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Je pense que, sur
les vingt prochaines
années, seize seront
bonnes et quatre le
seront moins. Mais
je ne peux pas vous

dire lesquelles seront
mauvaises. , ,
Bernard Arnault

Président-directeur
général & fondateur
de LVMH

NON, LE LUXE N’EST PAS MORT!

Aprés des années de forte croissance, I'industrie du luxe est entrée dans une phase de
consolidation. Au moment ou I'implosion de la bulle des distributions de cadeaux, la frénésie
des ouvertures de magasins et I’évolution des habitudes de consommation se traduisent
par une concurrence de plus en plus féroce, les sociétés du secteur doivent repenser leurs
stratégies. Cela étant, les moteurs a long terme ne s’essoufflent pas et les grands acteurs
devraient tirer profit de la relative solidité de leurs bilans.

Grace a une demande alimentée
par I'appétit gargantuesque de
la Chine pour le luxe, les socié-
tés du secteur se sont rapide-
ment redressées apreés la crise
financiéere mondiale. De fait, en
un peu plus d’une décennie, les
Chinois sont devenus les pre-
miers consommateurs de pro-
duits de luxe, avec plus de 30%
des achats, contre environ 1%
en 2001. Mais tout s’est arrété
en 2012, lorsque Pékin a décidé
de mettre un terme aux distribu-
tions de cadeaux. Ce phénoméne
a été exacerbé par d’autres évé-
nements défavorables (volati-
lité des devises, MERS en Asie et
attaques terroristes en Europe)
ainsi que par une évolution des
habitudes de consommation
(augmentation de la demande
en produits d’entrée de gamme
et progression des arbitrages de
prix régionaux).

Prées de quatre ans apres, le
secteur ne s’est pas totalement
remis. Certains spécialistes et
observateurs pensent que le
modeéle économique du luxe
ne fonctionne plus et que les

marques ont perdu a la fois leur
pouvoir de fixation des prix et
leur avantage concurrentiel.
Selon Altagamma et Bain & Co.,
le marché des produits de luxe
devrait croitre de 2 a 3% par an
d’ici 2020, c’est-a-dire moins
que le PIB mondial (+3,6% envi-
ron selon IOCDE). Il s’agirait
d’une premiére pour un secteur
dont le taux de croissance his-
torique était, en moyenne, 2,5
fois plus élevé que celui de I’éco-
nomie mondiale sur la période
2007-2015.

Mais sommes-nous en train de
jeter le bébé avec I’eau du bain?
Probablement, comme le sug-
gerent les résultats du troisiéme
trimestre de LVMH, premier
conglomérat de luxe au monde
et baromeétre du secteur. Dans
un environnement volatil, LVMH
a enregistré une performance
solide, dépassant les prévisions
de croissance organique de
2%, avec une surperformance
trées nette de la division Mode
& Maroquinerie, dont la crois-
sance est ressortie a 5% alors
que le consensus attendait 2%.

Le luxe risque-t-il de sous-performer

structurellement le PIB mondial?
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En outre, la direction du groupe
a indiqué qu’apres avoir stagné
au premier semestre 2016, la
demande des consommateurs
chinois affichait une progression
a deux chiffres.

Le potentiel de croissance a long
terme des produits de luxe reste
fort, car il est soutenu par I'in-
novation, une pénétration crois-
sante de la vente en ligne et une
démographie porteuse. D’aprés
I’OCDE, les classes moyennes
mondiales et leurs dépenses
pourraient augmenter a un
TCAC d’environ 5% de 2009 a
2030, portées par la montée en
puissance des classes moyennes
asiatiques (+9% en TCAC). Nous
nous sommes récemment ren-
dus en Asie (HongKong, Shan-
ghai, Tokyo), ou nous avons
rencontré plus de vingt contacts
sectoriels.  Nos  principales
conclusions sont les suivantes:
malgré I’évolution des habitudes
de consommation des Chinois
(qui préférent payer pour une
expérience plutét que pour un
produit), aucune des entreprises
rencontrées ne considére le
ralentissement actuel comme
structurel. En outre, marques et
distributeurs ont souligné que
le vivier de clients issus de la
classe moyenne émergente était
solide et qu’il devrait soutenir la
demande a moyen terme.

Le luxe est-il mort? Va-t-il struc-
turellement sous-performer
I’économie  mondiale? Selon
nous, le secteur traverse une
phase conjoncturelle de conso-
lidation que les marques et
groupes de luxe solides, soute-
nus par des bilans en bien meil-
leure posture que pendant la
crise financiére internationale,
devraient réussir a surmonter en
adaptant leurs produits et leurs
stratégies de distribution.
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