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CHIFFRES CLÉS
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Ventes
(en millions d’euros) Variation des ventes par groupe d’activités                         2019             2018        Variation 2019/2018             2017

(en millions d’euros et en pourcentage)
                                                                                Publiée   Organique(a)

Vins et Spiritueux                                                                   5 576             5 143                 8%                 6%            5 084
Mode et Maroquinerie                                                       22 237          18 455              20%              17%          15 472
Parfums et Cosmétiques                                                      6 835             6 092              12%                 9%            5 560
Montres et Joaillerie                                                             4 405             4 123                 7%                 3%            3 805
Distribution sélective                                                          14 791          13 646                 8%                 5%          13 311
Autres activités et éliminations                                            (174)             (633)                      -                      -             (596)

Total                                                                                    53 670         46 826             15 %             10 %         42 636

(a) À périmètre et taux de change comparables. L’effet de l’évolution des parités monétaires sur les ventes du Groupe est de +3  %
et l’effet des variations de périmètre est de +1  %. Les principes de détermination des effets de l’évolution des parités monétaires
sur les ventes des entités en devises et des variations de périmètre sont décrits en page 9.

Résultat opérationnel courant par groupe d’activités                                                     2019             2018(1)       2017(1)

(en millions d’euros)
Vins et Spiritueux                                                                                                                   1 729             1 629            1 558
Mode et Maroquinerie                                                                                                         7 344             5 943            4 905
Parfums et Cosmétiques                                                                                                         683                676                600
Montres et Joaillerie                                                                                                                 736                703                512
Distribution sélective                                                                                                           1 395             1 382            1 075
Autres activités et éliminations                                                                                           (383)             (330)             (357)

Total                                                                                                                                 11 504         10 003           8 293

11 %Autres marchés

19 %Europe (hors France)

24 %États-Unis

Asie (hors Japon) 30 %

Japon 7 %

France 9 % 22 %Euro

29 %Dollar US

Yen japonais 7 %

Autres devises 37 %

Hong Kong dollar 5 %

Ventes par devise de facturation

42 636 46 826
53 670

2017 2018 2019

Résultat opérationnel 
courant
(en millions d’euros)

8 293
10 003

11 504

2017 (1) 2018 (1) 2019

Boutiques
(en nombre)

Réseau de boutiques par zone géographique
(en nombre, au 31 décembre 2019)

4 374 4 592
4 915

2017 2018 2019

829
États-Unis

535
France

1177
Europe (a)

494
Autres marchés

(a) Hors France. (b) Hors Japon.

1453
Asie (b)

427
Japon

Ventes par zone géographique de destination
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Résultat net
(en millions d’euros)

7 783

2017 (1)

5 840
6 990

2018 (1) 2019

Résultat net, part du Groupe
(en millions d’euros)

5 365

7 171
6 354

2017 (1) 2018 (1) 2019

10,68
12,64

14,25

2017 (1) 2018 (1) 2019

5,00
6,00

6,80 (b) 

2017 2018 2019

7 153

5 487 (b) 
6 206

2017 (1) 2018 (1) 2019

38 365
30 377

33 957

16,2 % 16,2 %23,5 %

2017 (1) 2018 (1) (a) 2019

6 972
8 490

11 648

2017 (1) 2018 (1) 2019

Investissements d’exploitation
(en millions d’euros)

3 294

2 276

3 038

2017 (1) 2018 (1) 2019

4 696
5 452

6 167

2017 (1) 2018 (1) 2019

(a) Montant brut global versé au titre de
l’exercice, avant effets de la réglementation
fiscale applicable au bénéficiaire.

(b) Montant proposé à l’Assemblée générale 
du 16 avril 2020.

(a) Hors acquisition des titres Belmond. 
Voir Note 18.1 de l’annexe aux comptes
consolidés 2018.

(a) Hors Dettes locatives et Engagements
d’achat de titres de minoritaires. 
Voir analyse en Note 19.1 de l’annexe 
aux comptes consolidés résumés.

(b) Hors acquisition des titres Belmond. 
Voir Note 18.1 de l’annexe aux comptes
consolidés 2018.

(1) Les états financiers aux 31 décembre 2017 et 2018 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 des comptes consolidés résumés
concernant les effets de l’application d’IFRS 16.

(a) Voir définition du cash flow 
disponible d’exploitation en p. 28.

Dividende par action (a)

(en euros)

Variation de la trésorerie issue
des opérations d’exploitation
(en millions d’euros)

Dette financière nette (a)

(en millions d’euros)

Capitaux propres et ratio
Dette financière nette /
Capitaux propres
(en millions d’euros et en pourcentage)

Cash flow disponible
d’exploitation (a)

(en millions d’euros)

Résultat net, part du Groupe
par action (avant dilution)
(en euros)



CAPITAL ET DROITS DE VOTE

                                                                                                                                                        Nombre                       Nombre               % du capital                % des droits
                                                                                                                                                      d’actions                       de droits                                                                 de vote

                                                                                                                                                                                                  de vote(a)                                                                                                                                     

Groupe Familial Arnault                                                                                               239 314 535               466 570 719                        47,35%                        63,40%
Autres(b)                                                                                                                             266 116 750               269 374 798                        52,65%                        36,60%

Total                                                                                                                            505 431 285             735 945 517                   100,00 %                   100,00 %

(a) Nombre total de droits de vote exerçables en Assemblée générale.
(b) Dont 1 778 911 actions auto-détenues, soit 0,35% du capital.
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COMMENTAIRES SUR L’ACTIVITÉ 
ET LES COMPTES CONSOLIDÉS 
DU GROUPE LVMH

1. COMMENTAIRES SUR LE COMPTE DE RÉSULTAT CONSOLIDÉ 6
2. VINS ET SPIRITUEUX 10
3. MODE ET MAROQUINERIE 12
4. PARFUMS ET COSMÉTIQUES 14
5. MONTRES ET JOAILLERIE 16
6. DISTRIBUTION SÉLECTIVE 17
7 COMMENTAIRES SUR LE BILAN CONSOLIDÉ 19
8 COMMENTAIRES SUR LA VARIATION DE TRÉSORERIE CONSOLIDÉE 20

Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application 
d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de l’application d’IFRS 16.

Les totaux des tableaux étant issus de montants non arrondis, des écarts peuvent exister 
entre ceux-ci et  la somme des montants arrondis de éléments dont ils sont constitués.
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Commentaires sur le compte de résultat consolidé

Évolution des ventes par semestre
(en millions d’euros et en pourcentage)

(a) Les principes de détermination des effets de l’évolution des parités monétaires 
sur les ventes des entités en devises et des variations de périmètre sont décrits 
en page 9.

Les ventes de l’exercice 2019 s’élèvent à 53 670 millions d’euros,
en hausse de 15 % par rapport à l’exercice précédent. Elles ont
bénéficié de la hausse des principales devises de facturation du
Groupe par rapport à l’euro, notamment de +5% pour le dollar US.

La principale évolution du périmètre des activités consolidées
depuis le 1er janvier 2018 concerne l’intégration de 100 % du
groupe hôtelier Belmond dans le pôle Autres activités à compter
du mois d’avril 2019 ; cette intégration a une incidence positive
de 1 point sur l’évolution des ventes.

À taux de change et périmètre comparables, la hausse des ventes
est de 10 %.

Ventes par devise de facturation

(en pourcentage)                                                           2019         2018         2017

Euro                                                                                  22               22              23
Dollar US                                                                         29               29              30
Yen Japonais                                                                     7                 7                 7
Hong Kong dollar                                                           5                 6                 6
Autres devises                                                               37               36              34

Total                                                                           100           100           100

La répartition des ventes entre les différentes devises de facturation
varie peu par rapport à l’exercice précédent : les poids de l’euro,
du dollar US et du yen japonais restent stables à respectivement
22%, 29% et 7%. Le poids du Hong Kong dollar baisse de 1 point
à 5 %, tandis que celui des autres devises augmente de 1 point
pour s’établir à 37 %.

Ventes par zone géographique de destination

(en pourcentage)                                                           2019         2018         2017

France                                                                                 9               10              10
Europe (hors France)                                                   19               19              19
États-Unis                                                                        24               24              25
Japon                                                                                 7                 7                 7
Asie (hors Japon)                                                          30               29              28
Autres marchés                                                             11               11              11

Total                                                                           100           100           100

Par zone géographique, on constate une hausse de 1 point du
poids relatif dans les ventes du Groupe de l’Asie (hors Japon)
pour s’établir à 30%, tandis que la France baisse de 1 point, à 9%.
Les poids relatifs des États-Unis, de l’Europe (hors France), du
Japon et des autres marchés restent stables à respectivement
24 %, 19 %, 7 % et 11 %.

Ventes par groupe d’activités

(en millions d’euros)                                                       2019         2018         2017

Vins et Spiritueux                                                    5 576         5 143        5 084
Mode et Maroquinerie                                       22 237      18 455      15 472
Parfums et Cosmétiques                                       6 835         6 092        5 560
Montres et Joaillerie                                               4 405         4 123        3 805
Distribution sélective                                           14 791      13 646      13 311
Autres activités et éliminations                             (174)         (633)         (596)

Total                                                                     53 670     46 826     42 636

Par groupe d’activités, la répartition des ventes du Groupe varie
plus sensiblement. Le poids de la Mode et Maroquinerie
augmente de 2 points pour s’établir à 41 % tandis que celui de 
la Distribution sélective baisse de 1 point à 28 %. Les poids des
Montres et Joaillerie et des Vins et Spiritueux baissent de 1 point
chacun pour représenter 8 % et 10 %, le poids des Parfums et
Cosmétiques reste stable à 13 %.

Les ventes du groupe d’activités Vins et Spiritueux sont en hausse
de 8 % en données publiées. Bénéficiant d’un effet de change
positif de 2  points, les ventes de ce groupe d’activités sont 
en hausse de 6 % à taux de change et périmètre comparables. 
La croissance des champagnes et vins est de 6 % en données
publiées et 4% à taux de change et périmètre comparables, celle
des cognacs et spiritueux est de 11 % en données publiées et de
7% à taux de change et périmètre comparables. Ces performances
sont tirées pour une large part par la hausse des prix ainsi 
que par la progression des volumes. La demande reste toujours
très dynamique aux États-Unis et en Asie, notamment en Chine,
cette dernière maintenant son rang de deuxième marché du
groupe d’activités Vins et Spiritueux.

1. COMMENTAIRES SUR LE COMPTE DE RÉSULTAT CONSOLIDÉ

1.1 Analyse des ventes

Année 2019

12 % 9 % 10 %

4 %

2 %

3 % 3 %

1 %

Croissance organique
Variations de périmètre (a)

Évolution des parités monétaires (a)

25 082
16 % 28 588

14 %
53 670

15 %

2e semestre1er semestre
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Commentaires sur le compte de résultat consolidé

(en millions d’euros)                                                       2019         2018         2017

Ventes                                                                      53 670      46 826      42 636
Coût des ventes                                                 (18 123)   (15 625)   (14 783)

Marge brute                                                           35 547      31 201      27 853

Charges commerciales                                    (20 207)   (17 755)   (16 395)
Charges administratives                                     (3 864)      (3 466)      (3 162)
Part dans les résultats des sociétés 
mises en équivalence                                                  28               23               (3)

Résultat opérationnel courant                      11 504     10 003       8 293
Taux de marge opérationnelle (en %)               21,4          21,4          19,5

La norme IFRS 16 relative aux contrats de location a été mise en
œuvre à compter du 1er janvier 2019. En conformité avec la norme,
les données des exercices 2018 et 2017 n’ont pas été retraitées.

La marge brute du Groupe s’élève à 35  547  millions d’euros, 
en hausse de 14 % par rapport à l’exercice précédent. Le taux de
marge brute sur les ventes s’élève à 66 %, en baisse de 0,4 point
par rapport à 2018.

Les charges commerciales, qui s’élèvent à 20  207  millions
d’euros, sont en hausse de 14 % en données publiées et de 10 %
à taux de change et périmètre comparables. Cette augmentation
provient principalement du développement des réseaux de
distribution, mais aussi du renforcement des investissements en
communication notamment dans les Parfums et Cosmétiques.
Le niveau de ces charges exprimé en pourcentage des ventes
reste stable à 38 %. Parmi ces charges commerciales, les frais de
publicité et de promotion représentent 12% des ventes et sont
en augmentation de 11 % à taux de change et périmètre
comparables.

L’implantation géographique des boutiques évolue comme
présenté ci-après :

(en nombre)                                                                   2019         2018         2017

France                                                                            535            514            508
Europe (hors France)                                             1 177         1 153        1 156
États-Unis                                                                      829            783            754
Japon                                                                             427            422            412
Asie (hors Japon)                                                    1 453         1 289        1 151
Autres marchés                                                           494            431            393

Total                                                                       4 915       4 592       4 374

Les charges administratives s’élèvent à 3 864 millions d’euros,
en hausse de 11% en données publiées et de 8% à taux de change
et périmètre comparables. Elles représentent 7 % des ventes, 
en baisse de 0,2 point par rapport à 2018.

Résultat opérationnel courant par groupe d’activités

(en millions d’euros)                                                       2019         2018         2017

Vins et Spiritueux                                                    1 729         1 629        1 558
Mode et Maroquinerie                                          7 344         5 943        4 905
Parfums et Cosmétiques                                          683            676            600
Montres et Joaillerie                                                  736            703            512
Distribution sélective                                             1 395         1 382        1 075
Autres activités et éliminations                             (383)         (330)         (357)

Total                                                                     11 504     10 003       8 293

Le résultat opérationnel courant du Groupe s’établit à
11 504 millions d’euros, en hausse de 15 %. Retraitée de l’impact
positif de 155 millions d’euros lié à la première application de la
norme IFRS  16, cette hausse s’élève à 13 %. Le taux de marge
opérationnelle sur ventes du Groupe s’élève à 21,4 %, stable par
rapport à 2018.

1.2 Résultat opérationnel courant

La croissance organique des activités Mode et Maroquinerie est
de 17 %, pour 20 % en données publiées. La performance de ce
groupe d’activités bénéficie des très fortes dynamiques enregistrées
par Louis Vuitton et Christian Dior Couture, mais également par
les marques Loewe, Rimowa, Loro Piana et Fendi, qui confirment
leur potentiel de forte croissance.

Les ventes des activités Parfums et Cosmétiques sont en hausse
de 9 % à taux de change et périmètre comparables et de 12 % 
en données publiées. Ces performances confirment l’efficacité de
la stratégie de valeur fermement maintenue par les marques du
Groupe face aux tensions concurrentielles. Le groupe d’activités
Parfums et Cosmétiques a sensiblement augmenté son chiffre
d’affaires en Asie, notamment en Chine.

Les ventes du groupe d’activités Montres et Joaillerie sont en
hausse de 3 % à taux de change et périmètre comparables, et 
de 7 % en données publiées. Cette branche d’activité bénéficie 
de la poursuite du fort dynamisme de Bvlgari et de Hublot.
TAG Heuer poursuit son repositionnement. L’Asie et l’Europe
constituent les zones les plus dynamiques.

Les ventes des activités de Distribution sélective sont en hausse
de 5 % à taux de change et périmètre comparables et de 8 % en
données publiées. Cette performance est tirée par Sephora dont
les ventes progressent sensiblement dans toutes les régions 
du monde et dans une moindre mesure, par DFS qui fait face
au ralentissement de l’activité à Hong Kong en s’appuyant sur
la dynamique des autres destinations.
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Commentaires sur le compte de résultat consolidé

Évolution du résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)

(a) Les principes de détermination des effets de l’évolution des parités monétaires 
sur les résultats opérationnels courants des entités en devises et des variations 
de périmètre sont décrits en page 9.

L’effet total de l’évolution des parités monétaires sur le résultat
opérationnel courant par rapport à l’exercice précédent est
positif de 266 millions d’euros. Ce chiffre intègre les trois éléments
suivants  : l’effet des variations des parités monétaires sur les
ventes et les achats des sociétés du Groupe exportatrices et
importatrices; la variation du résultat de la politique de couverture
de l’exposition commerciale du Groupe aux différentes devises ;
l’effet des variations des devises sur la consolidation des résultats
opérationnels courants des filiales hors zone euro.

Vins et Spiritueux

                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                      5 576         5 143        5 084
Résultat opérationnel courant 
(en millions d’euros)                                                    1 729         1 629        1 558
Taux de marge opérationnelle (en%)                   31,0           31,7           30,6

Le résultat opérationnel courant du groupe d’activités Vins et
Spiritueux s’établit à 1 729 millions d’euros, en hausse de 6 %
par rapport à 2018. La part des champagnes et vins représente
690 millions d’euros et celle des cognacs et spiritueux 1 039 millions
d’euros. Cette performance résulte à la fois de l’augmentation
des ventes en volume et d’une politique de hausse de prix
soutenue. Le taux de marge opérationnelle sur ventes de cette
activité baisse de 0,7 point à 31,0 %.

Mode et Maroquinerie

                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                   22 237      18 455      15 472
Résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)                                                    7 344         5 943        4 905
Taux de marge opérationnelle (en%)                   33,0           32,2           31,7

Les activités Mode et Maroquinerie présentent un résultat opéra -
tionnel courant de 7 344 millions d’euros, en hausse de 24% par
rapport à l’exercice précédent, et en hausse de 23 % retraité de
l’impact positif lié à la première application de la norme IFRS 16.
Louis Vuitton maintient un niveau de rentabilité exceptionnel
tout en poursuivant sa politique d’investissements soutenus.
Christian Dior Couture réalise une performance excellente,
tandis que Loewe, Loro Piana, Rimowa et Fendi confirment leur
dynamique de croissance. Les autres marques de mode continuent
de se renforcer. Le taux de marge opérationnelle sur ventes de
ce groupe d’activités augmente de 0,8 point et s’établit à 33,0 %.

Parfums et Cosmétiques

                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                      6 835         6 092        5 560
Résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)                                                       683            676            600
Taux de marge opérationnelle (en%)                   10,0           11,1           10,8

Le résultat opérationnel courant des activités Parfums et
Cosmétiques est de 683 millions d’euros, en hausse de 1 % par
rapport à 2018. Cette hausse est tirée par Parfums Christian
Dior, Guerlain et Parfums Givenchy, qui améliorent leur résultat
grâce au succès de leurs lignes de produits phares et à une forte
dynamique d’innovation. Le taux de marge opérationnelle sur
ventes de ce groupe d’activités baisse de 1,1 point à 10,0 %.

Montres et Joaillerie

                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                      4 405         4 123        3 805
Résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)                                                       736            703            512
Taux de marge opérationnelle (en%)                   16,7           17,1           13,5

Le résultat opérationnel courant du groupe d’activités Montres
et Joaillerie est de 736 millions d’euros, en hausse de 5 % par
rapport à l’exercice précédent, et en hausse de 3 % retraité de
l’impact positif lié à la première application de la norme IFRS 16.
Cette augmentation provient des bonnes performances de
Bvlgari et Hublot. Le taux de marge opérationnelle sur ventes
des activités Montres et Joaillerie baisse de 0,4  point pour
s’établir à 16,7 %.

Distribution sélective

                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                   14 791      13 646      13 311
Résultat opérationnel courant 
(en millions d’euros)                                                    1 395         1 382        1 075
Taux de marge opérationnelle (en%)                     9,4           10,1             8,1

+ 266

10 003

2018

+ 1 141

Croissance
organique

+ 94
11 504

2019

Évolution
des parités
monétaires

(a)
Variations

de périmètre
(a)
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Commentaires sur le compte de résultat consolidé

(en millions d’euros)                                                       2019         2018         2017

Résultat opérationnel courant                           11 504      10 003        8 293
Autres produits et 
charges opérationnels                                           (231)         (126)         (180)

Résultat opérationnel                                          11 273         9 877        8 113

Résultat financier                                                     (559)         (388)            (59)
Impôts sur les bénéfices                                     (2 932)      (2 499)      (2 214)

Résultat net avant part 
des minoritaires                                                   7 782       6 990       5 840

Part des minoritaires                                               (611)         (636)         (475)
Résultat net, part du Groupe                           7 171       6 354       5 365

Les Autres produits et charges opérationnels sont négatifs de
-231 millions d’euros contre un montant négatif de -126 millions
d’euros en 2018. Au 31 décembre 2019, les Autres produits et
charges incluent notamment -100 millions d’euros de promesse
de dons pour la reconstruction de Notre-Dame de Paris,
-57 millions d’euros de coûts de réorganisations, -45 millions
d’euros de frais d’acquisitions de sociétés consolidées et
-26  millions d’euros d’amortissements et dépréciations de
marques, écarts d’acquisition et actifs immobiliers.

Le résultat opérationnel du Groupe est de 11 273 millions d’euros,
en hausse de 14 % par rapport à l’exercice 2018.

Le résultat financier est négatif de -559 millions d’euros; le résultat
financier au 31  décembre 2018 était négatif de -388  millions
d’euros. Il est constitué :

• du coût global de la dette financière nette qui s’élève à
-107  millions d’euros, contre -117  millions d’euros au
31 décembre 2018, soit une baisse de -11 millions d’euros ;

• des intérêts financiers sur dettes locatives enregistrés dans le
cadre de la première application de la norme IFRS  16, qui
représentent une charge de -290 millions d’euros ;

• des autres produits et charges financiers qui représentent une
charge de -162  millions d’euros, à comparer à un montant
négatif de -271 millions d’euros en 2018. La charge liée au coût
des dérivés de change est négative de -230 millions d’euros,
contre -160 millions un an avant. Enfin, les autres produits sur
instruments financiers, résultant principalement de la variation
de valeur de marché des investissements et placements financiers,
sont positifs de 82 millions d’euros, contre un montant négatif
108 millions d’euros en 2018.

Le taux effectif d’impôt du Groupe s’établit à 27,4%, en progression
de 1 point par rapport à 2018.

La part du résultat net revenant aux minoritaires est de
611 millions d’euros contre 636 millions d’euros en 2018 ; il s’agit
principalement des minoritaires de Moët Hennessy et de DFS.

Le résultat net, part du Groupe s’élève à 7 171 millions d’euros, 
à comparer à 6 354 millions d’euros en 2018. Il représente 13,4 %
des ventes en 2019, contre 13,6 % en 2018. Le résultat net, part
du Groupe de l’exercice 2019 est en hausse de 13 % par rapport
à 2018.

1.3 Autres éléments du compte de résultat

Le résultat opérationnel courant du groupe d’activités Distribution
sélective est de 1  395  millions d’euros, en hausse de 1 % par
rapport à 2018, et en baisse de -6% retraité de l’impact positif lié
à la première application de la norme IFRS 16. Cette performance
est tirée par Sephora qui réalise de bons résultats, tandis que
DFS doit faire face à la situation à Hong Kong. Le taux de marge
opérationnelle sur ventes de ce groupe d’activités baisse de
-0,7 point et s’établit à 9,4 %.

Autres activités

Le résultat opérationnel courant lié aux Autres activités et
éliminations est négatif de -351 millions d’euros, en dégradation
par rapport à 2018. Outre les frais de siège, cette rubrique intègre
les pôles hôtelier et média, les yachts Royal Van Lent ainsi que
les activités immobilières du Groupe.

Commentaires sur la détermination des effets de l’évolution des parités monétaires et des variations de périmètre
Les effets de l’évolution des parités monétaires sont déterminés par conversion des comptes de l’exercice des entités ayant une monnaie fonctionnelle autre que l’euro aux taux de
change de l’exercice précédent, à l’exclusion de tout autre retraitement.
Les effets des variations de périmètre sont déterminés :
– pour les acquisitions de l’exercice, en déduisant des ventes de l’exercice le montant des ventes réalisées durant l’exercice par les entités acquises à compter de leur entrée dans le

périmètre de consolidation;
– pour les acquisitions de l’exercice précédent, en déduisant des ventes de l’exercice le montant des ventes réalisées au cours des mois durant lesquels les entités acquises n’étaient

pas consolidées lors de l’exercice précédent ;
– pour les cessions de l’exercice, en ajoutant aux ventes de l’exercice le montant des ventes réalisées par les entités cédées l’exercice précédent, au cours des mois durant lesquels

ces entités ne sont plus consolidées sur l’exercice en cours ;
– pour les cessions de l’exercice précédent, en ajoutant aux ventes de l’exercice les ventes réalisées durant l’exercice précédent par les entités cédées.
Le retraitement du résultat opérationnel courant s’effectue selon les mêmes principes.
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Vins et Spiritueux

                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                   5 576       5 143       5 084
Dont : Champagne et vins                                   2 507         2 369        2 406

Cognac et spiritueux                                 3 069         2 774        2 679

Ventes en volume
(en millions de bouteilles)                                                                                         
Champagne                                                               64,7           64,9           65,6
Cognac                                                                         98,7           93,3           90,9
Autres spiritueux                                                       19,6           19,1           17,8
Vins tranquilles et pétillants                                   39,3           38,5           43,8

Ventes par zone géographique 
de destination (en %)                                                                                           
France                                                                                 5                 6                 6
Europe (hors France)                                                   18               19              18
États-Unis                                                                        33               32              32
Japon                                                                                 7                 6                 6
Asie (hors Japon)                                                          24               23              22
Autres marchés                                                             13               14              16

Total                                                                           100           100           100

Résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)                                                 1 729       1 629       1 558
Marge opérationnelle (en %)                               31,0          31,7          30,6

Investissements d’exploitation 
de la période (en millions d’euros)                       325           298           292

Faits marquants

Le groupe Vins et Spiritueux accomplit une belle performance,
dans la continuité de sa stratégie de valeur, et réaffirme sa position
de leader en s’appuyant sur un développement géographique
équilibré. Sa dynamique est particulièrement remarquable en
Chine et aux États-Unis. Les Maisons maintiennent une forte
politique d’innovation et accentuent leur engagement environ -
nemental et sociétal.

Les Maisons de Champagne connaissent une bonne progression
en valeur dans un contexte particulièrement concurrentiel. Avec
des volumes quasiment stables par rapport à l’année précédente,
la croissance organique des ventes s’établit à 4 %. La croissance
en valeur est portée par la progression plus rapide des cuvées
de prestige et une politique ferme de hausse des prix. Moët &
Chandon conforte sa position de leader mondial ; les 150 ans
de l’iconique Moët Impérial sont célébrés par un flacon en édition
limitée et un très bel événement au sein du Château de Saran,

propriété de la Maison, qui a rouvert ses portes après plusieurs
années de restauration. Le succès des cuvées Ice Impérial Blanc et
Rosé, offrant de nouvelles expériences de dégustation, illustre la
capacité de montée en gamme de la Maison. Continuant à affirmer
son modèle unique, Dom Pérignon réalise une performance
exceptionnelle dans tous ses marchés. Depuis janvier 2019,
Vincent Chaperon reprend le flambeau des mains de Richard
Geoffroy, Chef de Cave Dom Pérignon depuis 1990, après avoir
œuvré 15 ans à ses côtés. L’année est marquée par le lancement du
nouveau millésime Plénitude 2 1998 et une collaboration artistique
avec Lenny Kravitz pour les Vintages 2008 et Rosé 2006. Maison
de champagne la plus visitée, Mercier renforce sa tradition de
partage en employant des guides spécialement formés à la langue
des signes. Veuve Clicquot bénéficie de la belle performance
de ses piliers Carte Jaune et Rosé, portée notamment par les États-
Unis et le Japon. Saluée par la critique, La Grande Dame 2008
poursuit son ascension avec un plan de communication mondial
en fin d’année. Afin de renforcer son engagement en faveur de
l’entrepreneuriat féminin, la Maison lance le programme « Bold
by Veuve Clicquot ». Ruinart poursuit sa croissance avec une
nouvelle année record, accompagnée par l’excellence œnologique
de ses cuvées, notamment son emblématique Blanc de Blancs. La
carte blanche artistique 2019 par le Brésilien Vik Muniz portant
sur la vigne, ainsi que le lancement de Retour aux sources, une
installation artistique à Reims connectée au vivant et célébrant
le début du compte à rebours des 300 ans en 2029, illustrent une
nouvelle fois l’engagement artistique et environ nemental de la
Maison. Krug confirme sa dynamique de croissance en valeur
grâce à la présentation de Krug Grande Cuvée 167e édition et Krug
Rosé 23e édition, suivie du lancement des « Créations de 2006 ».
Julie Cavil, Directrice de l’Œnologie depuis treize années, devient
Chef de Cave en janvier 2020. La Maison crée le « Fonds K pour
la musique » qui soutient des projets philanthropiques.

Estates & Wines met en œuvre une stratégie de développement
d’un portefeuille de marques fortes au service de ses marchés
clés, les États-Unis et la Chine. Avec une attention toujours accrue
à la qualité, la Maison remporte de nouvelles récompenses en
2019. Les acquisitions en 2019 de Château du Galoupet et de
Château d’Esclans marquent l’entrée de Moët Hennessy dans
le marché porteur des vins rosés de grande qualité. Chandon
réalise une belle performance, notamment aux États-Unis et 
en Amérique latine. Malgré un contexte économique incertain,
la Maison réussit un fort rebond en Argentine grâce au lancement
de Chandon Apéritif, développement œnologique très innovant
dans sa catégorie. Poursuivant leur quête d’excellence dans
l’élaboration des vins mousseux, les six vignobles de Chandon
dans le monde récoltent une pléiade de récompenses dans les
grandes compétitions internationales.

2. VINS ET SPIRITUEUX
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Vins et Spiritueux

Hennessy confirme sa forte dynamique dans les marchés
stratégiques – États-Unis, Chine et « travel retail ». La croissance
organique des ventes s’élève à 7 %, avec des volumes en hausse
de 6 %. La Maison passe ainsi le cap des 8 millions de caisses et
continue d’accentuer son avance dans les marchés émergents
– Afrique, Caraïbes – grâce à la progression des qualités phares,
V.S, V.S.O.P et X.O. Cette belle performance s’inscrit dans la
continuité des années précédentes, notamment 2018, où Hennessy
est devenue, au-delà du cognac dont elle est leader de très longue
date, la première marque internationale de spiritueux premium
en valeur. La campagne de communication « Hennessy X.O
– The Seven Worlds » réalisée par Ridley Scott s’est classée, avec
plus de 120 millions de vues, au premier rang des campagnes
digitales les plus regardées de l’univers du luxe. Ses effets ont
bénéficié en halo à l’ensemble du portefeuille de Hennessy. 
La désirabilité toujours croissante de la marque se manifeste dans
sa progression dans le classement Interbrand des 100 marques
les plus puissantes au monde. Hennessy continue d’investir
pour préparer l’avenir et maintenir le niveau d’excellence de ses
cognacs, avec l’ouverture de sept chais en 2019 et la construction
d’une nouvelle ligne de conditionnement sur le site Pont Neuf
inauguré en 2017, un modèle en matière d’écoconception.

Glenmorangie Company renforce sa position dans la catégorie
des single malts, portée par la demande mondiale croissante
pour les whiskies d’exception, et poursuit les investissements
consacrés à l’extension de ses deux distilleries. Les Maisons
Glenmorangie et Ardbeg continuent de remporter de nombreux
prix décernés par les professionnels du secteur d’activités. Active
vis-à-vis de son environnement, la distillerie Glenmorangie
travaille, avec ses partenaires, à la restauration des récifs d’huîtres
et de moules dans le Dornoch Firth.

La vodka Belvedere continue d’innover avec le lancement mondial
des vodkas de seigle polonais haut de gamme Single Estate Rye
Series. À travers cette initiative, qui lui vaut de nombreux prix
d’excellence lors de prestigieux concours mondiaux, la Maison
met en avant l’importance du terroir dans les arômes de la vodka.

La tequila Volcán De Mi Tierra réalise une belle croissance en
Amérique du Nord et prépare son expansion vers de nouveaux
marchés.

Woodinville Whisky Company poursuit son développement
dans plusieurs États américains. La distillerie se prépare à
augmenter sa production pour répondre à une demande
croissante et lance avec succès son Port Finished Bourbon.

La plate-forme de e-commerce Clos 19 continue de se développer
au Royaume-Uni, en Allemagne et aux États-Unis. Elle enrichit
sa gamme d’expériences exclusives, de collaborations et de
produits en éditions limitées tout en poursuivant sa stratégie
d’expansion sur de nouveaux marchés.

Perspectives

Excellence, innovation et attention portée aux attentes spécifiques
des consommateurs dans chaque pays continueront à soutenir
la croissance et la création de valeur du groupe Vins et Spiritueux
au cours des mois qui viennent. Dans un contexte commercial
incertain où la demande mondiale est néanmoins toujours plus
orientée vers la qualité, les Maisons de LVMH disposent des
meilleurs atouts. Elles s’appuieront sur l’engagement fort de leurs
équipes, sur leur dynamique d’innovation et sur la désirabilité
des marques pour continuer à les renforcer et à construire
durablement leur avenir. Rendu possible grâce à la créativité
des Maisons et à la valeur du portefeuille de produits, le
développement d’une grande diversité d’expériences de dégustation
et de convivialité permet de s’adapter à de nouveaux styles de
vie et de recruter la prochaine génération de consom mateurs.
La puissance et l’agilité du réseau mondial de distribution de
Moët Hennessy constituent un atout clé pour réagir aux aléas
conjoncturels et saisir toutes les opportunités de gains de parts
de marché. Le développement des capacités de production
demeure un axe majeur, au même titre qu’une politique très
active d’approvisionnement. S’inscrivant dans une vision de long
terme, toutes les Maisons ont pour ambition de renforcer leur
engagement durable pour l’environnement et la préservation
des savoir-faire.



                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                 22 237     18 455     15 472

Ventes par zone géographique 
de destination (en %)                                                                                            
France                                                                                 8                 9                 9
Europe (hors France)                                                   23               23              24
États-Unis                                                                        18               18              19
Japon                                                                               11               11              11
Asie (hors Japon)                                                          31               31              29
Autres marchés                                                                9                 8                 8

Total                                                                           100           100           100

Nature des ventes en pourcentage 
du total des ventes (hors Louis Vuitton 
et Christian Dior Couture)                                                                                 
Ventes au détail                                                             71               67              64
Ventes de gros                                                               28               32              35
Licences                                                                             1                 1                 1

Total                                                                           100           100           100

Résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)                                                 7 344       5 943       4 905
Marge opérationnelle (en %)                               33,0          32,2          31,7

Investissements d’exploitation 
de la période (en millions d’euros)                           1 199           827           563

Nombre de boutiques                                    2 002       1 852   1 769 (a)

(a) Dont 198 boutiques pour Christian Dior Couture et 57 pour Rimowa

Faits marquants

Louis Vuitton signe une performance exceptionnelle, portée
par l’excellente dynamique de tous ses métiers. Au cours d’une
année riche en développements et collaborations artistiques,
lignes emblématiques et nouvelles créations concourent de
manière équilibrée à la croissance des ventes. Alors que le modèle
Capucines inspire de nouveaux artistes, donnant naissance à la
collection Artycapucines, l’exposition immersive « Louis Vuitton
X » retrace précisément, à Los Angeles, la longue tradition de
collaboration avec des créateurs de tous horizons qui jalonne
l’histoire de la Maison. Visionnaire par essence, Louis Vuitton
invente une toile futuriste habillant des sacs qui diffusent des
images animées et conclut en fin d’année un partenariat inédit
avec un e-sport qui suscite un engouement sans précédent  : 
la Maison crée la malle-trophée du Championnat du monde
League of Legends et lui dédie une collection capsule de prêt-à-
porter dessinée par Nicolas Ghesquière. Associée comme toujours
à un lieu emblématique, la collection Croisière du Directeur

artistique des collections Femme défile au mythique TWA Flight
Center de l’aéroport JFK de New York, tandis que la Cour Carrée
du Louvre accueille sa présentation de la collection Printemps-
Été. Virgil Abloh renouvelle l’univers de l’Homme : le créateur
lance une ligne Louis Vuitton Staples Edition qui revisite les pièces
essentielles du vestiaire masculin, retravaille plusieurs modèles
iconiques de maroquinerie comme le Steamer créé en 1901 et
investit la place Dauphine à Paris pour le défilé poétique de sa
collection Printemps-Été 2020. L’évolution qualitative du réseau
de distribution se poursuit avec l’inauguration de la Maison
Louis Vuitton de Séoul, pour laquelle Frank Gehry a imaginé
un fantastique vaisseau de verre qui fait écho à la Fondation
Louis Vuitton, et la réouverture de la Maison de Londres New
Bond Street, métamorphosée par l’architecte Peter Marino. 
La Maison continue de renforcer ses capacités de fabrication
avec l’ouverture en Maine-et-Loire d’un atelier de maroquinerie
certifié « BREEAM Very Good » au plan environ nemental et la
mise en service d’un nouvel atelier américain près de Dallas au
Texas. Afin de renforcer le partenariat qui conduit Louis Vuitton,
depuis plus de trois ans, à soutenir l’UNICEF auprès des enfants
les plus vulnérables, des collaborateurs volontaires se rendent
sur le terrain et témoignent des actions menées via les réseaux
sociaux.

Christian Dior Couture réalise une croissance soutenue dans
toutes ses catégories de produits et toutes les régions. Créativité
et élégance intemporelle, événements et défilés captivants
assurent le succès continu des collections Femme, Homme et
Joaillerie-Horlogerie. Preuve du rayonnement exceptionnel de
la Maison, l’exposition qui lui est consacrée au Victoria and
Albert Museum de Londres connaît un record d’affluence avec
près de 600 000 visiteurs. À Marrakech, la collection Croisière
de Maria Grazia Chiuri, hommage à la diversité, mixe cultures
et savoir-faire africains et européens. À Paris et Shanghai, où
défile sa collection de Prêt-à-Porter, la créatrice imagine une
ode à la nature au sein d’un décor dont les arbres ont été
replantés dans le cadre d’un projet pérenne. Tandis que l’esprit
de la Haute Couture s’incarne dans la nouvelle ligne de
maroquinerie 30 Montaigne et la collection de prêt-à-porter du
même nom, l’iconique Lady Dior inspire de nouveaux artistes
lors de la 4e édition du projet Dior Lady Art. Pour sa collection
Dior Men Essentials, Kim Jones, Directeur artistique des collections
Homme, dessine un vestiaire qui réinterprète l’essence et l’éternelle
modernité de la silhouette Dior. Est aussi lancée en fin d’année
une ligne de bagages créée en collaboration avec Rimowa et
dévoilée à l’occasion du défilé Dior Homme Printemps-Été 2020
à l’Institut du Monde Arabe à Paris. Le dévelop pement du réseau
de distribution se poursuit, incluant l’ouverture d’une boutique
d’exception sur les Champs-Élysées à Paris. Très bien accueillie
par la clientèle, elle prend le relais de l’adresse historique du
30 avenue Montaigne pendant sa transformation.

3. MODE ET MAROQUINERIE
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Mode et Maroquinerie



Pour Fendi, l’année 2019 est marquée par le dernier défilé
hommage de Karl Lagerfeld après une collaboration de 54 années.
Point d’orgue des hommages rendus par la Maison au grand
créateur, les 54 silhouettes de la collection Haute Couture The Dawn
of Romanity défilent en juillet sur le mont Palatin, au cœur des
ruines du Forum romain. Illustrant la richesse de ses ressources
créatives, la Maison poursuit ses partenariats avec le monde 
de l’art et de la musique. Elle connaît une croissance soutenue
de toutes ses catégories de produits, portée par le succès continu
de ses lignes iconiques Peekaboo et Baguette, et par une collection
capsule audacieuse, Fendi Prints On, conçue en collaboration
avec l’artiste Nicki Minaj. Fendi ouvre de nouvelles boutiques à
Monaco, en Chine et en Australie.

Loro Piana réalise une belle progression, portée par le succès
de ses matières premières iconiques Excellences, notamment 
celui de la collection réalisée en laine de vigogne. Les lignes
emblématiques Essenziali, dont l’offre est étoffée, connaissent
une très bonne dynamique. Les souliers réalisent une excellente
performance, soutenue par le développement d’une offre sur-
mesure et l’ouverture événementielle d’une boutique éphémère
dans le quartier de Meatpacking à New York. Le film « Cashmere,
The Origin of a Secret », le premier d’une trilogie réalisée par
Luc Jacquet, célèbre la noblesse et l’excellence des matières
iconiques de Loro Piana.

Les premières collections créées par Hedi Slimane pour Celine
sont lancées en boutique dont le nouveau concept se déploie
progressivement. Les défilés, reflet de la nouvelle identité de la
Maison, reçoivent un excellent accueil. Hedi Slimane renoue
avec la tradition du couturier parfumeur en signant onze créations
olfactives puisant dans le savoir-faire de la Haute Parfumerie
française. Une boutique Celine Haute Parfumerie est ouverte 
à Paris, rue Saint-Honoré. La Maison renforce par ailleurs son
implantation en Italie avec un nouvel atelier de maroquinerie
en Toscane, conçu selon les normes les plus élevées de dévelop -
pement durable.

Loewe réalise une excellente progression et franchit une étape
clé de son développement. Sous l’impulsion de son Directeur
artistique Jonathan Anderson, la Maison accélère son rythme
d’innovation, accroît sa visibilité, renforce la consistance de son
offre produits et celle de ses différents points de contact avec
sa clientèle. Entre autres initiatives, on notera le lancement de
produits très attractifs comme les sacs Lazo et Cushion Tote, les
nouvelles capsules de Paula’s Ibiza et de Eye/Loewe/Nature ou
encore la collection de prêt-à-porter et d’accessoires inspirée 
par l’univers féérique de l’artiste William de Morgan. Une
amélioration significative du réseau de distribution est également
opérée avec notamment l’ouverture ou l’extension de boutiques
Casa Loewe à Londres, Pékin, Tokyo et Madrid.

Pour Givenchy, l’année est marquée par le retour à une collection
identitaire masculine forte, présentée à Florence au mois de juin;
autre initiative, la collection Givenchy Atelier met en œuvre le
savoir-faire et les techniques de la Haute Couture sur des pièces
de prêt-à-porter réinterprétant les codes historiques de la Maison.

Kenzo poursuit sa croissance, renforce son positionnement en
prêt-à-porter avec des créations mixant imprimés audacieux et
signatures fortes et s’affirme sur le territoire de l’Accessoire avec
le lancement du sac Tali. La Maison annonce en juillet l’arrivée
de Felipe Oliveira Baptista à la Direction artistique, faisant suite
aux huit années où elle fut assurée par Humberto Leon et Carol
Lim. Un développement significatif du réseau de distribution
est opéré avec la reprise de la Chine en direct et les premières
ouvertures aux États-Unis.

Berluti réalise une bonne performance, spécialement forte au
Japon et en Chine. Les deux premiers défilés de Kris Van Assche
et l’arrivée en boutique de ses collections rencontrent un excellent
accueil. Un travail sur l’héritage de la Maison inspire la création
de son nouveau logo ainsi que la mise en avant de son motif
Scritto et de son art de la patine. Les ventes de prêt-à-porter et
de nouveautés comme les sneakers Gravity, Stellar et Shadow sont
très dynamiques. Le savoir-faire unique de la Maison s’illustre
lors d’une collaboration avec la Galerie Laffanour Downtown
pour la restauration de pièces de mobilier gainées de cuir. Berluti
poursuit l’expansion sélective de son réseau de boutiques et
lance son e-commerce au Japon.

Rimowa réalise une excellente performance, soutenue par une
forte innovation : la ligne de bagages Essential se dote de quatre
nouvelles couleurs habillant des valises totalement monochromes.
Une combinaison innovante de techniques d’anodisation a aussi
permis d’intégrer des pigments de forte intensité au cœur de
l’aluminium qui revêt le modèle Original, créant ainsi deux
nouvelles teintes modernes et vibrantes pour ce modèle iconique.
La Maison poursuit ses collaborations, notamment avec les
artistes Daniel Arsham et Alex Israel, avec le label Supreme pour
une deuxième édition et avec Christian Dior pour la collection
capsule Dior et Rimowa conçue avec Kim Jones.

Marc Jacobs lance la nouvelle ligne The Marc Jacobs qui propose
les pièces essentielles d’une garde-robe contemporaine tandis que
de nouvelles fonctionnalités sur les lignes de sacs sont introduites.

Fenty Couture, créée en collaboration avec la chanteuse Rihanna,
ouvre en mai son site internet et inaugure un programme de
boutiques éphémères.

La Maison Patou, acquise par LVMH, accueille Guillaume Henry
en qualité de Directeur artistique et dévoile en septembre sa
première collection de prêt-à-porter.

Perspectives

Porté par le talent de ses créateurs, la virtuosité de ses artisans
et l’engagement fort de ses équipes à travers le monde, Louis
Vuitton continuera d’enrichir son univers fascinant. Les dévelop -
pements à venir s’inscriront dans la volonté inchangée de propulser
dans la modernité un héritage d’exception, d’émerveiller ses
clients et de leur proposer une expérience toujours plus unique
et innovante dans son réseau de boutiques ou dans le monde
digital. La transformation qualitative du réseau de distribution
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Mode et Maroquinerie



                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                   6 835       6 092       5 560

Ventes par zone géographique
de destination (en%)                                                                                           
France                                                                              10               11              11
Europe (hors France)                                                   20               22              24
États-Unis                                                                        15               16              17
Japon                                                                                 5                 5                 5
Asie (hors Japon)                                                          40               35              30
Autres marchés                                                             10               11              13

Total                                                                           100           100           100

Résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)                                                     683           676           600
Marge opérationnelle (en%)                               10,0          11,1          10,8

Investissements d’exploitation 
de la période (en millions d’euros)                           378           330           286

Nombre de boutiques                                          426           354           302

Faits marquants

L’activité Parfums et Cosmétiques réalise une croissance organique
de 9 % de ses ventes, portée par la dynamique remarquable de
ses marques historiques. Les Maisons de LVMH réalisent de belles
performances et profitent pleinement de la forte progression
de la demande en Asie, en Chine en particulier. Le résultat
opérationnel courant est en hausse de 1% après prise en compte
d’une dépréciation exceptionnelle de lignes de produits de
certaines jeunes marques américaines.

Parfums Christian Dior poursuit son rythme de croissance
supérieur à celui du marché, consolidant ainsi son leadership.
Animée par la quête permanente d’excellence et de créativité
de ses produits, la Maison est portée par la vitalité de ses lignes
phares et le succès de ses innovations. Au-delà du déploiement
progressif de Joy, troisième fragrance d’envergure mondiale, 
la performance des parfums féminins est soutenue par les lignes
emblématiques  : avec sa nouvelle Eau de Toilette, Miss Dior
conforte son avance en Asie et J’adore, dont le succès ne se dément
pas, poursuit son développement. Le parfum masculin Sauvage
conserve une dynamique exceptionnelle dans toutes les régions
et amplifie le leadership mondial acquis en 2018 avec le lancement
de sa variation Intense. Avec une collection de parfums d’exception
proposée dans des boutiques dédiées, Maison Christian Dior
confirme son potentiel. Central dans chacune de ses créations,
l’ancrage de la Maison à Grasse, berceau de la parfumerie, terroir
d’exception pour ses domaines de fleurs à parfum et lieu de
création de son Maître Parfumeur, renforce le rayonnement de
la Maison. Le maquillage bénéficie du succès continu du rouge
à lèvres Rouge Dior et de ses nouvelles déclinaisons et de la
nouveauté Dior Addict Stellar Shine. La dynamique du fond de
teint Forever et les avancées de la gamme Dior Backstage, inspirée par
les produits utilisés lors des défilés de mode, activement partagés
sur les réseaux sociaux, sont aussi à souligner. La croissance du
soin est portée par l’Asie et par la forte demande pour les produits
premium. Prestige, dont le cœur de gamme continue de progresser,
réalise une croissance forte grâce à la nouvelle Micro-Lotion de Rose
et à l’essor continu de la Micro-Huile de Rose.

Guerlain accélère sa croissance et réalise une excellente
performance. Avec une très forte dynamique, tant en boutique
qu’en ligne, la Chine devient le premier marché de la Maison.
Les lignes de soin Orchidée Impériale et Abeille Royale, pleinement
adossées à l’engagement de Guerlain en termes de biodiversité

4. PARFUMS ET COSMÉTIQUES

se poursuivra. La Maison continuera de renforcer ses capacités
de production avec l’ouverture en France au premier semestre
d’un nouvel atelier situé en plein cœur de Vendôme dans le Loir-
et-Cher, une ville chargée d’histoire et de tradition maroquinière.
Avec des équipes guidées par ses valeurs d’excellence et de
créativité, Christian Dior Couture poursuivra sa croissance,
portée par le succès continu de ses collections, et l’ouverture de
boutiques stratégiques. Fendi continuera d’innover dans tous
ses métiers et concrétisera plusieurs projets déjà engagés au
profit de boutiques emblématiques et en lien avec la préservation

des savoir-faire et de l’environnement. Loro Piana ouvrira une
boutique phare à Tokyo et se renforcera en Chine. Forte de son
nouvel élan, Loewe a pour objectif de renforcer son position -
nement et sa notoriété, de poursuivre l’expansion de son réseau
de distribution et d’accroître sa performance omnicanale. Plus
généralement, toutes les Maisons de Mode continueront de se
concentrer sur la créativité de leurs collections, la désirabilité
de leurs produits, l’attractivité de leurs boutiques et le dévelop -
pement de leur présence digitale.
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et d’écoconception, poursuivent leur croissance exceptionnelle.
Aqua Allegoria, collection d’eaux fraîches qui magnifient les 
plus belles matières premières, connaît un très beau succès. 
Le maquillage est porté par le rouge à lèvres Rouge G et le nouveau
fond de teint L’Essentiel. Forte de douze années d’un engagement
environnemental et social « Au Nom de la Beauté », la Maison
le porte plus loin en 2019 en lançant une plate-forme de
transparence et de traçabilité de ses créations et en signant un
partenariat avec l’UNESCO pour créer de nouvelles filières
apicoles, contribuant ainsi à régénérer les cheptels d’abeilles
dans le monde. L’engagement de Guerlain s’illustre dans un film
et inspire une campagne média inédite en digital et en télévision.

Parfums Givenchy connaît une nouvelle année de forte
progression de ses ventes, avec de très belles performances en
Chine et en « travel retail ». Les principaux moteurs de croissance
sont la ligne de rouges à lèvres Le Rouge et la poudre Prisme Libre. 
La Maison bénéficie également du grand succès en Europe de sa
nouvelle fragrance L’Interdit, parfum emblématique créé en 1957
en hommage à Audrey Hepburn, incarné aujourd’hui par l’actrice
Rooney Mara.

Chez Kenzo Parfums, la dynamique de Flower by Kenzo est
soutenue par une nouvelle variante olfactive Flower by Kenzo Eau
de Vie. Benefit renforce sa position aux États-Unis et au Royaume-
Uni grâce au développement de sa gamme pour les sourcils,
notamment les produits phares Gimme Brow et Precisely, et au
succès de ses bars à sourcils. Fresh est en forte croissance avec
un développement très dynamique en Chine où ses produits,
issus de la fusion d’ingrédients naturels et de rituels traditionnels
avec les avancées scientifiques actuelles, suscitent une demande
soutenue. La Maison se renforce dans le domaine du soin
premium avec Crème Ancienne, réinterprétation moderne d’une
formule séculaire, et, dans la catégorie des essences, avec la lotion
anti-pollution Black Tea Kombucha. Les ventes en ligne connaissent
en particulier de belles progressions. Make Up For Ever réussit
le lancement de son anti-cernes longue tenue au sein de sa
gamme phare Ultra-HD et celui du fond de teint Reboot qui corrige
les signes de fatigue. Confirmant son succès mondial, Fenty
Beauty by Rihanna entame son expansion en Asie. La marque
s’affirme sur de nouvelles catégories – correcteurs de teint déclinés
en 50  teintes, gloss, poudres de soleil – et continue de créer
l’événement sur les réseaux sociaux. Acqua di Parma connaît
plusieurs temps forts en 2019 : la réouverture de son emblématique
boutique milanaise avec un nouveau concept, la création d’une
nouvelle gamme de parfums et bougies d’intérieur, le lancement

de la collection de fragrances Signature of the Sun. En renouvelant
son identité visuelle, Parfums Loewe rajeunit son image et
internationalise son audience. Le parfum Loewe 001 connaît un
succès sans précédent en Chine. Maison Francis Kurkdjian
poursuit sa croissance dynamique, forte du succès de son parfum
Baccarat Rouge 540 et du lancement de Gentle Fluidity, deux variations
olfactives différentes élaborées avec les mêmes ingrédients. 
Ole Henriksen se renforce aux États-Unis. La marque continue
de séduire les jeunes Américaines avec sa gamme Banana Bright
et suscite l’engouement sur les réseaux sociaux.

Perspectives

Dans un environnement compétitif, l’activité Parfums et Cosmé -
tiques maintient son objectif de renforcement de ses parts de
marché en s’appuyant sur la complémentarité et la dynamique
de son portefeuille de marques. Les Maisons continueront de se
concentrer sur leurs meilleurs vecteurs de croissance : excellence
des produits, accélération de leur politique d’innovation, soutien
en communication, activation digitale. Parfums Christian Dior
innovera fortement dans toutes ses catégories de produits. 
Le soin connaîtra une intense actualité avec le relancement de
l’offre anti-âge autour du produit phare Capture Totale Super Potent
Serum et une accélération du développement des soins premium
avec Prestige et son produit de référence Micro-Huile de Rose.
Parfum et maquillage seront portés par des initiatives fortes au
sein des lignes phares. La Maison poursuivra aussi le dévelop -
pement de son réseau de boutiques et de sa présence digitale.
Guerlain continuera à se renforcer en Chine, en France et au sein
du « travel retail », ses marchés prioritaires, tout en progressant
au Japon. Ses lignes phares bénéficieront d’un plan d’innovation
et d’activation ambitieux dans toutes ses catégories de produits.
La ligne de soin Abeille Royale célèbrera ses 10  ans. Parfums
Givenchy enrichira sa famille de parfums et poursuivra son
expansion en maquillage avec de fortes innovations dans le
domaine du teint. Parfums Kenzo célèbrera les vingt ans de
l’iconique Flower by Kenzo. Benefit innovera avec un mascara à
la technologie unique. Fresh poursuivra sa conquête de l’Asie
et communiquera sur l’innovation de son soin hydratant Super
Lotus. Chez Make Up For Ever, le relancement de Rouge Artist
sera soutenu par une nouvelle communication. Fenty Beauty
by Rihanna étendra son offre de maquillage pour les yeux.
Acqua di Parma lancera une Cologne 100 % naturelle. Maison
Francis Kurkdjian poursuivra l’extension très sélective de sa
distribution.



                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                   4 405       4 123       3 805

Ventes par zone géographique 
de destination (en %)                                                                                           
France                                                                                 5                 6                 6
Europe (hors France)                                                   23               23              25
États-Unis                                                                           8                 9                 9
Japon                                                                               12               12              13
Asie (hors Japon)                                                          38               35              31
Autres marchés                                                             14               15              16

Total                                                                           100           100           100

Résultat opérationnel courant 
(en millions d’euros)                                                     736           703           512
Marge opérationnelle (en %)                               16,7          17,1          13,5

Investissements d’exploitation 
de la période (en millions d’euros)                           296           303           269

Nombre de boutiques                                       457           428           405

Faits marquants

L’excellente dynamique de la joaillerie entraîne des gains de
parts de marché et concourt tout particulièrement à la croissance
du pôle Montres et Joaillerie. Les avancées des Maisons de
LVMH s’appuient sur la vitalité de leurs lignes emblématiques,
la force de leurs innovations et les bonnes performances de leurs
boutiques en propre.

Bvlgari poursuit son beau parcours et continue d’accroître ses
parts de marché. La joaillerie est portée par l’énergie créative et
le rayonnement international de la Maison. Les lignes iconiques
Serpenti, B.Zero1 et Diva’s Dream s’enrichissent de nombreuses
nouveautés et la ligne Fiorever, lancée fin 2018, combinant fleur et
diamant, contribue significativement à la croissance. Le vingtième
anniversaire de la bague B.Zero1, dont le design s’inspire de la
géométrie du Colisée de Rome, suscite une exposition à Milan
et la création de nouvelles variantes de bagues et bracelets. 
La collection de Haute Joaillerie Cinemagia, présentée lors
d’événements organisés en plusieurs villes du monde, illustre la
créativité et le savoir-faire unique de Bvlgari, ainsi que ses liens
avec le 7e art. En horlogerie, une nouvelle manufacture d’habillage
est inaugurée dans le Jura suisse. Les modèles Octo Finissimo
Chrono GMT et Serpenti Misteriosi Roma ont remporté deux nouveaux
prix au Grand Prix d’Horlogerie de Genève. La montre Serpenti
Seduttori, lancée au cours de l’été, reçoit immédiatement un
excellent accueil. La maroquinerie connaît un temps fort avec
le lancement du sac Bvlgari Through The Eyes of Alexander Wang
à New York tout comme la capsule Fujiwara à Tokyo. Au Castel
Sant’Angelo de Rome, une exposition met en scène une
remarquable rétrospective de créations joaillières de la Maison
autour de robes de Haute Couture. Le plan d’amélioration du
réseau de boutiques se poursuit avec des rénovations à Monaco,
Macau, Melbourne, Taipeh et Toronto et des ouvertures à Ibiza,
Copenhague et au Bon Marché à Paris. De nombreux espaces

éphémères complètent et animent ce réseau. Déjà membre certifié
du Responsible Jewellery Council, Bvlgari a défini en 2019 un
programme de Due Diligence pour l’approvisionnement
responsable en diamants. La Maison a pour objectif d’en partager
les critères avec ses fournisseurs de diamants, en accord avec les
orientations de Diligence Raisonnable de l’OCDE pour les chaînes
d’approvisionnement en minéraux provenant de zones de conflit
et à haut risque.

TAG Heuer continue de renforcer ses lignes phares, Carrera,
Aquaracer et Formula 1, avec de nouveaux modèles et des séries
spéciales. Parmi les nouveautés, la Carrera Calibre TAG Heuer 02T
Nanograph intègre un spiral en carbone, innovation de pointe
de la Maison. Une version Golf vient compléter la gamme de
montres connectées. TAG Heuer célèbre les cinquante ans de
l’emblématique Monaco par des éditions limitées ainsi que la
création de cinquante coffrets exclusifs réservés aux collectionneurs
de la marque. Le réseau de boutiques bénéficie de rénovations
et d’ouvertures, notamment à Tokyo, Shanghai, Moscou, Madrid
ou Toronto. Parallèlement, la Maison poursuit le travail engagé
avec ses partenaires distributeurs pour une présence toujours 
plus sélective et une meilleure efficacité commerciale. Son
équipe d’ambassadeurs et ses contrats dans le domaine sportif
permettent de développer la visibilité de la marque auprès de
sa clientèle cible et sa présence très active dans les réseaux sociaux.
La Maison renforce cette année sa relation avec le championnat
de Formule E, dont elle est partenaire fondateur, avec la nouvelle
équipe TAG Heuer Porsche Formula E Team.La Maison met
également en place un partenariat avec l’ONG Wasser Fur Wasser
afin de participer au financement de projets visant l’accès à l’eau
potable dans le monde.

Hublot poursuit une forte croissance, nourrie par les lignes Classic
Fusion et Big Bang et par la contribution de Spirit of Big Bang,
désormais troisième pilier de la marque. Dans chaque ligne, de
nouveaux modèles originaux ou très techniques illustrent l’art de
la fusion, essence de la Maison, et sa créativité audacieuse. Parmi
ces créations, le modèle MP-11 14 Day-Power Reserve Green Saxem,
innovation à la fois technique et esthétique, se pare d’un matériau
vert profond, extrêmement brillant et résistant, inédit en
horlogerie : le Saxem. De nouvelles boutiques ouvertes à Hong
Kong, Monaco et Rome viennent renforcer le réseau en propre,
premier contributeur à la croissance des ventes. La notoriété de
Hublot est servie par une communication associant partenariats
prestigieux, forte activité digitale, événements sportifs et culturels.
La Maison bénéficie en 2019 de la visibilité de la Coupe du Monde
féminine de football dont elle est le chronométreur officiel.

Tout en développant ses collections emblématiques, Chronomaster,
Pilot et Elite, Zenith complète le lancement de sa ligne Defy avec
le modèle Inventor. La Maison célèbre le cinquantième anniversaire
du légendaire mouvement El Primero. Elle poursuit la consolidation
de son organisation tout en bénéficiant des synergies offertes
par les autres Maisons horlogères de LVMH.

La croissance de Chaumet est portée par les collections iconiques
Liens, Joséphine et Bee my Love. Chacune s’enrichit de nouvelles
créations  : les déclinaisons de bagues de fiançailles Splendeur
Impériale et Éclat d’Éternité, les colliers Bee my love ou encore les
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Montres et Joaillerie



                                                                                        2019         2018         2017

Ventes (en millions d’euros)                                 14 791     13 646     13 311

Ventes par zone géographique 
de destination (en %)                                                                                           
France                                                                              11               12              12
Europe (hors France)                                                     9                 9                 8
États-Unis                                                                        37               38              39
Japon                                                                                 2                 2                 1
Asie (hors Japon)                                                          27               27              28
Autres marchés                                                             14               12              12

Total                                                                           100           100           100

Résultat opérationnel courant
(en millions d’euros)                                                 1 395       1 382       1 075
Marge opérationnelle (en %)                                  9,4          10,1             8,1

Investissements d’exploitation 
de la période (en millions d’euros)                       659           537           570

Nombre de boutiques                                                                                       
Sephora                                                                     1 957         1 886         1 825
Autres                                                                               54               54              55

Faits marquants

La croissance organique de 5 % des ventes de la Distribution
sélective est portée par la forte dynamique de Sephora tandis
que DFS témoigne d’une bonne résistance grâce à la demande
soutenue des voyageurs internationaux, compensant en partie
le fort ralentissement observé à Hong Kong sur la seconde partie
de l’année.

Sephora connait à nouveau une forte croissance de ses ventes
et poursuit ses gains de parts de marché. L’Asie, la plupart des
pays européens, le Moyen-Orient et l’Amérique latine sont
particulièrement dynamiques et les ventes en ligne progressent
fortement au plan mondial. La Maison continue de cultiver
proximité et complicité avec sa clientèle et de développer son
offre de nouveautés et d’exclusivités dans toutes les catégories
de produits. Elle réalise ses meilleures performances dans 
le domaine du soin. Sephora poursuit l’expansion de son 
réseau avec 110 ouvertures en 2019, notamment de magnifiques
boutiques phares, aménagées au nouveau concept, à Hudson
Yards (New York) et China World (Pékin), et inaugure sa présence
en Corée du Sud au mois d’octobre. Autres temps forts, la
rénovation et l’agrandissement des boutiques emblématiques
de Dubaï Mall, Times Square à New York et La Défense à Paris.

6. DISTRIBUTION SÉLECTIVE
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nouveautés Liens d’Amour et Jeux de Liens. Une ligne de montres
inédite, Boléro, est aussi lancée au cours de l’année. Avec sa collection
de Haute Joaillerie Les Ciels de Chaumet, la Maison met en lumière
sa créativité et la virtuosité de ses artisans, tout en célébrant ses
liens de toujours avec le monde des arts. Au Forum Grimaldi à
Monaco, l’exposition « Chaumet en Majesté », qui retrace l’histoire
des parures des souveraines depuis 1780, rassemble des pièces rares,
prêts de musées, de grandes familles et de cours royales, certaines
dévoilées pour la première fois au public. Le site historique de
la place Vendôme est en cours de rénovation. De nouvelles
boutiques sont ouvertes à Madrid, Monaco et Séoul.

Fred appuie sa croissance sur la ligne Force 10 et la nouvelle
collection 8°0. La Maison inaugure des boutiques à Sydney, Taipei
et Shanghai.

Le 25 novembre 2019, LVMH a annoncé avoir conclu un accord
avec la Maison iconique américaine de joaillerie Tiffany, en vue
de son acquisition. La clôture de l’opération est prévue pour le
milieu de l’année 2020.

Perspectives

Dans un contexte d’incertitudes géopolitiques persistantes, le
groupe Montres et Joaillerie maintient son ambition de gains
de parts de marché et le ciblage rigoureux de ses investissements.

Grâce au talent de leurs artisans et à la leur forte capacité
d’innovation, les Maisons horlogères et joaillières continueront
de renouveler et enrichir leurs lignes emblématiques, tout en
lançant de nouvelles collections dans un souci constant de
créativité alliée à l’excellence de leurs produits et de leurs filières
d’approvision nement. Elles continueront à renforcer leur
visibilité dans les régions clés à travers le monde et dans le
domaine digital, via des événements et des partenariats sélectifs.
La même sélectivité s’appliquera dans la poursuite du dévelop -
pement des réseaux de distribution. Bvlgari ouvrira son nouveau
flagship parisien, place Vendôme, et poursuivra le programme
d’extension de son réseau en Chine. Hublot renforcera sa
présence en Chine, en Australie et aux États-Unis. TAG Heuer
célèbrera en 2020 ses 160 ans. Une nouvelle version de sa montre
connectée sera dévoilée et de nouveaux modèles viendront
enrichir la ligne Carrera. Chaumet inaugurera, début 2020, son
site emblématique de la place Vendôme totalement rénové 
et poursuivra le développement de son nouveau concept de
boutiques. Le début d’année verra également, à l’hôtel Bvlgari
de Dubaï, le premier salon des Maisons horlogères suisses de
LVMH, nouveau vecteur de visibilité en complément de leur
participation au salon horloger de Bâle. Enfin, l’année 2020 sera
marquée par l’arrivée de la prestigieuse Maison Tiffany qui va
considérablement renforcer le pôle d’activités dans un secteur
très dynamique offrant de belles perspectives.
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Distribution sélective

Sephora continue d’innover en digital et capitalise sur ses synergies
omnicanales pour toujours mieux servir ses clients et leur offrir
la meilleure expérience de la beauté. De nouveaux programmes
de communication renforcent l’image de la Maison, notamment
la campagne « We Belong To Something Beautiful » en Amérique
du Nord. Sephora continue aussi d’accroître et animer sa
communauté de clients fidèles en proposant toujours davantage
de services et de personnalisation.

Après un début d’année très dynamique, marqué notamment
par de belles performances durant les périodes clé du Nouvel
An chinois et de la Golden Week, DFS fait face, à partir du mois
de juillet, au ralentissement de l’activité touristique à Hong Kong.
S’appuyant sur la dynamique des autres destinations et sur
l’amélioration continue de son offre en fonction des particularités
de chacun de ses marchés, la Maison fait face à ce ralentissement.
Les sites opérés au sein des destinations long-courriers d’Australie
et Nouvelle-Zélande et le T Fondaco dei Tedeschi à Venise voient
leur fréquentation augmenter significativement et DFS y réalise
d’excellentes performances. L’activité à Macao progresse également
grâce à la clientèle des voyageurs de Chine Continentale. 
Après Venise, Chengdu, Pékin et Macao en 2018, le programme
événementiel « Masters of Time », présentant une prestigieuse
collection de montres et joaillerie, fait escale à Sydney et Hawaï.
Deux nouvelles T Gallerias sont ouvertes à Macao, ce qui porte
à sept leur nombre sur l’île, et une quatrième est inaugurée à
Hong Kong. DFS réalise de fortes avancées en digital avec le
dévelop pement significatif de son offre de produits en ligne.

Starboard Cruise Services renforce sa présence en Asie sur des
lignes de croisières régionales, notamment grâce à un partenariat
clé avec DFS pour le lancement des premières T Gallerias à bord
de navires prestigieux. La Maison consolide aussi son expertise
sur ses marchés historiques, Caraïbes et Méditerranée.

Le Bon Marché poursuit sa progression, portée par le caractère
unique de sa sélection de marques et produits, la beauté de ses
espaces et la qualité de son accueil. Pour le grand magasin de la
rive gauche parisienne, ces atouts continuent de créer la différence
auprès de la clientèle française et internationale et son programme
de fidélité connaît un vif succès. Le premier semestre est animé
par une exposition de l’artiste portugaise Joana Vasconcelos et

par l’événement « Geek mais chic », expérience de shopping
associant innovations numériques et découvertes immersives
avec le concours de marques de mode, beauté et décoration. Le
Bon Marché ouvre en juin ses « salons particuliers », dédiés au
stylisme, un service très apprécié de la clientèle. L’automne est
marqué par l’exposition « So Punk Rive Gauche » qui célèbre
joyeusement l’esprit punk et le réinterprète avec une sophistication
très parisienne. Bénéficiant désormais de sa double implantation
sur les deux rives de la Seine, La Grande Épicerie de Paris voit
sa fréquentation augmenter. La plate-forme digitale 24 Sèvres
devient 24S pour accompagner l’internationalisation de sa clientèle.

Perspectives

Sephora continuera en 2020 de proposer à ses clients la meilleure
expérience, physique ou digitale, dans le domaine de la beauté,
à travers ses boutiques toujours plus expérientielles et ses sites
de vente en ligne. L’accent portera sur les vecteurs traditionnels
de sa réussite : la recherche de marques exclusives, l’innovation,
la personnalisation, une offre de services uniques apportés par
des équipes expertes et très engagées. La Maison a pour ambition
d’accélérer sa croissance dans le domaine des produits de soin,
catégorie bénéficiant d’une forte dynamique, de renforcer son
avance en digital et de poursuivre l’expansion de son réseau de
boutiques. DFS aborde l’année 2020 avec la plus grande vigilance
compte tenu de la persistance de la situation à Hong Kong. 
La Maison se concentre sur la diversification de ses implantations,
en particulier sur le projet majeur d’ouverture de La Samaritaine
à Paris, qui se concrétisera au printemps. Elle se prépare aussi
activement à saisir d’autres opportunités de développement en
Asie, en déployant son expertise à bord de navires de croisière
de grande capacité. DFS continuera de développer ses initiatives
digitales. Le Bon Marché continuera de cultiver sa différence,
la créativité et l’exclusivité de son offre, son double profil de
grand magasin prescripteur et de lieu d’art et de culture dans ses
espaces physiques et sur sa plate-forme digitale 24S. La Grande
Épicerie de Paris accentuera la politique d’animations exclusives
qui renforcent son attractivité et fidélisent sa clientèle de chaque
côté de la Seine.



Le total du bilan consolidé de LVMH à fin 2019 s’élève à
96,5 milliards d’euros, en progression de 22,2 milliards d’euros
par rapport à fin 2018, dont 12,0 milliards d’euros liés à l’application
d’IFRS 16 au 1er janvier 2019, avec la comptabilisation, à l’actif,
de droits d’utilisation relatifs à la part fixe des loyers des contrats
de location en contrepartie, au passif, de dettes locatives. Voir
Note 1.2 des comptes consolidés résumés concernant le détail
des effets de l’application d’IFRS 16. Par conséquent, les actifs
non courants sont en forte progression, de 19,2 milliards d’euros,
et représentent 73 % du total du bilan, contre 68 % à fin 2018.

Les immobilisations incorporelles progressent de 2,3 milliards
d’euros, dont 1,2 milliard au titre des variations de périmètre,
liées principalement à la consolidation de Belmond, auquel
s’ajoute l’impact sur les écarts d’acquisition de la revalorisation
des engagements d’achat d’intérêts minoritaires, qui s’élève à
1,2 milliard d’euros, et 0,2 milliard du fait de la variation des cours
de change. À l’inverse, l’application d’IFRS 16 entraîne une baisse
de 0,4  milliard des immobilisations incorporelles, du fait du
reclassement des droits au bail au sein des droits d’utilisation.

Les immobilisations corporelles progressent de 3,4  milliards
d’euros en raison, pour 2,4 milliards, des effets des variations
de périmètre, liés principalement à l’entrée dans le périmètre
de consolidation de Belmond. Les investissements de l’année,
nets des dotations aux amortissements et des cessions, génèrent
une augmentation additionnelle de 1,2 milliard d’euros ; ils sont
commentés dans le cadre des analyses de variations de trésorerie.
Enfin, l’application d’IFRS  16  a entraîné le reclassement de
0,3 milliard d’euros vers le poste Droits d’utilisation, correspondant
aux immobilisations en location financement.

Les droits d’utilisation représentent un solde de 12,4 milliards
d’euros à fin 2019, dont 12,0 milliards liés à la comptabilisation
des droits d’utilisation relatifs aux contrats de location pour 
la part fixe des loyers et 0,4  milliard lié au reclassement des
droits au bail, précédemment présentés en Immobilisations

incorporelles. Les contrats de location de boutiques représentent
la majeure partie des droits d’utilisation, soit 9,9 milliards d’euros.

Les autres actifs non courants progressent de 1,2 milliard d’euros,
pour s’établir à 5,8 milliards d’euros, dont 0,5 milliard d’euros
résultant de l’évolution de la valeur de marché des instruments
dérivés, 0,4 milliard d’euros liés à l’entrée au bilan des joint-
ventures de Belmond et de la prise de participation dans Stella
McCartney, et 0,3 milliard d’euros liés à la progression des impôts
différés actifs.

Les stocks sont en hausse de 1,2 milliard d’euros, progression liée
au développement des activités du Groupe (voir les Commentaires
sur la variation de trésorerie consolidée).

Les autres actifs courants progressent de 1,7  milliard d’euros,
une évolution liée principalement à la hausse de 1,1 milliard
d’euros du niveau de trésorerie et équivalents de trésorerie, ainsi
qu’à celle des créances d’exploitation pour 0,5 milliard d’euros,
en lien avec la croissance des activités du Groupe.

L’application d’IFRS 16 a entraîné la comptabilisation de dettes
locatives pour un total de 12,5 milliards d’euros, dont 10,4 milliards
à plus d’un an et 2,2 milliards à moins d’un an, en contrepartie
des droits d’utilisation enregistrés à l’actif.

Les autres passifs non courants, à 20,0 milliards d’euros, progressent
de 2,5 milliards d’euros par rapport à leur niveau de 17,5 milliards
d’euros à fin 2018. Cette progression est imputable, pour
1,5 milliard d’euros, à l’augmentation de la dette au titre des
engagements d’achat de titres de minoritaires à laquelle s’ajoute,
pour 0,5 milliard d’euros, celle des impôts différés passifs et,
pour 0,4  milliard d’euros, celle de la valeur de marché des
instruments dérivés.

Enfin, les autres passifs courants progressent de 1,0 milliard d’euros,
pour s’établir à 12,8 milliards d’euros. Cette variation s’explique
principalement par la progression des dettes fournisseurs, pour
0,5 milliard d’euros.

(en millions d’euros)                                               2019            2018        Variation

Immobilisations incorporelles                   33 246         30 982              2 264
Immobilisations corporelles                      18 533         15 112              3 421
Droits d’utilisation                                         12 409                     -           12 409
Autres actifs non courants                            5 810           4 656              1 154

Actifs non courants                                   69 997       50 749          19 248

Stocks                                                               13 717         12 485              1 232
Autres actifs courants                                  12 793         11 066              1 727

Actifs courants                                           26 510       23 551             2 959

Actif                                                              96 507       74 300          22 207

(en millions d’euros)                                               2019            2018        Variation

Capitaux propres                                         38 365         33 957              4 408
Dette financière à plus d’un an                   5 101           6 005               (904)
Dettes locatives à plus d’un an                 10 373                     -           10 373
Autres passifs non courants                       20 045         17 505              2 540

Passifs non courants                                 73 884       57 467          16 417

Dette financière à moins d’un an               7 610           5 027              2 583
Dettes locatives à moins d’un an                2 172                     -              2 172
Autres passifs courants                               12 841         11 806              1 035

Passifs courants                                         22 623       16 833             5 790

Passif                                                             96 507       74 300          22 207

COMMENTAIRES SUR L’ACTIVITÉ ET LES COMPTES CONSOLIDÉS DU GROUPE LVMH 
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8 COMMENTAIRES SUR LA VARIATION DE TRÉSORERIE CONSOLIDÉE

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                       Variation

Capacité d’autofinancement                                                                                                                                 16 105                        11 965                          4 140
Coût de la dette financière nette : intérêts payés                                                                                                       (124)                             (113)                               (11)
Dettes locatives : intérêts payés                                                                                                                                       (239)                                      -                             (239)
Impôt payé                                                                                                                                                                         (2 940)                          (2 275)                             (665)
Variation du besoin en fonds de roulement                                                                                                             (1 154)                          (1 087)                               (67)

Variation de la trésorerie issue des opérations d’exploitation                                                                    11 648                          8 490                          3 158

Investissements d’exploitation                                                                                                                                      (3 294)                          (3 038)                             (256)
Remboursements des dettes locatives                                                                                                                      (2 187)                                      -                         (2 187)

Cash flow disponible d’exploitation                                                                                                                     6 167                          5 452                             715

Investissements financiers et acquisitions et cessions de titres consolidés                                             (2 575)                           (401)                       (2 174)
Opérations en capital                                                                                                                                             (3 645)                       (3 531)                           (113)

Variation de la trésorerie avant opérations de financement                                                                        (53)                         1 520                      (1 573)

Dette financière nette et capitaux propres

(en millions d’euros ou en pourcentage)             2019            2018(a)     Variation

Dette financière à plus d’un an                   5 101           6 005               (904)
Dette financière à moins d’un an 
et instruments dérivés                                   7 641           5 157              2 484

Dette financière brute après 
effet des instruments dérivés                12 742       11 162             1 580

Trésorerie, équivalents 
de trésorerie et autres                                 (6 536)         (5 675)               (861)

Dette financière nette                                6 206         5 487                719

Capitaux propres                                      38 365       33 957             4 408
Ratio dette financière 
nette/Capitaux propres                           16,2 %       16,2 %                       -

(a) La dette financière nette au 31 décembre 2018 avait été ajustée afin de prendre en
compte les titres Belmond, présentés en Investissements financiers. Voir Note 18.1
de l’annexe aux comptes consolidés 2018.

Le ratio dette financière nette sur capitaux propres au 31 décembre
2019, à 16,2 %, est stable par rapport au niveau au 31 décembre
2018.

Le total des capitaux propres s’élève à 38,4 milliards d’euros à
fin 2019, en progression de 4,4 milliards d’euros par rapport à
fin 2018. Le résultat de l’exercice, net des distributions de
dividendes, contribue à cette progression à hauteur de 4,2 milliards
d’euros. S’y ajoute l’effet de l’évolution des parités monétaires sur
les réserves des entités en devises, positif de 0,3 milliard d’euros ;
il concerne en majeure partie les réserves des entités en dollars

US. À fin 2019, le total des capitaux propres représente 40 % 
du total du bilan, contre 46 % à fin 2018.

La dette financière brute après effet des instruments dérivés
s’élève à fin 2019 à 12,7 milliards d’euros, en hausse de 1,6 milliard
d’euros par rapport à fin 2018. La dette obligataire est stable, 
les montants remboursés étant équivalents aux montants émis.
Deux émissions obligataires ont été réalisées durant l’année pour
un total de 1,0 milliard d’euros. À l’inverse, l’emprunt de 0,3 milliard
d’euros émis en 2014, celui de 0,6 milliard d’euros émis en 2013
et celui de 0,15  milliard de dollars australiens émis en 2014 
ont été remboursés. L’encours de billets de trésorerie émis dans
le cadre du programme d’US Commercial Paper progresse 
de 1,7 milliard d’euros. Les emprunts bancaires sont en légère
hausse, de 0,2 milliard d’euros. Suite à l’application d’IFRS 16,
les dettes de location financement ont été reclassées au sein des
dettes locatives, qui sont exclues de la dette financière nette, avec
pour effet une baisse de 0,3 milliard d’euros de la dette financière
nette. La trésorerie et équivalents de trésorerie, et les placements
et investissements financiers en couverture de dettes financières
s’élèvent à 6,5 milliards d’euros à fin 2019, supérieurs de 0,9 milliard
d’euros aux 5,7 milliards atteints fin 2018. La dette financière
nette augmente ainsi de 0,7 milliard d’euros.

À fin décembre 2019, le montant disponible de lignes de 
crédit confirmées non tirées est de 21,1 milliards d’euros, dont
15,2 milliards d’euros mises en place afin de sécuriser le finan -
cement de l’acquisition de Tiffany. Celui-ci excède l’encours des
programmes de billets de trésorerie et US Commercial Paper,
soit un encours total de 4,9 milliards d’euros au 31 décembre 2019.
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La capacité d’autofinancement, à 16 105 millions d’euros, progresse
de 4 140 millions d’euros par rapport aux 11 965 millions d’euros
enregistrés un an plus tôt. 

Après paiement de l’impôt, des intérêts financiers relatifs à la
dette financière nette et aux dettes locatives et variation du
besoin en fonds de roulement, la variation de la trésorerie issue
des opérations d’exploitation atteint 11 648 millions d’euros, en
hausse de 3 158 millions d’euros par rapport à l’exercice 2018,
dont 2 169 millions d’euros liés à l’application d’IFRS 16, soit
une progression de 14 % hors effet de l’application d’IFRS 16.
L’effet de l’application d’IFRS 16 correspond à l’annulation de
l’amortissement des droits d’utilisation, soit 2 408 millions d’euros
et à la comptabilisation des intérêts payés sur dettes locatives,
pour -239 millions d’euros. L’application de la norme IFRS 16 sur
le seul exercice 2019 rend la variation de la trésorerie issue des
opérations d’exploitation non comparable entre les exercices 2019
et 2018.

Les intérêts payés sur la dette financière nette s’élèvent à
-124 millions d’euros, en hausse de 11 millions d’euros par rapport
aux -113 millions d’euros constatés en 2018, en raison, princi -
palement, de la progression de la part de la dette en dollars US
dans la dette moyenne du Groupe entre 2018 et 2019, les taux
d’intérêt du dollar US étant supérieurs à ceux de l’Euro.

Les impôts payés atteignent 2 940 millions d’euros, en progression
de 29 % par rapport aux 2 275 millions décaissés l’an dernier,
essentiellement du fait de la progression des résultats du Groupe
dans l’ensemble des zones géographiques où il est implanté.

Le besoin en fonds de roulement, de 1 154 millions d’euros, est
sensiblement identique au niveau de 1  087  millions d’euros
observé un an plus tôt. Le besoin de trésorerie lié à la progression
des stocks s’élève à 1 604 millions, proche des 1  722 millions
d’euros constatés en 2018. La progression des stocks concerne
en premier lieu les activités de Mode et Maroquinerie et de
Vins et Spiritueux. La hausse des dettes fournisseurs et des dettes
fiscales et sociales a permis de financer le besoin de financement
lié à la progression des stocks à hauteur de 561 millions d’euros,
contre 806 millions d’euros en 2018.

Les investissements d’exploitation, nets des cessions, représentent
en 2019 un débours de 3 294 millions d’euros, en progression
de 8% par rapport aux 3 038 millions d’euros déboursés en 2018.
Ceux-ci incluent principalement les investissements des marques
du Groupe dans leurs réseaux de distribution, notamment ceux
de Louis Vuitton, Sephora, DFS, Christian Dior Couture et Celine.

Ils comprennent également les investissements liés au projet
de La Samaritaine ainsi que les investissements des marques de
champagne, de Hennessy, de Parfums Christian Dior et de Louis
Vuitton dans leur outil de production.

Les remboursements de dettes locatives se sont élevés à
2 187 millions d’euros en 2019.

À fin 2019, le cash flow disponible d’exploitation s’élève à
6 167 millions d’euros, en progression de 13 % par rapport aux
5  452  millions d’euros enregistrés en 2018. Cet indicateur 
est défini au niveau du tableau de variation de la trésorerie
consolidée. Outre la variation de la trésorerie issue des opérations
d’exploitation, il inclut les investissements d’exploitation et les
remboursements de dettes locatives, le Groupe considérant ces
deux éléments comme constitutifs de la variation de trésorerie
générée par l’exploitation.

En 2019, 2 575 millions d’euros ont été consacrés aux investis -
sements financiers, dont 2 478 millions d’euros liés aux acquisitions
de titres consolidés, et 104 millions d’euros liés aux acquisitions
et cessions d’investissements financiers. Les acquisitions de titres
consolidés incluent en premier lieu l’acquisition de Belmond,
mais également celle des participations de 49 % dans Stella Mc
Cartney et de 55 % dans Château d’Esclans.

La variation de trésorerie issue des opérations en capital représente
un débours de 3  645  millions d’euros. Ce montant résulte, 
à hauteur de 3  119 millions d’euros, des dividendes versés au
cours de l’exercice par LVMH SE, hors actions auto-détenues,
dont 2 012 au titre du solde du dividende 2018 et 1 108 à titre
d’acompte pour l’exercice 2019, auxquels s’ajoute l’impôt relatif
aux dividendes versés, pour 130 millions d’euros. Les dividendes
versés aux minoritaires des filiales consolidées se sont élevés à
429 millions d’euros. À l’inverse, les autres opérations en capital
ont permis de recueillir 33 millions d’euros, dont 21 millions
d’euros liés aux levées d’options de souscription.

Le besoin de financement après toutes opérations d’exploitation,
d’investissement et en capital est ainsi quasi-nul à 53 millions
d’euros. Les émissions de dettes, après remboursements et
variation des placements financiers, ayant permis de collecter
1 098 millions d’euros, le niveau de trésorerie en fin d’exercice
est en hausse de 1 084 millions d’euros par rapport à celui à fin
2018 après un effet positif de 39 millions d’euros de la variation
des écarts de conversion sur les soldes de trésorerie. Il atteint
ainsi 5 497 millions d’euros.
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COMPTES CONSOLIDÉS RÉSUMÉS 

COMPTE DE RÉSULTAT CONSOLIDÉ

(en millions d’euros, sauf résultats par action)                                                                                 Notes                              2019                              2018(a)                       2017(a)

Ventes                                                                                                                                             24                        53 670                        46 826                       42 636
Coût des ventes                                                                                                                                                             (18 123)                       (15 625)                       (14 783)

Marge brute                                                                                                                                                              35 547                        31 201                       27 853

Charges commerciales                                                                                                                                                 (20 207)                       (17 755)                       (16 395)
Charges administratives                                                                                                                                                 (3 864)                          (3 466)                         (3 162)
Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence                                                       8                                  28                                  23                                  (3)

Résultat opérationnel courant                                                                                                 24                        11 504                        10 003                          8 293

Autres produits et charges opérationnels                                                                                  26                             (231)                             (126)                             (180)

Résultat opérationnel                                                                                                                                             11 273                          9 877                          8 113

Coût de la dette financière nette                                                                                                                                     (107)                             (117)                             (137)
Intérêts sur dettes locatives                                                                                                                                               (290)                                      -                                     -
Autres produits et charges financiers                                                                                                                             (162)                             (271)                                  78

Résultat financier                                                                                                                         27                           (559)                           (388)                             (59)

Impôts sur les bénéfices                                                                                                                  28                          (2 932)                          (2 499)                         (2 214)

Résultat net avant part des minoritaires                                                                                                               7 782                          6 990                          5 840

Part des minoritaires                                                                                                                         18                             (611)                             (636)                             (475)

Résultat net, part du Groupe                                                                                                                                   7 171                          6 354                          5 365

Résultat net, part du Groupe par action (en euros)                                                               29                           14,25                          12,64                          10,68
Nombre d’actions retenu pour le calcul                                                                                                          503 218 851               502 825 461               502 412 694

Résultat net, part du Groupe par action après dilution (en euros)                                   29                           14,23                          12,61                          10,64
Nombre d’actions retenu pour le calcul                                                                                                          503 839 542               503 918 140               504 010 291

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.
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ÉTAT GLOBAL DES GAINS ET PERTES CONSOLIDÉS

(en millions d’euros)                                                                                                                           Notes                              2019                              2018                             2017

Résultat net avant part des minoritaires                                                                                                               7 782                          6 990                          5 840

Variation du montant des écarts de conversion                                                                                                            299                               274                             (958)
Montants transférés en résultat                                                                                                                                               1                                  (1)                                  18
Effets d’impôt                                                                                                                                                                             11                                  15                               (49)

                                                                                                                                              16.5, 18                              311                              288                           (989)

Variation de valeur des couvertures de flux de trésorerie futurs en devises                                                         (16)                                     3                               372
Montants transférés en résultat                                                                                                                                             25                             (279)                             (104)
Effets d’impôt                                                                                                                                                                             (3)                                  79                               (77)

                                                                                                                                                                                                6                           (197)                             191

Variation de valeur des parts inefficaces des instruments de couverture                                                            (211)                             (271)                               (91)
Montants transférés en résultat                                                                                                                                           241                               148                               210
Effets d’impôt                                                                                                                                                                             (7)                                  31                               (35)

                                                                                                                                                                                              23                             (92)                                84
Gains et pertes enregistrés en capitaux propres, 
transférables en compte de résultat                                                                                                                         340                                (1)                           (714)

Variation de valeur des terres à vignes                                                                                          6                                  42                                     8                               (35)
Montants transférés en réserves consolidées                                                                                                                      -                                      -                                     -
Effets d’impôt                                                                                                                                                                           (11)                                  (2)                                  82

                                                                                                                                                                                              31                                   6                                47

Engagements envers le personnel : variation de valeur liée aux écarts actuariels                                           (167)                                  28                                  57
Effets d’impôt                                                                                                                                                                             39                                  (5)                               (24)

                                                                                                                                                                                        (128)                                 23                                33
Gains et pertes enregistrés en capitaux propres, 
non transférables en compte de résultat                                                                                                                 (97)                                 29                                80

Résultat global                                                                                                                                                            8 025                          7 018                          5 206
Part des minoritaires                                                                                                                                                           (628)                             (681)                             (341)

Résultat global, part du Groupe                                                                                                                             7 397                          6 337                          4 865
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COMPTES CONSOLIDÉS RÉSUMÉS 

BILAN CONSOLIDÉ

ACTIF (en millions d’euros)                                                                                                               Notes                              2019                              2018(a)                       2017(a)

Marques et autres immobilisations incorporelles                                                                       3                          17 212                          17 254                         16 957
Écarts d’acquisition                                                                                                                              4                          16 034                          13 727                         13 837
Immobilisations corporelles                                                                                                             6                          18 533                          15 112                         13 862
Droits d’utilisation                                                                                                                                7                          12 409                                      -                                     -
Participations mises en équivalence                                                                                               8                            1 074                               638                               639
Investissements financiers                                                                                                                 9                               915                            1 100                               789
Autres actifs non courants                                                                                                               10                            1 546                               986                               869
Impôts différés                                                                                                                                                                     2 274                            1 932                            1 741

Actifs non courants                                                                                                                                                  69 997                        50 749                       48 694

Stocks et en-cours                                                                                                                             11                          13 717                          12 485                         10 888
Créances clients et comptes rattachés                                                                                        12                            3 450                            3 222                            2 736
Impôts sur les résultats                                                                                                                                                         406                               366                               780
Autres actifs courants                                                                                                                       13                            3 264                            2 868                            2 919
Trésorerie et équivalents de trésorerie                                                                                       15                            5 673                            4 610                            3 738

Actifs courants                                                                                                                                                          26 510                        23 551                       21 061

Total de l’actif                                                                                                                                                           96 507                        74 300                       69 755

PASSIF ET CAPITAUX PROPRES (en millions d’euros)                                                              Notes                              2019                              2018(a)                       2017(a)

Capitaux propres, part du Groupe                                                                                               16                          36 586                          32 293                         28 969
Intérêts minoritaires                                                                                                                          18                            1 779                            1 664                            1 408

Capitaux propres                                                                                                                                                     38 365                        33 957                       30 377

Dette financière à plus d’un an                                                                                                      19                            5 101                            6 005                            7 046
Dettes locatives à plus d’un an                                                                                                         7                          10 373                                      -                                     -
Provisions et autres passifs non courants                                                                                   20                            3 812                            3 188                            3 177
Impôts différés                                                                                                                                                                     5 498                            5 036                            4 989
Engagements d’achats de titres de minoritaires                                                                      21                          10 735                            9 281                            9 177

Passifs non courants                                                                                                                                                35 519                        23 510                       24 389

Dette financière à moins d’un an                                                                                                  19                            7 610                            5 027                            4 530
Dettes locatives à moins d’un an                                                                                                     7                            2 172                                      -                                     -
Fournisseurs et comptes rattachés                                                                                               22                            5 814                            5 314                            4 539
Impôts sur les résultats                                                                                                                                                         722                               538                               763
Provisions et autres passifs courants                                                                                            22                            6 305                            5 954                            5 157

Passifs courants                                                                                                                                                         22 623                        16 833                       14 989

Total du passif et des capitaux propres                                                                                                             96 507                        74 300                       69 755

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.



Documents financiers - 31 décembre 2019 27

COMPTES CONSOLIDÉS RÉSUMÉS 

TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDÉS 

(en millions d’euros)                                     Nombre       Capital      Primes           Actions     Écarts de                                                    Écarts de réévaluation       Résultat               Total des capitaux propres
                                                                        d’actions                                                     LVMH  conversion                                                                                                     et autres                                                                  
                                                                                                                                                                                          Investis- Couvertures      Terres à           Enga-       réserves         Part du       Intérêts             Total

                                                                                                                                                                                      sements et      de flux de         vignes      gements                               Groupe           mino-                     
                                                                                                                                                                                    placements       trésorerie                           envers le                                                      ritaires                     
                                                                                                                                                                                        financiers         futurs en                         personnel                                                                                         
                                                                                                                                                                                                                devises et                                                                                                                                     
                                                                                                                                                                                                                  coût des                                                                                                                                     
                                                                                                                                                                                                            couvertures                                                                                                                                     

Notes                                                                                           16.1           16.1                 16.3               16.5                                                                                                                                                             18                     
Au 31 décembre 2016                   507 126 088             152       2 601              (520)           1 165                       -              (115)         1 078            (163)         22 190       26 388          1 510       27 898

Gains et pertes enregistrés 
en capitaux propres                                                                                                                                   (811)                                           245                36                  30                     -             (500)            (134)            (634)
Résultat net                                                                                                                                                                                                                                                                       5 365           5 365               475           5 840
Résultat global                                                                             -                 -                       -            (811)                       -                 245               36                 30           5 365          4 865             341          5 206
Charges liées aux plans d’options                                                                                                                                                                                                                                    55                 55                   7                 62
(Acquisitions)/cessions 
d’actions LVMH                                                                                                                       (50)                                                                                                                                     (11)               (61)                     -               (61)
Levées d’options de 
souscription d’actions LVMH                     708 485                                   53                                                                                                                                                                                       53                     -                 53
Annulation d’actions LVMH                     (791 977)                                 (40)                    40                                                                                                                                                                 -                     -                     -
Augmentations de capital des filiales                                                                                                                                                                                                                                                         -                 44                 44
Dividendes et acomptes versés                                                                                                                                                                                                                               (2 110)         (2 110)            (261)         (2 371)
Prises et pertes de contrôle 
dans les entités consolidées                                                                                                                                                                                                                                              (6)                 (6)               114               108
Acquisitions et cessions 
de parts d’intérêts minoritaires                                                                                                                                                                                                                                       (86)               (86)               (56)            (142)
Engagements d’achat 
de titres de minoritaires                                                                                                                                                                                                                                                 (129)            (129)            (291)            (420)
Au 31 décembre 2017                   507 042 596             152       2 614              (530)               354                       -                 130         1 114            (133)         25 268       28 969          1 408       30 377

Gains et pertes enregistrés 
en capitaux propres                                                                                                                                     219                                         (259)                   3                  20                     -               (17)                 45                 28
Résultat net                                                                                                                                                                                                                                                                       6 354           6 354               636           6 990
Résultat global                                                                             -                 -                       -               219                       -              (259)                 3                 20           6 354          6 337             681          7 018
Charges liées aux plans d’options                                                                                                                                                                                                                                    78                 78                   4                 82
(Acquisitions)/cessions 
d’actions LVMH                                                                                                                    (256)                                                                                                                                     (26)            (282)                     -            (282)
Levées d’options de 
souscription d’actions LVMH                     762 851                                   49                                                                                                                                                                                       49                     -                 49
Annulation d’actions LVMH                 (2 775 952)                               (365)                 365                                                                                                                                                                 -                     -                     -
Augmentations de capital des filiales                                                                                                                                                                                                                                                         -                 50                 50
Dividendes et acomptes versés                                                                                                                                                                                                                               (2 715)         (2 715)            (345)         (3 060)
Prises et pertes de contrôle 
dans les entités consolidées                                                                                                                                                                                                                                              (9)                 (9)                 41                 32
Acquisitions et cessions 
de parts d’intérêts minoritaires                                                                                                                                                                                                                                       (22)               (22)               (19)               (41)
Engagements d’achat 
de titres de minoritaires                                                                                                                                                                                                                                                 (112)            (112)            (156)            (268)
Au 31 décembre 2018                   505 029 495             152       2 298              (421)               573                       -              (129)         1 117            (113)         28 816       32 293          1 664       33 957
Effet des applications 
de nouvelles normes(a)                                                                                                                                                                                                                                                     (29)               (29)                     -               (29)

Au 1er janvier 2019                          505 029 495             152       2 298              (421)               573                       -              (129)         1 117            (113)         28 787       32 264          1 664       33 928

Gains et pertes enregistrés 
en capitaux propres                                                                                                                                     289                                             22                22             (107)                     -               226                 17               242
Résultat net                                                                                                                                                                                                                                                                       7 171           7 171               611           7 783
Résultat global                                                                             -                 -                       -               289                       -                   22               22            (107)           7 171          7 397             628          8 025
Charges liées aux plans d’options                                                                                                                                                                                                                                    69                 69                   3                 72
(Acquisitions)/cessions 
d’actions LVMH                                                                                                                         18                                                                                                                                     (44)               (26)                     -               (26)
Levées d’options de 
souscription d’actions LVMH                     403 946                                   21                                                                                                                                                                                       21                     -                 21
Annulation d’actions LVMH                          (2 156)                                       -                       -                                                                                                                                                                 -                     -                     -
Augmentations de capital des filiales                                                                                                                                                                                                                                                         -                 95                 95
Dividendes et acomptes versés                                                                                                                                                                                                                               (3 119)         (3 119)            (433)         (3 552)
Prises et pertes de contrôles 
dans les entités consolidées                                                                                                                                                                                                                                                 2                   2                 25                 27
Acquisitions et cessions 
de parts d’intérêts minoritaires                                                                                                                                                                                                                                       (17)               (17)                     -               (17)
Engagements d’achat 
de titres de minoritaires                                                                                                                                                                                                                                                      (5)                 (5)             (203)            (208)
Au 31 décembre 2019                   505 431 285             152       2 319              (403)               862                       -              (107)         1 139            (220)         32 844       36 586          1 779       38 365

(a) Les effets des changements de normes résultent de l’application d’IFRS 16 Contrats de location à partir du 1er janvier 2019. Voir Note 1.2 concernant les effets de l’application
d’IFRS 16.
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COMPTES CONSOLIDÉS RÉSUMÉS 

TABLEAU DE VARIATION DE LA TRÉSORERIE CONSOLIDÉE

(en millions d’euros)                                                                                                                           Notes                              2019                              2018(a)                       2017(a)

I.   OPÉRATIONS D’EXPLOITATION                                                                                                                                                                                                  
Résultat opérationnel                                                                                                                                                11 273                            9 877                            8 113
Part dans le résultat et dividendes reçus des sociétés mises en équivalence              8                               (10)                                     5                                  25
Dotations nettes aux amortissements et provisions                                                                                           2 700                            2 302                            2 376
Amortissement des droits d’utilisation                                                                                 7.1                            2 408                                      -                                     -
Autres retraitements et charges calculées                                                                                                             (266)                             (219)                             (109)

Capacité d’autofinancement                                                                                                                          16 105                        11 965                       10 405
Coût de la dette financière nette : intérêts payés                                                                                                 (124)                             (113)                             (129)
Dettes locatives : intérêts payés                                                                                                                                 (239)                                      -                                     -
Impôt payé                                                                                                                                                                   (2 940)                          (2 275)                         (2 790)
Variation du besoin en fonds de roulement                                                                    15.2                          (1 154)                          (1 087)                             (514)

Variation de la trésorerie issue des opérations d’exploitation                                                              11 648                          8 490                          6 972

II.   OPÉRATIONS D’INVESTISSEMENT                                                                                                                                                                                             
Investissements d’exploitation                                                                                             15.3                          (3 294)                          (3 038)                         (2 276)
Incidences des acquisitions et cessions de titres consolidés                                            2                          (2 478)                               (17)                         (6 306)
Dividendes reçus                                                                                                                                                                   8                                  18                                  13
Impôt payé relatif aux investissements financiers et aux titres consolidés                                                         (1)                                  (2)                                     -
Investissements financiers nets des cessions                                                                        9                             (104)                             (400)                               (38)

Variation de la trésorerie issue des opérations d’investissements                                                       (5 869)                       (3 439)                       (8 607)

III. OPÉRATIONS DE FINANCEMENT                                                                                                                                                                                               
Dividendes et acomptes versés                                                                                           15.4                          (3 678)                          (3 090)                         (1 982)
Acquisitions et cessions d’intérêts minoritaires                                                                                                       (21)                             (236)                             (153)
Autres opérations en capital                                                                                                 15.4                                  54                             (205)                                  30
Émissions ou souscriptions d’emprunts et dettes financières                                        19                            2 837                            1 529                            5 931
Remboursements d’emprunts et dettes financières                                                         19                          (1 810)                          (2 174)                         (1 760)
Remboursements de dettes locatives                                                                                  7.2                          (2 187)                                      -                                     -
Acquisitions et cessions de placements financiers                                                           14                                  71                             (147)                                  92

Variation de la trésorerie issue des opérations de financement                                                           (4 734)                       (4 323)                          2 158

IV. INCIDENCE DES ÉCARTS DE CONVERSION                                                                                               39                               67                         (242)

VARIATION NETTE DE LA TRÉSORERIE (I+II+III+IV)                                                                                       1 084                              795                             281

TRÉSORERIE NETTE À L’OUVERTURE                                                                               15.1                           4 413                          3 618                          3 337
TRÉSORERIE NETTE À LA CLÔTURE                                                                                 15.1                           5 497                          4 413                          3 618

TOTAL DE L’IMPÔT PAYÉ                                                                                                                                      (3 070)                       (2 314)                       (2 402)

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

Indicateur alternatif de performance

Le rapprochement entre la Variation de la trésorerie issue des opérations d’exploitation et le cash flow disponible d’exploitation s’établit
ainsi pour les exercices présentés :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Variation de la trésorerie issue des opérations d’exploitation                                                                             11 648                            8 490                            6 972
Investissements d’exploitation                                                                                                                                      (3 294)                          (3 038)                         (2 276)
Remboursements des dettes locatives                                                                                                                      (2 187)                                      -                                     -

Cash flow disponible d’exploitation(a)                                                                                                                  6 167                          5 452                          4 696

(a) La norme IFRS 16 assimile les paiements relatifs aux loyers fixes des contrats de location à des paiements d’intérêts financiers, d’une part, et au remboursement d’une dette, d’autre
part. Dans la gestion de ses activités, le Groupe considère l’ensemble des paiements au titre des contrats de location comme des éléments constitutifs de son cash flow disponible
d’exploitation, que les loyers payés soient fixes ou variables. En outre, dans le cadre de la gestion de ses activités, le Groupe considère que les investissements d’exploitation sont
des éléments constitutifs de son cash flow disponible d’exploitation.
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Normes, amendements et interprétations 
appliquées depuis le 1er janvier 2019

Le Groupe applique la norme IFRS 16 relative aux contrats de
location depuis le 1er janvier 2019.

Lors de la conclusion d’un contrat de location, cette norme impose
d’enregistrer un passif au bilan correspondant aux paiements
futurs actualisés de la part fixe des loyers, en contrepartie de
droits d’utilisation à l’actif amortis sur la durée du contrat.

Le Groupe a appliqué la méthode de transition dite
« rétrospective modifiée » qui prévoit la comptabilisation d’un
passif à la date de transition égal aux seuls loyers résiduels
actualisés, en contrepartie d’un droit d’usage ajusté du montant
des loyers payés d’avance ou enregistrés en charges à payer; tous
les impacts de la transition ont été enregistrés en contrepartie
des capitaux propres. La norme a prévu diverses mesures de
simplification lors de la transition, le Groupe a notamment retenu
celles permettant d’exclure les contrats d’une durée résiduelle
inférieure à douze mois et les contrats portant sur des actifs de
faible valeur, de reprendre à l’identique les contrats qualifiés 
de location financement selon la norme IAS  17 et de ne pas
capitaliser les coûts directement liés à la conclusion des contrats.

Le montant du passif est sensiblement dépendant des hypothèses
retenues en matière de durée des engagements et, dans une
moindre mesure, de taux d’actualisation. L’implantation
géographique étendue du Groupe le conduit à rencontrer une
grande diversité de modalités juridiques dans l’établissement
des contrats. La durée du contrat généralement retenue pour 
le calcul du passif est celle du contrat initialement négocié, 
sans prise en compte des options de résiliation anticipée ou
d’extension, sauf cas particulier.

Le Comité d’Interprétation des normes IFRS (« IFRS IC») a émis
un avis relatif aux modalités d’appréciation de la durée à retenir
pour la détermination des dettes locatives lorsque l’engagement
de location est inférieur à 12  mois mais que des actifs ont 
été immobilisés en relation avec ce contrat ; le plus souvent, 
il s’agit de contrats de location d’emplacements commerciaux
renouvelables annuellement par tacite reconduction. Dans ces
circonstances, LVMH constate une dette locative sur une durée
cohérente avec la durée d’utilisation prévue des actifs investis.

La norme prévoit que le taux d’actualisation de chaque contrat
soit déterminé par référence au taux d’emprunt marginal de la
filiale contractante. En pratique, compte tenu de l’organisation
du financement du Groupe, porté ou garanti quasi exclusivement
par LVMH SE, le taux d’emprunt marginal généralement retenu
est la somme du taux sans risque pour la devise du contrat, par
référence à sa duration, et du risque de crédit du Groupe pour
cette même référence de devise et de duration.

Les droits au bail, précédemment comptabilisés en Immobilisations
incorporelles, et les immobilisations corporelles relatives aux
obligations de remise en état des locaux pris en location sont
désormais présentés au sein des Droits d’utilisation et amortis
selon des principes cohérents.

Le Groupe a mis en place un outil informatique dédié pour
collecter les données contractuelles et effectuer les calculs
imposés par la norme.

L’essentiel des contrats de location portent sur les locaux
commerciaux du Groupe (voir le détail présenté en Note  7).
Ceux-ci font l’objet d’une gestion dynamique en lien direct
avec la conduite des activités des Maisons et leur stratégie de
distribution.

1.2 Évolutions du référentiel comptable applicable à LVMH

Les comptes consolidés de l’exercice 2019 sont établis en
conformité avec les normes et interprétations comptables
internationales (IAS/IFRS) adoptées par l’Union européenne et
applicables au 31 décembre 2019. Ces normes et interprétations
sont appliquées de façon constante sur les exercices présentés.
Les comptes consolidés de l’exercice 2019 ont été arrêtés par le
Conseil d’administration le 28 janvier 2020.

Les comptes consolidés présentés sont « résumés » dans la
mesure où ils comportent les seules Notes annexes présentant
un caractère significatif ou permettant de comprendre les
évolutions de l’activité et de la situation financière du Groupe
au cours de l’exercice. Ils sont extraits des comptes consolidés
arrêtés par le Conseil d’administration comportant l’ensemble
des Notes annexes requises par le référentiel IFRS tel qu’adopté
par l’Union européenne.

Annexe aux comptes consolidés (extraits)

1. PRINCIPES COMPTABLES

1.1 Cadre général et environnement
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Les autres effets résultent principalement de la prise en compte
de périodes optionnelles qui n’entraient pas dans la définition
des engagements hors bilan présentés en application d’IAS 17.

Dans le cadre de la méthode de transition rétrospective modifiée,
la norme prohibe le retraitement des exercices comparatifs, ce
qui affecte la comparabilité de l’exercice 2019 avec les exercices
2018 et 2017.

L’incidence de l’application d’IFRS 16 sur les états financiers du
Groupe au 31 décembre 2019 est la suivante :

Compte de résultat

• le résultat opérationnel courant bénéficie d’un effet favorable
de 155 millions d’euros. Celui-ci résulte de la différence entre
la charge de loyer qui aurait été comptabilisée selon la norme
IAS 17 et l’amortissement des droits d’utilisation selon la norme
IFRS 16. En effet, l’amortissement des droits d’utilisation est
minoré par rapport aux loyers du fait de l’effet d’actualisation
intégré à la valorisation des droits d’utilisation ;

• le résultat financier est affecté négativement, pour -290 millions
d’euros, par les intérêts sur dettes locatives (y compris les intérêts
relatifs aux contrats de location financement, auparavant inclus

L’écart entre les engagements liés aux contrats de location présentés en application d’IAS  17 au 31  décembre 2018 et les dettes
locatives évaluées selon IFRS 16 au 1er janvier 2019 s’explique comme suit :

                                                                                                                                                                                                                                                              (en millions d’euros)

Engagements donnés au titre des locations simples et concessions au 31 décembre 2018                                                                                       12 573

Paiements minimums au titre des locations financement au 31 décembre 2018                                                                                                                             830
Effet de l’actualisation                                                                                                                                                                                                                                     (1 953)
Autres                                                                                                                                                                                                                                                                       378

Dettes locatives au 1er janvier 2019 en application d’IFRS 16                                                                                                                                               11 828

Les Dettes locatives s’élèvent à 11,8 milliards d’euros au 1er janvier
2019 et se composent :

• des dettes locatives nouvellement comptabilisées au titre des
contrats de location simple existant au 1er janvier 2019 pour
11,5 milliards d’euros, dont 9,4 milliards d’euros à long terme ;

• de la dette sur les contrats de location financement pour
0,3  milliard d’euros, comptabilisée en dettes financières au
31 décembre 2018.

Le taux d’actualisation moyen des dettes locatives à la date de
transition est de 2,2 %.

Les Droits d’utilisation s’élèvent à 11,9  milliards d’euros au
1er janvier 2019 et se composent :

• de la contrepartie des dettes locatives nouvellement
comptabilisées pour 11,5 milliards d’euros ;

• de la valeur nette des immobilisations corporelles liées aux
contrats de location financement pour 0,3 milliard d’euros,
comptabilisées en Immobilisations corporelles au 31 décembre
2018 ;

• de la valeur nette des droits au bail pour 0,4 milliard d’euros,
comptabilisés en Immobilisations incorporelles au
31 décembre 2018 ;

• de divers actifs et passifs relatifs aux contrats de location
comptabilisés au 31  décembre 2018 et reclassés en Droits
d’utilisation, soit un passif net de -0,3  milliard d’euros, en
particulier les passifs liés à la linéarisation des loyers.

Le tableau suivant présente les effets de l’application de la norme IFRS 16 sur le bilan d’ouverture :

(en millions d’euros)                                                                                                                                               Au 31 décembre               Impact de la               Au 1er janvier
                                                                                                                                                                                                      2018       transition IFRS 16                             2019

Marques, écarts d’acquisition et immobilisations incorporelles                                                                         30 981                             (379)                         30 602
Immobilisations corporelles                                                                                                                                          15 112                             (355)                         14 757
Droits d’utilisation                                                                                                                                                                         -                          11 867                         11 867
Autres actifs non courants                                                                                                                                                4 656                               (13)                            4 643
Actifs courants                                                                                                                                                                   23 551                               (53)                         23 498

Total de l’actif                                                                                                                                                           74 300                        11 067                       85 367

Capitaux propres part du Groupe                                                                                                                               32 293                               (29)                         32 264
Intérêts minoritaires                                                                                                                                                           1 664                                      -                            1 664
Dettes locatives à plus d’un an                                                                                                                                                 -                             9 679                            9 679
Provisions et autres passifs non courants                                                                                                                   23 510                             (343)                         23 167
Dettes locatives à moins d’un an                                                                                                                                             -                             2 149                            2 149
Autres passifs courants                                                                                                                                                   16 833                             (389)                         16 444

Total du passif et des capitaux propres                                                                                                             74 300                        11 067                       85 367
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Soldes intermédiaires du compte de résultat

L’activité principale du Groupe est la gestion et le développement
de ses marques et enseignes. Le résultat opérationnel courant
provient de ces activités, qu’il s’agisse d’opérations récurrentes
ou non récurrentes, principales ou accessoires.

Les «Autres produits et charges opérationnels » comprennent
les éléments constitutifs du résultat qui, en raison de leur nature,
de leur montant ou de leur fréquence, ne peuvent être considérés
comme faisant partie des activités et du résultat opérationnel

courants du Groupe. Il s’agit en particulier des effets des
variations de périmètre, des dépréciations d’écarts d’acquisition
ainsi que des dépréciations et amortissements des marques et
enseignes. Il s’agit également, s’ils sont significatifs, des effets
de certaines transactions inhabituelles, telles les plus ou moins-
values de cession d’actifs immobilisés, les frais de restructuration,
les frais liés à des litiges, ou tout autre produit ou charge non
courants susceptibles d’affecter la comparabilité du résultat
opérationnel courant d’une période à l’autre.

1.4 Présentation des états financiers

Les premiers comptes établis par le Groupe en conformité avec
les normes IFRS l’ont été au 31 décembre 2005 avec une date de
transition au 1er janvier 2004. La norme IFRS  1 prévoyait des
exceptions à l’application rétrospective des normes IFRS à la
date de transition ; celles retenues par le Groupe ont notamment
été les suivantes :

• regroupement d’entreprises  : l’exemption d’application
rétrospective n’a pas été retenue. La comptabilisation du
rapprochement des groupes Moët Hennessy et Louis Vuitton

en 1987 et toutes les acquisitions postérieures ont été retraitées
conformément à la norme IFRS  3 ; les normes IAS  36
Dépréciations d’actifs et IAS 38 Immobilisations incorporelles
ont été appliquées rétrospectivement depuis cette date ;

• conversion des comptes des filiales hors zone euro : les réserves
de conversion relatives à la consolidation des filiales hors zone
euro ont été annulées au 1er janvier 2004 en contrepartie des
«Autres réserves ».

1.3 Première adoption des IFRS

dans le coût de la dette financière brute). Ceux-ci sont supérieurs
à l’effet favorable sur le résultat opérationnel courant en raison
de leur dégressivité sur la durée du bail, comparables à des
intérêts sur un emprunt dont les annuités sont fixes ;

• les effets d’impôt sur le résultat et sur les intérêts minoritaires
sont positifs pour 40 millions d’euros, l’impact sur le résultat
net, part du Groupe, est ainsi négatif de -95 millions d’euros. 

Bilan

• la comptabilisation des droits d’utilisation augmente les actifs
non courants de 12,0 milliards d’euros ;

• l’enregistrement des dettes locatives augmente le total du passif
de 12,0 milliards d’euros, dont 10,0 à plus d’un an et 2,0 à moins
d’un an. 

Le passif relatif aux contrats de location capitalisés est exclu de
la définition de la dette financière nette.

Tableau de variation de trésorerie

• la variation de la trésorerie issue des opérations d’exploitation
est favorablement impactée pour 2 169 millions d’euros, 
dont un effet positif de 2 408 millions d’euros correspondant à
l’amortissement des droits d’utilisation (sans effet sur la trésorerie)
et un impact négatif de -239 millions d’euros, correspondant
aux intérêts sur dettes locatives ;

• la variation de la trésorerie issue des opérations de financement
est négativement impactée par le remboursement des dettes
locatives, pour -2 187 millions d’euros.

L’incidence de l’application d’IFRS 16 sur le tableau de variation
de la trésorerie étant significative en raison de l’importance des
loyers fixes pour les activités du Groupe, des indicateurs spécifiques

sont utilisés pour les besoins internes de suivi de la performance
ainsi qu’à des fins de communication financière, afin de présenter
des indicateurs de performance cohérents, indépendamment du
caractère fixe ou variable des loyers payés. Ainsi, les paiements
relatifs aux loyers fixes capitalisés sont déduits en totalité des
flux permettant de calculer l’agrégat intitulé « cash flow disponible
d’exploitation », qui constitue un Indicateur Alternatif de
Performance. Le rapprochement entre la Variation de la trésorerie
issue des opérations d'exploitation et le cash flow disponible
d’exploitation aux 31 décembre 2019, 2018 et 2017 est présenté
au niveau du Tableau de variation de trésorerie. 

Le Groupe applique l’interprétation IFRIC  23  relative aux
positions fiscales incertaines depuis le 1er janvier 2019. Celle-ci
n’a pas eu d’impact significatif sur les états financiers du Groupe.

Le Groupe applique par anticipation l’amendement aux normes
IFRS  9, IAS  39 et IFRS  7  relatives aux instruments financiers
publié par l’IASB en septembre 2019 dans le cadre de la réforme
des taux d’intérêt de référence. Cet amendement permet de
faire abstraction des incertitudes liées au devenir des taux de
référence, et ainsi de maintenir les relations de couverture du
risque de taux jusqu’à la levée de ces incertitudes. Les dérivés
de couverture du risque de taux sont présentés en Note  23.
L’analyse des impacts liés à la modification à venir des indices
de références est en cours.

En raison de l’application des nouvelles normes entrées en vigueur
le 1er janvier 2019, en particulier de la norme IFRS 16, la présentation
du bilan et du tableau de variation de trésorerie a été modifiée et
simplifiée afin d’en faciliter la lecture. Les engagements d’achat
de titres de minoritaires ont notamment été isolés au passif du
bilan tandis que d’autres postes ont été regroupés, les éléments de
détail ayant été insérés dans des notes annexes complémentaires.
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Les opérations réalisées par les sociétés consolidées dans des
devises autres que leur monnaie fonctionnelle sont converties
dans leur monnaie fonctionnelle aux cours des devises à la date
de ces opérations.

Les créances et dettes exprimées en devises autres que la monnaie
fonctionnelle de la société concernée sont converties aux cours
de ces devises à la date de clôture. Les pertes et gains de change
résultant de cette conversion sont enregistrés :

• en coût des ventes pour les opérations à caractère commercial ;

• en résultat financier pour les opérations de nature financière.

Les pertes et gains de change résultant de la conversion et de
l’élimination d’opérations ou créances et dettes intra-Groupe
exprimées dans une monnaie différente de la monnaie
fonctionnelle de la société concernée sont enregistrés au compte
de résultat, à moins qu’ils ne proviennent d’opérations de

1.8 Opérations en devises et couvertures de change

La devise d’établissement des comptes consolidés est l’euro ; 
les comptes des entités utilisant une monnaie fonctionnelle
différente sont convertis en euros :

• aux cours de clôture pour les postes du bilan ;

• aux cours moyens de la période pour les éléments du compte
de résultat.

Les différences de change résultant de l’application de ces cours
sont inscrites dans les capitaux propres, en «Écarts de conversion».

1.7 Conversion des états financiers des entités hors zone euro

Les filiales dans lesquelles le Groupe exerce directement ou
indirectement un contrôle exclusif, en droit ou en fait, sont
consolidées par intégration globale.

Les sociétés sous contrôle conjoint, ainsi que les sociétés dans
lesquelles le Groupe exerce une influence notable sont consolidées
selon la méthode de la mise en équivalence. Ces entités, bien
que sous contrôle conjoint, sont pleinement intégrées aux
activités opérationnelles du Groupe. LVMH présente leur résultat
net, ainsi que celui des activités mises en équivalence (voir
Note 8), sur une ligne distincte au sein du résultat opérationnel
courant.

Lorsqu’un investissement dans une participation consolidée
selon la méthode de mise en équivalence prévoit un paiement
conditionné par la réalisation de performances futures (« earn

out »), le montant estimé du paiement conditionnel futur est
inclus dans le coût initial d’acquisition inscrit au bilan en
contrepartie d’un passif financier. La différence éventuelle entre
l’estimation initiale et le paiement effectif est enregistrée dans
la valeur des participations mises en équivalence, sans effet sur
le compte de résultat.

Les actifs et passifs, produits et charges des filiales de distribution
des Vins et Spiritueux détenues en commun avec le groupe
Diageo sont consolidées à hauteur de la part correspondant aux
seules activités du groupe LVMH (voir Note 1.26).

L’intégration, individuellement ou collectivement, des sociétés
non consolidées n’aurait pas d’impact significatif sur les principaux
agrégats du Groupe.

1.6 Méthodes de consolidation

Dans le cadre du processus d’établissement des comptes
consolidés, l’évaluation de certains soldes du bilan ou du compte
de résultat nécessite l’utilisation d’hypothèses, estimations ou
appréciations. Il s’agit notamment de la valorisation des actifs
incorporels (voir Note  5), de la valorisation des contrats de
locations (voir Note  7), des engagements d’achat de titres de
minoritaires (voir Notes 1.12 et 21), de la détermination du montant

des provisions pour risques et charges et des positions fiscales
incertaines (voir Note 20), ou des provisions pour dépréciation
des stocks (voir Notes  1.17 et 11) et, le cas échéant, des actifs
d’impôts différés (voir Note 28). Ces hypothèses, estimations
ou appréciations établies sur la base d’informations ou de
situations existant à la date d’établissement des comptes,
peuvent se révéler, ultérieurement, différentes de la réalité.

1.5 Utilisation d’estimations

Tableau de variation de trésorerie

La variation de la trésorerie issue des opérations d’exploitation
est déterminée sur la base du résultat opérationnel, qui est ajusté
des transactions n’ayant aucun effet sur la trésorerie. En outre :

• les dividendes reçus sont présentés en fonction de la nature
des participations concernées, soit, pour les sociétés consolidées
par mise en équivalence, au sein de la Variation de la trésorerie
issue des opérations d’exploitation et, pour les sociétés non
consolidées, au sein de la Variation de la trésorerie issue des
investissements financiers ;

• l’impôt payé est présenté en fonction de la nature des transactions
dont il est issu : au sein de la Variation de la trésorerie issue des
opérations d’exploitation pour la part relative aux transactions
d’exploitation, au sein de la Variation de la trésorerie issue des
investissements financiers pour la part relative aux transactions
sur investissements et placements financiers, en particulier
l’impôt payé sur les résultats de cession, au sein de la Variation
de trésorerie issue des opérations en capital pour la part
relative aux transactions sur les capitaux propres, en particulier
les impôts de distribution liés aux versements de dividendes.
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Les actifs et passifs évalués à leur juste valeur au bilan sont les suivants :

                                                                                    Modalités de détermination de la juste valeur                                                                     Montants à la date
                                                                                                                                                                                                                                                de clôture

La juste valeur (ou valeur de marché) correspond, pour les actifs,
au prix de vente qui serait obtenu en cas de cession et, pour les
passifs, au montant qui serait versé pour les transférer, ces

transactions hypothétiques étant conclues dans des conditions
de négociation normales.

1.9 Évaluation à la juste valeur

Aucun autre actif ou passif n’a été réévalué à sa valeur de marché à la date de clôture.

financement intra-Groupe à long terme pouvant être considérées
comme des opérations en capital : ils sont dans ce cas inscrits
dans les capitaux propres, en « Écarts de conversion ».

Les instruments dérivés affectés à la couverture d’opérations
commerciales, financières ou patrimoniales sont comptabilisés
au bilan à leur valeur de marché (voir Note 1.9) à la date de clôture.
La variation de valeur de ces instruments dérivés au titre des
parts efficaces est enregistrée comme suit :

• pour les couvertures à caractère commercial :

- en coût des ventes pour les couvertures de créances et dettes
inscrites au bilan à la date de clôture,

- en capitaux propres, en « Écarts de réévaluation », pour les
couvertures de flux de trésorerie futurs, ce montant étant
transféré en coût des ventes lors de la comptabilisation des
créances et dettes objets de la couverture ;

• pour les couvertures à caractère patrimonial (couverture de
situations nettes de filiales dont la monnaie fonctionnelle est
différente de l’euro), au sein des capitaux propres, en « Écarts
de conversion », ce montant étant transféré en compte de
résultat lors de la cession ou de la liquidation (partielle ou
totale) de la filiale dont la situation nette est couverte ;

• pour les couvertures à caractère financier, en Résultat financier,
au sein des Autres produits et charges financiers.

Les variations de valeur de ces instruments dérivés liées aux points
de terme des contrats à terme ainsi qu’à la valeur temps des
contrats d’options sont enregistrées comme suit :

• pour les couvertures à caractère commercial en capitaux propres,
en « Écarts de réévaluation ». Le coût des contrats à terme
(points de terme) et des options (primes) est transféré en Autres
produits et charges financiers à la réalisation de la transaction
couverte ;

• pour les couvertures à caractère patrimonial et financier, les
charges et produits liés aux points de terme sont enregistrés
prorata temporis en Coût de la dette financière brute sur la
durée des instruments de couverture. L’écart entre les montants
comptabilisés en Résultat financier et la variation de valeur
liée aux points de terme est comptabilisé en capitaux propres,
en « Écarts de réévaluation ».

En l’absence de relation de couverture, les variations de valeur
de marché des instruments dérivés sont enregistrées en résultat
financier.

Voir également Note 1.21 pour la définition des notions de part
efficace et inefficace.
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Terres à vigne Sur la base de transactions récentes portant sur des actifs similaires. 
Voir Note 1.13.

Note 6

Vendanges Sur la base des prix d’achat de raisins équivalents. Voir Note 1.17. Note 11

Instruments dérivés Sur la base de données de marché et selon des modèles d’évaluation
communément utilisés. Voir Note 1.22.

Note 23

Dettes financières couvertes contre 
le risque de variation de valeur résultant 
de l’évolution des taux d’intérêt

Sur la base de données de marché et selon des modèles d’évaluation
communément utilisés. Voir Note 1.21.

Note 19

Dette au titre des engagements 
d’achat de titres de minoritaires dont 
la formule de prix est la juste valeur

Généralement, sur la base des multiples boursiers de sociétés comparables.
Voir Note 1.12.

Note 21

Investissements et 
placements financiers

Actifs cotés : cotation boursière au cours de clôture de la date d’arrêté.
Actifs non cotés : estimation de leur valeur de réalisation, 
soit selon des formules de calcul reposant sur des données de marché, 
soit sur la base de cotations privées. Voir Note 1.16.

Note 9, Note 14

Trésorerie et équivalents de 
trésorerie (parts de SICAV et FCP)

Sur la base de la valeur liquidative en date de clôture. Voir Note 1.19. Note 15



Lors de la prise de contrôle d’une entreprise en droit ou en fait,
les actifs, passifs et passifs éventuels de l’entreprise acquise sont
évalués à leur valeur de marché à la date de prise de contrôle ; la
différence entre le coût de la prise de contrôle et la quote-part
du Groupe dans la valeur de marché de ces actifs, passifs et
passifs éventuels est inscrite en écart d’acquisition.

Le coût de la prise de contrôle est le prix payé par le Groupe
dans le cadre d’une acquisition, ou l’estimation de ce prix si
l’opération se fait sans versement de trésorerie, à l’exclusion des
frais liés à l’acquisition qui sont présentés en «Autres produits
et charges opérationnels ».

La différence entre la valeur comptable des intérêts minoritaires
acquis postérieurement à la prise de contrôle et le prix payé
pour leur acquisition est comptabilisée en contrepartie des
capitaux propres.

Les écarts d’acquisition sont comptabilisés dans la devise
fonctionnelle de l’entité acquise.

Les écarts d’acquisition ne sont pas amortis mais font l’objet
d’un test de perte de valeur annuel suivant la méthodologie
présentée en Note 1.15. La charge de dépréciation éventuelle est
comprise dans les «Autres produits et charges opérationnels ».

1.11 Variations de pourcentage d’intérêt dans les entités consolidées

Seules les marques et enseignes acquises, individualisables et
de notoriété reconnue sont inscrites à l’actif, selon leur valeur
de marché à la date de leur acquisition.

Les marques et enseignes sont évaluées à titre principal par la
méthode des flux de trésorerie prévisionnels actualisés ou sur
la base des transactions comparables, méthode utilisant les
multiples de chiffre d’affaires et de résultat retenus lors de
transactions récentes portant sur des marques similaires, ou sur
la base des multiples boursiers applicables aux activités concernées.
D’autres méthodes sont utilisées à titre complémentaire  : 
la méthode des royalties, donnant à la marque une valeur
équivalente à la capitalisation des royalties qu’il faudrait verser
pour son utilisation ; la méthode du différentiel de marge,
applicable lorsqu’il est possible de mesurer la différence de revenus
générée par une marque, par référence à un produit similaire
sans marque ; enfin, la méthode du coût de reconstitution d’une
marque équivalente, notamment en termes de frais de publicité
et de promotion.

Les frais engagés pour créer une marque nouvelle ou développer
une marque existante sont enregistrés en charges.

Les marques, enseignes et autres immobilisations incorporelles
à durée de vie définie sont amorties sur la durée estimée de
leur utilisation. Le classement d’une marque ou enseigne en
actifs à durée d’utilisation définie ou indéfinie résulte en
particulier de l’application des critères suivants :

• positionnement global de la marque ou enseigne sur son marché
en termes de volume d’activité, de présence internationale,
de notoriété ;

• perspectives de rentabilité à long terme ;

• degré d’exposition aux aléas conjoncturels ;

• événement majeur intervenu dans le secteur d’activité et
susceptible de peser sur le futur de la marque ou enseigne ;

• ancienneté de la marque ou enseigne.

Les marques dont la durée d’utilisation est définie sont amorties
sur une période comprise entre 5 et 20  ans, fonction de
l’estimation de la durée de leur utilisation.

Des tests de perte de valeur sont pratiqués pour les marques,
enseignes et autres immobilisations incorporelles suivant la
méthodologie présentée en Note 1.15.

Les frais de recherche ne sont pas immobilisés. Les frais de
développement d’un nouveau produit ne sont immobilisés que
si la décision de lancement de ce produit est effectivement prise.

Les immobilisations incorporelles autres que les marques et
enseignes sont amorties sur les durées suivantes :

• droits liés aux contrats de sponsoring et de partenariats
médiatiques  : sur la durée des contrats, selon les modalités
d’exploitation des droits ;

• frais de développement : maximum 3 ans ;

• logiciels, sites internet : 1 à 5 ans.

1.10 Marques et autres immobilisations incorporelles
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Des tests de perte de valeur sont réalisés pour les actifs immobilisés
corporels et incorporels dès lors qu’un indice de perte de valeur
apparaît (suite notamment à des modifications importantes
survenues dans les conditions d’exploitation de l’actif), et au
moins une fois par an pour les actifs incorporels à durée de vie
indéfinie, principalement les marques, enseignes et écarts
d’acquisition. Lorsque la valeur nette comptable de ces actifs à
durée de vie indéfinie devient supérieure au montant le plus
élevé de leur valeur d’utilité ou de marché, une dépréciation est
enregistrée, du montant de la différence ; la dépréciation,
imputée en priorité sur l’écart d’acquisition, est comptabilisée
en «Autres produits et charges opérationnels ».

La valeur d’utilité est fondée sur les flux de trésorerie futurs
actualisés qui seront générés par ces actifs. La valeur de marché
de l’actif est déterminée par référence à des transactions similaires
récentes ou à des évaluations réalisées par des experts indépendants
dans une perspective de cession.

Les flux de trésorerie prévisionnels sont établis au niveau du
Groupe par secteur d’activité, un secteur d’activité correspondant
à une ou plusieurs marques ou enseignes et à une équipe de
Direction dédiée. Au sein du secteur d’activité, peuvent être
déterminées des unités génératrices de trésorerie d’un niveau
plus petit, tel un ensemble de magasins.

1.14 Contrats de location

Voir Note 1.2 concernant les modalités de première application, depuis le 1er janvier 2019, de la norme IFRS 16 relative aux contrats
de location.

1.15 Tests de perte de valeur des actifs immobilisés

La valeur brute des immobilisations corporelles, à l’exception
des terres à vignes, est constituée de leur coût d’acquisition. Les
frais financiers supportés au cours de la période précédant la
mise en exploitation ou durant la période de construction sont
immobilisés.

Les terres à vignes sont comptabilisées à leur valeur de marché
à la date de clôture. Cette valeur résulte de données officielles
publiées sur les transactions récentes dans la même région.
L’écart entre le coût d’acquisition historique et la valeur de
marché est inscrit en capitaux propres, en « Écarts de
réévaluation ». Si la valeur de marché devient inférieure au coût
d’acquisition, une dépréciation est comptabilisée en résultat,
du montant de la différence.

Les immeubles majoritairement occupés par des tiers sont
présentés en immeubles locatifs, à leur coût d’acquisition, sans
réévaluation à valeur de marché.

La base amortissable des immobilisations corporelles est constituée
du coût d’acquisition de leurs composants, diminué de la valeur
résiduelle ; la valeur résiduelle correspond à l’estimation de
valeur de revente de l’immobilisation au terme de la période
d’utilisation.

Les immobilisations corporelles sont amorties linéairement sur
la durée estimée de leur utilisation ; les durées retenues sont les
suivantes :

- constructions, immeubles locatifs                         20 à 100 ans ;
- matériels et installations                                             3 à 25 ans ;
- agencements                                                                 3 à 10 ans ;
- vignobles                                                                     18 à 25 ans.

Les frais d’entretien et de réparation sont comptabilisés en
charges lors de leur réalisation.

1.13 Immobilisations corporelles

Les actionnaires minoritaires de certaines filiales consolidées
par intégration globale bénéficient de promesses d’achat de
leurs titres octroyées par le Groupe.

En l’absence de dispositions spécifiques des normes IFRS, le
Groupe comptabilise ces engagements de la façon suivante :

• la valeur de l’engagement à la date de la clôture figure en
Engagements d’achat de titres de minoritaires, au passif du
bilan ;

• les intérêts minoritaires correspondants sont annulés ;

• pour les engagements contractés antérieurement au 1er janvier
2010, la différence entre le montant des engagements et les
intérêts minoritaires annulés est maintenue à l’actif du bilan,
en écart d’acquisition, ainsi que les variations ultérieures de
cette différence. Pour les engagements contractés à compter
du 1er janvier 2010, la différence entre le montant des
engagements et les intérêts minoritaires est enregistrée en
capitaux propres, en «Autres réserves ».

Ce mode de comptabilisation n’a pas d’effet sur la présentation
des intérêts minoritaires au compte de résultat.

1.12 Engagements d’achat de titres de minoritaires
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Les créances clients, autres créances et prêts sont comptabilisés
au coût amorti, correspondant à leur valeur nominale. La part
des créances et prêts non couverts par une assurance-crédit donne
lieu à l’enregistrement d’une dépréciation dès l’enregistrement
des créances, à hauteur des pertes attendues à l’échéance. Celle-
ci reflète la probabilité de défaut des contreparties et le taux de
perte attendue, évalués, selon les cas, sur la base de statistiques
historiques, d’informations communiquées par les agences de
crédit, ou de notes attribuées par les agences de notation.

Lorsque l’échéance des créances et prêts est supérieure à un an,
leur montant fait l’objet d’un calcul d’actualisation, dont les
effets sont enregistrés en résultat financier, selon la méthode
du taux d’intérêt effectif.

1.18 Créances clients, autres créances et prêts

À l’exception des vins produits par le Groupe, les stocks sont
comptabilisés à leur prix de revient, hors frais financiers. Le prix
de revient est constitué du coût de production (produits finis),
ou du prix d’achat majoré des frais accessoires (matières premières,
marchandises) ; il ne peut excéder la valeur nette de réalisation.

Les stocks de vins produits par le Groupe, en particulier les vins
de champagne, sont évalués sur la base de la valeur de marché
de la vendange correspondante, déterminée par référence au
prix moyen d’achat de raisins équivalents, comme si les raisins
récoltés avaient été acquis auprès de tiers. Jusqu’à la date de
vendange, l’évaluation des raisins, comptabilisée prorata temporis,
se fait sur la base d’un rendement et d’une valeur de marché
estimés.

Les mouvements de stocks sont valorisés, selon les métiers, au
coût moyen pondéré ou par la méthode «Premier entré-premier
sorti » (FIFO).

Compte tenu du processus de vieillissement nécessaire au
champagne et aux spiritueux (cognac, whisky), la durée de
détention de ces stocks est le plus souvent supérieure à un an.
Ces stocks restent classés en actifs courants conformément à
l’usage de la profession.

Les dépréciations de stocks sont constatées principalement dans
les activités autres que Vins et Spiritueux. Elles sont établies le
plus souvent en raison de l’obsolescence des produits concernés
(saison ou collection terminées, date limite d’utilisation proche…)
ou sur la base de leurs perspectives d’écoulement.

1.17 Stocks et en-cours

Les actifs financiers sont présentés en actifs non courants
(«Investis sements financiers») ou en actifs courants («Placements
financiers ») selon leur nature.

Les investissements financiers comprennent les prises de
participation, stratégiques et non stratégiques, si la durée estimée
et le mode de leur détention le justifient.

Les placements financiers (présentés au sein des «Autres actifs
courants », voir Note 13) incluent des placements temporaires
en actions, parts de SICAV, ou Fonds Commun de Placement
(FCP) et assimilés, à l’exclusion des placements relevant de la
gestion de trésorerie au jour le jour, qui sont comptabilisés en
«Trésorerie et équivalents de trésorerie » (Voir Note 1.19).

Investissements et placements financiers sont évalués au cours
de clôture s’il s’agit d’actifs cotés, et, s’il s’agit d’actifs non cotés,
sur la base d’une estimation de leur valeur de réalisation,
effectuée soit selon des formules de calcul reposant sur des
données de marché, soit sur la base de cotations privées à la
date de clôture.

Les variations de valeur, positives ou négatives, sont enregistrées
en Résultat financier (au sein des Autres produits et charges
financiers) pour l’ensemble des titres détenus en portefeuille au
cours des périodes publiées.

1.16 Investissements et placements financiers

Les données utilisées dans le cadre de la méthode des flux de
trésorerie prévisionnels actualisés proviennent des budgets
annuels et plans pluriannuels établis par la Direction des secteurs
d’activité concernés. Les plans consistent en des projections à
cinq ans, cette durée pouvant être étendue lorsqu’il s’agit de
marques en cours de repositionnement stratégique, ou dont le
cycle de production est supérieur à cinq ans. À la valeur résultant
des flux de trésorerie prévisionnels actualisés s’ajoute une valeur
terminale correspondant à la capitalisation à l’infini des flux de

trésorerie issus, le plus souvent, de la dernière année du plan.
Les taux d’actualisation sont définis par groupe d’activités, 
par référence à des sociétés exerçant des activités comparables.
Le taux d’actualisation des flux de trésorerie prévisionnels reflète
le taux de rendement attendu par un investisseur dans le domaine
d’activité concerné et la prime de risque propre à cette activité.
Lorsque plusieurs scénarios prévisionnels sont retenus, une
probabilité de survenance est attribuée à chacun d’entre eux.
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Le Groupe négocie des instruments financiers dérivés dans le
cadre de sa stratégie de couverture des risques de change, de taux
d’intérêt et d’or.

Concernant la couverture du risque de change commercial,
financier ou patrimonial, le Groupe a recours à des options,
des contrats à terme, des swaps cambistes, et des cross-currency
swaps. Les valeurs temps des options, la composante points de
terme des contrats à terme et des swaps cambistes ainsi que la
composante foreign currency basis spread des cross-currency
swaps sont systématiquement exclues de la relation de couverture.
Par conséquent, seule la valeur intrinsèque des instruments est
considérée comme instrument de couverture. Concernant les
éléments couverts (flux de trésorerie futurs en devises, dettes et
créances commerciales ou financières en devises, situations
nettes de filiales dont la monnaie fonctionnelle est différente

de l’euro), seule leur variation de valeur au titre du risque de
change est considérée comme élément couvert. Ainsi, l’alignement
des principales caractéristiques des instruments (nominaux,
devises, échéances) de couverture avec celles des éléments couverts
permet une parfaite compensation des variations de valeur.

Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan à leur valeur
de marché à la date de clôture. Les variations de valeur des
instruments dérivés sont enregistrées selon les modalités
précisées en Note 1.8 pour les couvertures de risque de change
et en Note 1.21 pour les couvertures de risque de taux d’intérêt.

La valeur de marché est établie sur la base de données de marché
et selon des modèles d’évaluation communément utilisés.

Les instruments dérivés dont la maturité est supérieure à douze
mois sont présentés en actifs et passifs non courants.

1.22 Instruments dérivés

Les dettes financières sont comptabilisées au coût amorti, c’est-
à-dire à leur valeur nominale nette des primes et frais d’émission
qui sont enregistrés progressivement en résultat financier jusqu’à
l’échéance, selon la méthode du taux d’intérêt effectif.

En cas de couverture du risque de variation de valeur de la dette
financière résultant de l’évolution des taux d’intérêt, le montant
couvert de la dette, ainsi que les instruments de couverture
associés, figurent au bilan à leur valeur de marché à la date de
clôture; les effets de cette réévaluation sont enregistrés en résultat
financier, au niveau des « Effets des réévaluations de la dette
financière et instruments de taux ». Voir Note 1.9 concernant
l’évaluation à valeur de marché de la dette couverte. Les charges
et produits d’intérêt relatifs aux instruments de couverture sont
enregistrés en Résultat financier au niveau du « Coût de la dette
financière brute ».

En cas de couverture du risque d’évolution de la charge d’intérêt
future, la dette financière dont les flux sont couverts reste
comptabilisée au coût amorti, la variation de valeur de la part
efficace de l’instrument de couverture étant enregistrée dans les
capitaux propres en « Écarts de réévaluation ».

En l’absence de relation de couverture, ou pour la partie inefficace
des couvertures, les variations de valeur des instruments dérivés
sont enregistrées en résultat financier.

La dette financière nette est constituée des dettes financières à
plus et moins d’un an et de la valeur de marché à la date de
clôture des instruments dérivés sur risque de taux d’intérêt,
sous déduction du montant des investissements financiers en
couverture de dette financière, des placements financiers, de la
trésorerie et équivalents de trésorerie à la date de clôture ainsi
que de la valeur de marché à cette date des instruments dérivés
sur risque de change associés à l’un de ces éléments.

1.21 Dettes financières

Une provision est comptabilisée dès lors qu’existe une obligation,
vis-à-vis d’un tiers, entraînant pour le Groupe un décaissement
probable dont le montant peut être évalué de façon fiable. Voir
également Notes 1.24 et 20.

Lorsque la date d’exécution de cette obligation est au-delà 
d’un an, le montant de la provision fait l’objet d’un calcul
d’actualisation, dont les effets sont enregistrés en résultat financier
selon la méthode du taux d’intérêt effectif.

1.20 Provisions

La ligne «Trésorerie et équivalents de trésorerie » inclut les
liquidités ainsi que les placements monétaires immédiatement
disponibles dont la valeur dans le temps présente un risque de
variation négligeable.

Les placements monétaires sont évalués à leur valeur de marché,
basée sur le cours de bourse et sur le cours de change à la date
de clôture, les variations de valeur étant enregistrées en résultat
financier.

1.19 Trésorerie et équivalents de trésorerie
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Définition des ventes

Les ventes incluent principalement des ventes au détail dans le
cadre des magasins du Groupe (incluant les sites de e-commerce)
et des ventes de gros à des distributeurs et agents. Sont assimilées
à des opérations au détail les ventes effectuées dans le cadre de
magasins appartenant à des tiers si les risques et avantages liés 
à la propriété du stock sont conservés par le Groupe.

Les ventes au détail proviennent des activités Mode et Maroquinerie
et Distribution sélective, ainsi que de certaines marques de
Montres et Joaillerie ou de Parfums et Cosmétiques. Ces ventes
sont comptabilisées lors de l’achat par la clientèle.

Les ventes de gros proviennent essentiellement des activités Vins
et Spiritueux et de certaines marques de Parfums et Cosmétiques
ou de Montres et Joaillerie. Ces ventes sont comptabilisées lors
du transfert de propriété.

Les frais d’expédition et de transport refacturés aux clients ne
sont compris dans les ventes que lorsqu’ils sont inclus
forfaitairement dans le prix des produits facturés.

Les ventes de services, qui concernent principalement les Autres
activités, sont comptabilisées lors de la réalisation de la prestation.

1.26 Comptabilisation des ventes

La charge d’impôt comprend l’impôt exigible des différentes
sociétés consolidées, l’impôt différé résultant de différences
temporelles et la variation des positions fiscales incertaines.

Les différences temporelles entre les valeurs en consolidation
des éléments d’actif et de passif, et celles résultant de l’application
de la réglementation fiscale, donnent lieu à la constatation
d’impôts différés.

Le taux d’impôt retenu pour le calcul des impôts différés est
celui connu à la date de clôture ; les effets des changements de
taux sont enregistrés sur la période au cours de laquelle la
décision de ce changement est prise.

Les économies d’impôt résultant de déficits fiscaux reportables
sont enregistrées en impôts différés actifs, qui sont dépréciés 
si estimés non recouvrables, seul le montant dont l’utilisation
est probable étant maintenu à l’actif du bilan.

Les actifs et passifs d’impôts différés ne sont pas actualisés.

Les impôts dus au titre des réserves distribuables des filiales
font l’objet de provisions à hauteur des distributions envisagées.

1.25 Impôts courants et différés

Lorsque les régimes d’indemnités de départ à la retraite, de
retraites, de participation aux frais médicaux ou autres prévoient
le versement par le Groupe de cotisations à des organismes
extérieurs responsables du paiement ultérieur des indemnités,
des retraites ou de la participation aux frais médicaux, ces
cotisations sont comptabilisées dans les charges de l’exercice au
titre duquel elles sont dues, aucun passif n’étant comptabilisé
au bilan.

Lorsque le versement des indemnités de départ à la retraite, des
retraites, de la participation aux frais médicaux ou autres sont 
à la charge du Groupe, le montant de l’engagement actuariel
correspondant donne lieu à provision au bilan. La variation de
cette provision est comptabilisée :

• en résultat opérationnel courant de l’exercice, pour la part
correspondant au service rendu par les employés durant
l’exercice et au coût financier net de l’exercice ;

• en gains et pertes enregistrés en capitaux propres, pour la
part liée à l’évolution des hypothèses actuarielles et aux écarts
entre les données projetées et les données réelles (« effets
d’expérience »).

Si cet engagement est couvert, partiellement ou en totalité, 
par des fonds versés par le Groupe à des organismes financiers,
le montant de ces placements dédiés vient en déduction de
l’engagement actuariel au bilan.

L’engagement actuariel est calculé sur la base d’évaluations
spécifiques au pays et à la société du Groupe concernée ; ces
évaluations intègrent notamment des hypothèses de taux
d’actualisation, de progression des salaires, d’inflation, d’espérance
de vie, et de rotation des effectifs.

1.24 Retraites, participation aux frais médicaux et autres engagements vis-à-vis du personnel

Les actions LVMH détenues par le Groupe sont comptabilisées
à leur coût d’acquisition, en déduction des capitaux propres
consolidés, quel que soit l’objet de leur détention.

En cas de cession, le prix de revient des actions cédées est établi
par catégorie d’affectation (voir Note  16.3) selon la méthode

Premier entré-premier sorti (FIFO) à l’exception des actions
détenues dans le cadre de plans d’options pour lesquels le calcul
est effectué par plan, selon la méthode du prix moyen pondéré.
Les résultats de cession sont inscrits directement en capitaux
propres, pour leur montant net d’impôt.

1.23 Actions LVMH
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Le résultat par action est calculé sur la base du nombre moyen
pondéré d’actions en circulation durant l’exercice, sous déduction
du nombre moyen d’actions auto-détenues.

Le résultat par action après dilution est établi sur la base du
nombre moyen pondéré d’actions avant dilution, majoré du
nombre moyen pondéré d’actions qui résulterait de la levée,

durant l’exercice, des options de souscription existantes ou de
tout autre instrument dilutif. Les fonds recueillis au titre de ces
levées, augmentés de la charge restant à comptabiliser au titre
des plans d’options et assimilés (voir Note 1.28), sont présumés
affectés, dans ce calcul, au rachat d’actions LVMH à un prix
correspondant à leur cours de bourse moyen sur l’exercice.

1.29 Résultat par action

Les plans d’options d’achat ou de souscription d’actions donnent
lieu à enregistrement d’une charge constituée de l’amortissement
de l’estimation du gain pour les bénéficiaires de ces plans ;
l’estimation du gain est calculée selon la méthode Black & Scholes
sur la base du cours de clôture de l’action la veille du Conseil
d’administration ayant attribué les options.

Pour les plans d’attribution d’actions gratuites, l’estimation du
gain est calculée sur la base du cours de clôture de l’action la
veille du Conseil d’administration ayant mis en place le plan 
et sous déduction du montant des dividendes anticipés sur la
période d’acquisition des droits. Une décote peut être appliquée
à la valeur des actions gratuites ainsi calculée pour tenir compte,
le cas échéant, d’une période d’incessibilité.

Pour l’ensemble des plans, la charge d’amortissement est répartie
linéairement en résultat sur la période d’acquisition des droits,
en contrepartie des réserves au bilan.

En cas de plan de rémunérations lié au cours de l’action LVMH
et dénoué en numéraire, l’estimation du gain est réévaluée 
à chaque clôture du cours de l’action LVMH à cette date, et
enregistrée en charge prorata temporis sur la période d’acquisition
des droits, en contrepartie d’une provision au bilan. Au-delà 
de cette date et jusqu’à dénouement, la variation de l’espérance
de gain résultant de la variation du cours de l’action LVMH est
enregistrée en compte de résultat.

1.28 Plans d’actions gratuites et assimilés

Les frais de publicité et de promotion incluent le coût de la
réalisation des supports publicitaires, des achats d’espaces
média, de la fabrication d’échantillons et de catalogues et, de
manière générale, le coût de l’ensemble des activités destinées
à la promotion des marques et produits du Groupe.

Les frais de publicité et de promotion sont enregistrés au sein
des charges commerciales lors de leur réception ou de leur
production, s’il s’agit de biens, ou lors de la réalisation des
prestations s’il s’agit de services.

1.27 Frais de publicité et de promotion

Les ventes sont présentées nettes de toutes formes de remises
et ristournes. En particulier, les sommes permettant le
référencement des produits ou correspondant à des accords de
participation publicitaire avec le distributeur viennent en
déduction des ventes correspondantes.

Provision pour retours de produits

Les sociétés du groupe d’activités Parfums et Cosmétiques et
dans une moindre mesure des activités Mode et Maroquinerie,
ou Montres et Joaillerie, peuvent reprendre auprès de leurs
clients et distributeurs les produits invendus ou périmés.

Lorsque cette pratique est établie, les ventes enregistrées sont
diminuées d’un montant correspondant à une estimation de ces
retours, en contrepartie d’une provision comptabilisée au sein

des Autres passifs courants (Voir Note 22.2) et d’une inscription
en stocks. Le taux de retour retenu pour l’établissement de ces
estimations est calculé sur la base de statistiques historiques.

Activités en partenariat avec Diageo

Une partie significative des ventes des activités Vins et Spiritueux
est réalisée dans le cadre d’accords de distribution avec Diageo,
consistant le plus souvent en un partenariat dans des entités
communes. Celles-ci assurent les livraisons et les ventes à la
clientèle des marques des deux groupes, le partage du compte
de résultat et du bilan de ces entités entre LVMH et Diageo
étant régi par les accords de distribution. Selon ces accords, les
actifs et passifs, produits et charges des entités concernées sont
consolidées à hauteur de la part correspondant aux seules
activités du Groupe.
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Les montants présentés dans le tableau ci-dessus sont issus des
comptes non audités de Belmond à la date de prise de contrôle.
Une allocation provisoire du prix d’acquisition a été réalisée.
Les principales réévaluations concernent le patrimoine
immobilier à hauteur de 1  193 millions d’euros, et la marque
Belmond pour un montant de 140 millions d’euros.

La valeur comptable de la participation à la date de prise de
contrôle inclut les titres acquis en 2018 pour un montant de
274 millions d’euros.

Au cours de l’exercice, l’acquisition des titres Belmond et le
paiement de coûts liés à la prise de contrôle ont généré un
décaissement de 2  006  millions d’euros, net de la trésorerie
acquise de 101 millions d’euros. Consécutivement à la prise de
contrôle, les dettes bancaires à long terme de Belmond ont été
remboursées à hauteur de 560 millions d’euros.

Les ventes et le résultat opérationnel courant de Belmond
consolidés depuis la date de prise de contrôle sont,
respectivement, de 466 millions d’euros et 94 millions d’euros.
Pour l’ensemble de l’année 2018, les ventes consolidées de
Belmond ont été de 577 millions de dollars US, pour un résultat
opérationnel de 12 millions de dollars US.

Château du Galoupet

En juin 2019, le Groupe a acquis la totalité du domaine du
Château du Galoupet, Cru Classé des Côtes-de-Provence depuis
1955. Ce domaine, d’une superficie de 68  hectares d’un seul
tenant, se situe à La Londe-les-Maures (France), et produit
essentiellement des vins rosés.

Stella McCartney

Dans le cadre de l’accord annoncé en juillet 2019 visant à
accélérer le développement de la Maison Stella McCartney,
LVMH a acquis en novembre 2019 une participation de 49 %
dans la Maison Stella McCartney, consolidée selon la méthode
de mise en équivalence, voir Note 8.

Château d’Esclans

Fin novembre 2019, le Groupe a acquis 55 % du domaine du
Château d’Esclans. Ce domaine, situé à La Motte (France),
produit exclusivement des vins rosés de réputation mondiale,
notamment les cuvées Garrus et Whispering Angel.

Le tableau suivant présente les modalités provisoires d’allocation du prix payé par LVMH au 17 avril 2019, date de prise de contrôle :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                           Allocation             Modifications                     Allocation
                                                                                                                                                                                        provisoire au                                                     provisoire au
                                                                                                                                                                                        30 juin 2019                                           31 décembre 2019

Marque et autres immobilisations incorporelles                                                                                                                6                               141                               147
Immobilisations corporelles                                                                                                                                             1 119                            1 193                            2 312
Autres actifs courants et non courants                                                                                                                             202                               109                               311
Dette financière nette                                                                                                                                                         (586)                               (18)                             (604)
Impôts différés                                                                                                                                                                         (80)                             (354)                             (434)
Passifs courants et non courants                                                                                                                                      (335)                               (31)                             (366)
Intérêts minoritaires                                                                                                                                                                 (1)                                      -                                  (1)

Actif net acquis                                                                                                                                                               325                          1 040                          1 365
Écart d’acquisition provisoire                                                                                                                                           1 928                          (1 040)                               888

Valeur comptable de la participation au 17 avril 2019                                                                                   2 253                                    -                           2 253

Belmond

Le 17 avril 2019, conformément à l’accord de transaction annoncé
le 14  décembre 2018 et approuvé par les actionnaires de
Belmond le 14  février 2019, LVMH a acquis, en numéraire, 
la totalité des actions Class A de Belmond Ltd au prix unitaire
de 25 dollars US, soit 2,2 milliards de dollar US. Après prise 
en compte des titres acquis sur le marché en décembre 2018, 

la valeur comptable de la participation dans Belmond s’établit à
2,3 milliards d’euros. Suite à cette acquisition, les actions Class
A de Belmond ne sont plus cotées à la Bourse de New York.

Belmond, présent dans 24  pays, détient et exploite un
portefeuille exceptionnel d’hôtels et d’expériences de voyage
de très haut de gamme dans les destinations les plus désirables
et prestigieuses au monde.
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2. VARIATIONS DE POURCENTAGE D’INTÉRÊT 
DANS LES ENTITÉS CONSOLIDÉES
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3. MARQUES, ENSEIGNES ET AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

                                                                                                                        Brut         Amortissements                                 Net                                 Net                                 Net
                                                                                                                                          et dépréciations                                                                                                                        

Marques                                                                                               14 511                             (775)                          13 736                          13 596                         13 515
Enseignes                                                                                               3 920                          (1 617)                            2 303                            2 265                            2 176
Licences de distribution                                                                         129                               (84)                                  45                                  13                                  14
Logiciels, sites internet                                                                       2 258                          (1 608)                               650                               544                               459
Autres                                                                                                      1 048                             (569)                               479                               836                               793

Total                                                                                                 21 865                       (4 653)                        17 212                        17 254                       16 957

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

Aux 31 décembre 2017 et 2018, les Autres immobilisations incorporelles incluent les droits au bail. À compter du 1er janvier 2019, 
en application de la norme IFRS 16, les droits au bail sont désormais présentés au sein des Droits d’utilisation, voir Note 7.

La variation du solde net des marques, enseignes et autres immobilisations incorporelles au cours de l’exercice est constituée des
éléments suivants :

Valeur brute                                                                                        Marques                     Enseignes                       Logiciels,                           Autres                               Total
(en millions d’euros)                                                                                                                                                                         sites internet         immobilisations                                        
                                                                                                                                                                                                                                incorporelles                                        

Au 31 décembre 2018                                                               14 292                          3 851                          1 903                          1 964                       22 010
Effets des changements de norme(a)                                                       -                                      -                                      -                             (770)                             (770)

Au 1er janvier 2019, après retraitement                                 14 292                          3 851                          1 903                          1 194                       21 240

Acquisitions                                                                                                     -                                      -                               225                               303                               528
Cessions, mises hors service                                                                       -                                      -                               (31)                             (210)                             (241)
Effets des variations de périmètre                                                      140                                      -                                     1                                  54                               195
Effets des variations de change                                                             78                                  69                                  14                                  13                               174
Reclassements                                                                                                -                                      -                               146                             (177)                               (31)

Au 31 décembre 2019                                                               14 511                          3 920                          2 258                          1 177                       21 865

Amortissements et dépréciations                                                 Marques                     Enseignes                       Logiciels,                           Autres                               Total
(en millions d’euros)                                                                                                                                                                         sites internet         immobilisations                                        
                                                                                                                                                                                                                                incorporelles                                        

Au 31 décembre 2018                                                                   (696)                       (1 586)                       (1 359)                       (1 115)                       (4 756)
Effets des changements de norme(a)                                                       -                                      -                                      -                               391                               391

Au 1er janvier 2019, après retraitement                                     (696)                       (1 586)                       (1 359)                           (724)                       (4 365)

Amortissements                                                                                       (17)                                  (1)                             (267)                             (138)                             (422)
Dépréciations                                                                                           (54)                                      -                                      -                                     4                               (50)
Cessions, mises hors service                                                                       -                                      -                                  29                               210                               239
Effets des variations de périmètre                                                             -                                      -                                      -                               (10)                               (10)
Effets des variations de change                                                             (8)                               (30)                                  (9)                                  (7)                               (55)
Reclassements                                                                                                -                                      -                                  (2)                                  12                                  10

Au 31 décembre 2019                                                                   (775)                       (1 617)                       (1 608)                           (653)                       (4 653)

Valeur nette au 31 décembre 2019                                        13 736                          2 303                              650                              524                       17 212

(a) Les effets des changements de norme sont liés à l’application, au 1er janvier 2019, d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2.

L’effet des variations de périmètre est essentiellement lié à l’acquisition de Belmond, voir Note 2.
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4. ÉCARTS D’ACQUISITION

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

                                                                                                                        Brut             Dépréciations                                 Net                                 Net                                 Net

Écarts d’acquisition sur titres consolidés                                     11 495                          (1 773)                            9 722                            8 654                            8 538
Écarts d’acquisition sur engagements 
d’achat de titres de minoritaires                                                       6 312                                      -                             6 312                            5 073                            5 299

Total                                                                                                 17 807                       (1 773)                        16 034                        13 727                       13 837

Les variations sur les exercices présentés du solde net des écarts d’acquisition s’analysent de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

                                                                                                                        Brut             Dépréciations                                 Net                                 Net                                 Net

Au 1er janvier                                                                                 15 462                       (1 735)                        13 727                        13 837                       10 401

Effets des variations de périmètre                                                   1 033                                  (1)                            1 033                                  45                            2 605
Variation des engagements d’achat 
de titres de minoritaires                                                                     1 247                                      -                             1 247                             (126)                            1 008
Variations des dépréciations                                                                       -                               (22)                               (22)                             (100)                               (51)
Effets des variations de change                                                             65                               (15)                                  50                                  71                             (126)

Au 31 décembre                                                                           17 807                       (1 773)                        16 034                        13 727                       13 837

Les effets des variations de périmètre résultent essentiellement de l’acquisition de Belmond. Voir Note 2.

Voir également Note 21 pour les écarts d’acquisition relatifs aux engagements d’achat de titres de minoritaires.

Les effets des variations de périmètre 2017 étaient liés principalement aux acquisitions de Christian Dior Couture et Rimowa.

5. ÉVALUATION DES ACTIFS INCORPORELS À DURÉE DE VIE INDÉFINIE

Les marques, enseignes et autres actifs incorporels à durée de vie indéfinie ainsi que les écarts d’acquisition ont fait l’objet d’un test annuel
de perte de valeur au 31 décembre 2019. Voir Note 26 concernant les dépréciations et amortissements enregistrés au cours de l’exercice.

6. IMMOBILISATIONS CORPORELLES

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

                                                                                                                        Brut         Amortissements                                 Net                                 Net                                 Net
                                                                                                                                          et dépréciations                                                                                                                        

Terrains                                                                                                    4 429                               (18)                            4 411                            2 838                            2 374
Terres à vignes et vignobles(b)                                                           2 655                             (118)                            2 537                            2 473                            2 432
Constructions                                                                                        5 346                          (2 128)                            3 218                            2 292                            2 052
Immeubles locatifs                                                                                   357                               (37)                               319                               602                               763
Agencements, matériels et installations                                     14 243                          (9 526)                            4 717                            4 078                            3 971
Immobilisations en-cours                                                                   1 652                                  (2)                            1 650                            1 237                               785
Autres immobilisations corporelles                                                 2 205                             (524)                            1 682                            1 592                            1 485

Total                                                                                                 30 887                     (12 354)                        18 533                        15 112                       13 862

Dont : coût historique des terres à vignes                                         587                                      -                               587                               576                               543

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

(b) Les terres à vignes constituent la quasi-totalité de la valeur nette du poste Terres à vignes et vignobles.



Au sein du poste «Autres immobilisations corporelles» figurent
notamment les œuvres d’art détenues par le Groupe.

Les acquisitions d’immobilisations corporelles incluent
principalement les investissements des marques du Groupe
dans leurs réseaux de distribution, notamment ceux de Louis
Vuitton, Sephora, DFS, Christian Dior Couture et Celine. 
Ils comprennent également les investissements liés au projet
de La Samaritaine ainsi que les investissements des marques 
de champagne, de Hennessy, de Parfums Christian Dior et de
Louis Vuitton dans leur outil de production.

Les effets des variations de périmètre résultent essentiellement
de l’acquisition de Belmond. Voir Note 2.

L’effet de la réévaluation à valeur de marché des terres à vignes
s’élève à 1 836 millions d’euros au 31 décembre 2019 (1 793 millions
d’euros au 31  décembre 2018, 1  785  millions d’euros au
31 décembre 2017). Voir Notes 1.9 et 1.13 concernant la méthode
d’évaluation des terres à vignes.

La variation des immobilisations corporelles au cours de l’exercice s’analyse de la façon suivante :

Valeur brute                                                   Terres à          Terrains   Immeubles                             Agencements, matériels       Immobili-             Autres               Total
(en millions d’euros)                                     vignes et          et cons-           locatifs                                               et installations           sations       immobili-                         
                                                                      vignobles         tructions                                                                                                             en-cours           sations                         
                                                                                                                                                Boutiques   Production,             Autres                             corporelles                         
                                                                                                                                                  et hôtels      logistique                                                                                                    

Au 31 décembre 2018                             2 584            7 051               637            8 632            2 756            1 351            1 238            2 074         26 323
Effets des changements de norme(a)                   -               (395)                       -               (149)                 (50)                 (32)                   (3)                   (1)               (630)

Au 1er janvier, après retraitement          2 584            6 656               637            8 483            2 706            1 319            1 235            2 073         25 693

Acquisitions                                                          11                 225                   12                 806                 165                 143             1 375                 124             2 860
Variation de la valeur 
de marché des terres à vignes                        42                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                   42
Cessions, mises hors service                            (1)                 (84)                 (23)               (604)                 (55)                 (77)                 (23)                 (21)               (890)
Effets des variations de périmètre                  17             2 339                       -                 454                   12                       -                   22                   10             2 854
Effets des variations de change                         2                   91                      8                 153                   15                   15                      8                   10                 301
Autres mouvements, 
y compris transferts                                               1                 549               (277)                 509                 121                   79               (964)                      9                   27

Au 31 décembre 2019                             2 655            9 775               357            9 801            2 964            1 478            1 652            2 205         30 887

Amortissements et dépréciations           Terres à          Terrains   Immeubles                             Agencements, matériels       Immobili-             Autres               Total
(en millions d’euros)                                     vignes et          et cons-           locatifs                                               et installations           sations       immobili-                         
                                                                      vignobles         tructions                                                                                                             en-cours           sations                         
                                                                                                                                                Boutiques   Production,             Autres                             corporelles                         
                                                                                                                                                  et hôtels      logistique                                                                                                    

Au 31 décembre 2018                             (111)         (1 921)               (35)         (5 907)         (1 810)             (944)                  (1)             (482)       (11 211)
Effets des changements de norme(a)                   -                 135                       -                   88                   28                   23                   (1)                      2                 275

Au 1er janvier, après retraitement           (111)         (1 786)               (35)         (5 819)         (1 782)             (921)                  (2)             (480)       (10 936)

Amortissements                                                   (6)               (213)                   (4)           (1 030)               (189)               (144)                       -                 (68)           (1 655)
Dépréciations                                                           -                   62                   (1)                   (5)                   (2)                       -                 (16)                       -                   38
Cessions, mises hors service                              1                   77                      1                 603                   54                   75                   16                   29                 855
Effets des variations de périmètre                  (2)               (222)                       -               (236)                   (4)                       -                       -                   (2)               (466)
Effets des variations de change                          -                 (22)                       -               (100)                 (10)                 (11)                       -                   (6)               (150)
Autres mouvements, 
y compris transferts                                                -                 (43)                      3                      3                 (15)                      9                       -                      4                 (40)

Au 31 décembre 2019                             (118)         (2 146)               (37)         (6 586)         (1 949)             (991)                  (2)             (524)       (12 354)

Valeur nette au 
31 décembre 2019                                   2 537            7 628               319            3 216            1 015               486            1 650            1 682         18 533

(a) Les effets des changements de normes résultent de l’application d’IFRS 16 Contrats de location à partir du 1er janvier 2019. Voir Note 1.2 concernant les effets de l’application
d’IFRS 16.

Annexe aux comptes consolidés (extraits)

Documents financiers - 31 décembre 201944

COMPTES CONSOLIDÉS RÉSUMÉS 



Les mises en place de contrats de location concernent princi -
palement les locations de boutiques, notamment chez Sephora,
Christian Dior Couture, Bvlgari, Louis Vuitton et DFS. Il s’agit

également de contrats relatifs à la location de locaux administratifs,
principalement chez Parfums Christian Dior.

7. CONTRATS DE LOCATION

7.1 Droits d’utilisation

Les droits d’utilisation se décomposent ainsi, par nature d’actif sous-jacent :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                                             2019          1er janvier 2019

                                                                                                                                                                Brut         Amortissements                                 Net                                 Net
                                                                                                                                                                                  et dépréciations                                                                                

Boutiques                                                                                                                                    11 817                          (1 956)                            9 861                            9 472
Bureaux                                                                                                                                          1 724                             (288)                            1 436                            1 332
Autres                                                                                                                                                 860                             (111)                               749                               718

Loyers fixes capitalisés                                                                                                     14 402                       (2 355)                        12 047                       11 522

Droits au bail                                                                                                                                     738                             (376)                               362                               345

Total                                                                                                                                       15 140                       (2 731)                        12 409                       11 867

La variation du solde net des droits d’utilisation au cours de l’exercice est constituée des éléments suivants :

Valeur brute                                                                                                                                                               Loyers fixes capitalisés       Droits au bail                       Total
(en millions d’euros)

                                                                          Boutiques                Bureaux                   Autres                       Total                                

Au 1er janvier 2019                                                                         9 531                   1 365                      728                11 624                      673                12 297

Mise en place de nouveaux contrats de location                       1 862                        386                          94                     2 342                          64                    2 406
Effets des modifications d’hypothèses                                              411                          13                             2                        426                              -                       426
Fins et résiliations anticipées des contrats                                     (240)                        (21)                        (18)                     (279)                        (44)                     (323)
Effets des variations de périmètre                                                         24                             5                           38                          67                             2                          69
Effets des variations de change                                                           200                          17                          12                        229                             6                       235
Autres mouvements, y compris transferts                                           30                        (39)                             3                           (6)                           38                          32

Au 31 décembre 2019                                                               11 817                   1 724                      860                14 402                      738                15 140

Amortissements et dépréciations                                                                                                                       Loyers fixes capitalisés       Droits au bail                       Total
(en millions d’euros)

                                                                          Boutiques                Bureaux                   Autres                       Total                                

Au 1er janvier 2019                                                                             (59)                      (33)                      (10)                   (102)                   (328)                   (430)

Amortissements                                                                                 (1 970)                     (274)                     (108)                  (2 352)                        (53)                  (2 405)
Dépréciations                                                                                                 -                           (7)                              -                           (7)                             5                          (2)
Fins et résiliations anticipées des contrats                                        102                          15                             9                        125                          33                       158
Effets des variations de périmètre                                                         (2)                              -                           (2)                           (3)                           (5)                          (8)
Effets des variations de change                                                             (6)                           (1)                              -                           (7)                           (2)                          (9)
Autres mouvements, y compris transferts                                         (21)                           13                          (1)                           (9)                        (24)                       (33)

Au 31 décembre 2019                                                               (1 956)                   (288)                   (111)                (2 355)                   (376)                (2 731)

Valeur nette au 31 décembre 2019                                           9 861                   1 436                      749                12 047                      362                12 409
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Au 31 décembre 2019, les titres mis en équivalence comprennent
principalement :

• Pour les activités en partenariat :

- une participation de 50 % dans le domaine viticole de
Château Cheval Blanc (Gironde, France), producteur du
Saint-Émilion Grand cru classé A du même nom ;

- une participation de 50 % dans les activités hôtelières et
ferroviaires opérées par Belmond au Pérou.

• Pour les autres sociétés :

- une participation de 40 % dans Mongoual SA, société
immobilière propriétaire d’un immeuble de bureaux à Paris
(France), siège social de la société LVMH Moët Hennessy -
Louis Vuitton ;

- une participation de 45 % dans PT. Sona Topas Tourism
Industry Tbk (STTI), société de distribution indonésienne,
titulaire notamment de licences de ventes en duty-free dans
les aéroports ;

7.2 Dettes locatives

Les dettes locatives se décomposent ainsi :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                                             2019          1er janvier 2019

Dettes locatives à plus d’un an                                                                                                                                                                             10 373                            9 679
Dettes locatives à moins d’un an                                                                                                                                                                           2 172                            2 149

Total                                                                                                                                                                                                                   12 545                       11 828

La variation des dettes locatives au cours de l’exercice est constituée des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                   Boutiques                        Bureaux                           Autres                               Total

Au 1er janvier 2019                                                                                                               9 692                          1 420                              716                       11 828

Mise en place de nouveaux contrats de location                                                               1 834                               373                                  94                            2 302
Remboursement du nominal                                                                                                 (1 828)                             (238)                             (101)                         (2 166)
Variation des intérêts courus                                                                                                          40                                     5                                     5                                  50
Fins et résiliations anticipées des contrats                                                                             (138)                                  (6)                                  (8)                             (152)
Effets des modifications d’hypothèses                                                                                     403                                  11                                     2                               415
Effets des variations de périmètre                                                                                                26                                      -                                  30                                  56
Effets des variations de change                                                                                                  198                                  17                                  12                               228
Autres mouvements, y compris transferts                                                                                  36                               (50)                                      -                               (13)

Au 31 décembre 2019                                                                                                     10 264                          1 532                              749                       12 545

8. PARTICIPATIONS MISES EN ÉQUIVALENCE

(en millions d’euros)                                                                                                                                       2019                                            2018                                             2017

                                                                                            Brut            Dépré-                   Net                 Dont                     Net                 Dont                     Net                 Dont
                                                                                                                ciations                               Activités en                                 Activités en                                 Activités en
                                                                                                                                                              partenariat                                   partenariat                                 partenariat

Part dans l’actif net des participations 
mises en équivalence au 1er janvier                     638                       -                 638                 278                   639                 273                   770                 362
Part dans le résultat de la période                              28                       -                    28                     11                       23                     12                       (3)                       2
Dividendes versés                                                         (20)                       -                 (20)                     (9)                    (28)                     (9)                    (22)                     (8)
Effets des variations de périmètre                           415                       -                 415                   163                    (10)                       2                    (82)                   (84)
Effets des souscriptions 
aux augmentations de capital                                        5                       -                       5                       2                         3                       1                         5                       3
Effets des variations de change                                     5                       -                       5                         -                         7                         -                    (33)                     (7)
Autres, y compris transferts                                             3                       -                       3                       3                         4                     (1)                         4                       5

Part dans l’actif net des participations
mises en équivalence au 31 décembre               1 074                       -             1 074                 448                   638                 278                   639                 273
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10. AUTRES ACTIFS NON COURANTS

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

Dépôts de garantie                                                                                                                                                                429                               379                               320
Instruments dérivés(b)                                                                                                                                                            782                               257                               246
Créances et prêts                                                                                                                                                                   291                               303                               264
Autres                                                                                                                                                                                           45                                  47                                  39

Total                                                                                                                                                                               1 546                              986                             869

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

(b) Voir Note 23.

Les reclassements résultent de la prise de contrôle de Belmond,
les titres acquis en 2018 pour un montant de 274 millions d’euros
étant désormais inclus dans la valeur comptable de la participation
dans Belmond. Voir Note 2.

Les acquisitions de l’exercice 2019 comprennent notamment, à
hauteur de 110  millions d’euros, l’effet de la souscription de
titres dans des fonds d’investissement.

Les acquisitions de l’exercice 2018 comprenaient notamment,
pour 274  millions d’euros, l’effet de l’acquisition de titres

Belmond (voir Note  19), ainsi que, pour 87  millions d’euros,
l’effet de la souscription de titres dans des fonds d’investissement
et des prises de participations minoritaires.

Les acquisitions de l’exercice 2017 comprenaient notamment, à
hauteur de 64 millions d’euros, l’effet de la souscription de titres
dans des fonds d’investissement.

La valeur de marché des investissements financiers est établie
selon les méthodes décrites en Note 1.9.

9. INVESTISSEMENTS FINANCIERS

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Au 1er janvier                                                                                                                                                               1 100                              789                             744

Acquisitions                                                                                                                                                                             146                               450                               125
Cessions à valeur de vente                                                                                                                                                  (45)                               (45)                               (85)
Variations de valeur de marché(a)                                                                                                                                       (16)                             (101)                               101
Effets des variations de périmètre                                                                                                                                           -                                      -                                     5
Effets des variations de change                                                                                                                                               7                                  16                               (43)
Reclassements                                                                                                                                                                      (276)                                  (9)                               (58)

Au 31 décembre                                                                                                                                                            915                          1 100                             789

(a) Enregistrées en résultat financier.

- une participation de 46 % dans JW Anderson, marque
londonienne de prêt-à-porter ;

- une participation de 40 % dans L Catterton Management,
société de gestion de fonds d’investissement créée en
décembre 2015 en partenariat avec Catterton ;

- une participation de 49 % dans Stella McCartney, marque
londonienne de prêt-à-porter.

Les effets de variation de périmètre de l’exercice 2019 résultent
essentiellement de la prise de participation dans Stella McCartney
et de l’acquisition de Belmond. Voir Note 2.
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11. STOCKS ET EN-COURS

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

                                                                                                                        Brut             Dépréciations                                 Net                                 Net                                 Net

Vins et eaux-de-vie en cours de vieillissement                               5 027                               (10)                            5 017                            4 784                            4 517
Autres matières premières et en-cours                                          2 377                             (476)                            1 900                            1 700                            1 370

                                                                                                                  7 404                             (487)                            6 917                            6 484                            5 887

Marchandises                                                                                        2 405                             (216)                            2 189                            2 091                            1 767
Produits finis                                                                                           5 728                          (1 117)                            4 611                            3 910                            3 234

                                                                                                                  8 133                          (1 333)                            6 800                            6 001                            5 001

Total                                                                                                 15 537                       (1 820)                        13 717                        12 485                       10 888

Voir Note 1.17.

La variation du stock net au cours des exercices présentés provient des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

                                                                                                                        Brut             Dépréciations                                 Net                                 Net                                 Net

Au 1er janvier                                                                                 14 069                       (1 584)                        12 485                        10 888                       10 546

Variation du stock brut                                                                       1 604                                      -                             1 604                            1 722                            1 006
Effet de la provision pour retours(a)                                                         2                                      -                                     2                                     7                                  11
Effets de la mise à valeur 
de marché des vendanges                                                                     (6)                                      -                                  (6)                                  16                               (21)
Variations de la provision pour dépréciation                                         -                             (559)                             (559)                             (285)                             (339)
Effets des variations de périmètre                                                         36                                      -                                  36                                  25                               237
Effets des variations de change                                                           189                               (36)                               153                               109                             (550)
Autres, y compris reclassements                                                       (358)                               359                                      -                                     3                                  (2)

Au 31 décembre                                                                         15 537                       (1 820)                        13 717                        12 485                       10 888

(a) Voir Note 1.26.

Les effets de la mise à valeur de marché des vendanges sur le coût des ventes et la valeur des stocks des activités Vins et Spiritueux
sont les suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Mise à valeur de marché de la récolte de la période                                                                                                     14                                  41                                     5
Effets des sorties de stocks de la période                                                                                                                       (20)                               (25)                               (26)

Incidence nette sur le coût des ventes de la période                                                                                             (6)                                 16                             (21)

Incidence nette sur la valeur des stocks au 31 décembre                                                                                  120                              126                             110

Voir Notes 1.9 et 1.17 concernant la méthode d’évaluation des vendanges à leur valeur de marché.
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12. CLIENTS

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Créances à valeur nominale                                                                                                                                             3 539                            3 302                            3 079
Provision pour dépréciation                                                                                                                                                (89)                               (78)                               (78)
Provision pour retours et reprise de produits(a)                                                                                                                   -                                  (2)                             (265)

Montant net                                                                                                                                                                 3 450                          3 222                          2 736

(a) Voir Note 1.26.

La variation des créances clients au cours des périodes présentées provient des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

                                                                                                                        Brut             Dépréciations                                 Net                                 Net                                 Net

Au 1er janvier                                                                                    3 300                             (78)                           3 222                          2 736                          2 685

Variation des créances brutes                                                              121                                      -                               121                               179                               134
Variation de la provision pour dépréciation                                           -                               (10)                               (10)                                  (1)                               (11)
Variation de la provision pour retours 
et reprises de produits(a)                                                                              -                                      -                                      -                                     7                               (43)
Effets des variations de périmètre                                                         51                                  (1)                                  50                                     5                               141
Effets des variations de change                                                             73                                  (1)                                  72                                  24                             (154)
Reclassements                                                                                             (5)                                      -                                  (5)                               272                               (16)

Au 31 décembre                                                                             3 539                             (89)                           3 450                          3 222                          2 736

(a) Voir Note 1.26.

Le solde clients est constitué essentiellement d’en-cours sur des clients grossistes ou des agents, en nombre limité et avec lesquels le
Groupe entretient des relations de longue date.

13. AUTRES ACTIFS COURANTS

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

Placements financiers(b)                                                                                                                                                        733                               666                               515
Instruments dérivés(c)                                                                                                                                                             180                               123                               496
Créances d’impôts et taxes, hors impôt sur les résultats                                                                                         1 055                               895                               747
Fournisseurs : avances et acomptes                                                                                                                                 254                               216                               203
Charges constatées d’avance                                                                                                                                             454                               430                               396
Autres créances                                                                                                                                                                       589                               538                               562

Total                                                                                                                                                                               3 264                          2 868                          2 919

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

(b) Voir Note 14.
(c) Voir Note 23.
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14. PLACEMENTS FINANCIERS

La valeur nette des placements financiers a évolué de la façon suivante au cours des exercices présentés :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Au 1er janvier                                                                                                                                                                   666                              515                             374

Acquisitions                                                                                                                                                                                50                               311                               112
Cessions à valeur de vente                                                                                                                                               (121)                             (164)                             (181)
Variations de valeur de marché(a)                                                                                                                                       138                                     3                               156
Effets des variations de périmètre                                                                                                                                           -                                      -                                     -
Effets des variations de change                                                                                                                                               -                                     1                                  (4)
Reclassements                                                                                                                                                                               -                                      -                                  58

Au 31 décembre                                                                                                                                                            733                              666                             515

Dont : coût historique des placements financiers                                                                                                         538                               576                               344

(a) Enregistrées en Résultat financier.

La valeur de marché des placements financiers est établie selon les méthodes décrites en Note 1.9.

15. TRÉSORERIE ET VARIATIONS DE TRÉSORERIE

15.1 Trésorerie et équivalents de trésorerie

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Dépôts à terme à moins de 3 mois                                                                                                                                   879                               654                               708
Parts de SICAV et FCP                                                                                                                                                           147                               192                               194
Comptes bancaires                                                                                                                                                            4 647                            3 764                            2 836

Trésorerie et équivalents de trésorerie au bilan                                                                                                 5 673                          4 610                          3 738

Le rapprochement entre le montant de la trésorerie et équivalents de trésorerie apparaissant au bilan et le montant de la trésorerie
nette figurant dans le tableau de variation de trésorerie s’établit de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Trésorerie et équivalents de trésorerie                                                                                                                         5 673                            4 610                            3 738
Découverts bancaires                                                                                                                                                         (176)                             (197)                             (120)

Trésorerie nette du tableau de variation de trésorerie                                                                                     5 497                          4 413                          3 618
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15.2 Variation du besoin en fonds de roulement

La variation du besoin en fonds de roulement au cours des exercices présentés s’analyse de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                           Notes                              2019                              2018                             2017

Variation des stocks et en-cours                                                                                                    11                          (1 604)                          (1 722)                         (1 006)
Variations des créances clients et comptes rattachés                                                             12                             (121)                             (179)                             (134)
Variation des soldes clients créditeurs                                                                                                                                  9                                     8                                     2
Variation des dettes fournisseurs et comptes rattachés                                                         22                               463                               715                               257
Variation des autres créances et dettes                                                                                                                              98                                  91                               367

Variation du besoin en fonds de roulement(a)                                                                                                 (1 154)                       (1 087)                           (514)

(a) Augmentation/(Diminution) de la trésorerie.

15.3 Investissements d’exploitation

Les investissements d’exploitation au cours des exercices présentés sont constitués des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                           Notes                              2019                              2018(a)                       2017(a)

Acquisitions d’immobilisations incorporelles                                                                              3                             (528)                             (537)                             (456)
Acquisitions d’immobilisations corporelles                                                                                 6                          (2 860)                          (2 590)                         (1 883)
Variation des dettes envers les fournisseurs d’immobilisations                                                                                163                               137                                  40
Coûts de mise en place des contrats de location                                                                                                         (62)                                      -                                     -

Effets sur la trésorerie des acquisitions d’immobilisations                                                                           (3 287)                       (2 990)                       (2 299)
Effet sur la trésorerie des cessions d’immobilisations                                                                                                    29                                  10                                  26
Dépôts de garantie versés et autres flux d’investissement d’exploitation                                                             (36)                               (58)                                  (3)

Investissements d’exploitation(b)                                                                                                                         (3 294)                       (3 038)                       (2 276)

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

(b) Augmentation/(Diminution) de la trésorerie.

15.4 Dividendes et acomptes versés et autres opérations en capital

Au cours des exercices présentés, les dividendes et acomptes versés sont constitués des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Dividendes et acomptes versés par la société LVMH                                                                                            (3 119)                          (2 715)                         (2 110)
Dividendes et acomptes versés aux minoritaires des filiales consolidées                                                          (429)                             (339)                             (260)
Impôt payé relatif aux dividendes et acomptes versés                                                                                             (130)                               (36)                               388

Dividendes et acomptes versés                                                                                                                           (3 678)                       (3 090)                       (1 982)

Au cours des exercices présentés, les autres opérations en capital sont constituées des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                           Notes                              2019                              2018                             2017

Augmentations de capital de la société LVMH                                                                         16                                  21                                  49                                  53
Augmentations de capital des filiales souscrites par les minoritaires                                                                       82                                  41                                  44
Acquisitions et cessions d’actions LVMH                                                                                    16                               (49)                             (295)                               (67)

Autres opérations en capital                                                                                                                                         54                           (205)                                30
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Au 31 décembre 2019, le capital social, entièrement libéré, est
constitué de 505 431 285 actions (505 029 495 au 31 décembre
2018, 507 042 596 au 31 décembre 2017), au nominal de 0,30 euro;
232  293  143  actions bénéficient d’un droit de vote double,

accordé aux actions détenues sous forme nominative depuis
plus de trois ans (231 834 011 au 31 décembre 2018, 229 656 385
au 31 décembre 2017).

Les variations du capital social et des primes, en nombre d’actions et en valeur, s’analysent de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                     2019                      2018                     2017

                                                                                                                Nombre                                                                                Montant               Montant               Montant

                                                                                                                                                  Capital         Primes liées                     Total                                                                
                                                                                                                                                                              au capital

Au 1er janvier                                                                       505 029 495                      152                   2 298                   2 450                   2 766                   2 753

Exercices d’options de souscription d’actions                           403 946                              -                           21                          21                          49                          53
Annulation d’actions LVMH                                                             (2 156)                              -                              -                              -                     (365)                       (40)

Au 31 décembre                                                               505 431 285                      152                   2 319                   2 470                   2 450                   2 766

16.3 Actions LVMH

Le portefeuille d’actions LVMH, ainsi que leur affectation, s’analyse de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

                                                                                                                                                        Nombre                       Montant                       Montant                       Montant

Plans d’options de souscription                                                                                         403 946                                  20                                  20                                  57
Plans d’attribution d’actions gratuites                                                                            1 066 965                               294                               302                               122

Couverture des plans d’options et assimilés(a)                                                     1 470 911                              314                              322                             179

Contrat de liquidité                                                                                                                   38 000                                  15                                  25                                  23
Actions destinées à être annulées                                                                                     270 000                                  74                                  74                               328

Actions LVMH                                                                                                               1 778 911                              403                              421                             530

(a) Voir Note 17 concernant les plans d’options et assimilés.

Au 31 décembre 2019, la valeur boursière des actions LVMH détenues dans le cadre du contrat de liquidité est de 16 millions d’euros.
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16. CAPITAUX PROPRES

16.1 Capitaux propres

(en millions d’euros)                                                                                                                           Notes                              2019                              2018(a)                       2017(a)

Capital                                                                                                                                               16.1                               152                               152                               152
Primes                                                                                                                                               16.1                            2 319                            2 298                            2 614
Actions LVMH                                                                                                                                 16.3                             (403)                             (421)                             (530)
Écarts de conversion                                                                                                                     16.5                               862                               573                               354
Écarts de réévaluation                                                                                                                                                           813                               875                            1 111
Autres réserves                                                                                                                                                                 25 672                          22 462                         19 903
Résultat net, part du Groupe                                                                                                                                           7 171                            6 354                            5 365

Capitaux propres, part du Groupe                                                                                                                      36 586                        32 293                       28 969

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

16.2 Capital social et primes
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Au cours de l’exercice, les mouvements sur le portefeuille d’actions LVMH ont été les suivants :

(en nombre d’actions ou en millions d’euros)                                                                                                                      Nombre                       Montant                  Effets sur la
                                                                                                                                                                                                                                                                              trésorerie

Au 31 décembre 2018                                                                                                                                     2 135 404                              421                                     

Achats d’actions(a)                                                                                                                                                           614 711                               213                             (213)
Attribution définitive d’actions gratuites                                                                                                               (477 837)                               (77)                                     -
Annulation d’actions LVMH                                                                                                                                           (2 156)                                      -                                     -
Cessions à valeur de vente(a)                                                                                                                                    (491 211)                             (165)                               165
Plus value/(moins value) de cession                                                                                                                                       -                                  10                                     -

Au 31 décembre 2019                                                                                                                                     1 778 911                              403                             (48)

(a) Les achats d’actions et cessions de titres LVMH sont liés principalement à la gestion du contrat de liquidité.

16.4 Dividendes versés par la société mère LVMH SE

Selon la réglementation française, les dividendes sont prélevés sur le résultat de l’exercice et les réserves distribuables de la société
mère, après déduction de l’impôt de distribution éventuellement dû et de la valeur des actions auto-détenues.

Au 31 décembre 2019, le montant distribuable s’élève ainsi à 15 918 millions d’euros ; il est de 13 593 millions d’euros après prise en
compte de la proposition de distribution de dividendes pour l’exercice 2019.

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Acompte au titre de l’exercice en cours 
(2019 : 2,20 euros; 2018 : 2,00 euros; 2017 : 1,60 euros)                                                                                     1 112                            1 010                               811
Effet des actions auto-détenues                                                                                                                                           (4)                                  (4)                                  (7)

Montant brut versé au titre de l’exercice                                                                                                             1 108                          1 006                             804

Solde au titre de l’exercice précédent 
(2018 : 4,00 euros; 2017 : 3,40 euros; 2016 : 2,60 euros)                                                                                     2 020                            1 717                            1 319
Effet des actions auto-détenues                                                                                                                                           (8)                                  (8)                               (13)

Montant brut versé au titre de l’exercice précédent                                                                                         2 012                          1 709                          1 306

Montant brut total versé au cours de la période(a)                                                                                            3 119                          2 715                          2 110

(a) Avant effets de la réglementation fiscale applicable au bénéficiaire.

Le solde du dividende pour l’exercice 2019, proposé à l’Assemblée générale des actionnaires du 16 avril 2020, est de 4,60 euros par
action, soit un montant total de 2 325 millions d’euros avant déduction du montant correspondant aux actions auto-détenues à la
date du détachement de dividende.

16.5 Écarts de conversion

La variation du montant des écarts de conversion inscrits dans les capitaux propres part du Groupe, y compris les effets de couverture
des actifs nets en devises, s’analyse par devise de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                             2019                       Variation                              2018                             2017

Dollar US                                                                                                                                           364                                  71                               293                               139
Franc suisse                                                                                                                                       761                               129                               632                               528
Yen japonais                                                                                                                                     125                                  16                               109                                  69
Dollar de Hong Kong                                                                                                                     388                                  34                               354                               316
Livre Sterling                                                                                                                                     (75)                                  40                             (115)                             (107)
Autres devises                                                                                                                               (230)                                  20                             (250)                             (170)
Couvertures d’actifs nets en devises(a)                                                                                    (471)                               (21)                             (450)                             (421)

Total, part du Groupe                                                                                                              862                              289                              573                             354

(a) Dont : -146 millions d’euros au titre du dollar US (-141 millions d’euros au 31 décembre 2018 et -130 millions d’euros au 31 décembre 2017), -117 millions d’euros au titre du dollar
de Hong Kong (-117 millions d’euros aux 31 décembre 2018 et 2017) et -208 millions d’euros au titre du franc suisse (-193 millions d’euros au 31 décembre 2018 et -180 millions
d’euros au 31 décembre 2017). Ces montants incluent l’effet impôt.
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17. PLANS D’ACTIONS GRATUITES ET ASSIMILÉS

17.1 Plans d’options de souscription

Le nombre d’options de souscription non exercées et les prix d’exercice moyen pondérés ont évolué comme décrit ci-dessous au
cours des exercices présentés :

                                                                                                                                2019                                                                 2018                                                                 2017

                                                                                  Nombre             Prix d’exercice                   Nombre             Prix d’exercice                   Nombre            Prix d’exercice
                                                                                                          moyen pondéré                                             moyen pondéré                                             moyen pondéré
                                                                                                                        (en euros)                                                                 (en euros)                                                                 (en euros)

Options de souscription restant 
à exercer au 1er janvier                                 411 088                          50,86             1 180 692                          59,56             1 903 010                          65,17

Options devenues caduques                           (7 142)                            50,86                     (6 753)                            63,98                   (13 833)                            74,67
Options exercées                                           (403 946)                            50,86                (762 851)                            64,21                (708 485)                            74,33

Options de souscription restant 
à exercer au 31 décembre                                         -                                    -                 411 088                          50,86             1 180 692                          59,56

17.2 Plans d’attribution d’actions gratuites

Le nombre d’attributions provisoires a évolué comme décrit ci-dessous au cours au cours des exercices présentés :

(en nombre d’actions)                                                                                                                                                                  2019                              2018                             2017

Attributions provisoires au 1er Janvier                                                                                                         1 351 978                 1 395 351                 1 312 587

Attributions provisoires de la période                                                                                                                     200 077                       462 281                       455 252
Attributions devenues définitives                                                                                                                           (477 837)                     (459 741)                     (335 567)
Attributions devenues caduques                                                                                                                              (21 500)                       (45 913)                       (36 921)

Attributions provisoires au 31 décembre                                                                                                   1 052 718                 1 351 978                 1 395 351

Des actions détenues en portefeuille ont été remises en règlement des attributions devenues définitives.

17.3 Charge de l’exercice

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Charge de la période au titre des plans d’options de souscription 
et d’attribution d’actions gratuites                                                                                                                                        72                                  82                                  62

Le cours de clôture de l’action LVMH la veille de la date d’attribution du plan du 24 octobre 2019 était de 375,00 euros.

La valeur unitaire des attributions provisoires d’actions gratuites de l’exercice 2019 est de 353,68 euros.
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Les intérêts minoritaires sont principalement constitués des
34 % détenus par Diageo dans Moët Hennessy SAS et Moët
Hennessy International SAS (« Moët Hennessy») ainsi que des
39 % détenus par Mari-Cha Group Ltd dans DFS. Les 34 %
détenus par Diageo dans Moët Hennessy faisant l’objet d’un

engagement d’achat, ils sont reclassés à la clôture en Engagements
d’achat de titres de minoritaires, au sein des Passifs non courants,
et sont donc exclus du total des intérêts minoritaires à la date
de clôture. Voir Notes 1.12 et 21.
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18. INTÉRÊTS MINORITAIRES

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Au 1er janvier                                                                                                                                                               1 664                          1 408                          1 510

Part des minoritaires dans le résultat                                                                                                                                 611                               636                               475
Dividendes versés aux minoritaires                                                                                                                                (433)                             (345)                             (261)
Effets des prises et pertes de contrôle dans les entités consolidées                                                                         25                                  41                               114
Dont : Rimowa                                                                                                                                                                               -                                      -                                  89

Autres                                                                                                                                                                               25                                  41                                  25
Effets des acquisitions et cessions de titres de minoritaires                                                                                             -                               (19)                               (56)
Dont : Loro Piana                                                                                                                                                                           -                                      -                               (58)

Autres                                                                                                                                                                                  -                               (19)                                     2

Total des effets des variations de pourcentage d’intérêt dans les entités consolidées                                     25                                 22                                58

Augmentations de capital souscrites par les minoritaires                                                                                             95                                  50                                  44
Part des minoritaires dans les gains et pertes en capitaux propres                                                                           17                                  45                             (134)
Part des minoritaires dans les charges liées aux plans d’options                                                                                   3                                     4                                     7
Effets des variations des intérêts minoritaires bénéficiant d’engagements d’achat                                         (203)                             (156)                             (291)

Au 31 décembre                                                                                                                                                         1 779                          1 664                          1 408

L’évolution de la part des intérêts minoritaires dans les gains et pertes enregistrés en capitaux propres se décompose ainsi :

(en millions d’euros)                                                                             Écarts de           Couvertures de                         Terres à             Engagements         Part des intérêts 
                                                                                                          conversion       flux de trésorerie                           vignes                       envers le                 minoritaires 
                                                                                                                                        futurs en devises                                                             personnel            dans les écarts 
                                                                                                                                                  et coût des                                                                                              de conversion et 

                                                                                                                                                                                                                                                            couvertures                                                                                           de réévaluation

Au 31 décembre 2016                                                                     224                             (14)                              246                             (39)                             417
Variations de l’exercice                                                                         (178)                                  30                                  11                                     3                             (134)

Au 31 décembre 2017                                                                     46                               16                             257                             (36)                             283
Variations de l’exercice                                                                             69                               (30)                                     3                                     3                                  45

Au 31 décembre 2018                                                                  115                             (14)                             260                             (33)                             328
Variations de l’exercice                                                                             23                                     4                                     6                               (17)                                  17

Au 31 décembre 2019                                                                  138                             (10)                             266                             (50)                             345
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19. EMPRUNTS ET DETTES FINANCIÈRES

19.1 Dette financière nette

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

Emprunts obligataires et Euro Medium-Term Notes (EMTN)                                                                                 4 791                            5 593                            6 557
Location financement                                                                                                                                                                 -                               315                               296
Emprunts bancaires                                                                                                                                                               310                                  97                               193

Dette financière à plus d’un an                                                                                                                               5 101                          6 005                          7 046

Emprunts obligataires et Euro Medium-Term Notes (EMTN)                                                                                 1 854                               996                            1 753
Billets de trésorerie                                                                                                                                                             4 868                            3 174                            1 855
Découverts bancaires                                                                                                                                                           176                               197                               120
Autres dettes financières à moins d’un an                                                                                                                       712                               660                               802

Dette financière à moins d’un an                                                                                                                           7 610                          5 027                          4 530

Dette financière brute                                                                                                                                             12 711                        11 032                       11 576

Instruments dérivés liés au risque de taux d’intérêt                                                                                                     (16)                               (16)                               (28)
Instruments dérivés liés au risque de change                                                                                                                  47                               146                               (25)

Dette financière brute après effet des instruments dérivés                                                                         12 742                        11 162                       11 523

Placements financiers(b)                                                                                                                                                     (733)                             (666)                             (515)
Investissements financiers en couverture de dettes financières                                                                             (130)                             (125)                             (117)
Trésorerie et équivalents de trésorerie(c)                                                                                                                   (5 673)                          (4 610)                         (3 738)

Dette financière nette                                                                                                                                               6 206                          5 761                          7 153

Titres Belmond (présentés en Investissements financiers)(d)                                                                                            -                             (274)                                     -

Dette financière nette ajustée (hors acquisition des titres Belmond)                                                     6 206                         5 487                         7 153

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

(b) Voir Note 14.
(c) Voir Note 15.1.
(d) Voir Note 9.

La variation de la dette financière brute après effet des instruments dérivés au cours de l’exercice s’analyse ainsi :

(en millions d’euros)           31 décembre           Effets des       Au 1er janvier     Variations         Effets des       Effets des     Variations         Reclas-     31 décembre
                                                            2018   changements         2019, après             de la         variations       variations                   de     sements                    2019
                                                                                de norme(a)     retraitement     trésorerie(b)   de change       de valeur     périmètre      et autres                               

                                                                                                                                                                                              de marché                                                                             

Dette financière 
à plus d’un an                               6 005                   (315)                     5 690                496                      42                       2                733         (1 862)                   5 101
Dette financière 
à moins d’un an                            5 027                     (26)                     5 001                656                      37                    10                   32           1 873                   7 610

Dette financière brute           11 032                 (341)                10 691           1 152                     79                   12               764                12               12 711

Instruments dérivés                        130                           -                        130                     2                          -               (102)                     1                     -                         31

Dette financière brute 
après effet des 
instruments dérivés               11 162                 (341)                10 821           1 154                     79                (89)               766                12               12 742

(a) Les effets des changements de normes résultent de l’application d’IFRS 16 Contrats de location à partir du 1er janvier 2019. Voir Note 1.2 concernant les effets de l’application
d’IFRS 16.

(b) Dont 2 837 millions d’euros au titre des émissions et souscriptions d’emprunts et -1 810 millions d’euros au titre des remboursements d’emprunts et de dettes financières.
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19.2 Analyse de la dette financière brute par échéance et par nature de taux

(en millions d’euros)                                                                     Dette financière brute                                                     Effets des                             Dette financière brute
                                                                                                                                                                                  instruments dérivés                                          après effets des 

                                                                                                                                                                                                                                                            instruments dérivés

                                                                                      Taux               Taux               Total               Taux               Taux               Total               Taux               Taux               Total
                                                                                        fixe         variable                                         fixe         variable                                         fixe         variable                        

Échéance : Au 31 décembre 2020                  7 099                511             7 610             (333)                404                   71             6 766                915            7 681
Au 31 décembre 2021                  1 694                152             1 846             (676)                636                (40)             1 018                788            1 806
Au 31 décembre 2022                  1 306                      -             1 306             (668)                658                (10)                638                658            1 296
Au 31 décembre 2023                     712                      -                712                   18                      -                   18                730                      -                730
Au 31 décembre 2024                  1 217                     4             1 221             (301)                293                   (8)                916                297            1 213
Au 31 décembre 2025                        11                      -                   11                      -                      -                      -                   11                      -                   11

                      Au-delà                                                       5                      -                     5                      -                      -                      -                     5                      -                     5

Total                                                                   12 044               667         12 711         (1 960)           1 991                 31         10 084           2 658         12 742

Voir Note 23.2 pour la valeur de marché des instruments de taux d’intérêt.

L’échéance 2020 de la dette financière brute se décompose ainsi, par trimestre :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                                                                 Échéance 2020

Premier trimestre                                                                                                                                                                                                                                               4 758
Deuxième trimestre                                                                                                                                                                                                                                          2 740
Troisième trimestre                                                                                                                                                                                                                                                 11
Quatrième trimestre                                                                                                                                                                                                                                             101

Total                                                                                                                                                                                                                                                           7 610

19.3 Analyse de la dette financière brute par devise après effet des instruments dérivés

La dette en devises a pour objet de financer le développement des activités du Groupe en dehors de la zone euro, ainsi que le patrimoine
du Groupe libellé en devises.

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Euro                                                                                                                                                                                         7 849                            6 445                            6 665
Dollar US                                                                                                                                                                               3 457                            3 277                            3 045
Franc suisse                                                                                                                                                                                    -                                      -                               144
Yen japonais                                                                                                                                                                             622                               662                               722
Autres devises                                                                                                                                                                         814                               778                               947

Total                                                                                                                                                                             12 742                        11 162                       11 523

Les effets des variations de périmètre sont liés à l’acquisition de
Belmond. Les dettes bancaires figurant au bilan de Belmond à
la date d’acquisition ont été remboursées à hauteur de
560 millions d’euros. Voir Note 2.

LVMH a procédé en février 2019 à deux émissions obligataires
à taux fixe, pour un montant total de 1,0 milliard d’euros, dont
300  millions d’euros remboursables en 2021 et 700  millions
d’euros remboursables en 2023.

Au cours de l’exercice, LVMH a remboursé l’emprunt obligataire
de 300  millions d’euros émis en 2014, celui de 600  millions
d’euros émis en 2013, ainsi que l’emprunt obligataire de
150 millions de dollars australiens émis en 2014.

La dette financière nette n’inclut ni les engagements d’achat de
titres de minoritaires (voir Note 21) ni les dettes locatives (voir
Note 7). La dette de location financement a été reclassée au sein
des dettes locatives.
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Les provisions pour risques et charges correspondent à l’estimation
des effets patrimoniaux des risques, litiges (voir Note  32),
situations contentieuses réalisés ou probables, qui résultent des
activités du Groupe : ces activités sont en effet menées dans le
contexte d’un cadre réglementaire international souvent imprécis,
évoluant selon les pays et dans le temps, et s’appliquant à des
domaines aussi variés que la composition des produits, leur
conditionnement, ou les relations avec les partenaires du
Groupe (distributeurs, fournisseurs, actionnaires des filiales…).

Les passifs non courants relatifs aux positions fiscales incertaines
incluent l’estimation des risques, litiges, et situations contentieuses,
réalisés ou probables, relatifs au calcul de l’impôt sur les résultats.
Les entités du Groupe en France et à l’étranger peuvent faire
l’objet de contrôles fiscaux et, le cas échéant, de demandes de
rectification de la part des administrations locales. Ces demandes
de rectification, ainsi que les positions fiscales incertaines
identifiées non encore notifiées, donnent lieu à l’enregistrement
d’un passif dont le montant est revu régulièrement confor -
mément aux critères de l’interprétation IFRIC  23 Positions
fiscales incertaines.

20. PROVISIONS ET AUTRES PASSIFS NON COURANTS

Les provisions et autres passifs non courants s’analysent ainsi :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

Provisions à plus d’un an                                                                                                                                                   1 457                            1 245                            1 272
Positions fiscales incertaines                                                                                                                                            1 172                            1 185                            1 212
Instruments dérivés(b)                                                                                                                                                            712                               283                               229
Participation du personnel aux résultats                                                                                                                             96                                  89                                  94
Autres dettes                                                                                                                                                                           375                               386                               370

Provisions et autres passifs non courants                                                                                                             3 812                          3 188                          3 177

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

(b) Voir Note 23.

Les provisions sont relatives aux natures de risques et charges suivantes :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Provisions pour retraites, frais médicaux et engagements assimilés                                                                       812                               605                               625
Provisions pour risques et charges                                                                                                                                    646                               640                               647

Provisions à plus d’un an                                                                                                                                          1 457                          1 245                          1 272

Provisions pour retraites, frais médicaux et engagements assimilés                                                                            8                                     7                                     4
Provisions pour risques et charges                                                                                                                                    406                               362                               400

Provisions à moins d’un an                                                                                                                                          414                              369                             404

Total                                                                                                                                                                               1 872                          1 614                          1 676

Les soldes des provisions ont évolué de la façon suivante au cours de l’exercice :

(en millions d’euros)                                                          31 déc.           Dotations         Utilisations              Reprises           Variations                  Autres(a)           31 déc.
                                                                                              2018                                                                                                 de périmètre                                               2019

Provisions pour retraites, frais médicaux 
et engagements assimilés                                               612                      159                    (124)                         (1)                             -                       173                     820
Provisions pour risques et charges                           1 002                      373                    (208)                    (130)                         13                            -                 1 052

Total                                                                               1 614                     533                  (332)                  (130)                       13                     173                1 872

(a) Inclut les effets des variations de change et des écarts de réévaluation.
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22. FOURNISSEURS ET AUTRES PASSIFS COURANTS

22.1 Fournisseurs et comptes rattachés

La variation des dettes fournisseurs et comptes rattachés au cours des exercices présentés provient des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

Au 31 décembre                                                                                                                                                         5 314                          4 539                          4 184
Effets des changements de norme                                                                                                                                 (108)                                      -                                     -

Au 1er janvier, après retraitement                                                                                                                           5 206                          4 539                          4 184

Variations des fournisseurs et comptes rattachés                                                                                                         335                               715                               257
Variations des clients créditeurs                                                                                                                                              9                                     8                                     2
Effets des variations de périmètre                                                                                                                                     216                                     7                               315
Effets des variations de change                                                                                                                                            56                                  49                             (198)
Reclassements                                                                                                                                                                           (8)                                  (4)                               (21)

Au 31 décembre                                                                                                                                                         5 814                          5 314                          4 539

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

22.2 Provisions et autres passifs courants

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

Provisions à moins d’un an(b)                                                                                                                                               414                               369                               404
Instruments dérivés(c)                                                                                                                                                             138                               166                                  45
Personnel et organismes sociaux                                                                                                                                   1 786                            1 668                            1 530
Participation du personnel aux résultats                                                                                                                          123                               105                               101
État et collectivités locales : impôts et taxes, hors impôt sur les résultats                                                               752                               685                               634
Clients : avances et acomptes versés                                                                                                                               559                               398                               354
Provision pour retour et reprise de produits(d)                                                                                                               399                               356                                     -
Différé de règlement d’immobilisations                                                                                                                          769                               646                               548
Produits constatés d’avance                                                                                                                                                273                               273                               255
Autres dettes                                                                                                                                                                        1 093                            1 288                            1 286

Total                                                                                                                                                                               6 305                          5 954                          5 157

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

(b) Voir Note 20.
(c) Voir Note 23.
(d) Voir Note 1.26

Au 31  décembre 2019, les engagements d’achat de titres de
minoritaires sont constitués, à titre principal, de l’engagement
de LVMH vis-à-vis de Diageo plc pour la reprise de sa participation
de 34 % dans Moët Hennessy pour un montant égal à 80 % de la
juste valeur de Moët Hennessy à la date d’exercice de l’option.
Cette option est exerçable à chaque instant avec un préavis de
six mois. Dans le calcul de l’engagement, la juste valeur a été
déterminée par référence à des multiples boursiers de sociétés
comparables, appliqués aux données opérationnelles consolidées
de Moët Hennessy.

Moët Hennessy SAS et Moët Hennessy International SAS («Moët
Hennessy») détiennent les participations Vins et Spiritueux du
groupe LVMH à l’exception des participations dans Château
d’Yquem, Château Cheval Blanc, Clos des Lambrays et Colgin
Cellars et à l’exception de certains vignobles champenois.

Les engagements d’achat de titres de minoritaires incluent
également l’engagement relatif aux minoritaires de Loro Piana
(15 %), de Rimowa (20 %), ainsi que de filiales de distribution
dans différents pays, principalement au Moyen-Orient.
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23.2 Synthèse des instruments dérivés

Les instruments dérivés sont comptabilisés au bilan dans les rubriques et pour les montants suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                           Notes                              2019                              2018                             2017

Risque de taux d’intérêt       Actifs :      non courants                                                                                                     20                                  23                                  33
                                                                          courants                                                                                                             12                                  12                                     9
                                                      Passifs :    non courants                                                                                                     (3)                                  (7)                                  (8)
                                                                          courants                                                                                                           (14)                               (12)                                  (6)

                                                                                                                                                      23.3                                 16                                 16                                28

Risque de change                   Actifs :      non courants                                                                                                     68                                  18                                  34
                                                                          courants                                                                                                           165                               108                               485
                                                      Passifs :    non courants                                                                                                  (15)                               (60)                               (42)
                                                                          courants                                                                                                        (124)                             (154)                               (39)

                                                                                                                                                      23.4                                 93                             (88)                             438

Autres risques                           Actifs :      non courants                                                                                                  694                               216                               179
                                                                          courants                                                                                                               3                                     3                                     2
                                                      Passifs :    non courants                                                                                               (694)                             (216)                             (179)
                                                                          courants                                                                                                                 -                                      -                                     -

                                                                                                                                                      23.5                                   2                                   3                                   2

Total                                             Actifs :      non courants                                                             10                               782                               257                               246
                                                                          courants                                                                     13                               180                               123                               496
                                                      Passifs :    non courants                                                             20                             (712)                             (283)                             (229)
                                                                          courants                                                                     22                             (138)                             (166)                               (45)

                                                                                                                112                             (69)                             468

Les instruments financiers utilisés par le Groupe ont principa -
lement pour objet la couverture des risques liés à son activité 
et à son patrimoine.

La gestion des risques de change et de taux, les transactions sur
actions et les instruments financiers sont effectués de façon
centralisée.

Le Groupe a mis en place une politique, des règles et des
procédures strictes pour gérer, mesurer et contrôler ces risques
de marché.

L’organisation de ces activités repose sur la séparation des
fonctions de mesure des risques, de mise en œuvre des opérations

(front-office), de gestion administrative (back-office) et de
contrôle financier.

Cette organisation s’appuie sur un système d’information intégré
qui permet un contrôle rapide des opérations.

Le dispositif de couverture est présenté au Comité d’audit. Les
décisions de couverture sont prises selon un processus établi
qui comprend des présentations régulières au Comité exécutif
du Groupe et font l’objet d’une documentation détaillée.

Les contreparties sont retenues notamment en fonction de leur
notation et selon une approche de diversification des risques.

23. INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DES RISQUES DE MARCHÉ

23.1 Organisation de la gestion des risques de change, de taux et des marchés actions
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Une part importante des ventes faites par les sociétés du Groupe,
à leurs clients ou à leurs propres filiales de distribution, ainsi
que certains de leurs achats, sont effectués en devises différentes
de leur monnaie fonctionnelle ; ces flux en devises sont constitués
principalement de flux intra-Groupe. Les instruments de
couverture utilisés ont pour objet de réduire les risques de
change issus des variations de parité de ces devises par rapport
à la monnaie fonctionnelle des sociétés exportatrices ou
importatrices, et sont affectés soit aux créances ou dettes
commerciales de l’exercice (couverture de juste valeur), soit aux
transactions prévisionnelles des exercices suivants (couverture
des flux de trésorerie futurs).

Les flux futurs de devises font l’objet de prévisions détaillées
dans le cadre du processus budgétaire, et sont couverts progres -
sivement, dans la limite d’un horizon qui n’excède un an 
que dans les cas où les probabilités de réalisation le justifient.
Dans ce cadre, et selon les évolutions de marché, les risques de
change identifiés sont couverts par des contrats à terme ou des
instruments de nature optionnelle.

En outre, le Groupe peut couvrir les situations nettes de ses filiales
situées hors zone euro, par des instruments appropriés ayant
pour objet de limiter l’effet sur ses capitaux propres consolidés
des variations de parité des devises concernées contre l’euro.

Les instruments dérivés liés à la gestion du risque de taux en vie au 31 décembre 2019 sont les suivants :

(en millions d’euros)                                                                     Montants nominaux par échéance                                                                                 Valeur de marché(a) (b)

                                                              À 1 an       De 1 à 5 ans               Au-delà                     Total         Couverture   Couverture de                     Non                     Total
                                                                                                                                                                                  de flux de         juste valeur               affectés                              
                                                                                                                                                                                  trésorerie                                                                                           
                                                                                                                                                                                          futurs                                                                                           

Swaps de taux, 
payeur de taux variable                     400                   1 620                            -                   2 020                            -                         27                            -                         27
Swaps de taux, 
payeur de taux fixe                                    -                       902                            -                       902                         (4)                             -                         (4)                         (8)
Swaps de devises, 
payeur de taux euro                                  -                       470                            -                       470                            -                           1                             -                           1
Swaps de devises, 
receveur de taux euro                           57                      133                            -                       190                            -                         (4)                             -                         (4)

Total                                                                                                                                                                           (4)                       24                       (4)                       16

(a) Gain/(Perte).
(b) Voir Note 1.9 concernant les modalités d’évaluation à la valeur de marché.

23.4 Instruments dérivés liés à la gestion du risque de change

L’objectif de la politique de gestion menée est d’adapter le profil
de la dette au profil des actifs, de contenir les frais financiers, 
et de prémunir le résultat contre une variation sensible des taux
d’intérêt.

Dans ce cadre, le Groupe utilise des instruments dérivés de taux
à nature ferme (swaps) ou conditionnelle (options).
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La politique d’investissement et de placement du Groupe s’inscrit
dans la durée. Occasionnellement, le Groupe peut investir dans
des instruments financiers à composante action ayant pour
objectif de dynamiser la gestion de son portefeuille de placements.

Le Groupe est exposé aux risques de variation de cours des actions
soit directement, en raison de la détention de participations ou
de placements financiers, soit indirectement du fait de la
détention de fonds eux-mêmes investis partiellement en actions.

Le Groupe peut utiliser des instruments dérivés sur actions
ayant pour objet de construire synthétiquement une exposition
économique à des actifs particuliers, de couvrir les plans de
rémunérations liées au cours de l’action LVMH, ou de couvrir
certains risques liés à l’évolution du cours de l’action LVMH.
Ainsi, dans le cadre de l’émission d’obligations convertibles
effectuée en 2016 (voir Note 18 des comptes consolidés au
31 décembre 2016), LVMH a souscrit à des instruments financiers
lui permettant de couvrir intégralement l’exposition à l’évolution,
positive ou négative, du cours de l’action LVMH. Conformément

Les instruments dérivés liés à la gestion du risque de change en vie au 31 décembre 2019 sont les suivants :

(en millions d’euros)                                     Montants nominaux par exercice d’affectation(a)                                                                                       Valeur de marché(b) (c)

                                                                        2019               2020           Au-delà                Total    Couverture    Couverture    Couverture                 Non                Total
                                                                                                                                                                      de flux de           de juste            d’actifs           affectés                         

                                                                                                                                                                        trésorerie             valeur           nets en                                                   
                                                                                                                                                                              futurs                                     devises                                                   

Options achetées                                                                                                                                                                                                                                             
Put USD                                                                 -                 241                       -                 241                       8                       -                       -                       -                       8
Put JPY                                                                  -                    28                    20                    48                       1                       -                       -                       -                       1
Put GBP                                                                 -                 123                       -                 123                       3                       -                       -                       -                       3
Autres                                                                   -                    84                       -                    84                       2                       -                       -                       -                       2

                                                                            -                 476                   20                496                   14                       -                       -                       -                   14

Tunnels                                                                                                                                                                                                                                                                 
Vendeur USD                                                356              5 737                 519              6 612                    90                       -                       -                       -                    90
Vendeur JPY                                                    23              1 267                    17              1 307                    20                       -                       -                       -                    20
Vendeur GBP                                                     8                 425                       -                 433                       -                       -                       -                       -                       -
Vendeur HKD                                                     -                 464                       -                 464                       3                       -                       -                       -                       3
Vendeur CNY                                                      -                 504                    34                 538                    12                       -                       -                       -                    12

                                                                      387             8 397                570             9 354                125                       -                       -                       -                125

Contrats à terme                                                                                                                                                                                                                                               
USD                                                                 239               (145)                       -                    94                       1                       2                       -                       -                       3
HKD                                                                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -
JPY                                                                     35                       -                       -                    35                       -                       -                       -                       -                       -
CHF                                                                 (10)                       -                       -                 (10)                       -                       1                       -                       -                       1
RUB                                                                    39                       -                       -                    39                       -                    (1)                       -                       -                    (1)
CNY                                                                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -                       -
GBP                                                                    36                       9                       -                    45                       -                       -                       -                       -                       -
Autres                                                             104                    16                       -                 120                    (1)                    (2)                       -                       -                    (3)

                                                                      443             (120)                       -                 323                       -                       -                       -                       -                       -

Swaps cambistes                                                                                                                                                                                                                                               
USD                                                                 136                 445               (534)                    47                       -                 (37)                       6                       -                 (31)
GBP                                                              1 098                       -                       -              1 098                       -                       4                       -                       -                       4
JPY                                                                   317                       -                       -                 317                       -                    (9)                       -                       -                    (9)
CNY                                                               (325)                    19                    11               (295)                       -                    (2)                       -                       -                    (2)
Autres                                                                92                       -                       -                    92                       -                    (4)                    (4)                       -                    (8)

                                                                  1 318                464             (523)             1 259                       -                (48)                     2                       -                (46)

Total                                                          2 148             9 217                   67          11 432                139                (48)                     2                       -                   93

(a) Vente/(Achat).
(b) Voir Note 1.9 concernant les modalités d’évaluation à la valeur de marché.
(c) Gain/(Perte).

23.5 Instruments financiers liés à la gestion des autres risques

Annexe aux comptes consolidés (extraits)
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24.1 Informations par groupe d’activités

Exercice 2019

(en millions d’euros)                                     Vins et             Mode et         Parfums et        Montres et      Distribution           Autres et     Éliminations et                Total
                                                                Spiritueux   Maroquinerie   Cosmétiques           Joaillerie            sélective           Holdings            non affecté (a)                     

Ventes hors Groupe                                5 547               22 164                 5 738                 4 286               14 737                 1 199                               -           53 670
Ventes intra-Groupe                                      28                       73                 1 097                     120                       54                       16                   (1 388)                       -

Total des ventes                                     5 576             22 237                6 835                4 405             14 791                1 214                 (1 388)          53 670

Résultat opérationnel courant              1 729                 7 344                     683                     736                 1 395                  (351)                         (32)           11 504
Autres produits et 
charges opérationnels                                  (7)                     (20)                     (27)                     (28)                     (15)                  (135)                               -               (231)
Charges d’amortissement 
et de dépréciation                                     (191)               (1 856)                  (431)                  (477)               (1 409)                  (253)                            98           (4 519)
Dont : Droits d’utilisation                           (31)               (1 146)                  (141)                  (230)                  (872)                     (85)                            98           (2 408)

Autres                                              (160)                  (710)                  (290)                  (247)                  (536)                  (168)                               -           (2 111)

Immobilisations incorporelles 
et écarts d’acquisition(b)                          7 582               13 120                 1 401                 5 723                 3 470                 1 950                               -           33 246
Droits d’utilisation                                        116                 5 239                     487                 1 196                 5 012                     824                       (465)           12 409
Immobilisations corporelles                 3 142                 4 308                     773                     610                 1 919                 7 788                            (7)           18 533
Stocks et en-cours                                    5 818                 2 884                     830                 1 823                 2 691                       44                       (375)           13 717
Autres actifs opérationnels(c)                 1 547                 2 028                 1 518                     740                     895                 1 317                   10 558           18 603

Total actif                                              18 205             27 581                5 009             10 092             13 987             11 923                    9 711          96 507

Capitaux propres                                               -                           -                           -                           -                           -                           -                   38 365           38 365
Dettes locatives                                            118                 5 191                     481                 1 141                 5 160                     888                       (434)           12 545
Autres passifs(d)                                         1 727                 4 719                 2 321                 1 046                 2 938                 1 674                   31 172           45 597

Total passif et capitaux propres        1 845                9 910                2 802                2 187                8 098                2 562                  69 104          96 507

Investissements d’exploitation(e)           (325)               (1 199)                  (378)                  (296)                  (659)                  (436)                               -           (3 294)

Les marques et enseignes du Groupe sont organisées en six
groupes d’activités. Quatre groupes d’activités : Vins et Spiritueux,
Mode et Maroquinerie, Parfums et Cosmétiques, Montres et
Joaillerie, regroupent les marques de produits de même nature,
ayant des modes de production et de distribution similaires.
Les informations concernant Louis Vuitton et Bvlgari sont
présentées selon l’activité prépondérante de la marque, soit le
groupe d’activités Mode et Maroquinerie pour Louis Vuitton et

le groupe d’activités Montres et Joaillerie pour Bvlgari. Le groupe
d’activités Distribution sélective regroupe les activités de
distribution sous enseigne. Le groupe Autres et Holdings réunit
les marques et activités ne relevant pas des groupes précités,
notamment le pôle média, le constructeur de yachts néerlandais
Royal Van Lent, les activités hôtelières ainsi que l’activité des
sociétés holdings ou immobilières.

24. INFORMATION SECTORIELLE

Annexe aux comptes consolidés (extraits)

aux principes comptables applicables, les composantes optionnelles
des obligations convertibles et des instruments financiers souscrits
en couverture sont enregistrées au niveau du poste « Instruments
dérivés ». La variation de valeur de marché de ces options est
directement liée à l’évolution du cours de l’action LVMH.

Le Groupe, essentiellement à travers son activité Montres et
Joaillerie, peut être exposé à la variation du prix de certains métaux
précieux, notamment l’or. Dans certains cas, afin de sécuriser 
le coût de production, des couvertures peuvent être mises en
place, soit en négociant le prix de livraisons prévisionnelles
d’alliages avec des affineurs, ou le prix de produits semi-finis

avec des producteurs, soit en direct par l’achat de couvertures
auprès de banques de première catégorie. Dans ce dernier cas,
ces couvertures consistent à acheter de l’or auprès de banques
ou à contracter des instruments fermes ou optionnels avec
livraison physique de l’or. Les instruments dérivés liés à la
couverture du prix des métaux précieux en vie au 31 décembre
2019 ont une valeur de marché positive de 2 millions d’euros.
D’un montant nominal de 199 millions d’euros, ces instruments
financiers auraient, en cas de variation uniforme de 1 % des
cours de leurs sous-jacents au 31 décembre 2019, un effet net
sur les réserves consolidées du Groupe de 1  million d’euros. 
Ces instruments sont à échéance 2020.
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Exercice 2018 (f)

(en millions d’euros)                                     Vins et             Mode et         Parfums et        Montres et      Distribution           Autres et     Éliminations et                 Total
                                                                Spiritueux   Maroquinerie   Cosmétiques           Joaillerie            sélective           Holdings            non affecté(a)                      

Ventes hors Groupe                                5 115               18 389                 5 015                 4 012               13 599                     696                               -             46 826
Ventes intra-Groupe                                      28                       66                 1 077                     111                       47                       18                   (1 347)                         -

Total des ventes                                     5 143             18 455                6 092                4 123             13 646                   714                 (1 347)           46 826

Résultat opérationnel courant              1 629                 5 943                     676                     703                 1 382                  (270)                         (60)             10 003
Autres produits et 
charges opérationnels                                  (3)                     (10)                     (16)                       (4)                       (5)                     (88)                               -                 (126)
Charges d’amortissement 
et de dépréciation                                     (162)                  (764)                  (275)                  (239)                  (463)                  (169)                               -             (2 072)
Dont : Droits d’utilisation                                 -                           -                           -                           -                           -                           -                               -                         -

Autres                                              (162)                  (764)                  (275)                  (239)                  (463)                  (169)                               -           (2 072)

Immobilisations incorporelles 
et écarts d’acquisition(b)                          6 157               13 246                 1 406                 5 791                 3 430                     951                                              30 981
Droits d’utilisation                                              -                           -                           -                           -                           -                           -                               -                         -
Immobilisations corporelles                 2 871                 3 869                     677                     576                 1 817                 5 309                            (7)             15 112
Stocks                                                          5 471                 2 364                     842                 1 609                 2 532                       23                       (356)             12 485
Autres actifs opérationnels(c)                 1 449                 1 596                 1 401                     721                     870                     976                      8 709             15 722

Total actif                                              15 948             21 075                4 326                8 697                8 649                7 259                    8 346           74 300

Capitaux propres                                               -                           -                           -                           -                           -                           -                   33 957             33 957
Dettes locatives                                                  -                           -                           -                           -                           -                           -                               -                         -
Autres passifs(d)                                         1 580                 4 262                 2 115                 1 075                 3 005                 1 249                   27 057             40 343

Total passif et capitaux propres        1 580                4 262                2 115                1 075                3 005                1 249                  61 014           74 300

Investissements d’exploitation(e)           (298)                  (827)                  (330)                  (303)                  (537)                  (743)                               -             (3 038)

Annexe aux comptes consolidés (extraits)
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Exercice 2017 (f)

(en millions d’euros)                                     Vins et             Mode et         Parfums et        Montres et      Distribution           Autres et     Éliminations et                 Total
                                                                Spiritueux   Maroquinerie   Cosmétiques           Joaillerie            sélective           Holdings            non affecté(a)                      

Ventes hors Groupe                                5 051               15 422                 4 534                 3 722               13 272                     635                               -             42 636
Ventes intra-Groupe                                      33                       50                 1 026                       83                       39                       16                   (1 247)                         -

Total des ventes                                     5 084             15 472                5 560                3 805             13 311                   651                 (1 247)           42 636

Résultat opérationnel courant              1 558                 4 905                     600                     512                 1 075                  (309)                         (48)               8 293
Autres produits et 
charges opérationnels                               (18)                     (29)                       (8)                     (90)                     (42)                         7                               -                 (180)
Charges d’amortissement 
et de dépréciation                                     (158)                  (669)                  (254)                  (273)                  (510)                     (67)                               -             (1 931)
Dont : Droits d’utilisation                                 -                           -                           -                           -                           -                           -                               -                         -

Autres                                              (158)                  (669)                  (254)                  (273)                  (510)                     (67)                               -           (1 931)

Immobilisations incorporelles 
et écarts d’acquisition(b)                          6 277               13 149                 1 280                 5 684                 3 348                 1 056                               -             30 794
Droits d’utilisation                                              -                           -                           -                           -                           -                           -                               -                         -
Immobilisations corporelles                 2 740                 3 714                     607                     537                 1 701                 4 570                            (7)             13 862
Stocks                                                          5 115                 1 884                     634                 1 420                 2 111                       16                       (292)             10 888
Autres actifs opérationnels(c)                 1 449                 1 234                 1 108                     598                     845                 1 279                      7 698             14 211

Total actif                                              15 581             19 981                3 629                8 239                8 005                6 921                    7 399           69 755

Capitaux propres                                               -                           -                           -                           -                           -                           -                   30 377             30 377
Dettes locatives                                                  -                           -                           -                           -                           -                           -                               -                         -
Autres passifs(d)                                         1 544                 3 539                 1 706                     895                 2 839                 1 223                   27 632             39 378

Total passif et capitaux propres        1 544                3 539                1 706                   895                2 839                1 223                  58 009           69 755

Investissements d’exploitation(e)           (292)                  (563)                  (286)                  (269)                  (570)                  (297)                               1             (2 276)

(a) Les éliminations portent sur les ventes entre groupes d’activités ; il s’agit le plus souvent de ventes des groupes d’activités hors Distribution sélective à ce dernier. Les prix de cession
entre les groupes d’activités correspondent aux prix habituellement utilisés pour des ventes à des grossistes ou à des détaillants hors Groupe.

(b) Les immobilisations incorporelles et écarts d’acquisition sont constitués des montants nets figurant en Notes 3 et 4.
(c) Les actifs non affectés incluent les investissements et placements financiers, les autres actifs à caractère financier et les créances d’impôt courant et différé.
(d) Les passifs non affectés incluent les dettes financières, les dettes d’impôt courant et différé ainsi que les dettes relatives aux engagements d’achat de titres de minoritaires.
(e) Augmentation/(Diminution) de la trésorerie.
(f) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de

l’application d’IFRS 16.

24.2 Informations par zone géographique

La répartition des ventes par zone géographique de destination est la suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

France                                                                                                                                                                                     4 725                            4 491                            4 172
Europe (hors France)                                                                                                                                                       10 203                            8 731                            8 000
USA                                                                                                                                                                                       12 613                          11 207                         10 691
Japon                                                                                                                                                                                     3 878                            3 351                            2 957
Asie (hors Japon)                                                                                                                                                              16 189                          13 723                         11 877
Autres Pays                                                                                                                                                                           6 062                            5 323                            4 939

Ventes                                                                                                                                                                         53 670                        46 826                       42 636

Annexe aux comptes consolidés (extraits)
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La répartition des investissements d’exploitation par zone géographique se présente ainsi :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

France                                                                                                                                                                                     1 239                            1 054                               921
Europe (hors France)                                                                                                                                                             687                               539                               450
USA                                                                                                                                                                                             453                               765                               393
Japon                                                                                                                                                                                         133                                  80                                  51
Asie (hors Japon)                                                                                                                                                                   534                               411                               309
Autres Pays                                                                                                                                                                               248                               189                               152

Investissements d’exploitation                                                                                                                               3 294                          3 038                          2 276

Il n’est pas présenté de répartition des actifs sectoriels par zone géographique dans la mesure où une part significative de ces actifs
est constituée de marques et écarts d’acquisition, qui doivent être analysés sur la base du chiffre d’affaires que ceux-ci génèrent par
région, et non en fonction de la région de leur détention juridique.

24.3 Informations trimestrielles

La répartition des ventes par groupe d’activités et par trimestre est la suivante :

(en millions d’euros)                                     Vins et             Mode et         Parfums et        Montres et      Distribution           Autres et         Éliminations                   Total
                                                                Spiritueux   Maroquinerie   Cosmétiques           Joaillerie            sélective           Holdings                                                             

Premier trimestre                                      1 349                 5 111                 1 687                 1 046                 3 510                     187                       (352)             12 538
Deuxième trimestre                                 1 137                 5 314                 1 549                 1 089                 3 588                     193                       (326)             12 544
Troisième trimestre                                  1 433                 5 448                 1 676                 1 126                 3 457                     511(a)                   (335)             13 316
Quatrième trimestre                                1 657                 6 364                 1 923                 1 144                 4 236                     323                       (375)             15 272

Total 2019                                               5 576             22 237                6 835                4 405             14 791                1 214                 (1 388)           53 670

Premier trimestre                                      1 195                 4 270                 1 500                     959                 3 104                     161                       (335)             10 854
Deuxième trimestre                                 1 076                 4 324                 1 377                 1 019                 3 221                     186                       (307)             10 896
Troisième trimestre                                  1 294                 4 458                 1 533                 1 043                 3 219                     173                       (341)             11 379
Quatrième trimestre                                1 578                 5 403                 1 682                 1 102                 4 102                     194                       (364)             13 697

Total 2018                                               5 143             18 455                6 092                4 123             13 646                   714                 (1 347)           46 826

Premier trimestre                                      1 196                 3 405                 1 395                     879                 3 154                     163                       (308)                9 884
Deuxième trimestre                                 1 098                 3 494(b)              1 275                     959                 3 126                     163                       (285)                9 830
Troisième trimestre                                  1 220                 3 939                 1 395                     951                 3 055                     146                       (325)             10 381
Quatrième trimestre                                1 570                 4 634                 1 495                 1 016                 3 976                     179                       (329)             12 541

Total 2017                                               5 084             15 472                5 560                3 805             13 311                   651                 (1 247)           42 636

(a) Inclut la totalité des ventes de Belmond pour la période d’avril à septembre 2019.
(b) Inclut la totalité des ventes de Rimowa pour le premier semestre 2017

25. CHARGES PAR NATURE

Le résultat opérationnel courant inclut notamment les charges suivantes :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Frais de publicité et de promotion                                                                                                                                 6 265                            5 518                            4 831
Charges de personnel                                                                                                                                                       9 419                            8 290                            7 618
Dépenses de recherche et développement                                                                                                                  140                               130                               130

Voir également Note 7 concernant le détail des charges liées aux contrats de location.
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Les charges de personnel sont constituées des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Salaires et charges sociales                                                                                                                                             9 180                            8 081                            7 444
Retraites, participation aux frais médicaux et avantages assimilés 
au titre des régimes à prestations définies(a)                                                                                                                   167                               127                               112
Charges liées aux plans d’options et assimilés(b)                                                                                                             72                                  82                                  62

Charges de personnel                                                                                                                                               9 419                          8 290                          7 618

(a) Voir Note 30.
(b) Voir Note 17.3.

26. AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPÉRATIONNELS

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Résultats de cessions                                                                                                                                                                   -                                  (5)                               (15)
Réorganisations                                                                                                                                                                      (57)                                     1                               (15)
Réévaluation de titres acquis antérieurement à leur première consolidation                                                             -                                      -                               (12)
Frais liés aux acquisitions de sociétés consolidées                                                                                                       (45)                               (10)                               (13)
Dépréciation ou amortissement des marques, enseignes, écarts d’acquisition 
et autres actifs immobilisés                                                                                                                                                 (26)                             (117)                             (128)
Autres, nets                                                                                                                                                                            (104)                                     5                                     3

Autres produits et charges opérationnels                                                                                                            (231)                           (126)                           (180)

Les dépréciations ou amortissements enregistrés portent essentiellement sur des marques et écarts d’acquisition. Les autres charges
nettes incluent notamment le don pour la reconstruction de Notre-Dame de Paris pour un montant de 100 millions d’euros.

27. RÉSULTAT FINANCIER

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018(a)                       2017(a)

Coût de la dette financière brute                                                                                                                                    (156)                             (158)                             (169)
Produits de la trésorerie et des placements financiers                                                                                                   50                                  44                                  34
Effets des réévaluations de la dette financière et instruments de taux                                                                     (1)                                  (3)                                  (2)

Coût de la dette financière nette                                                                                                                            (107)                           (117)                           (137)

Intérêts sur dettes locatives                                                                                                                                      (290)                                    -                                    -

Dividendes reçus au titre des investissements financiers                                                                                                8                                  18                                  13
Coût des dérivés de change                                                                                                                                             (230)                             (160)                             (168)
Effets des réévaluations des investissements et placements financiers                                                                    82                             (108)                               264
Autres, nets                                                                                                                                                                               (22)                               (21)                               (31)

Autres produits et charges financiers                                                                                                                    (162)                           (271)                                78

Résultat financier                                                                                                                                                         (559)                           (388)                             (59)

(a) Les états financiers aux 31 décembre 2018 et 2017 n’ont pas été retraités des effets de l’application d’IFRS 16 Contrats de location. Voir Note 1.2 concernant les effets de
l’application d’IFRS 16.

Les frais de publicité et de promotion sont principalement
constitués du coût des campagnes médias et des frais de
publicité sur les lieux de vente ; ils intègrent également les frais
du personnel dédié à cette fonction.

Au 31 décembre 2019, le nombre de magasins exploités par le
Groupe dans le monde, en particulier par les groupes Mode et
Maroquinerie et Distribution sélective, est de 4 915 (4 592 en 2018,
4 374 en 2017).

Annexe aux comptes consolidés (extraits)
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En octobre 2017, le Conseil Constitutionnel français a invalidé
le dispositif de la taxe sur les dividendes instituée depuis 2012
qui obligeait les sociétés à payer une taxe d’un montant égal à
3 % des dividendes versés. Afin de financer ce remboursement,
une surtaxe exceptionnelle a été instituée qui majore de 15 %
ou 30 %, selon le seuil de chiffre d’affaires réalisé, le montant
de l’impôt dû par les sociétés françaises au titre de l’exercice
2017. Le montant du remboursement perçu, y compris intérêts
moratoires, net de la surtaxe exceptionnelle était un produit de
228 millions d’euros.

En 2017, l’effet des changements de taux d’impôt sur les impôts
différés incluait principalement deux effets opposés. D’une part,
la Loi de finances française pour 2018 a poursuivi la réduction
du taux d’impôt initiée par la Loi de finances 2017 et a porté 
le taux d’impôt à 25,83 % à partir de 2022 ; les impôts différés à
long terme des entités françaises, essentiellement relatifs aux
marques acquises, ont été réévalués selon le taux applicable 
à partir de 2022. D’autre part, la réforme fiscale décidée aux
États-Unis a porté, à compter de 2018, le taux d’imposition
global de 40% à 27%; les impôts différés des entités imposables
aux États-Unis ont été réévalués en conséquence.

Annexe aux comptes consolidés (extraits)

Documents financiers - 31 décembre 2019

Les produits de la trésorerie et des placements financiers comprennent les éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Revenus de la trésorerie et équivalents                                                                                                                             36                                  31                                  21
Revenus des placements financiers                                                                                                                                     14                                  13                                  13

Produits de la trésorerie et des placements financiers                                                                                           50                                 44                                34

Le coût des dérivés de change s’analyse comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Coût des dérivés de change commerciaux                                                                                                                 (230)                             (156)                             (175)
Coût des dérivés de change relatifs aux actifs nets en devises                                                                                     5                                     3                                     -
Coût et autres éléments relatifs aux autres dérivés de change                                                                                   (5)                                  (7)                                     7

Coût des dérivés de change                                                                                                                                     (230)                           (160)                           (168)

28. IMPÔTS SUR LES RÉSULTATS

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Impôt courant de l’exercice                                                                                                                                           (3 234)                          (2 631)                         (2 875)
Impôt courant relatif aux exercices antérieurs                                                                                                                  12                                  76                               474

Impôt courant                                                                                                                                                           (3 222)                       (2 555)                       (2 401)

Variation des impôts différés                                                                                                                                               300                                  57                               137
Effet des changements de taux d’impôt sur les impôts différés                                                                               (10)                                  (1)                                  50

Impôts différés                                                                                                                                                               290                                 56                             187

Charge totale d’impôt au compte de résultat                                                                                                 (2 932)                       (2 499)                       (2 214)

Impôts sur éléments comptabilisés en capitaux propres                                                                                      28                              118                           (103)

Le taux d’imposition effectif s’établit comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Résultat avant impôt                                                                                                                                                        10 714                            9 489                            8 054
Charge totale d’impôt                                                                                                                                                     (2 932)                          (2 499)                         (2 214)

Taux d’imposition effectif                                                                                                                                       27,4 %                        26,3 %                        27,5 %
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30. ENGAGEMENTS DE RETRAITES, PARTICIPATION AUX FRAIS
MÉDICAUX ET AUTRES ENGAGEMENTS VIS-À-VIS DU PERSONNEL

La charge enregistrée au cours des exercices présentés au titre des engagements de retraite, de participation aux frais médicaux et
autres engagements vis-à-vis du personnel s’établit ainsi :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Coût des services rendus                                                                                                                                                     112                               113                               110
Coût financier, net                                                                                                                                                                     12                                  12                                  12
Écarts actuariels                                                                                                                                                                         (2)                                  (1)                                     -
Modifications des régimes                                                                                                                                                     46                                     3                               (10)

Charge de l’exercice au titre des régimes à prestations définies                                                                     167                              127                             112

Les modifications des régimes correspondent aux effets de la cristallisation des droits au titre des régimes de retraites complémentaires
vis-à-vis des membres du Comité exécutif et de cadres dirigeants du Groupe, suite à l’entrée en vigueur de la Loi Pacte et de
l’ordonnance du 3 juillet 2019.

Au 31 décembre 2019, la totalité des instruments susceptibles
de diluer le résultat par action a été prise en considération dans
la détermination de l’effet de dilution, l’ensemble des options
de souscription en vie à cette date étant considérées comme
exerçables, en raison d’un cours de bourse de l’action LVMH
supérieur au prix d’exercice de ces options.

Aucun événement de nature à modifier significativement le
nombre d’actions en circulation ou le nombre d’actions
potentielles n’est intervenu entre le 31 décembre 2019 et la date
d’arrêté des comptes.

Annexe aux comptes consolidés (extraits)
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29. RÉSULTAT PAR ACTION

                                                                                                                                                                                                      2019                              2018                             2017

Résultat net, part du Groupe (en millions d’euros)                                                                                                  7 171                          6 354                          5 365

Nombre moyen d’actions en circulation sur l’exercice                                                                               505 281 934               505 986 323               507 172 381
Nombre moyen d’actions auto-détenues sur l’exercice                                                                               (2 063 083)                 (3 160 862)                 (4 759 687)

Nombre moyen d’actions pris en compte pour le calcul avant dilution                                        503 218 851             502 825 461             502 412 694
Résultat par action (en euros)                                                                                                                                     14,25                          12,64                          10,68

Nombre moyen d’actions en circulation pris en compte ci-dessus                                                         503 218 851               502 825 461               502 412 694
Effet de dilution des plans d’options et d’actions gratuites                                                                               620 691                    1 092 679                   1 597 597
Autres effets de dilution                                                                                                                                                             -                                      -                                     -

Nombre moyen d’actions pris en compte pour le calcul après effets dilutifs                              503 839 542             503 918 140             504 010 291
Résultat par action après dilution (en euros)                                                                                                         14,23                          12,61                          10,64



Au 31 décembre 2019, l’échéancier des engagements d’achat est le suivant :

(en millions d’euros)                                                                                                                       À moins                         De un à                   Au-delà de                             Total
                                                                                                                                                          d’un an                         cinq ans                         cinq ans                                      

Raisins, vins et eaux-de-vie                                                                                                           742                            2 058                                  40                           2 840
Autres engagements d’achat de matières premières                                                           152                                  59                                      -                              211
Immobilisations industrielles ou commerciales                                                                     576                               100                                  (2)                              674
Titres de participation et investissements financiers                                                       14 601                               159                                      -                        14 761

31.2 Cautions, avals et autres garanties

Au 31 décembre 2019, ces engagements s’analysent de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Avals et cautions                                                                                                                                                                     371                               342                               379
Autres garanties                                                                                                                                                                      163                               160                               274

Garanties données                                                                                                                                                        534                              502                             653

Garanties reçues                                                                                                                                                               53                                 70                                40

Les échéances de ces engagements se répartissent ainsi :

(en millions d’euros)                                                                                                                       À moins                         De un à                   Au-delà de                             Total
                                                                                                                                                          d’un an                         cinq ans                         cinq ans                                      

Avals et cautions                                                                                                                             156                               210                                     5                              371
Autres garanties                                                                                                                                 69                                  81                                  13                              163

Garanties données                                                                                                                   225                              291                                 18                             534

Garanties reçues                                                                                                                       (22)                             (27)                                (4)                            (53)

Dans l’activité Vins et Spiritueux, une partie des approvision -
nements futurs en raisins, vins clairs et eaux-de-vie résulte
d’engagements d’achat auprès de producteurs locaux diversifiés.
Ces engagements sont évalués, selon la nature des approvision -
nements, sur la base des termes contractuels, ou sur la base 
des prix connus à la date de la clôture et de rendements de
production estimés.

Au 31  décembre 2019, les engagements d’achat de titres de
participation incluent les effets de l’engagement pris par LVMH
d’acquérir, en numéraire, la totalité des actions de Tiffany & Co.
(«Tiffany») au prix unitaire de 135 dollars US, soit 16,2 milliards
de dollar US. La réalisation de l’opération, recommandée par le

Conseil d’administration de Tiffany, est prévue pour le milieu
d’année 2020, sous réserve de l’approbation de l’Assemblée
générale de Tiffany convoquée le 4 février 2020 et de l’obtention
des autorisations réglementaires habituelles.

Au 31  décembre 2018, les engagements d’achat de titres de
participation incluaient les effets de l’engagement pris par
LVMH d’acquérir, en numéraire, la totalité des actions Class A
de Belmond Ltd au prix unitaire de 25 dollars US, soit 2,3 milliards
de dollar US après prise en compte des titres acquis sur le
marché en décembre 2018. La réalisation de cette transaction
est intervenue en avril 2019, voir Note 2.
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31. ENGAGEMENTS HORS BILAN

31.1 Engagements d’achat

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                     2019                              2018                             2017

Raisins, vins et eaux-de-vie                                                                                                                                               2 840                            2 040                            1 925
Autres engagements d’achat de matières premières                                                                                                  211                               215                               123
Immobilisations industrielles ou commerciales                                                                                                             674                               721                               525
Titres de participation et investissements financiers                                                                                              14 761                            2 151                               205
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33. PARTIES LIÉES

Aucune transaction significative avec des parties liées n’est intervenue au cours de l’exercice.

34. ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS À LA CLÔTURE

Aucun événement significatif n’est intervenu entre le 31 décembre 2019 et la date d’arrêté des comptes par le Conseil d’administration,
le 28 janvier 2020.

Dans le cadre de la gestion de ses activités courantes, le Groupe
est partie à diverses procédures concernant le droit des marques,
la protection des droits de propriété intellectuelle, la protection
des réseaux de distribution sélective, les contrats de licence, les
relations avec ses salariés, le contrôle des déclarations fiscales 
et toutes autres matières inhérentes à ses activités. Le Groupe
estime que les provisions constituées au bilan, au titre de ces
risques, litiges ou situations contentieuses connus ou en cours
à la date de clôture, sont d’un montant suffisant pour que la
situation financière consolidée ne soit pas affectée de manière
significative en cas d’issue défavorable.

Aucune évolution significative n’est intervenue au cours de
l’exercice 2019 concernant les faits exceptionnels et litiges.

Il n’existe pas de procédure administrative, judiciaire ou d’arbitrage
dont la Société a connaissance, qui soit en suspens ou dont elle
est menacée, susceptible d’avoir ou ayant eu au cours des douze
derniers mois des effets significatifs sur la situation financière
ou la rentabilité du Groupe.

Annexe aux comptes consolidés (extraits)

31.3 Autres engagements

À la connaissance du Groupe, il n’existe pas d’engagements hors bilan significatifs autres que ceux décrits ci-dessus.

32. FAITS EXCEPTIONNELS ET LITIGES
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Conception et réalisation : Agence Marc Praquin



Pour toute demande d’information :
LVMH, 22 avenue Montaigne - 75008 Paris

Téléphone 01 44 13 22 22 - Télécopie 01 44 13 21 19

www.lvmh.fr et www.lvmh.com


	DOCUMENTS FINANCIERS 2019
	Sommaire général
	ORGANES DE DIRECTION ET DE CONTRÔLE AU 31 DÉCEMBRE 2019
	CHIFFRES CLÉS
	CAPITAL ET DROITS DE VOTE
	COMMENTAIRES SUR L’ACTIVITÉ ET LES COMPTES CONSOLIDÉS DU GROUPE LVMH
	1.	Commentaires sur le compte de résultat consolidé	
	2.	Vins et spiritueux	
	3.	Mode et maroquinerie	
	4.	Parfums et Cosmétiques	
	5.	Montres et Joaillerie	
	6.	Distribution sélective	
	7	Commentaires sur le bilan consolidé	
	8	Commentaires sur la variation de trésorerie consolidée	

	COMPTES CONSOLIDÉS RÉSUMÉS
	COMPTE DE RÉSULTAT CONSOLIDÉ	
	ÉTAT GLOBAL DES GAINS ET PERTES CONSOLIDÉS	
	BILAN CONSOLIDÉ	
	TABLEAU DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDÉS 	
	TABLEAU DE VARIATION DE LA TRÉSORERIE CONSOLIDÉE	
	ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDÉS (ANNEXES)
	1.	PRINCIPES COMPTABLES	
	2.	VARIATIONS DE POURCENTAGE D’INTÉRÊT DANS LES ENTITÉS CONSOLIDÉES	
	3.	MARQUES, ENSEIGNES ET AUTRES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES	
	4.	ÉCARTS D’ACQUISITION	
	5.	ÉVALUATION DES ACTIFS INCORPORELS À DURÉE DE VIE INDÉFINIE	
	6.	IMMOBILISATIONS CORPORELLES	
	7.	CONTRATS DE LOCATION	
	8.	PARTICIPATIONS MISES EN ÉQUIVALENCE	
	9.	INVESTISSEMENTS FINANCIERS	
	10.	AUTRES ACTIFS NON COURANTS	
	11.	STOCKS ET EN-COURS	
	12.	CLIENTS	
	13.	AUTRES ACTIFS COURANTS	
	14.	PLACEMENTS FINANCIERS	
	15.	TRÉSORERIE ET VARIATIONS DE TRÉSORERIE	
	16.	CAPITAUX PROPRES	
	17.	PLANS D’ACTIONS GRATUITES ET ASSIMILÉS	
	18.	INTÉRÊTS MINORITAIRES	
	19.	EMPRUNTS ET DETTES FINANCIÈRES	
	20.	PROVISIONS ET AUTRES PASSIFS NON COURANTS	
	21.	ENGAGEMENTS D’ACHAT DE TITRES DE MINORITAIRES	
	22.	FOURNISSEURS ET AUTRES PASSIFS COURANTS	
	23.	INSTRUMENTS FINANCIERS ET GESTION DES RISQUES DE MARCHÉ	
	24.	INFORMATION SECTORIELLE	
	25.	CHARGES PAR NATURE	
	26.	AUTRES PRODUITS ET CHARGES OPÉRATIONNELS	
	27.	RÉSULTAT FINANCIER	
	28.	IMPÔTS SUR LES RÉSULTATS	
	29.	RÉSULTAT PAR ACTION	
	30.	ENGAGEMENTS DE RETRAITES, PARTICIPATION AUX FRAIS MÉDICAUX ET AUTRES ENGAGEMENTS VIS-À-VIS DU PERSONNEL	
	31.	ENGAGEMENTS HORS BILAN	
	32.	FAITS EXCEPTIONNELS ET LITIGES	
	33.	PARTIES LIÉES	
	34.	ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS À LA CLÔTURE	






<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 15%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 200
  /ColorImageMinResolutionPolicy /Warning
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 200
  /GrayImageMinResolutionPolicy /Warning
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeGrayImages false
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /Warning
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeMonoImages false
  /MonoImageFilter /None
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /Unknown

  /CreateJDFFile false
  /SyntheticBoldness 1.000000
  /Description <<
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for high quality pre-press printing. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later. These settings require font embedding.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308030d730ea30d730ec30b9537052377528306e00200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /FRA (Agence Marc Praquin)
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 15%)
  /CalRGBProfile (Adobe RGB \0501998\051)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated v2 \050ECI\051)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Remove
  /UCRandBGInfo /Remove
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile (None)
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 200
  /ColorImageMinResolutionPolicy /Warning
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeColorImages false
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 200
  /GrayImageMinResolutionPolicy /Warning
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeGrayImages false
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /Warning
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.00000
  /EncodeMonoImages false
  /MonoImageFilter /None
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /Unknown

  /CreateJDFFile false
  /SyntheticBoldness 1.000000
  /Description <<
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for high quality pre-press printing. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later. These settings require font embedding.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308030d730ea30d730ec30b9537052377528306e00200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /FRA (Agence Marc Praquin)
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice




