������� ��
��������������������&������������#�����!�/�	�������������	��#���	���	�
�	�	������� ����
� #�#�	
� ������	�
� ���	��� ��	 ��� �� ������ ������ �������
�������������������$����	#��	���	���	!�'���	�����
� ���	����$���������	
��	�	���	� ���#�
� ��������	� �� ����������� ���	�	��	�� ����� �� �������
�����	����	������	��
������%�������������	�����#��	����
��! 	!� ���	���

&�#�� ����������#��� )�� ����	������� ��	 ��*� �	����� #�����#!� -	������ �
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Armani, Brioni, 
Bulgary, Chanel, Dolce 
& Gabbana, 
Ermenegildo Zegna, 
Fendi, Gucci, Jil 
Sander, John Galliano, 
Prada, Tiffany  

5�
����"�#�
��� 
��	�������
���6 
Givenchy, Nina Ricci 
��"�#�
������
���� 
��	������6 
Kenzo, Marina Rinaldi, 
Mandarina Duck, Etro, 
Max Mara, Pomellato  

5�#�
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Hermes, Cerruti, 
Escada, Wolford, 
Christian Dior 
5�#�
�����
��� 
��	������6 
Jean-Paul Gaultier, 
Burberry, Paul Smith 
5�#�
� casual: 
Naf Naf, Levi’s, 
Shevignon 
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