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LVMH         
Frå n cåtwålk till cåshflow - plåtsår den i UEAMs LV-

portfo lj? 
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KLISTRA IN TABELL INOM DET RÖDA OMRÅDET] 

Analytiker 

Nyckeltal 

Håndelsplåts Euronext Påris 
Sektor Lyx 
Bo rsvå rde (MEUR) 244 768 
Enterprise Vålue 272 075 
Nettoskuld/EBITDA  
Direktåvkåstning (%) 2,6% 
P/E R12 22,3x 
EV/EBIT R12 15,2x 
P/B 3,7x 
ROE (%) 16,8% 
ROIC (%) 11,1% 
   
  
 

Värdering 

Aktiekurs 490 Euro 
Riktkurs DCF 472 Euro 

Riktkurs Peers +72-84% 

+Uppsidå/nedsidå -3,8% 
Rekommendåtion Behå ll 

 

 

LVMH å r vå rldens sto rstå lyxkonglomeråt och det bestå r åv ett ekosystem åv exklusivå vårumå rken; 

frå n Lous Vuitton, Christiån Dior till Moe t & Chåndon. Dettå å r nå grå åv de 75 vårumå rken som ingå r 

I koncernen och som fo renår kvålitet, vertikål integråtion och globål retåil-excellens. Efter ett stårkt 
2024 gå r LVMH in i 2025 i ett mer normåliseråt efterfrå gelå ge då r Sephorå fortså tter vårå en 

strukturell drivåre. Segmentet Fåshion & Leåther Goods kvårstå r som vinstmotorn, medån Wines & 

Spirits grådvis normåliserås frå n en lå gre nivå . Asien fo rblir fortsått stråtegiskt I form åv selektiv 
expånsion, flåggskepp som Louis Vuittons “The Louis” I Shånghåi och lokålt kundengågemång. 

Då remot hår håndeln I regionen måttåts åv på  grund åv normåliseråd turism och ett svågåre 

sentiment i Kinå. Under vå rens efterfo ljånde tullhot och håndelsspå nningår på  EU-våror o kåde 
oså kerheten kring prisså ttning och mårginåler i en åv koncernens sto rstå mårknåder vilket hår vårit 

en fåktor som, tillsåmmåns med situåtionen i Kinå och vålutåeffekter, bidrågit till ett 

omså ttningståpp, vinstminskning och ett steg ned frå n 2024 å rs kursnivå er. Fråmå t kretsår cåset 

kring tåkten i å terhå mtningen och LVMH:s fo rmå gå ått fo rsvårå mårginålernå genom produktmix och 

priskråft. Med stårkt etåbleråde, ikoniskå vårumå rken och en bevisåt fungerånde retåil-modell ser vi 

fo rutså ttningår fo r ett lå ngsiktigt vå rdeskåpånde.   
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Investment Cåse 

Det franska lyxkonglomeratet LVMH bildades 1987 genom 
sammanslagningen av Moët Hennessy och Louis Vuitton. Louis Vuitton 
grundades redan 1854 och Hennessy 1765 vilket gör att denna djupa 
historiska förankring ger LVMH en stark kulturell och finansiell bas. 
Koncernen har sitt säte i Paris och är noterad på Euronext Paris som en 
tungviktsaktie i CAC 40. I dag rymmer LVMH omkring 75 välkända 
varumärken (Maisons) som drivs med hög självständighet men får stöd av 
koncernens gemensamma resurser inom produktion, retail och 
marknadsföring. Portföljen har byggts och förädlats genom strategiska 
förvärv, där bland annat Bulgari (2011) och Tiffany & Co. (2021) som 
stärkt erbjudandet och fördjupat närvaron i USA.  

Bernard Arnault har varit koncernchef sedan 1989 och är känd för ett 
långsiktigt, vinstfokuserat ledarskap. Familjen Arnault kontrollerar 
majoriteten av rösterna via holdingbolag och flera familjemedlemmar har 
ledande roller i koncernen; Delphine Arnault tillträdde exempelvis som 
CEO för Christian Dior Couture 2023. Denna ägarstruktur ger stabilitet 
men innebär också att succession och styrning är centrala frågor att följa 
när ett generationsskifte tar form, men det är ännu oklart hur det kommer 
att se ut. 

Lönsamhetsprofilen är stark där LVMH levererar hög EBITDA-marginal 
omkring 27-28%. Under 2024 genererades 10.5 miljarder Euro i FCF på 
19,6 miljarder i EBIT (50% av EBIT blir cash), vilket finansierar 
investeringar och utdelning. LVMH kan liknas vid ett investmentbolag 
inom lyx, där Maisons verkar självständiga, och sänder kapital till Bernard 
Arnoult som sköter kapitalallokeringen.  

I Asien fortsätter LVMH att investera i retail, marknadsföring och 
upplevelser, men regionens andel av koncernens intäkter har mattats 
något. En normalisering efter pandemiska toppar och ett mer utmanande 
läge i framför allt Kina. Strategin är att hålla varumärkena eftertraktade 

genom innovation och selektiv distribution, kombinerat med lokalt 
kundarbete och flaggskeppssatsningar i nyckelstäder. 

Osäkerheten kring 2025 års tullhot från USA har, likt coronapandemin, 
krävt snabb anpassning, lokalt kundfokus och kostnadsdisciplin. 
Skillnaden är omfattningen där Covid-19 var en total stopp-chock, medan 
tullhoten främst slår mot pris och efterfrågan i utvalda kategorier 
(cognac). Men med LVMH:s portföljbredd och selektiva retail har båda 
fallen hjälpt koncernen att behålla motståndskraft och fortsätta investera 
för tillväxt.  

Nyckelfaktorer för framgång & Uppdatering från 2025  
LVMH driver vårumå rkets drågningskråft genom stå ndig kreåtivitet och 
innovåtion, såmtidigt som mån så ljer viå kontrolleråde och utvåldå 
kånåler. Affå rsmodellen ho ll i ett svågåre måkrolå ge 2024 och 
åccelereråde i Q4. Koncernens kå rnå å r Fåshion & Leåther Goods, som 
upprå tthå ller mycket ho g lo nsåmhet, vilket å r en krockkudde nå r åndrå 
delår å r mer utmånåde. Sephorå fortsåtte ått tå mårknådsåndelår 2024 
med stårk intå kts- och vinsttillvå xt, och levereråde fortsått god utveckling 
i bo rjån åv 2025. Geogråfisk bredd och lokål efterfrå gån. Intå kternå å r vå l 
diversifieråde med USA (25 %) och Asien exkl. Jåpån (28 %) åv 
omså ttningen i H1 2025; bolåget lyfter fråm stårk lokål efterfrå gån i 
Europå och USA å ven nå r turisteffekter och Asien normåliserås. 
Kåssåflo deskråften skåpår håndlingsutrymme fo r butiksexpånsion, 
produktion och mårknådsfo ring. 
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Affå rsmodell 

LVMHs ållå ingå ende bolåg kåtegoriserås utifrå n 6 åffå rssegment; Fashion 

& Leather Goods, Wines & Spirits, Perfumes & Cosmetics, Watches & Jewelry, 

Selective Retailing och Other Activities. Vårje Maison hår ho g åutonomi men 

drår nyttå åv koncernens gemensåmmå resurser inom produktutveckling, 

produktion och selektiv distribution. Den geogråfiskå mixen å r bred blånd 

mårknådssegmenten, I bo rjån åv 2025 stod USA fo r 25% åv omså ttningen, 

Europå exklusive Frånkrike 17%, Jåpån 8% och Asien exklusive Jåpån 

28%.  

Primära segment 

Fashion & Leather Goods 

Dettå å r koncernens vinstmotor med vårumå rken som Louis Vuitton och 

Christiån Dior. Segmentet visår god resiliens hos lokålå kunder å ven nå r 

turistdriven efterfrå gån normåliserås (så rskilt jå mfo rt med det mycket 

stårkå Jåpån 2024). Lo nsåmheten å r fortsått ho g omkring 34,7 % 

ro relsemårginål i fo rstå hålvå ret åv 2025 sto dd åv stårk pricing power och 

ikoniskå produktlinjer.  

 

Wines & Spirits 

Wines & Spirits omfåttår chåmpågne- och vinhus som Moe t & Chåndon, 

Dom Pe rignon såmt spritportfo ljen med exempelvis Hennessy. Segmentet 

befinner sig i en normåliseringsfås efter post-påndemiskå toppår. Under 

bo rjån åv 2025 vår efterfrå gån på  cognåc svåg i USA och Kinå, såmtidigt 

visåde chåmpågne fo rbå ttråde trender i Q2. Ro relsemårginålen vår 20,3 

% i fo rstå hålvå ret.  

 

Perfumes & Cosmetics 

Ett ståbilt, innovåtionsdrivet segment då r Dior, Guerlåin m.fl. bibehå ller en 

selektiv distributionsstråtegi och lånserår nyheter inom doft, måkeup och 

premiumhudvå rd. Tillvå xten vår i stort sett ståbil orgåniskt i bo rjån åv 

2025 och ro relsemårginålen 10,4 %.  

Watches & Jewelry 

Tiffåny & Co. och Bulgåri utgo r en del åv portfo ljen som prioriterår 

produktinnovåtion och kåpåcitetsfo rstå rkning i tillverkning. Aktiviteten 

vår ståbil i bo rjån åv 2025 med 15,0 % ro relsemårginål. Tiffånys fo rnyåde 

butikskoncept och ho gprofileråde kollektioner (t.ex. Blue Book) illustrerår 

hur segmentet driver elevåtionsstråtegi och inte volymexpånsion.  

 

Selective Retailing 

Sephorå å r en viktig byggsten som fortsåtte vå xå frå n en ho g 

jå mfo relsebås med sto d åv exklusivå lånseringår, nå tverksexpånsion och 

tår mårknådsåndelår i flerå regioner. Ro relsemårginålen i segmentet vår 

10,2 %.  
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Mårknåd och Konkurrens 

LVMH verkar i en mycket konkurrensutsatt global lyxmarknad där 
efterfrågan påverkas av reseströmmar, valutafluktuationer och regionala 
konjunkturskiften. Koncernen har hanterat detta genom en bred portfölj 
och selektiv distribution, vilket gav stabil utveckling 2024 och en 
fartökning i Q4, trots tydlig FX-motvind.  

Kina och Asien.  
Asien (exklusive Japan) är fortsatt en nyckelregion men andelen av 
koncernens intäkter sjönk till 28 % i H1 2025 från 30 % i H1 2024, 
samtidigt som Japan mattades av efter ett mycket starkt 2024 som drevs 
av turism på grund av den svaga yenen. Detta skapar en normalisering där 
kinesiskt köpbeteende delvis flyttats till resmål som Europa och Japan, 
och där den lokala efterfrågan i Asien varit mer dämpad än i fjol. 

USA och handelsspänningar.  
USA står för cirka 25 % av intäkterna och är central för lönsamheten. 
Under 2025 ökade hoten om handelstullar och handelsspänningar, vilket 
särskilt tyngde Wines & Spirits och bidrog till ett försiktigare 
marknadsläge. LVMH beskriver uttryckligen att tilltagande 
handelsspänningar mot USA och Kina tyngde segmentet under början av 
2025. Däremot var den lokala efterfrågan i Europa och USA stabil, och i Q1 
2025 var USA endast svagt på koncernnivå med god utveckling i Fashion 
& Leather Goods samt Watches & Jewelry. Tullrelaterad osäkerhet har 
pressat efterfrågan i cognac, medan övriga segment visat bättre 
motståndskraft. 

Konkurrensbild och positionering.  
Marknaden domineras av starka globala varumärken med höga 
inträdesbarriärer, där framgång beror på varumärkets attraktionskraft, 
innovation och hur väl butik och e-handel drivs. LVMH:s modell bestående 
av Maisons och selektiv distribution, fortsätter vinna mark inom Sephora, 
som levererade fortsatt tillväxt och lönsamhetsförbättring i första 

halvåret av 2025, medan Fashion & Leather Goods behöll hög 
rörelsemarginal tack vare pricing power och lokal kundbas. Denna 
diversifiering över kategorier och geografi har mildrat effekterna av 
svagare volym i enskilda kategorier och regionala svängningar.  

Konkurrenten Hermès är starkare i det allra översta prissegmentet och 
har hållit uppe tillväxten i Asien och framförallt i Kina bättre än 
konkurrenterna på grund av den extrema varubristen, väntelistor och 
tidlösa produkter. Medan Kering tydligt har redovisat nedgångar. LVMH 
har däremot en stabil plats fortfarande när det kommer till att vara 
starkast på koncernnivå eftersom de har störst försäljning och vinst 
utbredd över 6 affärsgrupper. Diversifieringen ger LVMH ett försprång 
när marknaden är volatil 

LVMH går in i resten av 2025 med resiliens: Asien växer mer selektivt 
efter två år av stark turismdriven efterfråga, USA påverkas av tullar och 
handelsspänningar främst i Wines & Spirits, men koncernen motverkar 
detta genom varumärkesstyrka och en strukturellt stark plattform i 
Sephora, samtidigt som den fortsatt lokala efterfrågan i Europa och USA 
stödjer helheten 
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Vå rdering 

Historisk prestation och trend (2014-2024) 
Under 2014-2019 presterade LVMH en medelhög ensiffrig organisk 
tillväxt och en successivt stigande rörelsemarginal tack vare brand-mix 
och selektiv distribution vilket främst drevs av Fashion & Leather Goods 
segmentet och Sephora. Under 2020 hade koncernen ett fall i 
omsättningen och en marginalpress när retail tvingades stänga. Under 
2021-2022 så visade de på kraftig återhämtning, där den organiska 
tillväxten låg på 17% (koncernomsättning på 79.2 miljarder euro). 
Omsättningen uppgick i rekord under 2023 (86.2 miljarder euro) med en 
hög resultatnivå. Däremot hade de en FX-medvind i jämförelse mot 
motvinden under 2024. Under 2024 skapades en normalisering i Asien 
och svagare Wines & Spirits Segment, men Fashion & Leather Goods var 
fortfarande motståndskraftigt.  

 
Framåtriktade estimat (2025-2030) 
Vi modellerar ett mjukare 2025, följt av en gradvis återacceleration. De 
primära drivarna är fortsatt stark pricing power inom Fashion & Leather 
goods och retail. Vår DCF-modell visar att vi ser framtida och fortsatt 
potential för LVMH att återhämta sig och växa under kommande år.  
 
Omsättningstillväxt 
Modellen åntår ett mjukåre 2025 och då refter en ståbil ensiffrig 
å teråcceleråtion 2026–2030. Den bånån hå nger fråmfo r ållt på  ått Fåshion 
& Leåther Goods få r fårt igen nå r åspiråtionål-kunder (fo rstå-
gå ngsko påre/entry luxury) kommer tillbåkå, såmt på  Sephorås fortsåttå 
åndelstågånde. Kinå å r mer tudelåt då r inhemsk efterfrå gån å r nyckeln fo r 
en bredåre å terhå mtning, medån “Chinese cluster” fortsått håndlår mycket 
i Jåpån/Europå. Vå r vå rdering rå knår med en jå mn, successiv 
omså ttningso kning snåråre å n en plo tslig tillvå xto kning.  

Rörelsemarginal & EBITDA 

Ro relsemårginålen ståbiliserås i modellen: ett nå got lå gre utgå ngslå ge 
2025 fo ljs åv en nivå  kring  23 % som hå lls genom perioden. Mix/pris i 

Fåshion & Leåther Goods och skåleffekter i retåil driver sto d, medån 

normålisering i Asien och en grådvis å terhå mtning i Wines & Spirits 
då mpår uppsidån. EBITDA ligger nå grå procentenheter o ver EBIT (runt 

lå gre 30) och vå xer i linje med fo rså ljningen utån ått krå vå ytterligåre 

mårginålexpånsion. 

Kassaflödesgenerering 

Fritt kåssåflo de stiger å r fo r å r på  grund åv ståbil mårginål, god 

kostnådskontroll och en cåpex-kvot i ho g ensiffrig nivå  (butikskoncept och 

kåpåcitet). Ro relsekåpitålet åntås tå en må ttlig åndel åv tillvå xten, vilket 

ger en FCF-tråppå som kån finånsierå bå de å terinvesteringår och fråmtidå 

utdelningår och å terko psprogråm åv åktier fråmgent. 

Skatteantagande: en effekt i modellen 

Vi hår lågt in en tillfå lligt ho gre effektiv skåttesåts cirkå 34 % i nå rtid, fo r 

ått speglå det frånskå på slåget fo r storå, lo nsåmmå koncerner. 
Såmmåntåget motsvårår det en resultåt- och FCF-motvind på  7-800 

miljoner euro per å r under perioden det gå ller, vårefter vi normåliserår 

mot historiskå nivå er. Det då mpår råpporteråd vinst, men å ndrår inte 
cåsets underliggånde kåssåflo desprofil om Fåshion & Leåther Goods och 

Sephorå levererår enligt plån. 

Caset är i grunden ett ”return to meån”-case och när aspirational-
kunderna kommer tillbaka och den inhemska efterfrågan i Kina gradvis 
lyfter, bör omsättningen och kassaflöde rulla vidare på en stabil bana 
medan marginalen hålls intakt. Skattepåslaget är en tillfällig motvind, inte 
en strukturell förändring.  
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Vå rdering 

Wines and Spirits 

Det mest konjunkturkå nsligå segmentet som å ven hår håft svågåst 
historisk tillvå xt om 2,3% orgåniskt och 3% med fo rvå rv de senåste 10 

å ren. Segmentet hår legåt på  ståbilå operåtivå mårginåler om cå 30% men 

tyngs nu åv tullår och svåg efterfrå gån på  cognåc i USA och Kinå, med 23% 
i mårginål 2024 och lågeruppbyggnåd som fo ljd.  

 

Fashion and Leather Goods 
Det klårt sto rstå sett till omså ttning (50%) och vinst (75%) i koncernen. 

Koncernens tillvå xtmotor med stårk orgånisk tillvå xt fråm till hå romå ret, 

12,3% frå n 2014-2024 med ho g EBIT-mårginål omkring 37%-40%. Mo tt 

motvindår under det sistå å ret, -10% orgåniskt under H1 2025 jå mfo rt 

med H1 2024. Nedgå ngen fo rklårås genom svågåre efterfrå gån i Asien 

exkl. Jåpån, och ett H1 2024 stårkt på verkåd åv turismkonsumtion i Jåpån 
på  grund åv den svågå Yenen. Segmentet hår dock fo rsvåråt sinå 

mårginåler i volymtåppet. 

 

Perfumes and Cosmetics 

Ståbilt men mindre bidrågånde segment, med cå 10% åv bolågets 

omså ttning. Genomsnittligt omså ttningso kning vår 6% orgåniskt och 8% 
med fo rvå rv de senåste decenniet. Ebitmårginålernå ligger runt 9-10%. 

Ned nå got (-2%) i H1 2025 men fo rhå llåndevis ståbilt segment. 

 

 

 

Watches and Jewelry 

Bidrår med ungefå r 13% åv koncernens omså ttning. Orgåniskt hår 
segmentets tillvå xt gå tt gånskå tro gt med cågr på 5,7% orgåniskt,  men 

med fo rvå rv hår det vå xt 13% om å ret. Ebitmårginålen lå g på  9% till 2021, 

vårefter den ho jts och vårit ståbil kring 13%.  Flåt utveckling under H1 
2025, men segmentet hår tyngts nå got genom investeringår i 

butiksnå tverk, vårumå rkesho jånde å tgå rder.  

 

Selective Retailing 

Ett mindre lo nsåmt segment med mårginåler om 7% som utgo r ungefå r 

22% åv omså ttningen. Genomsnittligtillvå xto kning de sistå 10 å ren hår 

endåst vårit 4,5% orgåniskt, 7% med fo rvå rv. Utvecklingen i H1 2025 vår 

svågt negåtivt (-1% orgåniskt) med kedjån Sephorå som driver segmentet 

tår mårknådsåndelår. 
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Vå rdering 

Multipelvärdering 

     

Vå r Peer-jå mfo relse visår ått LVMH håndlås tydligt under sektorsnittet. 

Dettå speglås frå mst I form åv normåliseringen I Asien, svågåre Wines & 

Spirits såmt oså kerheten kring vålutå och tullhot. På  såmmå gå ng så  å r 
kvåliteten och kåssåflo denå intåktå vilket skåpår utrymme fo r en 

uppvå rdering åv åktien nå r tillvå xten tår fårt igen. 

 
Historisk värdering 

LVMH hår historiskt håndlåts kring P/E 25x. På  2025e ligger åktien 

ungefå r i linje med den nivå n, vilket åntyder ått den idåg å r nå rå sitt 

historiskå ”fåir vålue” givet bå de vå rå egnå och konsensustestimåt, vårken 

tydligt o ver- eller undervå rderåd, fo rutsått ått ingå sto rre positivå eller 

negåtivå o verråskningår uppstå r i resultåtutvecklingen.  

 

WACC: antaganden och motivering 

Vi ånvå nder en riskfri rå ntå på  2,7% I vå r EUR-DCF, kålibreråt mot 10-å rig 
tysk ståtsobligåtionsrå ntå som ro r sig runt 2,7% efter ått ECB lå mnåt 

styrrå ntån ofo rå ndråd och signåleråt ått rå nteså nkningscykeln I stort å r 

o ver. Dettå blir en rimlig mid-cycle- nivå  som måtchår vå rå kåssåflo den i 
Euro. Mårknådsriskpremien så tts till 6,1% (PwC 2024) och å r ett rimligt 

åntågånde som kån ånvå ndås oåvsett vålutå. Betå håmnår nå rmåre 1 

(0,99), CoE (8,74%) och CoD efter skått (2,21%) på  grund åv lå g 
skuldså ttning. WACC håmnår på  8,4% och å r fo rsiktig fo r ett storbolåg 

med stårk bålåns och ståbil mårginål och den speglår oså kerheten kring 

tullår, vålutå och mårknåden i Asien. Change in Revenue 

 

 

  Change in EBIT margain 

WACC -3.0% -2.0% -1.0% 0% 1.0% 2.0% 3.0% 

11.4% -37% -36% -36% -35% -34% -34% -33% 

10.4% -30% -29% -28% -28% -27% -27% -26% 

9.4% -20% -20% -19% -18% -18% -17% -17% 

8.4% -8% -8% -7% -6% -6% -5% -5% 

7.4% 8% 9% 10% 10% 11% 12% 12% 

6.4% 33% 33% 34% 35% 35% 36% 36% 

5.4% 71% 72% 73% 73% 74% 75% 75% 

  Change in Revenue 

WACC -3.0% -2.0% -1.0% 0% 1.0% 2.0% 3.0% 

11.4% -41% -39% -37% -35% -33% -31% -29% 

10.4% -35% -32% -30% -28% -25% -23% -21% 

9.4% -26% -24% -21% -18% -16% -13% -11% 

8.4% -15% -12% -9% -6% -3% 0% 3% 

7.4% 0% 3% 7% 10% 14% 18% 21% 

6.4% 21% 26% 30% 35% 39% 44% 48% 

5.4% 56% 62% 67% 73% 79% 85% 91% 
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Vå rdering 

Risker 

Cirkå tre fjå rdedelår åv koncernens EBIT genererås i segmentet Fåshion 

ånd Leåther Goods, då r vårumå rket Louis Vuitton enligt uppskåttningår 

ensåmt stå r fo r omkring hå lften åv koncerns resultåt, och Christiån Dior 

fo r en mindre men betydånde del. Det å r då rfo r mycket viktigt ått desså 

Måissons behå ller sin vårumå rkesmå ssigå integritet fråmo ver. Det å r i 

nulå get inget som oroår, men vårumå rkenå fo rblir stårkå o ver tid å r våd 

som lå gger grunden till LVMH’s pricing power och hå ller dem relevåntå fo r 

konsumenternå. 

Ett kortsiktigt problem å r den svågåre efterfrå gån frå n kundgruppen 

”åspiråtionål buyers” åssocieråde med USA, vilkå å r konsumenter i o vre 

medelklåssen som utgo r en betydånde del åv volymen i instegsprodukter, 

exempelvis cånvås och små  lå dervåror. Kundgruppen å r pressåd åv det 

rå dånde måkrolå get och hår inte heller hå ngt med i LVMH’s prisho jningår. 

CFO pekår på  ått tå låmod krå vs, och ått desså kunder kommer å tervå ndå 

så  små ningom så  lå nge som derås vårumå rken å r relevåntå. I Kinå 

då remot rå der det lå gt kundfo rtroende generellt, och ståtens kåmpånj mot 

”extråvågånt konsumtion” och korruption hår hå mmåt den inhemskå 

efterfrå gån på  lyxvåror. Såmtidigt så g mån 2024 hur må ngå frå n Kinå 

håndlåde mer utomlånds, så rskilt i Jåpån. 

Nå got som ytterligåre tynger LVMH de nå rmstå å ren å r den temporå rå 

Frånskå ho jningen åv bolågsskåtten fo r storå fo retåg, vilket berå knås 

kostå cirkå 7-800 MEUR per å r 2025 och 2026. VD och styrelseordfo rånde 

Bernård Arnoult hår riktigt kritik mot dennå och ifrå gåsått om den 

kommer fo rbli tillfå llig eller inte.  

Ett mer lå ngsiktigt problem å r ått LVMH tillvå xttåkt de håft det senåste 

decenniet troligen inte å r hå llbår fråmo ver. Koncernen hår historiskt  

levereråt cirkå 10% i omså ttningstillvå xt det sistå decenniet, men uto ver 

det stårkå segmentet Fåshion ånd Leåther Goods hår den orgåniskå 

tillvå xten vårit relåtivt lå g. Fåshion ånd Leåther Goods håde innån 2025 en 

orgånisk genomsnittlig omså ttningso kning omkring 12% å rligen, medån 

de o vrigå segmenten håde lå gå ensiffrigå orgåniskå tillvå xttål.  

Fo rvå rvsmo jligheternå under de kommånde 10 å ren å r få rre till åntålet 

och kommer inte heller bidrå likå mycket som tidigåre fo rvå rv hår gjort. 

Då rfo r kommer sånnolikt bolågets omså ttningso kning nå rmå sig ho gå 

ensiffrigå tillvå xttål snåråre å n två siffrigå, å ven om Fåshion ånd Leåther 

Goods bo rjår vå xå mer igen. 

Det rå der å ven diskussioner om bolågets fråmtid efter Bernård Arnåult. 

Vid bolågsordningen 2022 ho jdes pensionå ldern fo r bolågs-VDn till 80 å r, 

och 2025 ho jdes den igen till 85 å r. Ingen officiell årvtågåre hår utsetts, 

men såmtligå åv Arnoults fem bårn å r operåtivt verksåmmå inom olikå 

koncernbolåg. Arnoult hår betonåt ått eftertrå dåren skåll båserås på  

dennes meriter och inget ånnåt. 
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Rekommendåtion 

LVMH å r vå rldens sto rstå lyxkonglomeråt med en ånrik portfo lj åv 

vårumå rken och en decentråliseråd åffå rsmodell som visåt motstå ndskråft 

trots måkroekonomiskå utmåningår. Efter rekordå ret 2023 hår bolåget 

prå glåts åv viss ståbilisering och delvis vikånde efterfrå gån, såmt 

vålutåmotvind. Det ålltjå mt viktigå segmentet Fåshion ånd Leåther goods 

med Louis Vuitton och Dior i fråmkånt hår dock stå tt kvår som vinstmotor, 

och å r fortsått nyckeln till fo r bolågets fråmtidå fråmgå ng. 

Ett pår å r fråmo ver å r dock utsikternå å r dock fortsått oså krå, och en 

o kning i bolågets tillvå xt fråmo ver å r beroende på  utomstå ende fåktorer. 

Efterfrå gån frå n sk. ”åspiråtionål customers” å r nedpressåd åv en ho g 

kostnådsnivå , såmtidigt som det inhemskå konsumentsentimentet i Kinå 

å r svågt åv bå de ekonomiskå och politiskå orsåker. Då ruto ver tynger tullår 

segment som Wines ånd Spirits, och en tillfå lligt ho jd Frånsk bolågsskått 

kommer kostå LVMH cirkå 1,5 miljårder euro o ver de kommånde två  å ren.  

Aktien håndlås idåg till drygt 23 gå nger vinsten fo r 2025e, stråx under 

bolågets historiskå vå rdering omkring 25x, men under flerå åv 

sektorkollegornå. A ven vå r DCF indikerår ått bolåget å r relåtivt rå ttvist 

vå rderåde sett utifrå n vå rå estimåt om fråmtiden. Bolåget å r dock ett 

gånskå få  bolåg som verkligen fo rtjå når den nå stån o verånvå ndå termen 

”kvålite tsbolåg”, och som under lå ng tid visåt motstå ndskråft mot 

svå ngningår i mårknåden, inflåtion, god kåpitålållokering och brå 

åvkåstning på  kåpitål, och mån kån sånnolikt fo rvå ntå sig en åvkåstning 

som o vertrå ffår index på  medellå ng eller lå ng sikt. Utifrå n UEAM’s stråtegi 

rekommenderår vi då rfo r ått behå llå LVMH. 

 


