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CONSTRUIRE UNE REUSSITE A LONG TERME

NOUVELLE CROISSANCE DE NOS PARTS DE MARCHE, AMELIORATION DE LA
RENTABILITE, AUGMENTATION DU CASH FLOW : DANS UN CONTEXTE DE FORTES
TENSIONS GEOPOLITIQUES, D)INCERTITUDE ECONOMIQUE ET D’INSTABILITE
MONETAIRE, LVMH DEPASSE SES OBJECTIFS. NOTRE GROUPE CONFIRME AINSI
LEFFICACITE DE SA STRATEGIE, SA REACTIVITE EXCEPTIONELLE ET LA VITALITE

DE SES GRANDES MARQUES. CONFIANT DANS LA SOLIDITE DE SES FONDAMENTAUX, IL
MAINTIENT RIGOUREUSEMENT SES PRIORITES ET PREPARE ACTIVEMENT LES SUCCES

DE DEMAIN.

UNE STRATEGIE EFFICACE, CENTRE,E SUR
NOTRE CGEUR DE METIER ET PORTEE PAR
UNE FORTE DYNAMIQUE D’INNOVATION

Parmi les valeurs qui animent notre Groupe
figurent en bonne place la passion d’entre-
g p p

prendre et la volonté de sans cesse se dépasser.

Les résultats de 'année 2002 illustrent dans les

faits la réalité et la force de ces valeurs partagées :

le dynamisme de nos équipes, au sein de nos
y ,

maisons et sur nos marchés, la réactivité de notre

organisation et la rigueur déployée dans la
. .2, .

gestion de nos activités ont permis, en cette

année difficile pour beaucoup d’entre nous,

d’accomplir des performances remarquables,

au-dela de nos objectifs.

La croissance réalisée par nos marques phares,
au centre de nos efforts, est la conséquence de
notre stratégie de concentration des investisse-

ments sur notre coeur de métier. Louis Vuitton,
Moét & Chandon, Veuve Clicquot, Hennessy,
Parfums Christian Dior... progressent en chiffre
d’affaires et plus encore en rentabilité, gagnent
de nouvelles parts de marché. Dans un métier
que LVMH a abordé plus récemment, mais dans
une perspective de long terme, nos marques de
montres et joaillerie, notamment TAG Heuer,
Christian Dior, Zenith, Chaumet, étendent elles
aussi leur influence et développent leurs ventes
a un rythme supérieur a celui de leur marché,
justifiant pleinement I'attention et les investisse-
ments qui leur sont consacrés.

Comme nous 'avions anticipé, notre politique
d’innovation, particuliérement soutenue au
second semestre, est I'un des facteurs qui ont for-
tement porté la croissance du Groupe. Parmi les
succeés que I'on ne peut tous citer, le lancement
de la montre Tambour de Louis Vuitton, le par-
fum féminin Dior Addict, Givenchy pour
Homme, Fine de Cognac, derniére création en
date de Hennessy, la montre Riva Sparkling
signée Christian Dior... On peut aussi qualifier
d’innovation — c’est en effet un événement archi-
tectural et commercial — 'ouverture au mois
d’aofit de 'immeuble « maison » de Louis Vuit-
ton a Tokyo Omotesando. Si son succes fait de
lui dés a présent 'un des fleurons de notre réseau
de magasins, il est de surcroit un symbole, celui
de la réussite exceptionnelle de Louis Vuitton
dans I’Archipel et un témoignage de son attache-
ment a la clientele japonaise.

UNE AMIIELIORATIO,N SIGNIFICATIVE
DE LA RENTABILITE, UNE STRUCTURE
FINANCIERE RENFORCEE

Lamélioration de la rentabilité était aussi un
objectif majeur. En dehors du pdle Montres et
Joaillerie en phase d’investissement pour sa



croissance future, tous nos secteurs y ont contri-
bué. Les activités de distribution sélective, plus
fortement touchées par la conjoncture, étaient
particulierement concernées. Elles ont pleine-
ment réalisé leurs objectifs d’une part grice aux

efforts de DFS, qui a retrouvé son équilibre d’ex-
ploitation au prix d’'un ensemble de mesures
rigoureuses de réduction des cofits. Sephora éga-
lement, dont le chiffre d’affaires mondial pro-
gresse significativement, a apporté sa pierre a
I’édifice. Notre enseigne a en effet réalisé une
forte croissance de son résultat opérationnel en
Europe et dépassé ses objectifs d’amélioration
aux Etats-Unis en concentrant ses efforts sur ses
implantations les plus profitables. Sephora est en
ligne avec son objectif de rentabilité aux Etats-
Unis en 2003.

Grice aux efforts de 'ensemble de nos équipes,
les performances réalisées en 2002 ont entrainé
une augmentation significative du cash flow. La
capacité d’autofinancement s’est accrue de prés
de 65 %. Nos investissements, outre la profitabi-
lité qui leur était assignée, ont été décidés selon
une grande sélectivité. La cession de certains
actifs non stratégiques a été effectuée avec oppor-
tunité. Ces différents facteurs nous ont permis
d’améliorer fortement la génération de fonds de
LVMH.

MOBILISER NOS RESSOURCES INTERNES

Dans un contexte mondial toujours préoccupant,
I'évolution de LVMH en 2003 repose avant tout
sur I'excellence de ses fondamentaux et sa capacité
a mobiliser ses ressources internes. Nous pouvons
compter sur nos forces traditionnelles, le talent de
nos managers et collaborateurs et leur détermina-
tion 2 faire la différence, le pouvoir d’attraction de
nos grandes marques, valeurs stires plus que
jamais dans les périodes difficiles, la créativité et
I'excellence de nos produits, la puissance de nos
réseaux de distribution.

Nous poursuivons la stratégie de croissance orga-
nique qui a porté nos résultats en 2002 et accru nos
positions dans chacun de nos métiers. Tout en
continuant de procéder a certaines cessions d’ac-
tifs non stratégiques, nous maintenons une grande
rigueur de gestion qui permet de réinvestir les éco-
nomies de cofits réalisées dans les éléments
moteurs de notre croissance.

INVESTIR SELECTIVEMENT POUR REALISER
UNE NOUVELLE ANNEE DE CROISSANCE
ET PREPARER LES SUCCES DE DEMAIN

Cette année encore, 'innovation, soutenue par
les efforts de communication, est un axe majeur.
Pour Louis Vuitton, qui vient de lancer une ligne
de sacs concue en collaboration avec le célebre
artiste japonais Takashi Murakami — ce n’est
qu’une premiére initiative ; pour Christian Dior,
Givenchy, Guerlain, Kenzo qui préparent I'ave-
nement de nouveaux parfums et cosmétiques ;
pour nos marques horlogéres qui toutes présente-
ront des nouveautés importantes a Bile au mois
d’avril... Tout en renforcant 'efficacité et la
productivité de nos réseaux de distribution,
notamment dans le secteur des Vins et Spiri-
tueux, nous accentuons sélectivement leur déve-
loppement sur les marchés mondiaux les plus
contributifs et dans les pays a fort potentiel, comme
la Chine, la Corée, I'Inde, la Russie... ol nos
marques ont déja réalisé des avancées prometteuses.

Conforté dans sa stratégie et ses perspectives par
les résultats obtenus en 2002, LVMH aborde avec
confiance les défis et les opportunités des mois
qui viennent. Notre Groupe se fixe pour objec-
tif une augmentation sensible de son résultat
opérationnel en 2003. Au-dela de cette échéance,
notre Groupe prépare activement les succes de
demain et construit sa réussite a long terme.

Bernard Arnault
Président-Directeur Général
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CHIFFRES CLES

Chiffres d'affaires Résultat opérationnel Résultat net courant-
en millions d’euros en millions d’euros part du Groupe
en millions d’euros
12 693 846
sg 12239 1959 2008 818
1560
334
2000 2001 2002 2000 2001 2002 2000 2001 2002
2000 2001 2002
Résultat net - part du Groupe (en millions d'euros) 722 10 556

Résultat net courant par action

avant amortissement des survaleurs (en euros) 1,75 0,68 1.67
Dividende par action avoir fiscal inclus (en euros) 1,13 1,13 1,20
Capacité Investissements
d'autofinancement opérationnels ®
857 984
1518
1214 559
919
2000 2001 2002 2000 2001 2002

(1) Acquisitions d’immobilisations incorporelles et corporelles.

2000 2001 2002
Capitaux propres avant affectation 2 8512 8 701 8 842
Ratio Dette financiére nette / Capitaux propres (en %) 87 % 95 7% 13 7%
Ratio Dette financiére nette / Capitaux propres
net des actions LVMH de régularisation de cours
et des actions Bouygues a leur valeur de marché A 19 % 66 7

(2) Y compris minoritaires.



CHIFFRE D'AFFAIRES PAR ZONE|
GEOGRAPHIQUE DE DESTINATION

(en %)

Autres marchés
0
Th France 17 %
Asie
(hors Japon)
16 %
Europe
Japon I5 % (hors France)
19 %
Etats-Unis 26 %

Autres marchés
6 %

Asie France 17 %

(hors Japon
15 %
Europe
Japon I5 % (hors France)
y 20 %

Etats-Unis 27 %

CHIFFRE D'AFFAIRES PAR GROUPE D'ACTIVITES

(en millions d’euros) 2000 2001 2002
Vins et Spiritueux 2 336 2232 2 266
Mode et Maroquinerie 3202 3612 4194
Parfums et Cosmétiques 2072 2231 2336
Montres et Joaillerie 614 548 552
Distribution sélective* 3294 3493 3337
Autres activités et éliminations™ 63 113 8
Total 11 581 12 229 12 693
RESULTAT OPERATIONNEL PAR GROUPE D'ACTIVITES

(en millions d’euros) 2000 2001 2002
Vins et Spiritueux 716 676 750
Mode et Maroquinerie 1169 1274 1297
Parfums et Cosmétiques 184 149 161
Montres et Joaillerie 59 27 (13)
Distribution sélective* (65) (213) 20
Autres activités et éliminations* (104) (353) (207)
Total 1959 1560 2008

* Les chiffres 2000 ex 2001 ont été retraités des effets de certains reclassements effectués en 2002.

RESEAU DE MAGASINS AU 31 DECEMBRE 2002

NOMBRE
DE MAGASINS|

1501 1526

2000.. 2001 2002




LVAMH EN BOURSE

UN ENVIRONNEMENT DEFAVORABLE

Malgré les baisses de taux et les plans de
relance fiscaux, les trois principales zones
économiques mondiales ont été touchées
a divers titres mais simultanément par
un ralentissement de I'activité.

Cette conjoncture déprimée, conjuguée

a la menace d’un conflit géopolitque,

a conduit les principaux marchés boursiers
a enregistrer une baisse pour la troisieme
année consécutive. En particulier, le CAC
40 a abandonné 34 %, I'Eurostoxx 50 a
perdu 37 % et le Dow Jones Industrials a
cédé 17%.

SURPERFORMANCE PAR RAPPORT]
A LINDICE CA

Apres une forte hausse en début d’année,
le titre LVMH a suivi la tendance de

la cote a partir du mois de mai, tout en
résistant mieux que le marché dans son
ensemble. Ainsi LVMH a-t-il surperformé
I'indice CAC 40 de 29 % sur I'année 2002.
Le cours de I'action cléture 'année a
39,15 euros.

A fin décembre, la capitalisation boursiére
de LVMH atteignait 19,2 milliards
d’euros, ce qui permet 8 LVMH d’occuper
le onzieme rang de la place de Paris.
LVMH fait partie des principaux indices
frangais et européens utilisés par les
gestionnaires de fonds : CAC 40,

DJ EuroStoxx 50, MSCI Europe, FTSE
Eurotop 100, Euronext 100.

LVMH est coté sur le Premier Marché
d’Euronext Paris (code Reuters
LVMH.PA, code Bloomberg MC FP,
code Isin FR0000121014). En outre,
des options négociables portant sur
les actions LVMH sont échangées sur
le Monep a Paris.

UN DIVIDENDE EN PROGRESSION

en euros 2002 2001 2000 1999 1998

Dividende net* 0,80 075 075 0.8 0,62

Dividende

avoir fiscal inclus* 1,20 1,125 1,125 1,02 0,93

Taux de distribution
sur RNC 48% 110% 43% 46 58%

*ajusté des effets de la division par cing du nominal
en juillet 2000 et de l'attribution d'une action gratuite
pour 10 anciennes en juin 1999.

EVOLUTION COMPAREE DU COURS DE L'ACTION LVMH ET DU CAC 40

DEPUIS JANVIER 2002

Volume de transactions =———LVMH
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UN RENDEMENT APPRECIABLE|
POUR LACTIONNAIRE|

Un actionnaire de LVMH qui aurait
investi 1 000 euros le 1€ janvier 1998

se retrouverait au 31 décembre 2002,
compte tenu de lattribution d’une action
gratuite pour 10 anciennes en juin 1999 et
sur la base du réinvestissement en actions
du montant des dividendes, a la téte d’un
capital de 1 513 euros. En cinq ans, son
investissement de départ lui aurait donc

PROGRAMME
DE RACHAT D'ACTIONS|

LVMH a mis en place un programme de
rachat d’actions approuvé par I’Assemblée
Générale du 15 mai 2002 et visé par la
COB, lui permettant de racheter jusqu’a
10 % de son capital. Entre le 1" janvier et
le 31 décembre 2002, les cessions par
LVMH SA, nettes des achats, ont repré-
senté 14 143 571 de ses propres actions.
Le programme de rachat en cours a recu

le visa de la COB n° 02-453 du 25 avril 2002.

rapporté 8,6 % par an en moyenne.

Actions d’autocontréle Institutionnels francais
4,9 % 19.1 %

STRUCTURE DU CAPITAL

(enquéte Euroclear France sur les Lo i
titres au porteur a fin décembre 2002) Institutionnels étrangers

17,5 % dont :

Royaume-Uni : 2,6 %
Etats-Unis: 2,9 %
Allemagne : 4,0 %
Suisse : 1,8 %

Groupe Arnault
41,7 %

Personnes physiques 10,8 %

REPARTITION DU CAPITAL ET DES DROITS DE VOTE AU 31 DECEMBRE 2002

Actionnaires Nombre Nombre A A
d’actions de droits du capital des droits

de vote de vote

Financiére Jean Goujon m 207 821 325 407 303 575 42,627 58,717
Autres 282 116 085 286 441 631 57,58 % 41,297
Total 489 937 410 693 745 206 100,00 % 100,00 %

(1) Au 31/12/2002, le Groupe Arnault détenait au total 47,70 % du capital
y compris les 42,42 % de Financiére Jean Goujon.

(2) Au 31/12/2002, il existait 24 123 009 actions d’autocontréle, sans droit de vote.



LES RELATIONS ACTIONNAIRES

PARCE QUE LEUR CONFIANCE EST UN SOUTIEN INDISPENSABLE A SA STRATEGIE ET A SON
DEVELOPPEMENT A LONG TERME, LVMH ACCORDE UNE ATTENTION PARTICULIERE

AUX RELATIONS NOUEES AVEC SES ACTIONNAIRES ET S’EFFORCE DE TOUJOURS MIEUX REPONDRE
A LEURS ATTENTES.

Fuénements : Matisse et Picasso an Grand Palais
La Louis Vuitton Cop 2002
Priviliges : Des stylos signés Omas.

UNE INFORMATION REGULIERE
ET COMPLETE

LVMH édite un ensemble de supports

de communication destinés a ses action-
naires afin de leur transmettre une infor-
mation réguliére, claire et transparente.
Le rapport annuel est ainsi a la disposition
de tous sur simple demande. Le rapport
annuel abrégé, publié en mars, et le rap-
port semestriel présentant les résultats

au 30 juin sont largement diffusés des
I'annonce des résultats.

Afin de faciliter et de mieux orienter les
contacts, un numéro vert (0800 010 000,
appel gratuit) est désormais a la dispo-
sition de tous.

Pour les actionnaires désireux de retrou-
ver LVMH sur le web, le nouveau site
Internet (www.lvmbh.fr) offre un acces
plus rapide a I'information, tout en
évoquant une image de luxe innovante
et créative. Ce média présente I'avantage
de permettre une mise a jour régulie¢re

et instantanée. Il est idéal pour prendre
connaissance, a tout moment, de 'actua-
lité du Groupe et de ses marques. La
section spécialement destinée aux action-
naires cible la communauté financiére en
lui procurant une information compléte,
claire, en temps réel, plus accessible
encore qu’auparavant. Et toujours des
rubriques telles I'action en direct, 'agenda

des grands rendez-vous (présentation

de résultats, Assemblées Générales, verse-
ment du dividende), les communiqués

et publications.... Les présentations de
résultats et ’Assemblée Générale sont
systématiquement retransmises sur Internet,
en direct et en différé.

LVMH organise également des réunions
en France pour rencontrer ses actionnaires
et leurs prescripteurs (gestionnaires de
patrimoine, conseillers).

LE CLUB DES ACTIONNAIRES :

LVMH a également mis en place une
structure dédiée 4 ses actionnaires
individuels qui témoignent d'un intérét
tout particulier pour la vie du Groupe :

le Club des Actionnaires. Le Club permet
a ses adhérents de mieux connaitre

le Groupe, ses métiers et ses marques,
notamment en leur proposant des offres
particuliéres sur certains produits.

Ladhésion au Club se matérialise par une
carte strictement personnelle comportant
un numéro d’authentification. Celle-ci
est valable pour une durée de deux ans.

Un service téléphonique, a la disposition
des adhérents, permet notamment de
gérer les procédures d’adhésion et le suivi
des oftres particulieres proposées.

A l'attention des membres du Club,
LVMH édite un magazine « Apartés ».
Cette revue propose des informations sur
le Groupe, présente les nouveautés sous
forme d’articles et d’interviews. Elle
permet aussi de commander des produits
du Groupe, dont certains sont congus
exclusivement pour le Club (cuvées réser-
vées). Sont également réservés aux
membres du Club des abonnements

a tarifs avantageux aux titres La Tribune,
Investir, Connaissance des Arts et

Le Monde de la Musique. Ladhésion
permet en outre de bénéficier d’'un accueil
privilégié A certains sites adaptés aux
visites (caves et chais) et de billets « coupe-
file » pour les expositions soutenues par
LVMH dans le cadre de son action de
mécénat. Lexposition « Matisse-Picasso »,
présentée au Grand Palais 'automne
dernier, a connu un immense succés aupres
de nos actionnaires.

COMMENT JOINDRE|
LE CLUB DES ACTIONNAIRES
® Par courrier : LVMH

Club des Actionnaires,
22 avenue Montaigne,

75008 Paris
Par téléphone : 01 44 13 21 50
0144132119

Par fax :

N Verfw?fco‘gu 10000

COMMENT ADHERER|

Ladhésion au Club des actionnaires
s’effectue au moyen d’un formulaire té]é-
chargeable sur le site Internet ou mis

a disposition sur simple demande.

Ce document est accompagné d’un certificat
de détention d’actions LVMH a faire
contresigner par un intermédiaire financier.

Ladhésion au Club des Actionnaires
n’entraine aucun frais.

— M
Jeudi 6 mars 2003 :

Publication des résultats annuels 2002

Avril 2003 :
Publication du chiffre d’affaires
premier trimestre 2003

Jeudi 15 mai 2003 :
Assemblée Générale

Juin 2003 :
Versement du dividende de 'exercice 2002

Juillet 2003 :
Publication du chiffre d’affaires
deuxiéme trimestre 2003

Jeudi 11 septembre 2003 :

Publication des résultats semestriels 2003

Octobre 2003 :
Publication du chiffre d’affaires

troisiéme trimestre 2003

Janvier 2004 :
Publication du chiffre d’affaires 2003




VINS ET SPIRITUEUX

CHRISTOPHE NAVARRE : MOET HENNESSY A SU REBONDIR EN 2002 ET ATTEINDRE

DE NOUVEAUX SOMMETS. CE RESULTAT, NOUS LE DEVONS A LA QUALITE DE NOS
PRODUITS ET DE NOS COMMUNICATIONS, AU TALENT DE NOS EQUIPES, A UNE POLITIQUE
DE PRIX SOUTENUS ET AU CONTROLE RENFORCE DE NOTRE DISTRIBUTION. POUR
SERVIR NOTRE AMBITION DE NUMERO UN MONDIAL DES VINS ET SPIRITUEUX

DE PRESTIGE, NOUS POURSUIVONS NOTRE POLITIQUE DE CONCENTRATION DE NOS
RESSOURCES SUR NOS MARQUES PHARES ET NOS MARCHES CLES. DANS UN ENVI-
RONNEMENT INCERTAIN, LA FORCE DES MARQUES DE MOET HENNESSY CONSTITUE
UN ATOUT SUPPLEMENTAIRE QUI DEVRAIT PERMETTRE A 2003 D’/ETRE AUSSI UN
GRAND MILLESIME.

FAITS MARQUANTS

Le chiffre d’affaires du groupe Vins et
Spiritueux est en hausse de 2 % par
rapport a2 2001. La croissance du résultat
opérationnel s’établit pour sa parta 11 %.
La progression du chiftre d’affaires est
marquée par un effet de change négatif
au quatrieme trimestre, dont 'impact

sur le résultat opérationnel est limité grice
a une politique de couverture efficace.

A devises constantes et périmeétre
constant, la progression du chiffre d’affaires
ressorta 11 %.

Le rebond de la consommation des
champagnes s’est confirmé tout au long
de 'année 2002, notamment aux Etats-
Unis, au Royaume-Uni et au Japon.

A périmeétre constant, les ventes en volume
ont progressé de 14 %.

Grice a la mise en place rapide de plans
d’action efficaces, le volume des vins
tranquilles et pétillants vendu en Argentine
et au Brésil a progressé de 6 % malgré la
crise économique dont les conséquences
monétaires ont affecté les résultats.

Hennessy a poursuivi sa croissance et,
fort d’'une augmentation de 6 % de ses

ventes en volume, a de nouveau consolidé
sa part de marché du segment premium.
La situation difficile que connait le Japon
a été compensée par la dynamique et le
succes continu des cognacs Hennessy aux
Etats-Unis et dans les autres pays d’Asie,
tout particulierement en Chine.

PRINCIPAUX DEVELOPPEMENTS

Pour générer des synergies plus importantes
dans la commercialisation de ses produits
aux Etats-Unis, Moét Hennessy a conso-
lidé la distribution de ses marques avec
celles de Diageo aupres d’équipes dédiées
chez un distributeur unique dans certains
Etats clés. Ce réalignement accélérera le
développement des marques et permettra
de mieux répondre aux besoins des
détaillants et a la demande des consom-
mateurs américains.

En Allemagne, en Suisse et en Amérique
Latine, les réseaux de distribution

de Veuve Clicquot ont rejoint ceux de
Moét & Chandon et de Hennessy.

Afin de renforcer son portefeuille

de marques de spiritueux premium, Moét
Hennessy a acquis 40 % de Millennium,
société qui possede la marque de vodka
de prestige Belvedere et les droits de
distribution de la marque Chopin et qui
est a l'origine de la création de la catégorie
vodka haut de gamme aux Etats-Unis.

Les marques de Moét Hennessy ont
continué leur politique d’innovation

et de développement de nouveaux modes
de consommation. Le lancement de

la Paint Box de Veuve Clicquot, la création
d’un habillage spécifique pour le Bruz
Impérial de Moét & Chandon pour célé-
brer la Louis Vuitton Cup, le lancement
réussi de Fine de Cognac par Hennessy en
Europe sont quelques-unes des initiatives
de Pannée 2002. Cette politique a été
soutenue par d’'importants investissements
de communication.

PERSPECTIVES|

Moét Hennessy poursuivra en 2003

sa stratégie de concentration sur ses
marques phares et ses marchés les plus
contributifs, notamment les Etats-Unis
et le Japon pour le champagne, ainsi que
les pays a fort potentiel, Chine, Russie,

Corée, Taiwan, qui constituent des relais
de croissance pour le cognac. La gestion
des activités vins tranquilles et pétillants
du nouveau monde continuera de

faire I'objet d’un suivi rigoureux pour
limiter 'impact des aléas monétaires

et économiques.

Moét Hennessy renforcera 'efficacité

de ses réseaux de distribution et les inves-
tissements consacrés 2 la communication
de ses marques phares, et entend ainsi
consolider ses positions et améliorer

de nouveau sa rentabilité.

en millions d’euros 2000 2001 2002

Chiffre daffaires 2336 2232 21266

Résultat opérationnel 116 676 750

Ventes en volume
CHAMPAGNE

Investissements
en millions d’euros

66
6l
I I |

2000 2001 2002 2000 2001 2002

en millions de bouteilles

53,1 49,8 53,6

Chiffre d'affaires par zone géographique de destination
en %

Autres marchés 2 %

Asie (hors Japon) 12 % France 12 %

Japon 10 % Europe
(hors IF’rance) 26 %

Amériques 38 %



YVES CARCELLE : CETTE ANNEE 2002, AU COURS DE LAQUELLE NOUS AVONS AFFRONTE
BIEN DES TURBULENCES, A PERMIS A LOUIS VUITTON, NOTRE MARQUE PHARE, DE
RENFORCER SON LEADERSHIR D’ETENDRE SON TERRITOIRE DE MARQUE ET D’AC-
CROITRE SA RENTABILITE EXCEPTIONNELLE. NOS MARQUES PLUS JEUNES ET DE
TAILLE PLUS MODESTE, QUI FIGURENT PARMI NOS RELAIS DE CROISSANCE, ONT FAIT
PREUVE DE REACTIVITE ET DE RESISTANCE. NOS OBJECTIFS 2002 REUSSIS, NOUS
ABORDONS 2003 AVEC CONFIANCE : QUEL QUE SOIT ENVIRONNEMENT, NOS EQUIPES
SONT DETERMINEES, CETTE ANNEE ENCORE, A FAIRE LA DIFFERENCE.

Le chiffre d’affaires du groupe Mode et
Maroquinerie, incluant I'effet périmetre lié
a la consolidation de Donna Karan etde
Fendi par intégration globale, est en crois-

sance de 16 %.

Le résultat opérationnel global s’établit
en légere hausse dans un contexte écono-
mique et monétaire difficile, auquel s’ajou-
te 'intégration des nouvelles marques.
Dans cet environnement qui a affecté le
secteur de la mode et de la maroquinerie
dans son ensemble, Louis Vuitton, marque
phare du groupe et leader mondial des
marques de luxe, réussit de nouveau a
accroitre son résultat et sa marge opéra-
tionnelle.

Laugmentation du chiffre d’affaires

de Louis Vuitton s’établita 7 % en devises
constantes. La maison a bénéficié de

sa politique d’innovation et de la trés forte
demande de ses clienteles locales occiden-
tales et japonaise. Sa performance est
particulié¢rement remarquable au Japon
(+ 15 % en yen) et en Amérique du Nord
(+ 12 % en dollar). Louis Vuitton a réalisé
une croissance mondiale exceptionnelle
au quatrie¢me trimestre (23 % a devises
constantes) et atteint un nouveau record
de ventes en décembre.

Malgré le climat déprimé de certains mar-
chés, les autres marques du groupe, plus
sensibles a la conjoncture, ont globalement
fait preuve de résistance. On notera les
performances de Marc Jacobs aux Etats-
Unis ainsi que sa percée au Japon, le fort
développement de Berluti, la progression
de Christian Lacroix au Japon et le succes
des nouveaux produits de maroquinerie

de Céline.

Fin 2002, le réseau de distribution de
Louis Vuitton comprend 299 magasins.
Au cours de 'année, la marque a renforcé
son réseau dans toutes les régions du
monde. Sept ouvertures nettes ont été
réalisées au second semestre, notamment
un « global store » 2 Kobe (Japon) et,

avec un succes sans précédent, un magasin
exceptionnel 2 Omotesando (Tokyo),

le plus grand jamais ouvert par Louis Vuitton
au Japon.

La marque a inauguré sa présence en

Israél (Tel Aviv), en Russie (Moscou)
et aux Pays Bas (Amsterdam).

Ilustrant 'engouement suscité aupres

de la clientele, les produits nouveaux

de Louis Vuitton ont contribué a hauteur
de 11 % au chiftre d’affaires de 'année.
La montre Tambour, commercialisée

a partir de mi-septembre, inaugure un
nouveau territoire prometteur : disponible
dans 60 magasins, vendue a plus de 6 500
unités, elle fait I'objet de plus de 5 000
réservations. Le Monogram Mat, lancé

en juillet, a rencontré un succes immédiat.
Louis Vuitton a également créé une ligne
complete LV Cup pour célébrer les régates
éliminatoires de ’America’s Cup et une
collection de sacs Monogram Vernis Fluo
développée avec le créateur Bob Wilson.

Les marques récemment acquises, Fendi
et Donna Karan, ont principalement
consacré 2002 a la réorganisation des
réseaux de distribution et a 'adaptation
des infrastructures industrielles et logis-
tiques. Pucci a requ un accueil enthou-
siaste pour sa premiére collection créée
par Christian Lacroix et a ouvert

un magasin avenue Montaigne a Paris.

En 2003, Louis Vuitton poursuivra
I'expansion de son réseau de distribution
qui prévoit notamment 'ouverture

de magasins importants avenue Montaigne
a Paris, aux Etats-Unis, en Europe et en
Asie. La marque renforcera sa présence
en Chine et en Corée et inaugurera son
implantation en Inde.

Parmi les nouveautés prévues en 2003,

la ligne de sacs Monogram créée en colla-
boration avec le célebre artiste japonais
Takashi Murakami, une collection Epi
souple, 'extension de la gamme horlogere
et joailliere de Louis Vuitton... La distri-
bution de la montre Tambour sera
étendue a 60 magasins supplémentaires.

Louis Vuitton poursuit la construction
d’un deuxi¢me atelier de production

a Ducey dans la Manche, qui permettra
de faire face a la croissance des ventes.

en millions d’euros

3202 3612 419

1169 1274 1297

Investissements
en millions d’euros

Nombre de magasins

246 765 193

210
194

566

2000 2001 2002 2000 2001 2002

Chiffre d'affaires par zone géographique de destination
en %

Autres marchés 2 %

F 10 %
Asie (hors Japon) 15 % rance %

Europe
(hors France) 16 %

Japon 33 %
Amériques 24 %



PARFUMS ET COSMETIQUES

PATRICK CHOEL : LE DYNAMISME DE NOS EQUIPES A PERMIS EN 2002 DE LIMITER
LIMPACT DE LA FAIBLESSE PERSISTANTE DU MARCHE NORD-AMERICAIN ET DE
REALISER DE FORTES CROISSANCES EN EUROPE ET EN ASIE. CONFORMEMENT A NOS
OBJECTIFS, NOUS REALISONS EN 2002, POUR LA QUATRIEME ANNEE CONSECUTIVE,
UNE CROISSANCE SUPERIEURE A CELLE DU MARCHE SELECTIF. EN OUTRE, NOTRE
RENTABILITE PROGRESSE PLUS FORTEMENT QUE NOS VENTES. EN 2003, DANS UN
CONTEXTE ENCORE DIFFICILE, NOUS AVONS LA MEME AMBITION. ELLE SERA PORTEE
NOTAMMENT PAR UN TAUX D’INNOVATION TRES ELEVE.

FAITS MARQUANTS

Le chiffre d’affaires du groupe Parfums

et Cosmétiques est en hausse de 5 % et de
8 % a devises constantes. La croissance est
particulierement remarquable sur les
marchés asiatiques (Japon, Corée, Chine)
et en Europe, y compris en Russie,
marché dont le développement significatif
confirme le potentiel.

La hausse du résultat opérationnel s’éta-
blit a 8 %, supérieure a celle du chiffre
d’affaires comme le prévoyaient les objec-
tifs communiqués en début d’année 2002.
La génération de fonds opérationnelle
dépasse 150 millions d’euros.

Les parfums Loewe, précédemment inté-
grés aux groupe Mode et Maroquinerie,
ont rejoint en 2002 le pdle Parfums

et Cosmétiques, renforgant notablement
ses positions en Espagne ol la marque
est leader du marché sélectif. Afin de
concentrer ses investissements sur ses
activités stratégiques et les plus contribu-
tives, le groupe a cédé en fin d’année les
start-up américaines Urban Decay et

Hard Candy.

PRINCIPAUX DEVELOPPEMENTS

Parfums Christian Dior a de nouveau
amélioré ses performances grice en parti-
culier aux lancements tres réussis en fin
d’année du parfum féminin Dior Addict,
du fond de teint Diorskin et de la gamme
pour les yeux Maximeyes. Confirmant son
rang de grand classique du marché des
parfums féminins, /'adore a réalisé une
performance comparable a celle de 'an-
née précédente.

Parfums Givenchy a fortement développé
sa profitabilité. La marque a lancé

avec succes deux nouveaux parfums,

le féminin Eau Torride et Givenchy pour
Homme qui, en quelques mois, a réalisé
un excellent score de ventes dans la
catégorie des masculins.

En I'absence de lancements majeurs,
Guerlain a consacré 'année 2002 2
I'extension de sa gamme de soins Issima,
avec notamment Issima Success Laser.

La marque a enregistré une progression
significative au Japon, pays qui est avec
la France 'un de ses marchés prioritaires.

NCHY

POUR HOMME

Grice au développement toujours
soutenu de Flower, au relancement réussi
de Parfum d’Eté et a I'extension sélective
de la gamme de bien-étre Kenzoki,
Parfums Kenzo a confirmé sa nouvelle
dynamique et poursuivi la progression
de son résultat opérationnel.

Lensemble des jeunes sociétés de cosmé-
tique américaines et francaise a significa-
tivement progressé en chiffre d’affaires
malgré une forte exposition aux
Etats-Unis. BeneFit, Fresh et Make Up
For Ever réalisent des croissances
particulierement élevées.

Le groupe des licences américaines a plus
que doublé sa croissance grice a I'extension
réussie de la ligne Marc Jacobs et au
lancement en fin d’année des premiers
parfums du créateur Kenneth Cole.

PERSPECTIVES

Le groupe Parfums et Cosmétiques
bénéficiera en 2003 d'un taux d’innovation
tres élevé. Au nombre de ces initiatives,
de nouveaux parfums seront lancés

par Givenchy, Guerlain et Kenzo.

Parfums Christian Dior a lancé en tout
début d’année Capture R60/80™, une
gamme de soin treés innovante dans la lutte
contre le vieillissement, aboutissement
d’un projet majeur de ses laboratoires.

Le groupe Parfums et Cosmétiques

se fixe de nouveau pour objectif en 2003
une croissance des ventes supérieure

a celle du marché, une amélioration

du résultat opérationnel plus importante
que celle du chiftre d’affaires et la pour-
suite d’'une génération de fonds positive.

en millions d’euros 2000 2001 2002

Chiffre d"affaires 2072 2231 2336

Résultat opérationnel 184 149 161

Investissements
en millions d’euros

Répartition des ventes
par catégorie de produits

90
83
75 Produits

de soins 17 % Parfums 62 %
(]

Magquillage
21 %

2000 2001 2002

Chiffre d'affaires par zone géographique de destination
en %
Autres marchés 5 %
Asie (hors Japon) 8 %
Japon 7 %

France 20 %

Europe

Amériques 25 % (hors France) 35 %



AMONTRES ET JOAILLERIE

PHILIPPE PASCAL : LES MARQUES HORLOGERES ET JOAILLIERES DE LVMH REUSSISSENT
A PROGRESSER EN 2002, DANS UN MARCHE MONDIAL EN RECUL SENSIBLE. NOUS
CONFIRMONS NOTRE CAP STRATEGIQUE ET NOTRE AMBITION DE DEVENIR UN ACTEUR
SIGNIFICATIF DE CE SECTEUR, ENCORE RECENT POUR LVMH. NOUS POSSEDONS
DESORMAIS LES ATOUTS NECESSAIRES : DES EQUIPES CHEVRONNEES DANS NOS
MAISONS ET SUR NOS MARCHES, DES STRATEGIES CLARIFIEES POUR CHAQUE
MARQUE, UNE CREATIVITE RENFORCEE, LENSEMBLE SOUTENU PAR DES INVESTISSE-
MENTS TRES CIBLES.

*
Z ENLLT H

S WATCH MANUFACTURE

FAITS MARQUANTS

En 2002, le groupe Montres et Joaillerie

a accru son soutien commercial et marke-
ting a ses marques propres. Les marques
de LVMH ont ainsi réalisé un chiffre d’af-
faires de 540 millions d’euros, en hausse
de 4% par rapport a 2001. Dans un
contexte économique et monétaire défa-
vorable, les marques de LVMH progressent
encore davantage en devises locales dans
toutes les régions et accroissent leur part
de marché. Parallélement, le groupe
d’activités a poursuivi son désengagement
de certaines activités de production et

de distribution pour le compte de marques
extérieures. Le chiffre d’affaires lié a cette
activité ayant fortement diminué,

les ventes consolidées du groupe Montres
et Joaillerie progressent de 1%.

Les Ateliers Horlogers, créés en 2001, ont
accru leur capacité afin de faire face a la forte
croissance des Montres Christian Dior

et au lancement tres réussi de la montre
Tambour de Louis Vuitton distribuée exclu-
sivement dans les magasins de la marque.

La premiere boutique de la société
De Beers L.V. a ouvert ses portes a Londres

sur Old Bond Street et Picadilly, fin
novembre 2002. La presse et la clientele
ont réservé un accueil trés encourageant
aux collections et au concept de magasin
trés innovant.

PRINCIPAUX DEVELOPPEMENTS|

Le groupe Montres et Joaillerie a poursuivi
I'intégration de sa distribution, notamment
en ouvrant les marchés Chine et Inde

pour les marques TAG Heuer et Montres
Christian Dior. Disposant dorénavant
d’une organisation territoriale couvrant

les principaux marchés, le groupe a mis

en place fin 2002 un programme d’amélio-
ration de la productivité de son réseau

de distribution et de boutiques.

TAG Heuer a repris sa croissance avec

une distribution plus sélective, un nouveau
concept publicitaire, « what are you made
of ? », et une montée en gamme soutenue
par les modeles classiques (Monza, Mona-
co...) et des collections or. Le Micrograph F1,
qui sera lancé en 2003, a remporté le Grand
Prix d’Horlogerie de Geneéve 2002, caté-
gorie Design, en décembre.

Les Montres Christian Dior ont fortement
progressé, soutenues par une communica-
tion trés percutante sur les modeéles Riva et

Malice Sparkling.

La Manufacture Zenith effectue son reposi-
tionnement dans la haute horlogerie et a
repris sa croissance malgré I'abandon de la
fabrication des montres a quartz et quelques
difficultés d’approvisionnement sur certains
composants.

Chaumet a poursuivi sa croissance en
concentrant ses investissements sur quelques
marchés, stratégie illustrée notamment par
l'ouverture de deux boutiques a Tokyo en
octobre, 2 Ginza et Omotesando.

De nombreux succés ont couronné la
politique d’'innovation développée par les
marques de LVMH : Ebel a audacieuse-
ment illustré son savoir-faire en lancant
une collection inédite et trés remarquée
de montres de Haute Joaillerie, les Joyaux
de I’Océan. Fred a lancé avec succeés une
nouvelle ligne de montres baptisée Move
One. Omas a fortement accru sa visibilité
grice au lancement réussi de sa collec-
tion Ingegno Scrittorio, stylos créées en
hommage a Léonard De Vinci.

PERSPECTIVES|

Malgré un contexte concurrentiel difficile,
le groupe maintient son objectif de crois-
sance en ciblant ses investissements de
fagon trés sélective. Les maisons et réseaux
de distribution du groupe Montres et
Joaillerie vont tous, parallelement, améliorer
leur productivité.

Chaque marque horlogére présentera
au salon de I'horlogerie de Bale, au mois
d’avril 2003, des nouveautés importantes.

Chaumet renforce son offre joailliere
avec une nouvelle collection Frisson et
entreprend la rénovation de ses boutiques
en collaboration avec I'architecte

Jean-Michel Willmotte.

TAG Heuer renforce sa communication
avec l'arrivée du champion de golf
Tiger Woods parmi les ambassadeurs
légendaires de la marque.

en millions d’euros 2000 2001 2002

Chiffre d"affaires 614 548 552

Résultat opérationnel 59 27 (13)

3l
26
16 |

2000 2001 2002

Investissements
en millions d’euros

Chiffre d'affaires par zone géographique de destination
en %

a 0
Autres marchés 9 % France 8 %
Asie (hors Japon) 12 %
Europe

(hors France) 29 %
Japon 14 %

Amériques 28 %



DISTRIBUTION SELECTIVE

PIERRE LETZELTER : DANS LE CONTEXTE MONDIAL DIFFICILE DE YANNEE 2002, NOUS
AVONS MAINTENU LE CAP ANNONCE ET ENREGISTRE UN RESULTAT OPERATIONNEL
POSITIF. NOUS DEVONS LA REUSSITE DE NOS OBJECTIFS A YENERGIE ET AU TALENT
DEPLOYES PAR NOS EQUIPES DANS LA POURSUITE DE NOS PRIORITES. FACE AUX
INCERTITUDES DE CE DEBUT D’ANNEE 2003, CHACUNE DE NOS SOCIETES

DE DISTRIBUTION SELECTIVE CONTINUE DE SE RENFORCER POUR ABORDER DANS
DE BONNES CONDITIONS LES MOIS QUI VIENNENT, LES NOUVEAUX CHALLENGES ET
OPPORTUNITES QUI SE PRESENTENT.

FAITS MARQUANTS

Lévolution du chiffre d’affaires global des
activités de Distribution sélective, en baisse
de 5 %, recouvre des situations contrastées :
les activités de « travel retail » ont été
pénalisées par la faiblesse du tourisme

en 2002, tandis que Sephora a poursuivi
sa croissance en Europe et aux Etats-Unis.
Conformément aux objectifs de 'année,
le résultat opérationnel de la Distribution
sélective est [égerement positif, DFS et
Sephora ayant poursuivi avec succes leurs
efforts d’amélioration de la rentabilité.

Les ventes de DFS pour 'ensemble de
I'année 2002 s’établissent en retrait malgré
une légere hausse au quatrieme trimestre,
période qui se compare 2 la fin d’année
trés déprimée affrontée en 2001. Les efforts
réalisés pour accroitre la compétitivité de
'offre produits dans les différentes desti-
nations se révelent positifs. Grice aux
mesures rigoureuses de réduction des
frais centraux, a la fermeture de magasins
aux performances insuffisantes dans
I'environnement économique de 2002

et a la renégociation de certains tarifs

de concessions aéroportuaires, DFS est
revenu a I'équilibre d’exploitation.

Dans un contexte de croissance du marché
des croisieéres, Miami Cruiseline a réalisé
des performances en progres en termes de
ventes et de résultat opérationnel. Les
avancées réalisées en matiére de mer-
chandising et les mesures de réduction
des cotits entreprises démontrent ainsi leur
efficacité.

Le chiffre d’affaires mondial de Sephora

progresse de 10 % hors Japon et a taux de

change constant, performance a souligner
dans le contexte de ralentissement volon-
taire des ouvertures de magasins de part
et d’autre de ’Atlantique. En Europe,
I'année 2002 a été marquée par le
déploiement d’un projet d’amélioration
des opérations qui a contribué a une forte
croissance du résultat opérationnel. Aux
Etats-Unis, Sephora réalise une augmen-
tation de 25 % de ses ventes & nombre de
magasins comparable, soit, pour la
deuxiéme année consécutive, une perfor-
mance trés nettement supérieure a

la moyenne de la distribution spécialisée
sur ce marché, témoignant du succes
commercial de son concept. Les objectifs
d’amélioration du résultat opérationnel
aux Etats-Unis ont été dépassés.

Au sein du péle grands magasins, dans
un contexte peu favorable, le chiffre
d’affaires du Bon Marché a continué de
progresser significativement. Le secteur
des accessoires de mode et La Grande
Epicerie de Paris se sont révélés particu-
lierement dynamiques. La Samaritaine
a engagé un plan de relance s’étalant sur
plusieurs années, visant a lui redonner
la stature et I'image d’un grand magasin
principalement orienté vers la mode et
la clientéle féminine.

PRINCIPAUX DEVELOPPEMENTS|

DFS vient d’ouvrir un nouveau Galleria a
Singapour, s’est implanté a 'aéroport
d’Okinawa au Japon et a renouvelé ses
concessions 2 Guam et en Nouvelle-Zélande.

Sephora a ouvert 15 magasins (nets) en Europe
au cours de 'année 2002, notamment

le premier point de vente a son enseigne

a Athénes et trois magasins a Prague

qui inaugurent avec succes son implantation
en République Tcheéque et confirment le
potentiel de son concept en Europe Centrale.
Le réseau s’est 1égeérement accru aux Etats-
Unis avec deux ouvertures nettes.

PERSPECTIVES|

Les ventes de DFS devraient évoluer

en ligne avec la lente reprise des voyages
internationaux. Dans ce contexte toujours
difficile, DES poursuivra ses efforts de
restructuration, de réduction des coflits et
d’optimisation de ses assortiments.

Sephora continue d’améliorer la qualité

de son organisation et de ses magasins au
service des clients. La progression de la
rentabilité des opérations reste une priori-
té, de méme que la concentration des ou-
vertures de magasins dans les villes et
pays ot le concept Sephora bénéficie du
meilleur potentiel. La croissance du
chiffre d’affaires 2 nombre de magasins
comparable et les mesures de réduction
des cofits en cours de mise en ceuvre au
Etats-Unis porteront leurs fruits au cours
des mois qui viennent. Elles ont pour ob-
jectif d’obtenir en 2003 un résultat opéra-
tionnel et un cash flow positifs, comme
c’est déja le cas en Europe ou

Sephora poursuivra sa stratégie de crois-
sance profitable.

En 2003, Le Bon Marché entreprendra la
rénovation de son espace mode féminine
et la Samaritaine, abordant la deuxi¢me
étape de sa transformation progressive,
agrandira les surfaces commerciales
dédiées au prét-a-porter.

en millions d’euros 2000 2001 2002

Chiffre d’affaires 3294 3493 3337

Résultat opérationnel (65)  (213) 20

Investissements
en millions d’euros

299

Nombre de magasins

63 856 gap

207

2000 2001 2002 2000 2001 2002

Chiffre d'affaires par zone géographique de destination
en %

Autres marchés 5 %
0
Asie 23 % France 26 %
7 Europe

(hors France) 9 %

Etats-Unis 37 %



COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE EXERCICE 2002

(en millions d'euros, sauf résultats par action exprimés en unités) 2002 2001 2000
CHIFFRE D’AFFAIRES 12 693 12 229 11581
Cot des ventes (4 563) (4 654) (4 221)
MARGE BRUTE 8130 7575 7 360
Charges commerciales (4 705) (4 568) (4 206)
Charges administratives (1417) (1 447) (1195)
RESULTAT OPERATIONNEL 2008 1560 1959
Frais financiers nets (294) (459) (421)
Dividendes de participations non consolidées 8 21 45
Autres produits et charges nets (405) (455) 109
RESULTAT AVANT IMPOTS 1317 667 1692
Impbts sur les bénéfices (350) (192) (633)
Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence (18) (42) (34)
RESULTAT NET COURANT 9149 433 1025
Amortissement des écarts d’acquisition (262) (168) (141)
Part des intéréts minoritaires (131) (99) (179)
Eléments inhabituels nets — (156) 17
RESULTAT NET COMPTABLE - PART DU GROUPE 556 10 722
RESULTAT NET COMPTABLE 687 100 964
RESULTAT NET COURANT - PART DU GROUPE 818 334 846
RESULTAT NET COURANT PAR ACTION 1,67 0,68 1,75
RESULTAT NET PAR ACTION 1,14 0,02 1,49
Nombre d’actions retenu pour le calcul 488 852 554 488 064 659 484 800 930
RESULTAT NET COURANT PAR ACTION APRES DILUTION 1,67 0,68 1,75
Nombre d’actions retenu pour le calcul © 488 852554 488 072 374 484 886 474

(1) Le nombre d’actions retenu a été ajusté pour tenir compte rétroactivement de la division par cinq de la valeur nominale de I'action intervenue en juillet 2000.




COMMENTAIRES SUR L'ACTIVITE AU 31 DECEMBRE 2002

o Le chiffre d’affaires de I'exercice 2002 est de
12 693 millions d’euros, soit une progression
de 4 % par rapport a I'exercice précédent. Ces
données ne refletent que partiellement I'évo-
lution réelle de I'activité, les variations des
parités de change par rapport a I'euro, notam-
ment la baisse du yen puis du dollar US,
ayant limité cette hausse : a devises constantes,
le chiffre d’affaires progresse en effet de 9 %.

o Les ventes de Vins et Spiritueux progressent
de 2 % ; hors eftet de la cession de la marque
Pommery au premier semestre, et hors effet
des variations des parités de change, la pro-
gression réelle est de 11 %. Ces chiffres refle-
tent la forte reprise de la demande de
champagne aux Etats-Unis, et en Europe ; ils
refletent également le développement des
ventes de cognac en Asie, 2 exception du
Japon, et la poursuite de la croissance sur le
marché américain ; ils n’incluent pas Millen-
nium, consolidée par mise en équivalence.

Les ventes des activités Mode et Maroquine-
rie augmentent de 16 %. Ces performances
sont liées notamment a la progression des
ventes de Louis Vuitton, de 7 % a devises
constantes, notamment sur les marchés japo-
nais et américain. La variation globale des
ventes du groupe Mode et Maroquinerie
inclut les effets de la premiére consolidation
de Donna Karan depuis le ler janvier 2002,
et de la consolidation par intégration globale
de Fendi, qui était en intégration proportion-
nelle en 2001, a hauteur de 50 %. Si 'on
exclut ces effets de périmetre, et 'effet réduc-
teur des parités de change, 'activité progresse

de 5 %.

Les ventes des activités Parfums et Cosmé-
tiques croissent de 5 %, et de 8 % a devises
constantes et y compris les effets de 'intégra-
tion des Parfums Loewe en 2002 ; cette évo-
lution illustre 2 la fois le succes des derniers
lancements et le développement de I'activité
sur I'ensemble des marchés, en particulier en
Europe, seuls les Etats-Unis étant en retrait.

Le chiffre d’affaires du groupe d’activités
Montres et Joaillerie augmente de 1 % et de
3 % a devises constantes, avec des progressions
sensibles au Japon et dans les autres pays
d’Asie. Cette performance est réalisée dans un
contexte de refonte des gammes, de reposi-
tionnement marketing et d’arrét des activités
de fabrication ou distribution pour compte
d’autres marques.

Les ventes de la Distribution sélective dimi-
nuent globalement de 4 %, ce pourcentage
occultant des réalités treés diftérentes selon les
enseignes. Les ventes de DFS sont en retrait

de 9 % A devises constantes, en raison d’'une
parité yen/dollar toujours défavorable a la
clientele japonaise. Les ventes de Sephora
progressent de 7 % en devises locales, les
Etats-Unis étant en croissance de 28 %. Les
ventes de Miami Cruiseline et du Bon
Marché sont également en augmentation ; le
chiffre d’affaires de la Samaritaine est en
diminution, en raison de la révision en pro-
fondeur de l'offre produits, et de I'effet pertur-
bateur des travaux de rénovation réalisés.

Le chiffre d’affaires des autres activités hors
éliminations est de 163 millions d’euros,
contre 244 millions d’euros en 2001, essentiel-
lement en raison de I’arrét de la consolidation
des activités de Phillips fin 2001.

o Lévolution du périmetre du Groupe, des
activités ainsi que de I'environnement moné-
taire au cours de 2002 ont conduit a une légere
modification du poids de chaque métier dans
le chiffre d’affaires total en devises courantes :
la part de la Distribution sélective diminue
de 29 % a 26 % du total, au profit des activi-
tés de Mode et Maroquinerie qui passent
de 29 a 33 %. Le pourcentage des autres
métiers reste stable : Vins et Spiritueux 18 %,
Parfums et Cosmétiques 18 %, Montres et
Joaillerie 4 %.

o Les évolutions de I'activité par zone géogra-
phique, ainsi que les variations du périmetre
de consolidation décrites ci-dessus, cession
de Pommery, consolidation de Donna Karan
et intégration globale de Fendi, ont conduit a
maintenir quasi inchangée la répartition du
chiffre d’affaires par devise, dans un contexte
de baisse des parités du yen et du dollar US
contre euro. En 2002, la répartition est ainsi
restée la suivante : zone euro 32 %, dollars US
33 %, yen 16 %, autres devises 19 % dont 5 %
au titre du dollar de Hong Kong.

o La marge brute atteint 8 130 millions d’eu-
ros, soit un taux de marge sur chiffre d’affaires
de 64 %, en progression de 2 points sur 2001
en raison notamment du redressement des
marges de la Distribution Sélective et de
Ieffet favorable des couvertures de change.

o Les charges commerciales, qui s’élévent a
4705 millions d’euros, progressentde 3 %. A péri-
metre comparable et devises constantes, I'évolu-
tion serait similaire ; ce chiffre refléte une
sélectivité accrue dans les campagnes de commu-
nication et, comparativement a 2001, une baisse
relative du nombre d’ouvertures de magasins.

o Les charges administratives sont de 1 417
millions d’euros, en retrait de 2 % par rapport a
2001, et de 4 % a devises et périmétre constants.

Cette baisse reflete les efforts de productivité
accomplis dans 'ensemble du Groupe.

o Lerésultat opérationnel, qui s’éleve a2 008
millions d’euros, progresse de 29 %. Cette
croissance, trés supérieure 2 celle du chiffre
d’affaires provient de 'amélioration de la
marge brute du Groupe, ainsi que du contréle
des charges commerciales et administratives,
telle qu’évoquée ci-dessus.

Le résultat opérationnel de I'activité Vins et
Spiritueux, de 750 millions d’euros, augmente
de 11 %, confirmant la progression des marges
et des volumes.

Le résultat opérationnel de I'activité Mode et
Maroquinerie, de 1 297 millions d’euros, croit
de 2 % apres une progression de 9 % en 2001 ;
lactivité a été pénalisée durant plusieurs mois
par les effets des attentats du 11 septembre
2001, rendant ainsi défavorables les compa-
raisons avec I'exercice précédent.

Lactivité Parfums et Cosmétiques dégage un
résultat opérationnel de 161 millions d’euros,
en progression de 8 % ; cette tendance, pro-
venant essentiellement du second semestre,
confirme le succeés des lancements de nou-
veaux produits sur cette période.

Le résultat opérationnel des Montres et
Joaillerie est négatif de 13 millions d’euros ;
ce chiffre est dG notamment a larrét d’activi-
tés de distribution ou de fabrication pour
compte de tiers mentionné précédemment et
aux investissements dans les campagnes de
communication, en soutien au lancement de
nombreux nouveaux produits.

Le résultat opérationnel de la Distribution
sélective est désormais positif de 20 millions
d’euros, alors qu’il était négatif de 213 mil-
lions d’euros en 2001 ; concourent a cette
amélioration 'abaissement du point mort de
DFS, revenu a 'équilibre d’exploitation, la
fermeture de Sephora au Japon et en Alle-
magne, ainsi que le net redressement des
résultats de Sephora aux Etats-Unis, désor-
mais proches de I'équilibre.

Les pertes opérationnelles des Autres Activités,
de 353 millions d’euros en 2001, ont été
réduites a 207 millions d’euros en 2002. Elles
incluent les résultats des activités Presse et
Médias, devenus négatifs du fait de la chute
brutale du marché de la publicité financiére,
les résultats du site internet e-luxury.com dont
l'activité, en forte croissance, reste encore défi-
citaire et les frais centraux du Groupe ; elles
intégraient également les pertes opération-
nelles de 'activité Phillips en 2001.



o Les frais financiers, de 459 millions d’euros
en 2001, ont été réduits a 294 millions d’eu-
ros en 2002. Cette évolution est liée a la baisse
des taux d’'intéréts, aux ressources dégagées
par la cession de la participation dans Gucci
en 2001, aux cessions d’actifs réalisées en 2002
et 2 la forte amélioration de la génération de
fonds opérationnelle.

o Les autres produits et charges compren-
nent notamment les éléments suivants : une
plus-value de 55 millions d’euros, résultant de
la cession des marques Pommery, Hard
Candy et Urban Decay, de divers actifs immo-
biliers, et des participations dans Fininfo et
Grand Marnier ; une provision complémen-
taire sur les titres Bouygues de 200 millions
d’euros ; des dépréciations exceptionnelles
d’actifs pour 116 millions d’euros, dont
41 millions d’euros au titre de stocks et
55 millions relatifs & des immobilisations
incorporelles. Les autres produits et charges
comprennent en outre un produit de 17 mil-

lions d’euros provenant de cessions d’actions
LVMH et variations de provisions sur ces
titres, et un montant de 161 millions d’euros
relatif notamment aux provisions pour
restructuration du réseau de distribution de
Moét Hennessy dans certains pays, a la
sortie totale du capital de Phillips et a la fer-
meture de certaines boutiques.

o Le taux d’imposition moyen de 2002, de
27 %, est inférieur a celui constaté en 2001, en
raison de l'utilisation sur 2002 du déficit
conjoncturel de certaines activités.

o La partdans les résultats des sociétés mises
en équivalence est négative de 18 millions
d’euros. Cette ligne représente essentielle-
ment la part de LVMH dans les résultats de
Millennium, et de Bonhams, ainsi que les
50 % de LVMH dans les résultats de la joint-
venture avec De Beers ; en 2001, était égale-
ment inclue la part de LVMH dans les
résultats du site internet e-luxury.com.
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o Le résultat net courant part du groupe
s’éléve a 818 millions d’euros ; il était de
334 millions d’euros 2 fin 2001.

o La charge d’amortissement des écarts
d’acquisition s’éléve a 262 millions d’euros,
contre 168 millions d’euros pour I'exercice
précédent. Cette variation provient de la
réduction a 20 ans de la durée d’amortisse-
ment du goodwill de DFS et des évolutions
du périmetre de consolidation, en particulier
I'intégration de Fendi et de Donna Karan.

o Les intéréts minoritaires progressent de 99
a 131 millions d’curos, principalement en rai-
son de I'évolution des résultats des Vins et
Spiritueux, dont Diageo détient 34 %.

o Le résultat net comptable part du Groupe
est de 556 millions d’euros ; il était de 10 mil-
lions d’euros en 2001, aprés éléments inhabi-
tuels négatifs de 156 millions d’euros.




BILAN CONSOLIDE AU 31 DECEMBRE 2002

ACTIF

2002 2001 2000
(en millions d’euros)
ACTIF IMMOBILISE
MARQUES ET AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES 4 546 4587 3594
Dépréciations et amortissements (347) (279) (179)
4199 4308 3415
ECARTS D’ACQUISITION 5002 4770 4477
Amortissements (1371) (1.254) (635)
3631 3516 3842
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 6381 6 629 5359
Amortissements (2 531) (2421) (1992)
3850 4208 3367
AUTRES IMMOBILISATIONS
Titres mis en équivalence 68 77 21
Autres titres de participation 869 1386 1892
Actions LVMH 362 318 156
Autres immobilisations financiéres 511 467 307
1810 2248 2376
TOTAL DE UACTIF IMMOBILISE 13 490 14 280 13 000
ACTIF CIRCULANT
Stocks et en-cours 3427 3655 3382
Créances clients et comptes rattachés 1327 1538 1638
Autres créances et charges payées d’avance 1202 1352 1 596
Imp6ts différés 2 moins d’un an - nets 555 544 266
Actions LVMH 544 1 046 1289
Valeurs mobilieres de placement 60 622 1326
Disponibilités 812 795 695
TOTAL DE UACTIF CIRCULANT 7927 9552 10 192
TOTAL DE UACTIF 21417 23 832 23192

o Lannée 2002 est caractérisée par 'allégement
du bilan et par 'amélioration de la structure
financiere. Lampleur de la génération de fonds
opérationnelle, les cessions d’actifs effectuées,
et la décrue de la devise américaine contre
I'euro ont permis une réduction trés significa-
tive de la dette financiere nette.

o Le total du bilan consolidé de LVMH s'éleve
au 31 décembre 2002 a 21,4 milliards d’euros,
soit une contraction de 10 % par rapport aux
23,8 milliards existant au 31 décembre 2001.

o L'actif immobilisé représente 13,5 milliards
d’euros, contre 14,3 milliards fin 2001 ; il atteint
ainsi 63 % du total du bilan, contre 60 % un an
plus tot.

o Les immobilisations corporelles et incorpo-
relles diminuent, a 11,7 milliards d’euros contre
12,0 milliards fin 2001. Cette baisse résulte des
cessions opérées : Pommery, plusieurs actifs
immobiliers... ainsi que des effets des varia-
tions de change. La premiére consolidation de
Donna Karan et les investissements opération-
nels de I'année, sensiblement réduits et concen-
trés sur le réseau de magasins, n’ont augmenté
que dans une moindre mesure le montant des
immobilisations.

o Les immobilisations financiéres diminuent a
1,8 milliard d’euros, contre 2,2 milliards un an
auparavant. Cette diminution recouvre principa-
lement la consolidation de Donna Karan et I'évo-
lution de la valorisation de la participation dans

Bouygues, ainsi qu’en sens inverse 'augmentation
des actions LVMH conservées a plus d’'un an.

o Les stocks s'éleévent a 3,4 milliards d’euros,
contre 3,7 milliards fin 2001. Cette évolution
reflete la vigueur des ventes en fin d’année,
Ieffet favorable des variations de change,
ainsi que la maftrise des stocks dans la plupart
des activités du Groupe, malgré la poursuite de
la reconstitution des stocks de Louis Vuitton.

o Les disponibilités et valeurs mobilieres de
placement représentent 0,9 milliard d’euros,
contre 1,4 milliard au 31 décembre 2001. Y
compris les actions LVMH détenues a court
terme hors plans d’options, ce poste atteint, en
valeur comptable, 1,2 milliard d'euros.
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PASSIF

2002 2002 2001 2000

avant apres avant avant
(en millions d’euros) affectation affectation affectation affectation
CAPITAUX PROPRES
Capital 147 147 147 147
Primes 1736 1736 1736 1735
Réserves 4956 5120 5249 4 660
Acompte sur dividende (103) - (101) (100)
Ecarts de conversion (222) (222) (140) (133)
Résultat de I'exercice 556 -~ 10 722
CAPITAUX PROPRES - PART DU GROUPE 7070 6 781 6901 7 031
INTERETS MINORITAIRES 1772 1772 1 800 1481
TOTAL CAPITAUX PROPRES 8 842 8553 8701 8512
IMPOTS DIFFERES A PLUS D’UN AN - NETS 125 125 169 110
DETTES A PLUS D’UN AN
Titres 2 Durée Indéterminée (TDI) 222 222 284 346
Autres emprunts et dettes financiéres 4554 4554 5402 3498
Autres passifs a plus d’un an 1073 1073 1250 1164
TOTAL DES DETTES A PLUS D’UN AN 5 849 5 849 6936 5 008
DETTES A MOINS D’UN AN
Part 2 moins d’'un an des emprunts et dettes financiéres 274 274 238 235
Autres dettes financiéres 2 304 2 304 3765 5333
Fournisseurs et comptes rattachés 1429 1429 1401 1305
Imp6ts sur les résultats 61 61 - 318
Autres passifs 2 moins d’un an 2533 2822 2622 2371
TOTAL DES DETTES A MOINS D’UN AN 6601 6 890 8 026 9562
TOTAL DU PASSIF 21 417 21 417 23 832 23192

o Les capitaux propres part du Groupe, avant
affectation du résultat, progressenta 7,1 milliards
d’euros. Les intéréts minoritaires sont inchangés
a 1,8 milliard d’euros, I'acquisition d'une partie
des minoritaires dans Fendi étant compensée par
la part des minoritaires dans le résultat de 'année.

o Le total des capitaux propres s'établit 2 8,8 mil-
liards d’euros, représentant 41 % du total de bilan.

o Le passif a moyen et long terme s'éléve a fin
décembre a 6,0 milliards d’euros, dont 4,8 mil-
liards au titre de la dette financiere. Sa part
relative dans le total de bilan diminue légere-
ment, a 28 % de celui-ci.

e Les capitaux permanents atteignent ainsi
14,8 milliards d’euros, et dépassent le montant
des actifs immobilisés.

o Le passifa court terme s'établit 2 6,6 milliards
d’euros au 31 décembre 2002, contre 8,0 mil-
liards fin 2001, en raison essentiellement de la
diminution des dettes financiéres a court terme,
revenues a 2,6 milliards d’euros, contre
4,0 milliards fin 2001. Sa part dans le total de
bilan diminue a 31 %, contre 34 % fin 2001.

o La dette financiere a court et a long terme,
nette des placements et des disponibilités, ressort
au 31 décembre 2002 a 6,5 milliards d’euros.
Elle représente 73 % du montant des capitaux

propres, contre 95 % au 31 décembre 2001.

o La politique de réduction de la dette finan-
ci¢re, entamée fin 2001 par la cession de la par-
ticipation dans Gucci, a donc été poursuivie de
facon majeure en 2002 puisque la dette finan-
ci¢re nette a diminué de 1,8 milliard d’euros.

o Apres déduction de la valeur de marché de
la participation dans Bouygues et des actions
d’autocontrole non affectées aux plans d’op-
tions, la dette financicre nette s’éleve a 5,8 mil-
liards d’euros, soit 66 % des capitaux propres.

o La part de la dette financiere 2 plus d’un an
dans I'endettement net total du Groupe aug-
mente et atteint désormais 74 % du total de la
dette nette.

o Les lignes de crédit confirmées s’élevent a
environ 4,6 milliards d’euros. Elles ne sont
tirées qu’a hauteur de 0,9 milliard. Les lignes
de crédit confirmées non tirées couvrent donc
largement le programme de billets de trésore-
rie, dont l'encours au 31 décembre 2002 a été
réduita 1,4 milliard d’euros contre 2,8 milliards
un an plus tot.



VARIATIONS DE TRESORERIE CONSOLIDEE

(en millions d’euros) 2002 2001 2000

1. OPERATIONS D’EXPLOITATION

Résultat net - part du Groupe 556 10 722

Part des intéréts minoritaires 131 90 242

Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence,

nette des dividendes regus 17 46 36

Dépréciations et amortissements des actifs immobilisés et charges a répartir 1019 1356 635

Variation des autres provisions (478) 658 (267)
Variation des impots différés (142) (304) 35

Plus ou moins-values de cessions d’actifs et d’actions LVMH 415 937) (189)
Capacité d’autofinancement 1518 919 1214

Variation des stocks et encours 33 (358) (190)
Variation des créances clients et comptes rattachés 64 128 (54)
Variation des fournisseurs et comptes rattachés 82 (25) 98

Variation des autres créances et dettes 257 (90) (209)
Variation du besoin en fonds de roulement 436 (345) (355)
Variation de la trésorerie issue des opérations d’exploitation 1954 574 859

II. OPERATIONS D’INVESTISSEMENT

Acquisitions d’'immobilisations incorporelles (80) (80) (63)
Acquisitions d’'immobilisations corporelles (479) (904) (794)
Cessions d’actifs immobilisés non financiers 177 149 86
Acquisitions de titres de participation (92) (445) (399)
Reclassement entre titres de participation et valeurs mobilieres de placement - (677) 817
Cession de titres de participation non consolidés 92 2122 1195
Variation des autres immobilisations financiéres (182) (431) (119)
Incidences des variations du périmétre de consolidation (160) (628) (547)
Variation de la trésorerie issue des opérations d’investissement (724) (894) 176

III. OPERATIONS DE FINANCEMENT

Augmentations de capital en numéraire 13 38 11
Acquisitions et cessions d’actions LVMH 516 (13) (339)
Dividendes (y compris précompte) et acomptes versés dans 'exercice par LVMH (349) (343) (322)
Dividendes et acomptes versés dans I'exercice aux minoritaires

des filiales consolidées (23) (171) (70)
Emission ou souscription d’emprunts et dettes financiéres 523 2 469 2256
Remboursements d’emprunts et dettes financiéres (2 408) (2 294) (1 286)
Variation des valeurs mobilieres de placement cotées 182 880 (1071)
Variation de la trésorerie issue des opérations de financement (1 546) 566 (821)
IV. INCIDENCE DES ECARTS DE CONVERSION (18) 2 22)
Variation nette de la trésorerie (334) 248 192
Trésorerie a 'ouverture de ’exercice 878 630 438
Trésorerie a la cloture de Iexercice 544 878 630

Opérations sans incidence sur les variations de la trésorerie :
- augmentation de capital par conversion d’obligations - -
- investissements en crédit-bail 3 16 7

La variation de trésorerie analyse les mouvements d'un exercice sur l'autre des disponibilités (sous déduction des découverts bancaires) et des quasi-disponibilités
constituées des placements pouvant étre rendus immédiatement liquides, a 'exclusion a compter du 1¢ janvier 2001 des valeurs mobili¢res de placement cotées.
Les chiffres des périodes précédentes ont été retraités afin d’assurer la comparabilité des données présentées.
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COMMENTAIRES SUR LES VARIATIONS DE TRESORERIE CONSOLIDEE

o Le tableau des variations de trésorerie
consolidée, présenté ci-contre, détaille les
principaux flux financiers de 'année 2002.

o La capacité d'autofinancement dégagée parle
Groupe en 2002 s'est élevée 2 1 518 millions
d’euros, contre 919 millions un an plus tét, soit
une progression de 65 %.

o La variation du besoin en fonds de roule-
ment génére des ressources financiéres & hau-
teur de 436 millions d’euros. Cette performance
est due a une gestion rigoureuse des stocks et
des comptes clients, en particulier au sein des
activités Mode et Parfums et Cosmétiques.
Les comptes fournisseurs contribuent eux
aussi positivement, a hauteur de 82 millions
d’euros, 2 la variation de trésorerie.

o Au total, la variation de la trésorerie issue
des opérations d’exploitation est positive a
hauteur de 1 954 millions d’euros, soit un
montant largement supérieur aux 574 mil-
lions dégagés en 2001.

o Le solde net des opérations d'investisse-
ment — acquisitions et investissements opé-
rationnels — et des cessions se traduit par un
décaissement de 724 millions d’euros.

o Les investissements opérationnels du
Groupe représentent un débours de trésore-
rie de 559 millions d’euros, contre 984 mil-
lions en 2001. La réduction de 43 % opérée
par rapport a I'an dernier refléte le non-

renouvellement des acquisitions immobi-
lieres exceptionnelles de 2001, une sélectivité
accrue des investissements et une concentra-
tion sur les marques phares du Groupe, a
commencer par Louis Vuitton.

o Les investissements financiers (les acqui-
sitions de titres de participation et la variation
des autres immobilisations financieres ont
représenté sur I'ensemble de I'année une
somme de 274 millions d’euros, et le solde des
incidences des variations du périmétre de
consolidation un montant de 160 millions
d’euros. En particulier, les effets sur la tréso-
rerie du Groupe du paiement échelonné des
intéréts de Prada dans Fendi ont atteint 180
millions d’euros et, avec le montant consacré
al'acquisition de Millennium, ont dépassé le
produit de la cession de Pommery.

o En sensinverse, les cessions d’actifs immo-
bilisés (non financiers et titres de participa-
tion non consolidés) ont eu un effet positif
sur la trésorerie de 269 millions d’euros.
Cette somme résulte notamment de la ces-
sion d’actifs immobiliers ainsi que de titres
Fininfo, Marnier Lapostolle et Gant.

o Les cessions de titres LVMH effectuées
par le Groupe, nettes des acquisitions, ont
généré au cours de 'année un encaissement
de 516 millions d’euros.

o Les dividendes versés en 2002 par
LVMH S.A., hors actions d’autocontréle, se

sont élevés a 349 millions d’euros, dont
246 millions d’euros distribués en juin au
titre du solde du dividende 2001 et 103 mil-
lions en décembre a titre d’acompte pour
I'exercice 2002. En outre, les actionnaires
minoritaires des filiales consolidées ont recu
des dividendes a hauteur de 23 millions
d’euros.

o Les excédents de trésorerie, aprés toutes
opérations de gestion, d'investissement, et
apres versement des dividendes, ont ainsi
atteint 1 387 millions d’euros.

o Ce solde largement positif a permis
d’amortir des emprunts et des dettes finan-
cieres pour des montants trés significatifs,
soit au total 2 408 millions d’euros, et de
limiter les nouveaux emprunts et dettes
financieres.

o Les émissions ou souscriptions d’emprunts
et dettes financi¢res ont permis de recueillir
523 millions d’euros. Le Groupe a continué
a diversifier sa base investisseur et 2 tirer
parti d’opportunités au moyen de place-
ments privés réalisés dans le cadre de son
programme d’Euro Medium Term Notes, a
concurrence de 236 millions d’euros. La
réduction de la dette a porté en premier lieu
sur la dette financiére court terme, ’encours
des émissions de billets de trésorerie dimi-
nuant notamment de 1 390 millions d’euros
au cours de 'année.

o Al'issue des opérations de I'année, la tré-
N o )
sorerie s’éléve a 544 millions d’euros.




VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

(en millions d’euros) Nombre Capital Primes Réserves Ecarts Capitaux
(avant affectation des résultats) d’actions de conversion propres
AU 31 DECEMBRE 2001 489 901 115 147 1736 5158 (140) 6901
Dividendes au titre de 2001 : solde (246) (246)

précompte -
Actions LVMH immobilisées 44 44
Levées d'options de souscription d'actions 36 295 -
Résultat net de l'exercice - part du Groupe 556 556
Dividendes au titre de 2002 : acompte (103) (103)
Ecarts de conversion (82) (82)

AU 31 DECEMBRE 2002 489 937 410 147 1736 5 409 (222) 7070
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