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Fondé en 1963 par François Pinault autour des métiers du
bois et des matériaux de construction, le groupe Kering
s’est positionné à partir du milieu des années quatre-
vingt-dix sur le secteur de la distribution, devenant
rapidement l’un des premiers acteurs dans ce domaine.

La prise d’une participation de contrôle dans Gucci Group
en 1999 et la formation d’un groupe de Luxe multimarques
ont marqué une nouvelle étape dans le développement
du Groupe.

En 2007, le Groupe saisit une nouvelle opportunité de
croissance avec l’acquisition d’une participation de
contrôle dans PUMA, un leader mondial et une marque
de référence dans le monde du Sport & Lifestyle.

Depuis 2014, Kering, qui a terminé son recentrage sur les
activités Luxe et Sport & Lifestyle, poursuit sa croissance
en s’appuyant sur le potentiel de ses marques.

1963
• Création par François Pinault du groupe Pinault, spécialisé

dans le négoce de bois.

1988
• Introduction au Second Marché de la Bourse de Paris

de Pinault SA, société spécialisée dans le négoce, la
distribution et la transformation du bois.

1990
• Acquisition de Cfao, spécialisé dans la distribution de

matériel électrique (au travers de la CDME, devenue
Rexel en 1993) et dans le négoce avec l’Afrique.

1991
• Entrée dans la distribution Grand Public avec la prise de

contrôle de Conforama.

1992
• Naissance du groupe Pinault-Printemps avec la prise de

contrôle de Au Printemps SA détenant 54  % de La Redoute
et de Finaref.

1994
• Absorption de La Redoute par Pinault-Printemps,

renommé Pinault-Printemps-Redoute.
• Prise de contrôle de la Fnac.

1995
• Lancement du 1er site Internet du Groupe, laredoute.fr.

1996
• Création d’Orcanta, chaîne de lingerie féminine.

1997
• Prise de contrôle par Redcats, le Pôle vente à distance

de Kering, d’Ellos, leader en Scandinavie.
• Création de Fnac Junior, un concept de magasins pour

les moins de 12 ans.

1998
• Prise de contrôle de Guilbert, leader européen de la

distribution de fournitures et de mobilier de bureau.
• Acquisition par Redcats de 49,9  % de Brylane, n° 4 de la

vente à distance aux États-Unis.
• Création de Made in Sport, chaîne de magasins consacrée

aux passionnés de sport.

1999
• Achat du solde du capital de Brylane.
• Entrée dans le secteur du Luxe avec l’acquisition de

42  % de Gucci Group NV.
• Premières étapes de la construction d’un groupe de Luxe

multimarques, avec les acquisitions par Gucci Group
d’Yves Saint Laurent, d’YSL Beauté et de Sergio Rossi.

• Lancement de Fnac.com, site Internet de la Fnac.

2000
• Acquisition de Surcouf, distributeur spécialisé dans les

produits de micro-informatique.
• Acquisition par Gucci Group de Boucheron.
• Lancement de Citadium, nouveau magasin de sport du

Printemps.

2001
• Acquisition par Gucci Group de Bottega Veneta et de

Balenciaga et signature d’accords de partenariat avec
Stella McCartney et Alexander McQueen.

• Renforcement de la participation de Pinault-Printemps-
Redoute dans le capital de Gucci Group, portée à 53,2  %.

2002
• Renforcement de la participation dans le capital de

Gucci Group, portée à 54,4  %.
• Cession des activités de vente à distance de Guilbert à

Staples Inc.
• Vente d’une partie du Pôle Crédit et services Financiers

en France et en Scandinavie à Crédit Agricole SA (61  %
de Finaref) et à BNP Paribas (90  % de Facet).

2003
• Renforcement de la participation dans le capital de

Gucci Group, portée à 67,6  %.
• Cession de Pinault Bois et Matériaux au groupe

britannique Wolseley.
• Cession complémentaire de 14,5  % de Finaref.
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2004
• Montée dans le capital de Gucci Group à hauteur de

99,4  % à l’issue de l’offre publique d’achat.
• Cession de Rexel.
• Cession de la participation résiduelle de 24,5  % de Finaref.

2005
• Changement de dénomination sociale : Pinault-Printemps-

Redoute devient PPR.
• Cession de la participation résiduelle de 10  % dans le

capital de Facet.

2006
• Cession de 51  % de France Printemps à RREEF et au

groupe Borletti.
• Cession d’Orcanta au groupe Chantelle.
• Cession du site industriel de Bernay (Société YSL Beauté

Recherche et Industrie).
• Arrêt des activités de Fnac Service.
• Prise de contrôle majoritaire par Conforama de Sodice

Expansion.
• Acquisition par Redcats Group de The Sportsman’s Guide, Inc.

2007
• Cession de la participation résiduelle de 49  % de France

Printemps à RREEF et au groupe Borletti.
• Cession de Kadéos au groupe Accor.
• Acquisition d’une participation de contrôle dans PUMA

de 27,1  % puis montée dans le capital de PUMA à
hauteur de 62,1  % à l’issue de l’offre publique d’achat.

2008
• Cession de YSL Beauté à L’Oréal.
• Cession de Conforama Pologne.
• Cession par Redcats UK d’Empire Stores et par Redcats

USA de la division Missy.
• Prise de participation dans Girard-Perregaux à hauteur

de 23  % du capital.

2009
• Acquisition par PUMA de Dobotex International BV.
• Acquisition par PUMA de Brandon AB.
• Cession de Bédat & Co.
• Cession de Surcouf.
• Introduction en bourse et cession du contrôle majoritaire

de Cfao (58  %).

2010
• Prise de participation par PUMA dans Wilderness

Holdings Ltd à hauteur de 20  % du capital.
• Acquisition par PUMA de COBRA.
• Cession de Fnac éveil & jeux.
• Cession du contrôle de Conforama à Steinhoff.

2011
• Finalisation de la cession de Conforama.
• Acquisition de Volcom.

• Renforcement de la participation (50,1  %) dans Sowind
Group (Girard-Perregaux et JEANRICHARD).

• Annonce de l’acquisition de Brioni.

2012
• Finalisation de l’acquisition de Brioni.
• Cession de la participation résiduelle de 42  % dans 

Cfao à TTC.
• Création d’une joint-venture avec Yoox S.p.A dédiée à la

vente en ligne pour plusieurs marques de Luxe du Groupe.
• Annonce d’un projet de scission et de mise en bourse

de Groupe Fnac.
• Cession de Fnac Italie.
• Cession des activités américaines de Redcats (The

Sportsman’s Guide et The Golf Warehouse, annonce de
la cession de OneStopPlus).

• Annonce de l’acquisition d’une participation majoritaire
dans la marque de joaillerie chinoise Qeelin.

2013
• Finalisation de l’acquisition d’une participation

majoritaire dans la marque de joaillerie chinoise Qeelin.
• Acquisition d’une participation majoritaire dans la

marque du designer de Luxe Christopher Kane.
• Finalisation de la cession de OneStopPlus.
• Cession du Pôle Enfants-Famile de Redcats, Cyrillus et

Vertbaudet.
• Acquisition d’une participation majoritaire dans la

tannerie France Croco.
• Cession des activités nordiques de Redcats, Ellos et Jotex.
• Introduction en bourse de Groupe Fnac.
• Changement de dénomination sociale : PPR devient Kering.
• Acquisition d’une participation majoritaire dans le

groupe de joaillerie italien Pomellato.
• Entrée en négociations exclusives pour la cession de La

Redoute et de Relais Colis.

2014
• Finalisation de la cession de La Redoute et de Relais Colis.
• Annonce du projet d’internalisation de la chaîne de

valeur des activités Eyewear.
• Acquisition de la marque de haute horlogerie Ulysse Nardin.

2015
• Cession par PUMA des droits de propriété intellectuelle

(dont la marque) de sa filiale Tretorn Group.
• Lancement de Kering Eyewear.
• Cession de la marque de chaussures italienne Sergio Rossi.

2016
• Regroupement des activités Supply Chain, Logistique et

Opérations Industrielles dans une nouvelle division
appelée KLLIO (Kering Luxury Logistics and Industrial
Operations).

• Cession d’Electric par Volcom.
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dividende par action 
(en euros)

Capitaux propres 
et ratio d’endettement*
(en millions d’euros et en %)

Cash-flow libre opérationnel (2)

(en millions d’euros)

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

(en millions d’euros) 2016 2015 Variation

Chiffre d’affaires 12 385 11 584 +6,9%

EBITDA 2 318 2 056 +12,7%
Marge d'EBITDA (en % du chiffre d'affaires) 18,7% 17,8% + 0,9pt

Résultat opérationnel courant 1 886 1 647 +14,5%
Taux de marge opérationnelle courante (en % du chiffre d’affaires) 15,2% 14,2% +1,0pt

Résultat net part du Groupe 814 696 + 16,9 %
dont activités poursuivies hors éléments non courants 1 282 1 017 + 26,0 %

Investissements opérationnels bruts (1) 611 672 -9,1%

Cash-flow libre opérationnel (2) 1 189 660 +80,2%

Endettement financier net (3) 4 371 4 679 - 6,6 %

Collaborateurs (équivalent temps plein moyens) 35 877 34 697 + 3,4 %

Données par action (en euros) 2016 2015 Variation

Résultat net part du Groupe 6,46 5,52 + 17,0 %
dont activités poursuivies hors éléments non courants 10,17 8,07 + 26,0 %

Dividende par action (4) 4,60 4,00 + 15,0 %

2. Chiffres clés consolidés du Groupe

KERING EN 2016 ~ CHIFFRES CLÉS CONSOLIDÉS DU GROUPE

40,3 %

36,5 %
2015

* EFN (3) / capitaux propres.

11 623

2016 11 964

2015 660

2016 1 189

Endettement financier net(3)

(en millions d’euros)

2015 4 679

2016 4 371

Ratio de solvabilité 
(EFN(3)/EBITDA)

2015 2,28

2016 1,89

2015 696

2016 8142015 4,00

2016(4) 4,60

2014 4,00

(1) Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles.
(2) Flux nets de trésorerie liés aux activités opérationnelles - acquisitions nettes d’immobilisations corporelles et incorporelles.
(3) Endettement financier net défini en page 223.
(4) Soumis à l'approbation de l'Assemblée générale du 27 avril 2017.
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Luxe 94 %

Sport & Lifestyle 6 %

2,1 Mds €

1CHIFFRES CLÉS CONSOLIDÉS DU GROUPE ~ KERING EN 2016

Répartition du chiffre d’affaires 
par activité

Répartition du Résultat opérationnel
courant par activité(2)

Résultat opérationnel courant 
variation et taux de marge

                                                Résultat     Variation     Taux de marge
                                        opérationnel    en publié     opérationnelle
(en millions d’euros)             courant           (en %)   courante (en %)

Luxe                                        1 936     + 13,3 %                 22,9%
Sport & Lifestyle                       123     + 30,0 %                   3,2 %
Corporate et autres              (173)       - 10,8 %                           -

Groupe                                   1 886     + 14,5 %                 15,2 %

Répartition du chiffre d’affaires et variation en comparable(1)

par zone géographique

évolution du chiffre d’affaires
en comparable (1) 2016 vs 2015, en %

Luxe 69 %

Sport & Lifestyle 31 %

12,4 Mds €

31 % du CA
variation : + 11 %

Europe de  l’Ouest
Amérique du Nord
Japon

 Asie-Pacifique
 Autres pays

26 % du CA
variation : + 11 %

11 % du CA
variation : + 10 %

10 % du CA
variation : 0 %

22 % du CA
variation : + 4 %

Activités
Luxe + 7,8 %

Activités
Sport &
Lifestyle

+ 9,0 %

Groupe + 8,1 %

7Document de Référence 2016 ~ Kering

(1) Chiffre d’affaires en comparable défini en page 222.
(2) Hors Corporate et autres.
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En initiant en 2005 une transformation importante de son
périmètre, le Groupe avait pour objectif de se désengager
progressivement du secteur de la distribution spécialisée
grand public, majoritairement en France et en Europe,
afin de devenir un Groupe de Luxe, constitué de marques
mondiales de premier plan, complétées par des marques
emblématiques de Sport & Lifestyle.

Cette évolution répondait à la volonté du Groupe d’axer son
développement sur de nouveaux leviers, en bénéficiant
pleinement des évolutions de l’économie mondiale et en
captant au mieux les potentiels de chacun de ses marchés.
Parmi les leviers identifiés figuraient en particulier :

• une économie mondiale dont la croissance serait toujours
portée par les pays matures, mais aussi tirée par la montée
en puissance des pays émergents  ;

• la progression des pays émergents, soutenue par leur
évolution démographique et par une urbanisation rapide,
et donnant graduellement naissance à des catégories
de population qui auraient accès aux produits de
consommation discrétionnaire  ;

• une convergence progressive des habitudes de consom -
mation, sous-tendue par une aspiration croissante de

ces nouvelles populations à accéder à des produits de
marque à renommée mondiale, et renforcée par le dévelop -
pement des flux touristiques à l’échelle internationale
et les effets de la numérisation de l’économie  ;

• une demande de produits de marques de Luxe et de
Sport & Lifestyle soutenue, à la fois dans les pays matures
et dans les pays émergents, segment sur lequel le
Groupe était déjà positionné grâce à l’acquisition de
Gucci Group, réalisée en 1999.

À compter de 2005, le Groupe a ainsi entamé le recentrage
de ses activités en se désengageant progressivement de
ses activités de distribution grand public : cessions du
Printemps, de Cfao, de Conforama, de Surcouf, des activités
à l’étranger et du Pôle enfants de Redcats, introduction
en bourse de Fnac, cession de La Redoute.

Parallèlement, le Groupe a entamé une phase ambitieuse
de développement de son portefeuille de marques dans
le secteur du Luxe et du Sport & Lifestyle. Cette première
phase, menée jusqu’en 2015, s’est traduite, à la fois par la
croissance organique des Maisons du Groupe et des
acquisitions ciblées, avec pour objectif de constituer un
ensemble de marques puissantes et complémentaires.

De PPR à Kering : la construction 
d’un Groupe à l’échelle mondiale

Depuis sa création en 1963, Kering (ex-PPR) n’a cessé de
se transformer, recherchant constamment la croissance et
la création de valeur, guidé par la volonté d’entreprendre.

De 2005 à 2014, Kering a engagé une mutation stratégique
majeure faisant d’un conglomérat aux activités diversifiées,
un groupe de dimension internationale, concentré sur un
ensemble complémentaire de marques d’habillement et
d’accessoires.

Le changement de nom du Groupe de PPR à Kering, en 2013,
reflète cette nouvelle identité. Prononcé «  caring  », Kering
symbolise la manière dont le Groupe prend soin de ses
marques, de ses collaborateurs, de ses clients et de son
environnement.

3. Stratégie du Groupe : 
«  Empowering Imagination », 
ou l’imagination au pouvoir

1 KERING EN 2016 ~ STRATÉGIE DU GROUPE
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L’adoption d’un modèle multimarques est vertueuse à plusieurs
titres : prise individuellement, chaque marque possède
une identité distinctive, des savoir-faire particuliers, un
positionnement spécifique et un fort potentiel de
développement permettant d’atteindre une taille critique
à l’échelle mondiale  ; collectivement, elles forment un
ensemble cohérent et complémentaire, notamment en
matière de segment de marché, de stade de maturité et
d’ancrage géographique, au sein duquel il n’y aura pas de
concurrence entre les actifs, mais au contraire une
capacité à extraire et mettre en œuvre des synergies.

En termes financiers et opérationnels, ce modèle équilibré
et diversifié permet à Kering de mieux résister aux aléas

conjoncturels pouvant affecter un segment d’activité ou
une zone géographique. Il allie croissance et rentabilité, le
Groupe allouant en fonction des cycles propres à chaque
marque les investissements opérationnels, en leur donnant
la capacité de combiner croissance et préservation de
leur exclusivité.

Kering a renforcé son portefeuille au cours de ces dernières
années, en acquérant des marques qui ont vocation à jouer
à terme un rôle essentiel dans le développement du
Groupe et sa création de valeur. Les acquisitions de Brioni,
du groupe Pomellato, de Qeelin, de Christopher Kane et
d’Ulysse Nardin se sont inscrites dans cette dynamique.

Le modèle multimarques : un ensemble de marques
puissantes et complémentaires

La vision stratégique du Groupe repose sur 4 axes

1STRATÉGIE DU GROUPE ~ KERING EN 2016
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● Un portefeuille équilibré : 
 – de marques complémentaires ;
 – contruit par acquisitions et développé par croissance organique.

● Un modèle et une gestion qui permettent de bénéficier de : 
 – cycles et maturités différenciés ;
 – vecteurs de croissance propres à chaque marque.

Modèle
multimarques1

● Un fondement : des marchés structurellement porteurs.
● Un capital : la désirabilité des marques.
● Un levier : la performance à magasins comparables.
● Un accélérateur : la présence digitale.

Croissance
organique2

● Groupe intégré et spécialisé.
● Processus optimisés.
● Forte génération de cash flow libre opérationnel.
● Amélioration du retour sur capitaux employés.

Création de
valeur par les
marques et
le Groupe

3

● Responsabilité sociale et sociétale.
● Responsabilité environnementale.
● Créativité et leadership.

Développement
durable4
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La notoriété mondiale des marques de Kering, leur
désirabilité et l’attrait puissant qu’elles exercent auprès
des consommateurs constituent des atouts majeurs et
les moteurs de leur croissance organique.

La mise en œuvre de cette croissance repose sur des
leviers clairement identifiés :

(i) Lancement de nouvelles catégories de produits 
et travail sur les catégories existantes

Les marques du Groupe travaillent en permanence à
enrichir une offre de produits créative, attractive et
innovante dans les catégories existantes, ou en lançant de
nouvelles catégories de produits dont le potentiel est sous-
exploité. Elles veillent à constamment adapter et améliorer
la structure de leurs collections ainsi que leur efficience,
pour répondre aux besoins spécifiques de leurs clientèles
en termes de fonctionnalités, de tendances et de prix, et
ainsi attirer de nouvelles générations de clients.

(ii) Amélioration de la performance commerciale 
dans les réseaux de vente existants

Dans le réseau de magasins qu’elles opèrent en propre,
les marques déploient des actions visant à accroître leurs
performances commerciales, grâce à un merchandising
toujours plus efficace, à l’excellence opérationnelle en
magasin, à une connaissance approfondie de leurs clients,
à des actions de fidélisation et de conquête, et à une
communication adaptée.

(iii) Renforcement des canaux de distribution, 
par extension sélective des réseaux de magasins
en propre, développement des relations avec des
distributeurs tiers et mise en œuvre d’une stratégie
e-commerce

Le Groupe fait constamment évoluer son réseau de
magasins en propre afin d’optimiser sa distribution et de
saisir toutes les opportunités de croissance. En fonction
des marques et de leur stade de maturité, cette stratégie
se traduit soit par des ouvertures ciblées de magasins en
vue d’augmenter la pénétration des marques sur certains
marchés, soit par des relocalisations en vue d’occuper les
meilleurs emplacements. L’adaptation du réseau comprend
aussi des travaux de rénovations ou agrandis sements, voire
de fermetures lorsque certains critères l’imposent. Par
ailleurs, les marques du Groupe cherchent en permanence
à améliorer leur distribution par des tiers, ce canal de
vente étant stratégique pour les activités Sport & Lifestyle.
Les marques du Groupe investissent également dans des
plateformes de commerce en ligne pour mieux répondre
aux nouvelles habitudes de consommation et d’achat, en
complément des canaux traditionnels. Enfin, le potentiel
de développement dans le Travel Retail est progressivement
exploité.

Une priorité, la croisssance organique

Les objectifs stratégiques et les critères financiers appliqués
à ces acquisitions ont notamment été les suivants :

• Les marques doivent se distinguer par un capital identitaire
d’exception, des valeurs fortes et une part d’héritage
revendiquée  ; un territoire d’expression spécifique
marqué par des codes et des langages pérennes, qui
constituent l’ADN de la marque  ; la capacité à étendre
leur territoire et à élargir progressivement leur marché.

• Les cibles doivent disposer d’un potentiel significatif
d’amélioration des performances financières que
Kering pourra révéler et exploiter dans le temps, au-
delà du potentiel propre de chacune d’entre elles. Outre
les synergies commerciales qui permettent à une marque
qui vient de rejoindre le Groupe d’élargir son ancrage

géographique ou d’étoffer sa gamme de produits,
Kering peut également rechercher les synergies liées à
l’expertise d’une marque en matière de savoir-faire
technique, commercial ou d’innovation. À ces synergies
s’ajoutent celles liées à la réduction des coûts
d’exploitation (achats, logistique, immobilier, etc.) et
des frais financiers. Ces synergies sont examinées – et
évaluées – lors du processus d’acquisition, ce qui
permet ainsi d’établir dès l’intégration une trajectoire
financière et opérationnelle créatrice de valeur.

Kering a construit un ensemble harmonieux de marques,
et a aujourd’hui pour priorité d’investir dans le dévelop -
pement des marques qu’il détient.

1 KERING EN 2016 ~ STRATÉGIE DU GROUPE
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Kering définit les orientations stratégiques et financières
qui forment le cadre dans lequel chaque marque évolue,
et met en place les structures, organisations et moyens
permettant de protéger et soutenir durablement le
développement de ses marques.

Dans un premier temps, Kering a déployé auprès de ses
marques de Luxe des services fonctionnels et transverses,
tels que l’immobilier, l’e-commerce, les achats indirects,
la propriété intellectuelle, le marketing stratégique et les
achats médias, pour leur permettre de se concentrer sur
leurs objectifs opérationnels et les accompagner dans
leur développement, notamment à l’international.

Des plateformes de services partagés ont été en
conséquence établies dans ses trois plus grandes zones
d’activité, à savoir l’Europe, l’Amérique et l’Asie-Pacifique.
Ces entités emploient des experts dans leurs fonctions
respectives (telles que la communication, l’audit, les
ressources humaines, la fiscalité, l’immobilier, le
juridique, les systèmes d’information, la comptabilité et
la trésorerie), qui apportent aux marques un soutien
adapté aux contextes locaux.

Plus récemment, de nouvelles étapes structurantes vers
une intégration toujours plus poussée de Kering ont été
franchies. La finalisation de la transformation du Groupe,
ainsi que les évolutions récentes de ses marchés, des
tendances de consommation et de son environnement
concurrentiel, ont amené à poser de nouveaux jalons.

(i) Kering a fait évoluer son organisation afin de mieux
refléter les métiers des marques de Luxe du Groupe et
intégrer une compétence opérationnelle dans le pilotage
des activités. Deux pôles ont ainsi été mis en place :

• un pôle «  Luxe – Couture & Maroquinerie  » d’une part,
regroupant Gucci, Bottega Veneta, Saint Laurent,
Balenciaga, ainsi que les marques dites émergentes
avec Alexander McQueen, Brioni, Christopher Kane, McQ
et Stella McCartney  ;

• un pôle «  Luxe – Montres & Joaillerie  » d’autre part,
regroupant Boucheron, Girard-Perregaux, Pomellato,
Dodo, Qeelin et Ulysse Nardin.

(ii) Dès 2013, le Groupe a renforcé son positionnement en
amont de la chaîne de valeur dans le Luxe, en procédant
à des acquisitions ciblées de tanneries visant à sécuriser
ses approvisionnements en matières premières. La
logistique des marques de Couture et Maroquinerie est
quant à elle centralisée depuis longtemps, de même que
le prototypage du prêt-à-porter, qui est mutualisé dans
une unité partagée localisée en Italie. En vue d’assurer
que cette intégration verticale soit toujours plus pertinente,
plus performante et plus efficace en matière de services

et de synergies et d’effet d’échelle, l’ensemble de ces
opérations est placé sous la gouvernance directe de
Kering qui en assure le pilotage.

(iii) En 2014, Kering a lancé une initiative stratégique
visant à développer une expertise interne en lunetterie
(Eyewear) pour ses marques de Luxe et de Sport &
Lifestyle. Le marché mondial des montures et lunettes de
soleil est d’une taille importante, et continue à croître
rapidement dans le segment haut de gamme. Afin de
développer au maximum le potentiel de son portefeuille
de marques, Kering a choisi d’internaliser la chaîne de
valeur de ses activités lunettes, de la création au
développement des produits, de la chaîne d’approvision -
nement à la stratégie de marque, et du marketing aux
ventes. Avec ce projet, Kering met en place un modèle
innovant de gestion, qui permettra de générer des
opportunités significatives de création de valeur et de
soutenir davantage ses marques dans l’accélération de leur
développement dans cette catégorie de produits.

(iv) L’enjeu du numérique : Le numérique est une priorité
stratégique pour Kering, non seulement pour les ventes
réalisées en ligne, mais aussi parce qu’il influence la
demande dans l’ensemble des canaux de vente. Gucci a
été un des pionniers de la vente en ligne de produits de
Luxe : lancé en 2002 et ayant bénéficié l’an dernier d’une
refonte radicale, le site de Gucci est une référence et ses
compétences dans ce domaine sont reconnues. Partant
du constat que les autres marques de Luxe du Groupe ne
disposaient pas des mêmes ressources internes que
Gucci pour développer une offre en ligne, Kering a créé en
2012 une plateforme e-commerce afin de fournir aux
autres marques du Pôle «  Luxe – Couture & Maroquinerie  »
les compétences techniques néces saires au déploiement
de leur stratégie numérique. Toutes les marques ont
désormais mis en place des sites optimisés pour mobile
et tablette  ; elles disposent d’outils de mesure de la
performance communs aux différentes marques, et elles
peuvent faire appel à une équipe de spécialistes pour les
aider à optimiser la performance de leur site, le taux de
conversion et la satisfaction des clients.

Dans un environnement où les clients sont de plus en
plus connectés, de plus en plus mobiles géographiquement,
et sensibles à une expérience d’achat de plus en plus
fluide entre magasins physiques et boutiques en ligne,
les équipes e-commerce définissent des stratégies de
services cross-channel adaptées aux caractéristiques
particulières de chaque marque : possibilité de vérifier en
ligne la disponibilité en magasin, achat en ligne, collecte
en magasin des produits achetés en ligne, réservation en
ligne, etc. D’autres services sont également en préparation.
De plus, Kering encourage les marques à expérimenter

Un Groupe intégré et structuré pour exploiter tous 
les potentiels de croissance et de création de valeur
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Kering a la conviction profonde qu’une entreprise durable
est une entreprise qui réussit. Le développement durable
permet de créer de la valeur pour le Groupe tout 
en incitant à se différencier. Il procure un avantage
compétitif structurel sur le moyen et long terme :
nouvelles opportunités de développement commercial,
d’innovation, et souvent, réductions des coûts. Il constitue
également un facteur de motivation pour les collaborateurs
du Groupe, permettant d’attirer et retenir les meilleurs
talents.

Le développement durable fait partie intégrante de la
stratégie des marques du Groupe. Kering joue un rôle de
catalyseur et les encourage à développer des produits
toujours plus innovants, plus qualitatifs, plus désirables
et plus durables.

La Direction du Développement durable de Kering fonctionne
comme une plateforme de ressources, qui vient définir et
compléter les actions menées individuellement par
chaque marque. Elle regroupe une quinzaine de
spécialistes dont les domaines d’expertise couvrent
notamment la mesure de l’empreinte environnementale,
le sourcing responsable, les services écosystémiques,
l’efficacité énergétique ainsi que les aspects sociaux. Elle
impulse le changement en apportant connaissance et
expertise, elle organise et facilite les synergies opération -
nelles et les économies d’échelle, qui aident les marques à
mettre au point des pratiques plus durables. Le Directeur
du Développement durable siège au Comité exécutif de

Kering, ce qui contribue à garantir la cohérence et
l’intégration de cette politique dans le Groupe.

L’année 2016 a marqué un tournant pour Kering en matière
de développement durable. Fidèle à sa démarche de
transparence et après la publication d’un rapport de
progrès à mi-parcours en 2014, Kering a partagé cette
année le rapport final détaillant les progrès effectués et
les résultats liés à ses objectifs 2012-2016. Ces objectifs
ont guidé et structuré la stratégie de Kering, qui avait
délibérément choisi de ne pas se limiter à l’approche
traditionnelle mais d’étendre ses ambitions et ses actions
à l’ensemble de ses chaînes d’approvisionnements,
comme en témoigne la pierre angulaire de la démarche,
le Compte de Résultat Environnemental (EP&L).

En parallèle, sous l’égide du Président-Directeur Général
du Groupe, les équipes ont travaillé à définir le nouveau
chapitre à horizon 2025 de la stratégie développement
durable du Groupe. Ainsi, François-Henri Pinault a-t-il
souhaité associer les Maisons de luxe dans l’écriture de ce
nouveau chapitre en rencontrant chacune des équipes
dirigeantes et créatives afin de bâtir, au travers d’un
processus de travail de plus de douze mois, une stratégie
qui répond aux enjeux spécifiques de chacune des
Maisons, de garantir la mise en place opérationnelle de ces
objectifs et d’intégrer toujours davantage le développement
durable à tous les échelons du Groupe. En résulte une
stratégie à dix ans structurée autour de 3 piliers –
environnement, social et innovation – et fixant des

Le développement durable au cœur 
de la stratégie de Kering et de ses marques

des solutions nouvelles, avec des projets pilotes pour
aider les marques à tester de nouvelles technologies. Les
résultats sont ensuite partagés avec les autres marques
du Pôle en vue d’un déploiement à grande échelle.

Dans la perspective d’offrir à terme une approche omni-
channel complètement «  sans couture  » entre magasins
physiques et magasins en ligne, Kering étudie un projet
d’envergure, qui vise notamment à créer une base de
clients convergente entre les différents canaux et à
moderniser, harmoniser et optimiser son système
d’information et ses processus opérationnels.

Les marques de Sport & Lifestyle travaillent également à
optimiser et dynamiser leur distribution «  online  » dans
un contexte de croissance très rapide de ce canal de
distribution pour le secteur.

(v) Fin 2016, le Groupe a créé la fonction de Chief Client
and Marketing Officer, qui, dans l’environnement de plus
en plus compétitif du secteur du Luxe, a pour finalité
d’aider les marques à mieux anticiper et répondre aux
attentes et aux désirs de leurs clients. Leur succès repose
en effet à l’avenir sur leur capacité à proposer à leurs

clients une expérience d’exception, qui soit cohérente sur
tous les canaux de communication, et à entretenir une
relation privilégiée avec les clients eux-mêmes, conditions
essentielles à leur satisfaction et à leur fidélisation. Le
Chief Client and Marketing Officer de Kering est notamment
en charge de suivre la valeur et la perception de chaque
marque du Groupe dans une perspective de long terme,
le développement d’une culture client complète,
quantifiable et profitable pour chacune d’entre elles et
pour Kering, ainsi que l’accélération de la démarche de
distribution omni-channel au sein du Groupe.

(vi) Enfin, et parce que ses équipes sont le moteur de sa
réussite future, le Groupe a mis en place un cadre de
ressources humaines plus ambitieux, plus intégré au
niveau mondial, fondé sur une mobilité accrue entre les
marques. Cette stratégie de ressources humaines a pour
vocation d’accompagner la croissance des marques en
leur permettant notamment de partager un réservoir de
talents, des expertises, des normes, des systèmes
d’information et des meilleures pratiques.
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Dans une phase de ralentissement modéré de la
croissance de certaines économies émergentes clés
telles que la Chine, en l’absence d’une reprise vigoureuse
en zone Euro et malgré la relative bonne tenue de
l’économie américaine, la progression de l’économie
mondiale est restée modérée en 2016, estimée à 3,1  %.

Dans un environnement encore incertain, notamment
marqué par de nombreux aléas géopolitiques et leurs
répercussions, Kering a démontré la pertinence de son
modèle multimarques. Le Groupe maintient sa ligne
stratégique : accroître le potentiel à long terme de
chaque marque, en donnant la priorité à la croissance
organique et à la génération de cash-flow opérationnel.

Fidèle à sa vision entrepreneuriale et responsable, Kering
continuera de promouvoir une création de valeur sur le
long terme, mêlant audace et imagination, créativité et prise

de risque appropriée, capacité d’adaptation et réactivité.

C’est précisément fort de ces valeurs, et disposant de
nombreux atouts pour extraire le potentiel de valeur et
de rentabilité de chacune de ses marques, que Kering
aborde un contexte de marché caractérisé par :

• une croissance en voie de normalisation pour le
marché mondial du Luxe  ;

• une stabilité et une prévisibilité des lieux et habitudes
de consommation (tourisme, Internet) moins grandes
qu’auparavant  ;

• et ce alors que l’ensemble des acteurs a, jusqu’à
récemment, augmenté de manière importante ses
investissements et coûts opérationnels associés dans
le développement de réseaux de distribution en propre.

Dans une conjoncture économique incertaine et fragile,
Kering demeure confiant dans ses perspectives

objectifs concrets à atteindre d’ici à 2025, sur lesquels le
Groupe s’engage à rendre compte tous les trois ans.

Dans le même temps, Kering a poursuivi ses engagements
forts en matières sociale, environnementale et sociétale
avec notamment la mise en place effective d’une
organisation unique, centrale et intégrée au niveau du
Groupe pour la gestion des fournisseurs et la conformité
sociale des Maisons de luxe  ; la publication des résultats
EP&L 2015  ; l’objectif ambitieux de réduction des
émissions de gaz à effet de serre, approuvé par la Science
Based Target Initiative – une première dans le secteur du
luxe et pour une entreprise française  ; ou encore la
politique volontariste mise en place pour tous les salariés
du Groupe dans le monde en matière de parentalité.

Convaincu que le développement durable jouera un rôle
de plus en plus crucial dans la mode de demain, Kering a
également à cœur d’entretenir le dialogue avec les jeunes
talents et les futurs designers. C’est l’objectif des
différents partenariats noués dans plusieurs régions du
monde : au Royaume-Uni avec le Centre for Sustainable
Fashion du London College of Fashion, en Chine avec
l’université de Tsinghua, ou encore aux États-Unis avec
Parsons et le Fashion Institute of Technology. Pour
faciliter la prise de conscience des futures générations de
designers, Kering a développé une application mobile
basée sur sa méthodologie EP&L. Baptisée MyEP&L, celle-
ci permet de montrer à travers des exemples concrets
l’impact du design sur l’empreinte environnementale
d’un produit et a déjà été présentée aux étudiants de
plusieurs écoles de mode.

Enfin, à travers sa Fondation d’entreprise, lancée en 2009
par François-Henri Pinault, Kering s’engage dans la lutte
contre les violences faites aux femmes. Afin de renforcer

son impact à l’international, la Fondation concentre ses
actions sur trois zones géographiques et cible une cause
sur chacune d’elles : violences sexuelles sur le continent
américain, pratiques traditionnelles néfastes en Europe
occidentale, violences conjugales en Asie.

Elle soutient des ONG locales et internationales, accorde
des bourses à des entrepreneurs sociaux et organise des
campagnes de sensibilisation, tout en impliquant ses
collaborateurs. Parmi ces actions, on notera tout particu -
lièrement la campagne «  White Ribbon for Women  » :
initiée en 2012 et lancée à l’occasion du 25 novembre,
Journée Internationale pour l’Élimination des Violences faites
aux femmes, l’édition 2016, menée en partenariat avec
Condé Nast International, a rencontré un retentissement
sans précédent, et a atteint potentiellement plus de
1,1 milliard de personnes dans le monde. En 2016,
50 000 badges et 180 000 stickers conçus par Stella
McCartney, membre du Conseil d’administration de 
la Fondation Kering, ont été distribués dans plus de 
800 boutiques, réparties dans 51 pays, du 18 au
27 novembre. En parallèle, la Fondation Kering a
orchestré une campagne digitale avec la signature
#BeHerVoice et l’implication de personnalités masculines
pour encourager chacun à se mobiliser contre les
violences faites aux femmes.

Grâce à ces efforts constants, Kering est aujourd’hui
reconnu comme un leader pour sa démarche de
développement durable, comme en témoigne le
maintien du Groupe dans le prestigieux Dow Jones
Sustainability Index (DJSI), pour la troisième année
consécutive, et dans le classement Global 100, qui
recense les 100 entreprises les plus durables au niveau
mondial.
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Structuré et organisé pour apporter plus d’expertise, de
valeur et de soutien opérationnel à ses marques, les
priorités de Kering viseront à accroître le retour sur
capitaux employés, en travaillant à la fois sur les facteurs
d’amélioration de la rentabilité, et sur une gestion
optimisée des capitaux alloués, qu’il s’agisse des
investissements ou des besoins en fonds de roulement.

En pratique, un certain nombre de plans d’actions sont
d’ores et déjà mis en œuvre.

Au sein des marques, Gucci est engagé depuis début
2015 dans une transformation importante, dans son élan
créatif, dans son organisation, dans ses collections, avec
des résultats qui ont prouvé en 2016 la capacité de cette
marque bientôt centenaire à se réinventer et à revenir
rapidement au premier plan de l’industrie du Luxe. PUMA,
sous l’impulsion d’une nouvelle équipe depuis 2013,
poursuit le déploiement de son plan stratégique visant à
renouveler et simplifier sa gamme de produits et réorienter
son positionnement global sur le Sport Performance. Les
résultats de ces actions se traduisent depuis deux ans par
une croissance soutenue des revenus, qui s’accompagne
désormais d’une progression du niveau de rentabilité de
la marque.

Plus globalement, dans toutes les marques, avec le
soutien de Kering et l’appui d’équipes dédiées, des plans
d’actions transverses ont été définis et portent en particulier
sur l’optimisation de la performance commerciale à
magasins comparables. L’accent est ainsi mis sur le
renforcement de la productivité des magasins, au travers
d’un ensemble d’initiatives amont et aval, parmi lesquelles :
l’amélioration des capacités de la chaîne d’approvision -

nement et de l’efficacité des critères d’allocation des
produits par région et par typologie; la redéfinition des
gammes, de la profondeur ou de largeur de l’offre; la
formation des personnels de vente aux meilleures
pratiques en matière de service, de fidélisation, de
parcours et d’expérience clients ; le développement
d’outils de CRM et de clienteling, etc. Ces initiatives
porteront des bénéfices induits en matière de coûts, de
rentabilité et de capitaux employés. Elles sont en effet
accompagnées, en fonction des marques, de la revue et
de la consolidation du réseau de distribution en propre,
et de manière générale d’une allocation stricte des
investissements en fonction des retours attendus. Ces
initiatives sont en outre complétées par le déploiement
de synergies complémentaires en matière de revenus et
de coûts, notamment en matière de sourcing, de production
et de logistique par exemple. Enfin, Kering continue de
soutenir la stratégie numérique de ses marques en
coordonnant les projets e-commerce, en favorisant le
croisement des expertises et en impulsant de nouveaux
développements ambitieux, en vue d’accroître la pénétration
d’Internet dans les revenus des marques et d’accentuer le
relais de croissance que constitue l’e-commerce.

Dans un environnement économique qui reste fragile,
notamment au regard des impacts disruptifs liés aux aléas
géopolitiques, le Groupe aborde l’avenir avec confiance et
détermination. Kering maintiendra plus que jamais son
engagement en faveur du développement durable
environnemental et social, et de la diversité, qui sont
inséparables de la réalisation de ses ambitions et de sa
performance à long terme.

1 KERING EN 2016 ~ STRATÉGIE DU GROUPE

14 Kering ~ Document de Référence 2016

1_VF_V5  29/03/2017  17:13  Page14



4. Organigramme simplifié du groupe
Kering au 31 décembre 2016
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Gucci100 %

Kering Amériques Kering Asie-Pacifique

Bottega Veneta100 %

PUMA 86 %

Volcom 100 %

Yves Saint Laurent100 %

Alexander McQueen100 %

Balenciaga100 %

Boucheron100 %

Brioni100 %

51 % (2) Christopher Kane

Pomellato

Qeelin

81 %

78 % (2)

100 %

(1) Corporate défini en page 242.
(2) Hors options de vente des minoritaires.
(3) Le groupe Sowind détient les marques Girard-Perregaux et JEANRICHARD.

Ulysse Nardin

50 %

100 %

Sowind (3)

Stella McCartney

Kering Corporate (1)

Kering

Activités Luxe Activités Sport & Lifestyle
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Autres mandats et fonctions exercés au 31 décembre 2016 :
Fonctions                                                                                                                     Sociétés                       Pays                                   Dates de début

dans le groupe Kering                                                                                                                                                                                                     

Président du Conseil d’administration                                                   PUMA SE (1)          Allemagne                              décembre 2012
Administrateur                                                                                     Pomellato SpA                     Italie                                      juillet 2013
Administrateur                                                                                 Sowind Group SA                  Suisse                              décembre 2013
Administrateur                                                                       Kering Luxembourg SA      Luxembourg                                         mai 2011
Administrateur                                                                                           Volcom LLC           États-Unis                                      juillet 2011
Administrateur                                                                           Kering Americas Inc.           États-Unis                                         juin 2011
Administrateur                                                     Volcom Luxembourg Holding SA      Luxembourg                                  octobre 2012
Administrateur                                                                   Kering Tokyo Investment                   Japon                             novembre 2013
Administrateur                                                                                 Guccio Gucci SpA                     Italie                                         juin 2014
Administrateur                                                                               Gucci America Inc.           États-Unis                                         mai 2014
Administrateur                                                                        Kering Asia Pacific Ltd         Hong Kong                                         mai 2014
Administrateur                                                                             Yugen Kaisha Gucci                   Japon                                         mai 2014
Administrateur                                                                       Kering South East Asia           Singapour                                  octobre 2014
Administrateur                                                                     Birdswan Solutions Ltd    Royaume-Uni                                         mai 2014
Administrateur                                                                                        Paintgate Ltd    Royaume-Uni                                         mai 2014
Administrateur                                                                         Christopher Kane Ltd    Royaume-Uni                                         juin 2014
Administrateur                                             Manufacture et fabrique de montres 
                                                              et chronomètres Ulysse Nardin le Locle SA                  Suisse                             novembre 2014
Administrateur                                                                            Kering Eyewear SpA                     Italie                             novembre 2014

(1) Sociétés cotées à la date du mandat.

Jean-François Palus

Administrateur et Directeur Général délégué

Né le 28 octobre 1961 (55 ans)
Kering International : 6 Carlos Place, W1K 3AP Londres,
Royaume-Uni
Nationalité française
Première nomination en 2009
Dernier renouvellement le 18 juin 2013
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée 
à statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2016

Ancien élève d’HEC (promotion 1984), Jean-François
Palus a débuté sa carrière en 1985 chez Arthur Andersen
où il a exercé des fonctions d’audit et de conseil financier.

Avant de rejoindre Artémis en 2001 en tant que Directeur
et Administrateur, il a passé dix ans au sein du groupe PPR
en occupant successivement les fonctions de Directeur
Général adjoint Finances de la branche industrie bois de
Pinault SA (de 1991 à 1993), Directeur du Contrôle Financier
Groupe (de 1993 à 1997) puis Directeur de magasin à la
Fnac (1997-1998) et enfin Secrétaire général et membre
du Directoire de Conforama (de 1998 à 2001).

Depuis mars 2005, Jean-François Palus a été responsable
des fusions et acquisitions de PPR auprès de François-
Henri Pinault, Président-Directeur Général du Groupe.

De décembre 2005 à janvier 2012, il a été Directeur Financier
du groupe PPR et depuis le 26 février 2008, Directeur Général
délégué de PPR devenu Kering. Le Conseil d’administration
qui s’est réuni à l’issue de l’Assemblée générale mixte du
18 juin 2013 a renouvelé son mandat de Directeur
Général délégué pour une durée de quatre ans.

Depuis octobre 2012, les activités Sport & Lifestyle de
Kering sont directement rattachées à Jean-François Palus.
Depuis le 1er décembre 2012, il est également Président
du Conseil d’administration de PUMA SE.

Jean-François Palus est Administrateur de Kering depuis
le 7 mai 2009. Son mandat prend fin à l’issue de l’Assemblée
générale appelée à statuer sur les comptes clos le
31 décembre 2016.

Jean-François Palus est membre du Comité de dévelop -
pement durable. Au cours de l’exercice 2016, il a participé à
l’ensemble des réunions du Conseil d’administration (sept
réunions) et aux deux réunions du Comité de développement
durable (soit un taux d’assiduité de 100 %).
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Autres mandats exercés au cours des 5 dernières années :
Fonctions                                                                                                                     Sociétés                       Pays                                                     Dates

Administrateur                                                                                                  Fnac SA                 France     de novembre 2007 à juin 2013
Administrateur                                                                                         Groupe Fnac                 France   de septembre 2012 à juin 2013
Président-Directeur Général                                                                   Sapardis SE                 France              de mars 2007 à juin 2013
Membre du Conseil de surveillance                                           Kering Holland NV             Pays-Bas               de mai 2006 à avril 2013
Membre du Conseil de surveillance                                  Yves Saint Laurent SAS                 France           de mars 2011 à mars 2013
Représentant permanent de Kering                                                                                                                                                                     
au Conseil d’administration                                                                     Redcats SA                 France           d’avril 2006 à février 2013
Membre du Conseil de surveillance                                                                 Cfao (1)                 France         d’octobre 2009 à juillet 2012
Administrateur                                                           Caumartin Participations SAS                 France   de juin 2008 à septembre 2012
Représentant de Sapardis à la gérance                                                     SC Zinnia                 France     de décembre 2009 à juin 2013
Administrateur                                                                                             Brioni SpA                     Italie    de janvier 2012 à octobre 2015
Président du Conseil d’administration                                                   Brioni SpA                     Italie         de mai 2014 à octobre 2015
Président du Conseil d’administration                                                         L.G.I. SA                  Suisse               de avril 2011 à juin 2016

(1) Sociétés cotées à la date du mandat.

Nombre d’actions détenues : 69 426 actions
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Autres mandats et fonctions exercés au 31 décembre 2016 :
Fonctions                                                                                                                     Sociétés                       Pays                                   Dates de début

Président – Directeur Général                                                       1000mercis SA (1)                 France                                  octobre 2000
Président du Conseil de surveillance                 Ocito SAS (groupe 1000mercis)                 France                                                 2010
Membre du Conseil de surveillance                                                           Vivendi (1)                 France                                         avril 2013
Administrateur Groupe SEB (1)                 France                                         mai 2013

Autres mandats exercés au cours des 5 dernières années :
Fonctions                                                                                                                     Sociétés                       Pays                                   Dates de début

Membre du Conseil de surveillance                                                           Numergy                 France                              de 2012 à 2014
Membre du Conseil de surveillance Made in Presse SAS                 France                              de 2010 à 2012

(1) Sociétés cotées à la date du mandat.

Nombre d’actions détenues : 500

Yseulys Costes

Administrateur indépendant

Née le 5 décembre 1972 (44 ans)
1000mercis : 28 rue de Châteaudun, 75009 Paris
Nationalité française
Première nomination en 2010
Dernier renouvellement le 6 mai 2014
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2017

Yseulys Costes est diplômée des Universités Paris I-Panthéon
(Magistère de sciences de gestion) et Paris IX-Dauphine
(DEA de marketing et stratégie) et a effectué un MBA à la
Robert O. Anderson School, États-Unis.

Auteur de nombreux ouvrages et articles sur les thèmes du
marketing on-line et des bases de données, elle a également
été pendant deux ans coordinatrice de l’IAB France (Interactive
Advertising Bureau) avant de fonder 1000mercis.com en
février 2000, société dont elle est aujourd’hui Président-
Directeur Général. Le groupe 1000mercis, présent à Paris et
à Londres, et coté sur le marché Alternext de NYSE Euronext

Paris depuis janvier 2006, a pour mission d’apporter des
réponses innovantes aux entreprises qui souhaitent
optimiser leur campagne de publicité et de marketing sur
les médias interactifs (Internet, mobile, etc.). Le groupe
1000mercis emploie à ce jour plus de 400 collabo rateurs
et a réalisé un chiffre d’affaires consolidé de 56,2 millions
d’euros en 2016.

Chercheur en marketing interactif, Mme Yseulys Costes a été
reçue comme chercheur invité à la Harvard Business School
et enseigne le marketing interactif dans plusieurs établis -
sements (HEC, ESSEC, Université Paris IX-Dauphine).

Yseulys Costes est Administrateur de Kering depuis le 
19 mai 2010. Son mandat qui a été renouvelé par
l’Assemblée générale mixte du 6 mai 2014 prend fin à
l’issue de l’Assemblée générale appelée à statuer sur les
comptes clos le 31 décembre 2017.

Yseulys Costes est membre des Comités des nominations et
des rémunérations. Préalablement à l’Assemblée générale
mixte du 29 avril 2016, elle était également membre du
Comité d’audit et du Comité stratégique et de dévelop -
pement. Au cours de l’exercice 2016, elle participé à
l’ensemble des réunions du Conseil d’administration (sept
réunions) et des Comités dont elle est ou était membre : deux
réunions du Comité d’audit et cinq réunions du Comité
des rémunérations (soit un taux d’assiduité de 100 %).
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Autres mandats et fonctions exercés au 31 décembre 2016 :
Fonctions Sociétés                                                       Pays

Président Fédération du Crédit Mutuel de Bretagne                                               France
Président Crédit Mutuel Arkéa                                               France
Administrateur Avril Gestion                                               France
Administrateur Caisse de Crédit Mutuel de Cap Sizun                                               France
Administrateur Altrad Investment Authority                                               France
Président Château Calon-Ségur SAS                                               France
Administrateur Nexity (1)                                               France
Administrateur Paprec Holding                                               France
Administrateur JLPP Invest SAS                                               France

Autres mandats exercés au cours des 5 dernières années :
Fonctions                                                                                                                     Sociétés                       Pays                                                     Dates

Président                                                                               Arkea Capital Partenaire                 France                                                         -
Membre du Conseil de surveillance                                                 Oséo Bretagne                 France                                                         -
Administrateur                                                                                        Glon Sanders                 France                                 jusqu’en 2013
Administrateur                                                                                                    Soprol                 France                                 jusqu’en 2015
Administrateur                                                                                                 Newport                 France                                 jusqu’en 2015
Administrateur                                                                                                                                                                                                         
et Trésorier général                      Ligue de Football Professionnel (association)                 France                                 jusqu’en 2016
Président par intérim                   Ligue de Football Professionnel (association)                 France                                 jusqu’en 2016

(1) Sociétés cotées à la date du mandat.

Nombre d’actions détenues : 500

Jean-Pierre Denis

Administrateur indépendant

Né le 12 juillet 1960 (56 ans)
Groupe ARKÉA : 29808 Brest Cedex 09
Nationalité française
Première nomination en 2008
Dernier renouvellement le 29 avril 2016
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2019

M. Jean-Pierre Denis est inspecteur des finances, ancien
élève d’HEC et de l’ENA. Il a notamment occupé les fonctions
de Président-Directeur Général du groupe Oséo de 2005 à
2007, Membre du Directoire de Vivendi Environnement
devenue Veolia Environnement (2000 à 2003), Président

de Dalkia (groupe Vivendi puis Veolia Environnement) (1999-
2003), Conseiller de la Présidence de la CGE devenue Vivendi
(1997 à 1999) et Secrétaire général adjoint de la Présidence
de la République (1995 à 1997). Il est actuellement Président
du Crédit Mutuel Arkéa et de la Fédération du Crédit Mutuel
de Bretagne.

Jean-Pierre Denis est Administrateur de Kering depuis le
9 juin 2008. Son mandat qui a été renouvelé par l’Assemblée
générale mixte du 29 avril 2016 prend fin à l’issue de
l’Assemblée générale appelée à statuer sur les comptes
clos le 31 décembre 2019.

Jean-Pierre Denis est Président du Comité d’audit et membre
du Comité des rémunérations. Au cours de l’exercice 2016,
il a participé à l’ensemble des réunions du Conseil d’admi -
nistration (sept réunions) et des Comités dont il est membre :
cinq réunions du Comité d’audit et cinq réunions du Comité
des rémunérations (soit un taux d’assiduité de 100 %).
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Autres mandats et fonctions exercés au 31 décembre 2016 :
Fonctions                                                                                                                     Sociétés                       Pays                                   Dates de début

Administrateur                                                               Veolia Environnement SA (1)                 France                                         avril 2003
Administrateur                                                                               BGL BNP Paribas (1)       Luxembourg                                         avril 2015
Administrateur Foncia                 France                              décembre 2016

Autres mandats exercés au cours des 5 dernières années :
Fonctions                                                                                                           Sociétés                       Pays                                                               Dates

Président du Conseil d’administration                              BNP Paribas SA (1)                 France   de décembre 2011 à décembre 2014
Administrateur                                                                                         Erbe SA             Belgique           de juin 2004 à décembre 2013
Administrateur                                                                Pargesa Holding SA (1)                  Suisse           de mai 2004 à décembre 2013
Administrateur                                                                                 Lafarge SA (1)                 France                      de mai 2011 à août 2016

(1) Sociétés cotées à la date du mandat.

Nombre d’actions détenues : 600

Baudouin Prot

Administrateur

Né le 24 mai 1951 (65 ans)
BNP Paribas : 3 rue d’Antin, 75002 Paris
Nationalité française
Première nomination en 1998
Dernier renouvellement le 18 juin 2013
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2016

Diplômé d’HEC en 1972 et de l’ENA en 1976, Baudouin Prot
rejoint l’Inspection générale des finances où il passe quatre
ans avant d’être nommé adjoint au Directeur Général de
l’Énergie et des Matières premières au ministère de l’Industrie
pendant 3 ans. Il entre à la BNP en 1983 comme Directeur
adjoint à la Banque Nationale de Paris Intercon tinentale,
avant de prendre la Direction Europe en 1985. Il rejoint la
Direction Centrale des réseaux en 1987 et est promu

Directeur central en 1990 puis Directeur Général adjoint
de la BNP en charge des réseaux en 1992. Il devient
Directeur Général de la BNP en 1996 et Directeur Général
délégué de BNP Paribas en 1999. En mars 2000, il est nommé
Administrateur Directeur Général délégué de BNP Paribas
puis Administrateur Directeur Général de BNP Paribas en
mai 2003. De décembre 2011 à décembre 2014, il a été
Président non exécutif de BNP Paribas. Il est Officier de l’Ordre
national du Mérite et Officier de la Légion d’honneur.

Baudouin Prot est Administrateur de Kering depuis le 
19 mai 2005, après en avoir été Membre du Conseil de
surveillance (du 11 mars 1998 au 19 mai 2005). Son mandat
qui a été renouvelé par l’Assemblée générale mixte du
18 juin 2013 prend fin à l’issue de l’Assemblée générale
appelée à statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2016.

Baudouin Prot est membre du Comité des nominations
et du Comité stratégique et de développement. Au cours
de l’exercice 2016, il a participé à l’ensemble des réunions
du Conseil d’administration (sept réunions) ainsi qu’aux
deux réunions des Comités dont il est membre (soit un
taux d’assiduité de 100 %).
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Autres mandats et fonctions exercés au 31 décembre 2016 :
Fonctions Sociétés                       Pays                                             Dates de début

Directrice Générale Baccarat (1)                 France                                                   mai 2013
Administrateur WPP Plc (1)    Royaume-Uni                                     septembre 2013

(1) Sociétés cotées à la date du mandat.

Nombre d’actions détenues : 500

Daniela Riccardi

Administrateur indépendant

Née le 4 avril 1960 (56 ans)
Baccarat : 11 place des États-Unis, 75116 Paris
Nationalité italienne
Première nomination en 2014
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2017

De nationalité italienne, Daniela Riccardi est Directrice
Générale de Baccarat. Elle bénéficie d’une expérience
reconnue en matière de développement d’entreprises et de
marques dans les secteurs de la grande consommation
et de la distribution. Elle a rejoint Baccarat en mai 2013
après avoir occupé les fonctions de Directrice Générale de
Diesel, marque de « Lifestyle » internationale, qu’elle a rejoint
en 2010. Pendant ses années chez Diesel, Daniela Riccardi
a notamment été chargée de la création et de la mise en
œuvre d’un plan stratégique ayant permis d’accroître à la

fois les revenus et l’exposition des produits par une
politique de distribution plus ambitieuse. Avant de rejoindre
Diesel, Daniela a passé 25 ans chez Procter & Gamble, où
elle a occupé différents postes de direction dont celui de
vice-présidente pour la Colombie, le Mexique et le
Venezuela. Entre 2001 et 2004, elle fut vice-présidente et
Directrice Générale pour l’Europe de l’Est et la Russie,
basée à Moscou. Entre 2005 et 2010, elle fut Présidente
de Procter & Gamble pour la Chine. Daniela Riccardi est
membre du Comité Colbert depuis juin 2015.

Elle est diplômée en sciences politiques et études interna -
tionales de l’Université de Rome – La Sapienza (Italie).

Daniela Riccardi est Administrateur de Kering depuis le 
6 mai 2014. Son mandat prend fin à l’issue de l’Assemblée
générale appelée à statuer sur les comptes clos le
31 décembre 2017.

Daniela Riccardi est membre du Comité de développe ment
durable et du Comité stratégique et de développement.
Au cours de l’exercice 2016, elle a participé à six des sept
réunions du Conseil d’administration, ainsi qu’aux deux
réunions des Comités auxquels elle appartient (soit un
taux d’assiduité de 89 %).
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Laurence Boone

Administrateur indépendant

Née le 15 mai 1969 (47 ans)
AXA Investment Managers : Tour Majunga, 6 place des
Pyramides, 92908 Paris-La Défense cedex
Nationalité française
Première nomination en 2010 (démission en 2014)
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2019

Laurence Boone est diplômée de la faculté d’économie
de l’Université Paris-X Nanterre et détient un PhD en
économie de la London Business School.

Elle a débuté sa carrière en tant qu’analyste à Merrill Lynch
Asset Management de 1995 à 1996, elle est ensuite devenue
chercheur au Centre d’études prospectives et d’informations
internationales (Cepii) avant de rejoindre en 1998 l’OCDE
en tant qu’économiste. Elle a été successivement Directeur
en 2004 et Managing director, Chef économiste en 2010
à Barclays Capital France. De juillet 2011 à juin 2014 elle a
été Managing Director des Études économiques euro -
péennes chez Bank of America Merrill Lynch. Puis de juin
2014 à mars 2016 elle a été Conseiller pour les affaires
économiques et financières, européennes et internationales,
du Président de la République française, et sa sherpa. Depuis
mars 2016, elle est Chef économiste du groupe AXA, Directeur
de la recherche et stratégie d’investissement d’AXA
Investment Managers, membre du management board

d’AXA Investment Managers et développe les relations
avec les entités souveraines pour AXA Investment Managers.

Auteur de nombreuses publications, elle a enseigné à l’École
Polytechnique, à l’ENSAE et l’École Normale Supérieure.
Elle est actuellement Professeur associé à l’Institut de
Sciences politiques de Paris. Elle est membre du Cercle des
économistes. Elle est chevalier de la légion d’honneur.

Laurence Boone a été nommée pour la première fois
Administrateur de Kering le 19 mai 2010. Son mandat a été
renouvelé lors de l’Assemblée générale 2014 mais Laurence
Boone a démissionné le 15 juillet 2014, suite à sa
nomination en tant que conseiller pour les affaires éco -
nomiques et financières à la Présidence de la République.
Elle a été de nouveau nommée Administrateur de Kering
lors de L’Assemblée générale mixte du 29 avril 2016. Son
mandat prend fin à l’issue de l’Assemblée générale
appelée à statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2019.

Laurence Boone est membre du Comité d’audit et du
Comité stratégique et de développement. Postérieurement
à sa nomination lors de l’Assemblée générale mixte du
29 avril 2016, elle a participé à l’ensemble des réunions du
Conseil d’administration (quatre réunions) et des Comités
dont elle est membre : trois réunions du Comité d’audit et
une réunion du Comité stratégique et de développement
(soit un taux d’assiduité de 100 %).

Laurence Boone n’exerce aucun autre mandat ou fonction
au 31 décembre 2016 et n’a par ailleurs exercé aucun
autre mandat au cours des 5 dernières années.

Nombre d’actions détenues : 500
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Sophie L’Hélias

Administrateur indépendant

Née le 15 décembre 1963 (53 ans)
56 avenue Paul Doumer, 75116 Paris
Nationalité française
Première nomination en 2016
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2019

Membre (omise) des barreaux de Paris et de New York, Sophie
L’Hélias est diplômée de l’INSEAD (MBA), de University of
Pennsylvania, Law School (LLM), de l’Université Paris I –
Panthéon-Sorbonne (Maîtrise de droit) et de l’Institut de Droit
Européen de l’Université de Sarrebruck en Allemagne (DEUG).

Sophie L’Hélias a débuté sa carrière en tant qu’avocate
spécialisée en M&A et droit boursier à New York puis à Paris.
Elle a également occupé les fonctions de Managing Director
au sein d’un fonds d’arbitrage à New York et a fondé une
société de conseil en gouvernance d’entreprise.

Spécialiste de la gouvernance d’entreprise, elle est co-
fondateur de l’International Corporate Governance Network
(www.icgn.org), le premier réseau international d’investisseurs
institutionnels dédié à la gouvernance d’entreprise. Elle a
récemment fondé Leaderxxchange™ aux États-Unis qui
rassemble investisseurs institutionnels, dirigeants et d’autres
acteurs du marché pour développer des outils destinés à
promouvoir la diversité au sein des conseils d’administration.

Auteur du livre « Le Retour de l’actionnaire », elle a également
publié de nombreux articles en Europe, aux États-Unis et
au Canada et intervient régulièrement lors de conférences
économiques internationales ou universitaires sur le
thème de la gouvernance.

Elle a siégé aux conseils d’administration d’institutions uni -
versitaires et organismes à but non lucratif au Canada ou aux
États-Unis. Elle est Senior Fellow au Governance Center du
Conference Board, et de Cardozo Law School à New York
et membre du Global Advisory Board du Lazaridis
Institute au Canada.

Sophie L’Hélias est Administrateur de Kering depuis le
29 avril 2016. Son mandat prend fin à l’issue de l’Assemblée
générale appelée à statuer sur les comptes clos le
31 décembre 2019.

Sophie L’Hélias est Présidente du Comité des rémunérations
et membre du Comité d’audit. Postérieurement à sa nomi -
 nation lors de l’Assemblée générale mixte du 29 avril 2016,
elle a participé à l’ensemble des réunions du Conseil
d’administration (quatre réunions) et des Comités dont
elle est membre : trois réunions du Comité d’audit et une
réunion du Comité stratégique et de développement (soit
un taux d’assiduité de 100 %).

Sophie L’Hélias n’exerce aucun autre mandat ou fonction
au 31 décembre 2016 et n’a par ailleurs exercé aucun
autre mandat au cours des 5 dernières années.

Nombre d’actions détenues : 500
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Sophie Bouchillou

Administrateur représentant les salariés

Née le 1er mars 1962 (54 ans)
Kering : 40 rue de Sèvres, 75007 Paris
Nationalité française
Première nomination en 2014
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2017

Sophie Bouchillou est coordinatrice de projet en ressources
humaines au sein de Kering SA. Elle a rejoint le Groupe en
débutant chez Conforama en 1981 comme agent administratif
et commercial puis Assistante de Direction commerciale.

De 2001 à 2009, elle a occupé les fonctions d’Assistante de
Direction des achats chez PPR Purchasing. Depuis 2009, elle
travaille à la Direction des Ressources Humaines de Kering SA.

Suite à la modification statutaire adoptée par l’Assemblée
générale mixte du 6 mai 2014 permettant la désignation
d’un Administrateur représentant les salariés dans le
cadre de la loi du 14 juin 2013, le Comité d’entreprise de
Kering SA a désigné, à sa séance du 10 juillet 2014,
Sophie Bouchillou, pour une durée de quatre ans.

Son mandat prend fin en juillet 2018.

Sophie Bouchillou n’exerce aucun autre mandat au 
31 décembre 2016.

Autres mandats exercés au cours des 5 dernières années :
Fonctions                                                                                                                     Sociétés                       Pays                                                     Dates

Administrateur non exécutif                                            Lafarge Malaysia Berhad               Malaisie          de novembre 2014 à 2016

Nombre d’actions détenues : 500

Sapna Sood

Administrateur indépendant

Née le 4 juin 1973 (43 ans)
Holcim Philippines : Holcim Building, Bacnotan – Luna –
Balaoan Rd, Quirino, Bacnotan, La Union, Philippines
Nationalité australienne
Première nomination en 2016
Fin du mandat lors de l’Assemblée générale appelée à
statuer sur les comptes clos le 31 décembre 2019

Sapna Sood est titulaire d’un Executive MBA de IMD, d’un
Certificat d’études supérieures en gestion du changement
de l’Australian Graduate School of Management ainsi que d’un
diplôme d’ingénieur en chimie de l’Université de Sydney.

Sapna Sood est actuellement Chief Operating Officer de
LafargeHolcim Philippines. Auparavant, elle était Directrice
Santé et Sécurité de LafargeHolcim, basée à Paris. Sapna
Sood a débuté sa carrière en tant qu’ingénieur Applications
pour Fisher-Rosemount. En 1997, elle rejoint le groupe Linde

(anciennement connu sous le nom du Groupe BOC) dans
le cadre de leur Graduate Program et occupe ensuite divers
postes de direction au sein du groupe Linde en Australie,
aux États-Unis, à Singapour, en Allemagne et en Chine.
Sapna Sood a rejoint le Groupe Lafarge en 2013 en tant
que Directrice Santé et Sécurité et a exercé les mêmes
fonctions au sein du nouveau groupe né de la fusion
entre Lafarge et Holcim en juillet 2015.

Sapna Sood est Administrateur de Kering depuis le
29 avril 2016. Son mandat prend fin à l’issue de l’Assemblée
générale appelée à statuer sur les comptes clos le
31 décembre 2019.

Sapna Sood est Présidente du Comité de développement
durable et membre du Comité des nominations. Posté -
rieurement à sa nomination lors de l’Assemblée générale
mixte du 29 avril 2016, elle a participé à l’ensemble des
réunions du Conseil d’administration (quatre réunions)
ainsi qu’aux deux réunions des Comités dont elle est
membre (soit un taux d’assiduité de 100 %).

Sapna Sood n’exerce aucun autre mandat ou fonction au
31 décembre 2016.
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TAUX D’INDÉPENDANCE (1)

DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

(1) Pourcentage ne tenant pas compte de l’Administrateur représentant 
les salariés, conformément aux recommandations du Code révisé 
AFEP-MEDEF.

MOYENNE D’ÂGE 
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

TAUX D’INTERNATIONALISATION 
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

ANCIENNETÉ MOYENNE AU SEIN 
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
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Administrateurs
         indépendants 60 %

Administrateurs 
non indépendants 40 %

Administrateurs avec
         expérience internationale
                significative 64 %

Administrateurs 
sans expérience
internationale
significative 36 %

40-45

2

55-60

2

60-65

2

45-50

1

50-55

4

Âge moyen : 53 ans

0-2

4

20-25

2

10-20

1

Ancienneté moyenne : 9 ans

2-10

4



Exercice 2016 Exercice 2015
Montants bruts (en euros) Montants dus Montants Soumis au vote Montants dus Montants
François-Henri Pinault au titre versés au cours consultatif des au titre versés au cours
Président-Directeur Général  de l’exercice de l’exercice actionnaires de l’exercice de l’exercice

Rémunération fixe 1 099 996 1 099 996 Oui 1 099 996 1 099 996
Rémunération variable annuelle 1 407 318 1 158 960 Oui 1 158 960 1 560 900 (1)

Rémunération variable pluriannuelle 0 0 Oui 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 Oui 0 0
Jetons de présence (Kering) 64 679 74 431 Oui 74 431 68 867 (1)

Jetons de présence (filiales) 52 500 52 500 Oui 52 500 52 500
Avantages en nature 17 222 17 222 Oui 18 612 18 612

Total 2 641 715 2 403 109 - 2 404 499 2 800 875

Total charges sociales
supportées par le Groupe 1 164 106 (2) 1 054 165 - 1 067 405 (2) 1 303 475

COÛT TOTAL POUR LE GROUPE 3 805 821 3 457 274 - 3 494 123 4 104 350

Exercice 2015
Exercice 2016 (données retraitées (3))

Montants bruts (en euros) Montants dus Montants Soumis au vote Montants dus Montants
Jean-François Palus au titre versés au cours consultatif des au titre versés au cours
Directeur Général délégué de l’exercice de l’exercice actionnaires de l’exercice de l’exercice

Rémunération fixe (4) 1 018 622 1 018 622 Oui 1 018 622 1 018 622
Rémunération variable annuelle (5) 1 062 302 874 831 Oui 874 831 1 178 233 (1)

Rémunération variable pluriannuelle 0 0 Oui 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0 Oui 0 0
Jetons de présence (Kering) 60 355 65 087 Oui 65 087 62 463 (1)

Jetons de présence (filiales) 130 000 132 500 Oui 130 000 127 500
Avantages en nature (4) (6) 1 098 257 1 098 257 Oui 1 098 257 1 098 257

Total 3 369 536 3 189 297 - 3 186 797 3 485 075

Total charges sociales 
supportées par le Groupe (4) 294 796 (2) 281 907 - 281 907 (2) 302 765

COÛT TOTAL POUR LE GROUPE 3 664 332 3 471 204 - 3 468 704 3 787 840

(1) Au titre de 2014.
(2) Estimations à date.
(3) Donnéees retraitées avec le taux de change 2016 pour obtenir une information à taux de change comparable.
(4) Convertis en euros au cours moyen de change de l’exercice 2016 (soit 0,81948).
(5) Convertis en euros au cours de change à la date de clôture de l’exercice 2016 (soit 0,85618).
(6) Les avantages en nature correspondent à une allocation de résidence à Londres annuelle dont bénéficie le Directeur Général délégué depuis le 1er juillet 2013 

(au titre de l’exercice concerné : 900 000 livres sterling).

Les rémunérations des dirigeants mandataires sociaux
comprennent une partie fixe et une partie variable dont
les règles de détermination sont arrêtées par le Conseil
d’administration chaque année sur la base des recom -
mandations émises par le Comité des rémunérations.

Les montants dus présentés dans les deux tableaux
suivants correspondent à l’ensemble des rémunérations

attribuées au dirigeant mandataire social au cours de chacun
des exercices présentés quelle que soit la date de versement.

Les montants présentés comme versés correspondent à
l’intégralité des rémunérations perçues par le dirigeant
man dataire social au cours de chacun des exercices
présentés.

3. Rémunérations des 
mandataires sociaux

3.1. Rémunérations des dirigeants 
mandataires sociaux
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En matière de rémunérations des dirigeants mandataires
sociaux, la Loi N°2016-1691 du 9 décembre 2016 (dite loi
« Sapin II ») prévoit désormais, pour les sociétés
anonymes cotées, une intervention en deux temps de
l’Assemblée générale ordinaire des actionnaires :

• les principes et les critères de détermination, de
répartition et d’attribution des éléments fixes, variables
et exceptionnels composant la rémunération totale et
les avantages de toute nature attribuables au Président-
Directeur Général et au Directeur Général délégué, en
raison de leur mandat, sont soumis à son approbation au
moins chaque année (le vote Ex Ante). Cette disposition est
applicable dès l’Assemblée générale 2017 ;

• l’exercice suivant, l’Assemblée générale ordinaire doit
non seulement procéder à un vote Ex Ante pour l’exercice
suivant mais également statuer sur les éléments fixes,
variables et exceptionnels composant la rémunération
totale et les avantages de toute nature versés ou attribués
au titre de l’exercice antérieur par des résolutions distinctes
pour le Président-Directeur Général et le Directeur Général
délégué (le vote Ex Post). Cette disposition sera applicable
à compter de l’Assemblée générale 2018.

Le dispositif de la loi Sapin II est complété par le Code révisé
AFEP-MEDEF. L’article 26 du Code dispose en effet que 
« le Conseil présente à l’Assemblée générale ordinaire
annuelle la rémunération des dirigeants mandataires
sociaux. Cette présentation porte sur les éléments de la
rémunération due ou attribuée au titre de l’exercice clos à
chaque dirigeant mandataire social […]. Cette présentation
est suivie d’un vote impératif des actionnaires […]. » Cette
recommandation trouve à s’appliquer à l’Assemblée

générale 2017 statuant sur les comptes clos de l’exercice
2016, pour la première et dernière fois, les dispositions de
la loi Sapin II sur le vote Ex Post prenant ensuite le relais.

En d’autres termes, deux votes auront lieu lors de
l’Assemblée générale 2017 :

• un vote Ex Ante découlant de la loi Sapin II sur la
politique de rémunération des dirigeants mandataires
sociaux. En cas de non approbation par l’Assemblée des
actionnaires, les principes et critères précédemment
approuvés continueront de s’appliquer ;

• un vote Ex Post consultatif sur les versements, prenant
appui sur les recommandations du Code révisé AFEP-
MEDEF. En cas de non approbation par l’Assemblée des
actionnaires, le Conseil d’administration devra se réunir
pour statuer sur les modifications à apporter et devra
procéder à la publication de sa position.

En conséquence de ce qui précède, l’ensemble des rému -
nérations variables annuelles dues au titre de l’exercice
2016 seront versées au cours du 1er semestre 2017.

Les jetons de présence dus au titre des mandats exercés
au sein du Conseil d’administration de Kering au cours de
l’exercice 2015 ont été versés en février 2016 et ceux dus
au titre de l’exercice 2016 ont été versés en mars 2017.

Pour 2016, les rémunérations du Président-Directeur Général
et du Directeur Général délégué ont été arrêtées par le
Conseil d’administration, sur recommandation du Comité des
rémunérations : la structure des rémunérations – montant
de la partie fixe et taux de la partie variable – est arrêtée
considération prise de l’analyse des pratiques de marché
observées pour les dirigeants des sociétés du CAC 40.

Pour rappel les données publiées dans le Document de Référence 2015 se présentaient ainsi(1) :

Exercice 2015
Montants bruts (en euros) Montants dus Montants
Jean-François Palus au titre versés au cours
Directeur Général délégué  de l’exercice de l’exercice

Rémunération fixe 1 085 529 1 085 529
Rémunération variable annuelle 947 413 1 275 987 (2)

Rémunération variable pluriannuelle 0 0
Rémunération exceptionnelle 0 0
Jetons de présence (Kering) 65 087 62 463 (2)

Jetons de présence (filiales) 122 500 127 500
Avantages en nature 1 239 943 1 239 943

Total 3 460 472 3 791 422

Total charges sociales supportées par le Groupe 321 324 283 329

COÛT TOTAL POUR LE GROUPE 3 781 796 4 074 751

(1) Tableau fourni par référence aux données retraitées qui figurent dans le tableau page 162.
(2) Au titre de 2014.
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Rémunérations fixes

Le Conseil d’administration du 16 février 2011, sur proposition
du Comité des rémunérations, a fixé la rémunération fixe
du Président-Directeur Général à 1 099 996 euros. Celle-ci
est demeurée inchangée depuis.

La partie fixe de la rémunération du Directeur Général délégué
est également demeurée inchangée pour l’exercice 2016.
Par suite de la localisation partielle à Londres des
activités de ce dernier, dont acte a été pris par le Conseil
d’administration du 18 juin 2013, sur recommandation
du Comité des rémunérations, les sociétés Kering
Netherlands BV, filiale de droit néerlandais du Groupe, et
Kering International Ltd, filiale de droit anglais du Groupe,
versent chacune pour moitié les montants annuels de sa
rémunération fixe (500 000 euros pour ce qui concerne
Kering Netherlands BV et 425 000 livres sterling pour ce
qui concerne Kering International Ltd), conformément à
l’Employment agreement (contrat de travail) et au Service
agreement (assimilé à un contrat de travail) conclus
respectivement avec ces deux sociétés. Ces contrats
correspondent à des fonctions respectivement d’animation
des activités du Groupe et d’encadrement des fonctions
supports internationales du Groupe

Ces deux contrats de travail sont liés à l’existence du mandat
de Directeur Général délégué et deviendront caducs à la
fin dudit mandat.

Rémunérations variables annuelles

La rémunération variable du Président-Directeur Général,
est fonction de l’atteinte d’objectifs précisément définis
et déterminée selon les résultats du Groupe après clôture
de l’exercice concerné. Elle représente, à objectifs réalisés,
120 % en 2016 de la partie fixe et peut atteindre, à objectifs
dépassés, 180 % de la partie fixe.

En 2015, ces objectifs étaient au nombre de deux et
comptaient chacun pour moitié dans la détermination de
la rémunération variable : le résultat opérationnel courant
du Groupe et le cash-flow libre opérationnel du Groupe.

En 2016, le Conseil d’administration, sur recommandation
du Comité des rémunérations, a décidé l’introduction de
nouveaux critères de performance extra-financiers
conditionnant, à parts égales, 30 % de ladite rémunération
variable annuelle. Ceci se décline selon trois thèmes
supportant la stratégie du Groupe : gestion des organisations
et des talents, responsabilité sociétale d’entreprise et
développement durable. Ainsi, la rémunération variable
du Président-Directeur Général est désormais fonction de
l’atteinte d’objectifs répartis comme suit :

Objectifs financiers (quantifiables)

Critères Pondération

Résultat opérationnel courant du Groupe 35 %
Cash-flow libre opérationnel du Groupe 35 %

TOTAL 70 %

Objectifs extra-financiers (qualitatifs)

Critères Pondération

Gestion des organisations et des talents 10 %
Responsabilité sociétale d’entreprise 10 %
Développement durable 10 %

TOTAL 30 %

Au titre de 2015, la combinaison du dépassement des deux
objectifs fixés (résultat opérationnel courant et cash-flow
libre opérationnel du Groupe) a conduit à un taux
d’attribution de 87,8 % du montant de la rémunération
variable à objectifs atteints, soit le versement d’une
rémunération variable de 1 158 960 euros au Président-
Directeur Général.

Au titre de 2016, compte tenu de l’introduction de nouveaux
critères de performance extra-financiers dans l’appréciation
de la rémunération variable annuelle, le Président-
Directeur Général a bénéficié du versement d’une
rémunération variable de 1 407 318 euros. Les taux de
réalisation des différents objectifs sont reproduits dans le
tableau présenté ci-dessous. Le niveau minimal de
réalisation pour chacun des objectifs financiers est de 75 %.
Lorsque les objectifs sont précisément remplis, le taux
d’attribution est de 100 % du montant cible. Lorsque le taux
de réalisation atteint 140 %, le taux d’attribution est porté à
150 % du montant cible. Les objectifs extra-financiers
sont appréciés par le Conseil, après prise en compte des
performances du Président-Directeur Général et du
Directeur Général délégué. Cette appréciation est basée
sur une proposition détaillée élaborée par le Comité des
rémunérations qui prend notamment appui sur les
éléments objectifs rapportés par le Directeur Juridique, la
Directrice des Ressources Humaines et la Directrice des
Rémunérations et Avantages Sociaux du Groupe, au
regard des objectifs stratégiques définis en début
d’année.

Niveau d’atteinte
des objectifs financiers Niveau d’attribution du bonus
(versus objectif) (versus montant cible)

<75 % 0 %

100 % 100 %

>140 % 150 %
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Niveau d’atteinte des objectifs en 2016

                                                                                                                                                        Seuil de               % de                                                                         
François-Henri Pinault                       Nature du                                                     déclenchement       l’objectif       % d’attri-       % du total           Montant
Président-Directeur Général                   critère                               Objectifs                théorique           atteint           bution        du bonus          (en euros)

Résultat opérationnel                                                                                                                                                                                             
courant du Groupe                       Critère                                                                                                                                                             
(en millions d’euros) (1)              financier                              1 827                     75%          103,2             104              36,4         480 480

Cash-flow opérationnel                                                                                                                                                                                         
du Groupe                                       Critère                                                                                                                                                             
(en millions d’euros) (1)              financier                              1 062                     75%          111,9          114,9              40,2         530 838

Gestion des organisations                                       Animation du                                                                                                                     
et des talents (2)                               Critère     réservoir de talents                           À                                                                                       
                                                            extra-           pour la fonction     l’appréciation                                                                                       
                                                      financier     Direction Artistique         du Conseil             100             100                 10         132 000

Responsabilité                                                         Finalisation de                                                                                                                     
sociétale                                         Critère         la mise en œuvre                           À                                                                                       
d’entreprise (1)                                                             extra-             du programme     l’appréciation                                                                                       
                                                      financier               de conformité          du Conseil             100             100                 10         132 000

Développement                             Critère                  Définition et                           À                                                                                       
durable (1)                                                                           extra-               lancement du     l’appréciation                                                                                       
                                                      financier        projet « Advance»          du Conseil             100             100                 10         132 000

TOTAUX                                                                                                                                                                                         106,6     1 407 318

Rémunération variable atteinte (en euros)                                                                                                                                      1 407 318
Rémunération variable atteinte (en % de la rémunération fixe)                                                                                                           127,9
Rémunération variable cible (en euros)                                                                                                                                           1 319 995
Rémunération variable cible (en % de la rémunération fixe)                                                                                                                   120

(1) Objectifs communs au Président-Directeur Général et au Directeur Général délégué.
(2) Objectif propre au Président-Directeur Général.
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Au titre de 2016, compte tenu de l’introduction de nouveaux critères de performance, le Directeur Général délégué a
bénéficié du versement d’une rémunération variable de 1 062 302 euros. Les taux de réalisation des différents objectifs
sont reproduits dans le tableau présenté ci-dessous.

Niveau d’atteinte des objectifs en 2016

                                                                                                                                                        Seuil de               % de                                                                         
Jean-François Palus                           Nature du                                                     déclenchement       l’objectif       % d’attri-       % du total           Montant
Directeur Général délégué                       critère                               Objectifs                théorique           atteint           bution        du bonus       (en euros)(3)

Résultat opérationnel                                                                                                                                                                                             
courant du Groupe                       Critère                                                                                                                                                             
(en millions d’euros) (1)              financier                              1 827                     75%          103,2             104              36,4         362 686

Cash-flow opérationnel                                                                                                                                                                                         
du Groupe                                       Critère                                                                                                                                                             
(en millions d’euros) (1)              financier                              1 062                     75%          111,9          114,9              40,2         400 699

Gestion des organisations                                     Finalisation de                                                                                                                     
et des talents (2)                                                     la mise en place,                                                                                                                   
                                                                                  dans toutes ses                                                                                                                   
                                                                                      composantes                                                                                                                     
                                                                                      de la nouvelle                                                                                                                     
                                                                                        organisation 
                                                          Critère            Kering Logistics           À l’appré-
                                                            extra-               and Industrial           ciation du
                                                      financier       Operations (KLLIO)               Conseil             100             100                 10           99 639

Responsabilité sociétale                                       Finalisation de                                                                                                                     
d’entreprise (1)                                  Critère         la mise en œuvre            À l’appré-                                                                                       
                                                            extra-             du programme           ciation du                                                                                       
                                                      financier               de conformité                Conseil             100             100                 10           99 639

Développement durable (1)           Critère                  Définition et            À l’appré-                                                                                       
                                                            extra-               lancement du           ciation du                                                                                       
                                                      financier        projet « Advance»                Conseil             100             100                 10           99 639

TOTAUX                                                                                                                                                                                         106,6     1 062 302

Rémunération variable atteinte (en euros) (3)                                                                                                                                   1 062 302
Rémunération variable atteinte (en % de la rémunération fixe)                                                                                                           104,3
Rémunération variable cible (en euros) (4)                                                                                                                                         1 018 622
Rémunération variable cible (en % de la rémunération fixe)                                                                                                                   100

(1) Objectifs communs au Président-Directeur Général et au Directeur Général délégué.
(2) Objectif propre au Président-Directeur Général.
(3) Convertis en euros au cours de change à la date de clôture de l’exercice 2016.
(4) Convertis en euros au cours moyen de change de l’exercice 2016.
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Rémunérations variables pluriannuelles

Il est rappelé qu’il a été décidé d’instaurer à partir de 2013
un nouveau mode d’intéressement à long terme, fondé
sur des unités monétaires Kering (et non plus des actions
de performance) dites KMUs. La valeur de celles-ci est
indexée (à parts égales) à la fois sur la progression
absolue du titre Kering et sur la progression relative du cours
de l’action Kering par rapport à un panier de 9 valeurs du
Luxe et du Sport & Lifestyle. La période d’acquisition
définitive de ces KMUs est fixée à 3 ans à compter du
1er janvier de l’année d’attribution ; elle ouvre une période
de monétisation de 2 ans (lors de deux fenêtres annuelles)
à l’occasion de laquelle les bénéficiaires peuvent
percevoir la contrepartie en numéraire de leurs KMUs sur
la base de la dernière valeur déterminée.

L’historique des attributions au Président-Directeur
Général et au Directeur Général délégué depuis 2013 est
présenté dans le tableau ci-après.

Le Conseil d’administration a décidé, le 11 mars 2016, sur
recommandation du Comité des rémunérations, de
maintenir le dispositif des KMUs prévoyant l’attribution
d’une rémunération de performance à long terme au
Président-Directeur Général et au Directeur Général
délégué. Ainsi, la valeur d’attribution de cette rémunération
est égale à 70 % de leur rémunération annuelle totale en
numéraire versée au cours de l’exercice 2016 (la rému nération
annuelle totale en numéraire résultant de l’addition de la
rémunération fixe et de la rémunération variable annuelle
due au titre de 2015).

Dans ces conditions, et conformément à la décision du
Conseil d’administration du 11 mars 2016, 9 526 KMUs et
8 448 KMUs d’une valeur unitaire de 166 euros au
31 décembre 2015 ont été attribués respectivement au
Président-Directeur Général et au Directeur Général
délégué correspondant à une valeur d’attribution de
respectivement 1 581 316 euros et 1 402 368 euros.

L’acquisition définitive des KMUs est soumise pour le
Président-Directeur Général et le Directeur Général
délégué à la condition d’une progression moyenne minimale
du résultat net part du Groupe des activités poursuivies par
action sur la période d’acquisition : 100 % de l’attribution
pouvant être monétisée si supérieure ou égale à 5 %, réduction
du droit à monétisation si comprise entre 2,5 % et 5 %, et
perte de la totalité de l’enveloppe en-deçà de 2,5 %.

Afin de conserver l’esprit des rémunérations à long terme
telles que des actions de performance et par analogie aux

Recommandations AFEP-MEDEF relatives à d’autres instru -
ments de rémunération complémentaire différée, le Conseil
a fixé à chacun des attributaires une obligation d’achat d’actions
Kering à la fin de la période d’acquisition de 3 ans selon
laquelle il doit acquérir des actions Kering à hauteur de 30 %
de la valeur nette des KMUs exercées et détenir, au cours
de son mandat social, l’équivalent de 30 % de la somme
des valeurs définitivement acquises en actions Kering.

Comme pour beaucoup d’autres émetteurs, le Comité des
rémunérations s’est interrogé sur les éventuels effets d’une
telle obligation. En effet, celle-ci entraîne la conséquence
paradoxale d’exposer de façon excessive le patrimoine des
intéressés à une seule valeur boursière, notamment dans
les entreprises dont le management est stable, comme c’est
le cas pour Kering.

À l’issue d’une étude comparative de place, le Conseil d’admi -
nistration du 8 décembre 2014 a décidé, sur recommandation
du Comité des rémunérations, d’appliquer à cette obligation
un plafond égal à la somme des deux dernières années
de rémunération en numéraire (cumul fixe et variable) au
moment de l’appréciation, plafond qui a été atteint par le
Président-Directeur Général ainsi que par le Directeur
Général délégué.

Le plan de KMUs attribuées au Président-Directeur Général
et au Directeur Général délégué en 2014 est arrivé au terme
de sa période d’exercice, ouvrant donc droit à monétisation,
pour autant que soit atteinte la condition de performance
liée à la progression moyenne minimale du résultat net
part du Groupe des activités poursuivies par action sur la
période d’acquisition tel qu’indiqué ci-avant.

En l’espèce, comme l’année passée, la condition susmen -
tionnée n’est pas remplie. La progression minimale du
résultat net part du Groupe des activités poursuivies par
action s’établit à -1,9 % sur les trois dernières années
(contre 1,7 % sur les années 2013, 2014 et 2015). Cela conduit
à une perte du droit à monétiser pour le Président-Directeur
Général et le Directeur Général délégué, qui ne percevront
donc aucune somme au titre du plan d’intéressement à
long terme qui leur avait été attribué en 2014.

Cette perte du droit à monétiser ne concerne cependant
pas l’attribution exceptionnelle, en décembre 2014, de
9 900 KMUs au Président-Directeur Général mentionnée
ci-dessous. En effet, l’acquisition définitive de ces KMUs
n’est pas soumise à condition de performance. Sur la
base du cours de la KMU de 249 euros au 31 décembre
2016, la monétisation de ces 9 900 KMUs à partir d’avril
2017 pourrait s’élever à 2 465 100 euros.
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Tableau récapitulatif des rémunérations variables pluriannuelles 
de chaque dirigeant mandataire social

KMUs
                                                                                                                                                                                                                      Progression                                 
                                                                                              Valeur                Valeur             Date                                                         au terme de                 Seuil de
François-Henri Pinault                        KMUs             unitaire     d’attribution      d’acqui-                                                             la période                  déclen-
Président-Directeur Général    attribués (1)       (en euros) (2)           (en euros)       sition (3)                         Objectif / Seuil (4)       d’exercice               chement

Exercice 2013                           11 874              152(5)     1 804 848      Janvier     Progression moyenne             1,7 %     Progression
                                                                                                                      2016       du BNPA / Progression                        supérieure ou
                                                                                                                                                        supérieure ou                         égale à 2,5 % :
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %                           Non atteint

Exercice 2014                           11 372              144(6)     1 637 568      Janvier     Progression moyenne           -1,9 %     Progression
                                                                                                                          2017       du BNPA /Progression                        supérieure ou
                                                                                                                                                        supérieure ou                         égale à 2,5 % :
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %                           Non atteint

                                                      9 900              166(7)     1 643 400      Janvier             Aucune condition                                                  
                                                                                                                          2017                 de performance                                                  
                                                                                                                                                                    requise               N / A                     N / A

Exercice 2015                           11 153              167(8)     1 862 551      Janvier     Progression moyenne                                                  
                                                                                                                          2018       du BNPA /Progression                                                  
                                                                                                                                                        supérieure ou                                                  
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %      en cours           en cours

Exercice 2016                             9 526              166(9)     1 581 316      Janvier     Progression moyenne                                                  
                                                                                                                          2019       du BNPA /Progression                                                 
                                                                                                                                                        supérieure ou                                                  
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %      en cours           en cours

KMUs
                                                                                                                                                                                                                      Progression                                 
                                                                                              Valeur                Valeur             Date                                                         au terme de                 Seuil de
Jean-François Palus                             KMUs             unitaire     d’attribution      d’acqui-                                                             la période                  déclen-
Directeur Général délégué       attribués (1)       (en euros) (2)           (en euros)       sition (3)                         Objectif / Seuil (4)       d’exercice               chement

Exercice 2013                             9 763              152(5)     1 483 976      Janvier     Progression moyenne             1,7 %     Progression
                                                                                                                          2016       du BNPA / Progression                        supérieure ou
                                                                                                                                                        supérieure ou                         égale à 2,5 % :
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %                           Non atteint

Exercice 2014                             9 426              144(6)     1 357 344      Janvier     Progression moyenne           -1,9 %     Progression
                                                                                                                          2017       du BNPA / Progression                        supérieure ou
                                                                                                                                                        supérieure ou                         égale à 2,5 % :
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %                           Non atteint

Exercice 2015                             9 758              167(8)     1 629 586      Janvier     Progression moyenne                                                  
                                                                                                                         2018       du BNPA /Progression                                                  
                                                                                                                                                        supérieure ou                                                  
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %     en cours           en cours

Exercice 2016                             8 448              166(9)     1 402 368      Janvier     Progression moyenne                                                  
                                                                                                                          2019       du BNPA / Progression                                                  
                                                                                                                                                        supérieure ou                                                  
                                                                                                                                                          égale à 2,5 %      en cours           en cours

(1) La valeur d’attribution des KMUs est égale à 70 % de la rémunération annuelle totale en numéraire versée au cours de l’exercice.
(2) La valeur des KMUs est indexée (à parts égales) à la fois sur la progression du titre Kering et sur la progression relative du cours de l’action Kering par rapport à

un panier de 9 valeurs du Luxe et du Sport & Lifestyle.
(3) La période d’acquisition définitive des KMUs est fixée à trois ans à compter du 1er janvier de l’année d’attribution. Valeur unitaire de la KMU au 31 décembre 2016.
(4) 100 % de l’attribution peut être monétisée si la progression moyenne du BNPA est supérieure ou égale à 5 %. Il y aura réduction du droit à monétisation si la

progression moyenne du BNPA est comprise entre 2,5 % et 5 %, et perte de la totalité de l’enveloppe en-deçà de 2,5 %.
(5) Valeur unitaire au 21 juillet 2013, date de la première attribution de KMUs.
(6) Valeur unitaire au 31 décembre 2013.
(7) Valeur unitaire au 30 juin 2014.
(8) Valeur unitaire au 31 décembre 2014.
(9) Valeur unitaire au 31 décembre 2015.
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Le Conseil d’administration a donné début 2010 l’auto -
risation d’accorder à M. Jean-François Palus un avantage
retraite sous la forme d’un versement d’une dotation en
capital d’un montant de 3,568 millions d’euros pour fonder
des droits à une retraite (avec droit à réversion) exigible à
partir de son âge légal de retraite à taux plein, sans
condition de présence dans le Groupe. Le versement de cette
dotation était conditionné au fait que M. Jean-François
Palus n’ait pas quitté le Groupe avant le 31 décembre
2014 pour convenance personnelle et à la satisfaction des
critères de performance pour l’attribution de sa part de
rémunération variable au titre des exercices 2009 et
2010. Ce capital était destiné à financer une rente de
retraite cible, non garantie en niveau, équivalent à 25 %
environ de sa rémunération annuelle perçue en 2009
selon les taux actuariels en usage dans le Groupe.

Le Conseil d’administration du 18 mars 2015 a constaté
que d’une part, M. Palus n’avait pas quitté le Groupe pour
convenance personnelle et que d’autre part, les conditions
de performance au titre des exercices 2009 et 2010 étaient
remplies et que, par conséquent, cet engagement n’était
plus conditionné. En outre, le Conseil d’administration du
11 mars 2016 a réexaminé cette convention et en a approuvé
la mise à exécution, sur la base du versement d’une

somme totale de 4 724 540 euros (après application, sur
la période pertinente, au capital initial de 3 568 000 euros
d’un taux d’intérêt de 5 %), et constaté l’extinction de la
dette du Groupe au titre de ladite convention.

Il convient de préciser qu’il ne s’agissait pas là d’un régime
de retraite tel que défini par le décret N° 2016-182 du
23 février 2016 pris en application des dispositions de la
loi N° 2015-990 du 6 août 2015, dite « loi Macron » codifiées
à l’article L.225-102-1 du Code de commerce mais du
versement définitif d’un capital fixe auprès d’un organisme
chargé de servir la pension différée produite par ce capital.

Autres éléments et engagements

Aucune option de souscription ou d’achat d’actions n’a été
attribuée aux dirigeants mandataires sociaux au cours de
l’exercice 2016 et aucune option d’achat d’actions ne
reste à exercer, ni pour M. François-Henri Pinault, ni pour
M. Jean-François Palus, suite aux levées d’options
réalisées au cours de l’exercice 2015.

Il est rappelé qu’aucun instrument de couverture d’options
et d’actions de performance pour les dirigeants mandataires
sociaux n’a été mis en place, ces derniers ayant par
ailleurs pris un engagement formel de ne pas y recourir.

                                                                                                                                                                                                      Indemnités ou                                           
                                                                                                                                                                                                      avantages dus                                           
                                                                                                                                                                                                    ou susceptibles                                           
                                                                                                                                                                                              d’être dus à raison                     Indemnités

                                                                                                                                                                        Régime         de la cessation ou                       relatives à
                                                                                                                            Contrat                       de retraite             du changement                 une clause de
                                                                                                                        de Travail             supplémentaire                   de fonctions           non concurrence
Dirigeants Mandataires Sociaux                                                   Oui              Non               Oui              Non               Oui              Non               Oui             Non

François-Henri Pinault
Président-Directeur Général
Date début mandat : 19 mai 2005
Date fin mandat : AG 2017                                                                   X                                   X                                   X                                   X

Jean-François Palus
Directeur Général délégué
Date début mandat : 26 février 2008
Date fin mandat : AG 2017                                                 X                                                     X                                   X                                   X

Avantages en nature

Les avantages en nature du Président-Directeur Général
correspondent à la mise à disposition d’une voiture de
fonction. Depuis le 1er juillet 2013, le Directeur Général
délégué bénéficie d’une allocation de résidence à Londres
annuelle (au titre de l’exercice concerné : 900 000 livres
sterling, soit 1 098 257 euros au cours moyen de change de
l’exercice 2016). Cette allocation a été mise en place au
profit du Directeur Général délégué et de sa famille
consécu tivement à la localisation de ses activités
d’animation des activités du Groupe et d’encadrement
des fonctions supports internationales du Groupe.
L’allocation correspond aux standards du marché
immobilier londonien et est appropriée pour un haut cadre
dirigeant d’un groupe à dimension internationale.

Indemnité de cessation de fonctions

Aucune indemnité en cas de cessation de leurs fonctions
n’est prévue pour le Président-Directeur Général et le
Directeur Général délégué dans le cadre de leurs mandats.

Régime de retraite supplémentaire

Il n’existe pas de régime de retraite supplémentaire à
prestations définies pour les dirigeants mandataires
sociaux.

Indemnité de non-concurrence

Les dirigeants mandataires sociaux ne bénéficient
d’aucune indemnité de non-concurrence.
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Actions de performance attribuées à chaque mandataire social durant l’exercice 2016

Avec le maintien du mode d’intéressement à long terme fondé sur des instruments monétaires, aucune action de
performance n’a été attribuée aux dirigeants mandataires sociaux depuis 2012.

Actions de performance devenues disponibles au cours de l’exercice 2016 pour chaque mandataire social

                                                                                                                      Nombre d’actions devenues                                                         Conditions
                                                                            N° et date du plan      disponibles durant l’exercice                                                     d’acquisition 

François-Henri Pinault                                                           -                                                      -                                                                     -

Jean-François Palus             Plan 2012-I du 27 avril 2012                                             6 492                       10 % du nombre d’actions 
                                                                                                                                                                      initialement attribuées à acquérir 
                                                                                                                                                                                      lors de leur disponibilité, 

                                                                                                                                                                              dans la limite du plafond égal 
                                                                                                                                                                          à la somme des deux dernières 
                                                                                                                                                                                      années de rémunération 
                                                                                                                                                                en numéraire (cumul fixe et variable) 
                                                                                                                                                                              au moment de l’appréciation

TOTAL                                                                                                                                           6 492                                                                         

Au cours de l’exercice 2016, aucune action de performance n’a été attribuée définitivement ni à M. Jean-François Palus,
ni à M. François-Henri Pinault.

Synthèse des rémunérations, options et actions de performance attribuées 
à chaque dirigeant mandataire social

Montant bruts (en euros)

                                                                                                                                                                                                                      Montants                   Montants
François-Henri Pinault                                                                                                                                                                           au titre de                 au titre de
Président-Directeur Général                                                                                                                                                         l’exercice 2016         l’exercice 2015

Rémunérations dues                                                                                                                                           2 641 715              2 404 499
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours de l’exercice (1)           1 092 633              1 154 337
Valorisation des options attribuées au cours de l’exercice                                                                                         -                               -
Valorisation des actions de performance attribuées au cours de l’exercice                                                            -                               -

TOTAL                                                                                                                                                                           3 734 348               3 558 836

(1) Cette valeur est calculée dans le cadre de l’application d’IFRS 2 à la date d’attribution, après prise en compte notamment d’une éventuelle décote liée à des
critères de performance et à la probabilité de présence dans la Société à l’issue de la période d’acquisition. Cette valeur est étalée sur la période d’acquisition
dans les comptes consolidés.

Montant bruts (en euros)

                                                                                                                                                                                                                      Montants                   Montants
Jean-François Palus                                                                                                                                                                                au titre de                 au titre de
Directeur Général délégué                                                                                                                                                             l’exercice 2016         l’exercice 2015

Rémunérations dues                                                                                                                                           3 352 036              3 460 472
Valorisation des rémunérations variables pluriannuelles attribuées au cours de l’exercice (1)               968 985              1 009 953
Valorisation des options attribuées au cours de l’exercice (1)                                                                                       -                               -
Valorisation des actions de performance attribuées au cours de l’exercice (1)                                                         -                               -

TOTAL                                                                                                                                                                           4 321 021               4 470 425

(1) Cette valeur correspond à la valeur des options et instruments financiers lors de leur attribution telle que retenue dans le cadre de l’application d’IFRS 2, après
prise en compte notamment d’une éventuelle décote liée à des critères de performance et à la probabilité de présence dans la Société à l’issue de la période
d’acquisition, mais avant effet de l’étalement au titre d’IFRS 2 de la charge sur la période d’acquisition.
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L’Assemblée générale du 6 mai 2014 avait augmenté de
809 000 à 877 000 euros le montant global des jetons de
présence aux membres du Conseil d’administration au
titre de l’exercice 2014, ce en raison de la nomination
d’un Administrateur supplémentaire. Ce montant global
de 877 000 euros est demeuré inchangé au titre des
exercices 2015 et 2016.

Sur la base des recommandations du Comité des rému -
nérations, le Conseil d’administration du 9 février 2017 a
décidé de la répartition des jetons de présence en fonction
de la présence effective des membres aux réunions du
Conseil et des Comités spécialisés qui se sont tenus au
cours de l’exercice 2016, étant néanmoins précisé que,
conformément à la législation en vigueur, les moyens de
visioconférence ou de télécommunication ne peuvent pas
être utilisés pour l’établissement des comptes annuels et
du Rapport de gestion. En conséquence, les Administrateurs
n’ayant pas participé physiquement à la réunion du
Conseil arrêtant les comptes sont réputés absents et ne
peuvent prétendre aux jetons de présence liés.

Sur le montant global fixé par l’Assemblée générale, la règle
suivie par le Conseil afin de respecter la recommandation
AFEP-MEDEF préconisant une part variable prépondérante
(Recommandation 20-1) est de répartir le montant global
entre une part fixe de 40 % et une part variable de 60 %.

Les parts sont attribuées de la façon suivante :

a) une part fixe, dont est déduite une part spéciale
correspondant aux rémunérations des Présidents des
Comités d’audit, des rémunérations et des nominations
respectivement (23 000 euros chacun), le solde attribué
avec coefficient 1 par appartenance au Conseil, majorée
de 0,5 par Comité ;

b) une part variable, attribuée avec coefficient 1 (2 pour
la Vice-Présidente) par présence à chaque réunion du
Conseil et 0,5 à chaque participation à une réunion
de Comité.

Au titre de l’exercice 2016, le montant total à verser aux
Administrateurs non-dirigeants est de 751 966 euros
avec la répartition suivante :

• 303 077 euros de part fixe dont 69 000 euros de part
spéciale ;

• 448 892 euros de part variable.

Les censeurs ne perçoivent aucun jeton de présence au
titre de leur participation aux réunions du Conseil
d’administration auxquelles ils sont conviés.

3.2. Rémunération des mandataires sociaux 
non dirigeants – Jetons de présence
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Jetons de présence
Le tableau suivant rappelle les jetons de présence versés en 2015 et 2016 au titre des exercices 2014 et 2015.

Membres du Conseil d’administration                                                                                                                                                                       Montants  versés
autres que le Président-Directeur Général                                                                                                                                     au cours de l’exercice (en euros)
et le Directeur Général délégué                                                                                                                                                                         2016                       2015

Patricia Barbizet                                                                                                                                                                                                                                                   
Jetons de présence                                                                                                                                                                                       174 870                   173 552

Présidence de Comité                                                                                                                                                                           23 000                     23 000
Part fixe                                                                                                                                                                                                    48 112                     44 832
Part variable                                                                                                                                                                                         103 758                   105 721

Luca Cordero di Montezemolo                                                                                                                                                                                                                       
Jetons de présence                                                                                                                                                                                         62 079                     54 451

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                    27 493                     25 618
Part variable                                                                                                                                                                                            34 586                     28 833

Yseulys Costes                                                                                                                                                                                                                                                       
Jetons de présence                                                                                                                                                                                         73 893                     87 286

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                    34 366                     32 023
Part variable                                                                                                                                                                                            39 527                     55 263

Jean-Pierre Denis                                                                                                                                                                                                                                                 
Jetons de présence                                                                                                                                                                                       104 842                   108 687

Présidence de Comité                                                                                                                                                                           23 000                     23 000
Part fixe                                                                                                                                                                                                    27 493                     25 618
Part variable                                                                                                                                                                                            54 349                     60 068

Philippe Lagayette                                                                                                                                                                                                                                               
Jetons de présence                                                                                                                                                                                         97 431                     99 076

Présidence de Comité                                                                                                                                                                           23 000                     23 000
Part fixe                                                                                                                                                                                                    27 493                     25 618
Part variable                                                                                                                                                                                            46 938                     50 458

Baudouin Prot                                                                                                                                                                                                                                                       
Jetons de présence                                                                                                                                                                                         62 617                     45 644

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                    20 620                     19 214
Part variable                                                                                                                                                                                            41 997                     26 430

Daniela Riccardi (1)                                                                                                                                                                                                                                                
Jetons de présence                                                                                                                                                                                         48 332                     2 804(2)

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                    13 746                           869
Part variable                                                                                                                                                                                            34 586                        1 935

Jochen Zeitz                                                                                                                                                                                                                                                           
Jetons de présence                                                                                                                                                                                         60 146                     52 852

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                    20 620                     19 214
Part variable                                                                                                                                                                                            39 527                     33 638

Laurence Boone (3)                                                                                                                                                                                                                                                
Jetons de présence                                                                                                                                                                                                    -                     40 842

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                               -                        9 607
Part variable                                                                                                                                                                                                       -                     31 236

Caroline Puel (4)                                                                                                                                                                                                                                                      
Jetons de présence                                                                                                                                                                                                    -                     23 449

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                               -                        4 227
Part variable                                                                                                                                                                                                       -                     19 222

Sophie Bouchillou (5)                                                                                                                                                                                                                                            
Jetons de présence                                                                                                                                                                                         53 273                     16 016

Présidence de Comité                                                                                                                                                                                      -                                 -
Part fixe                                                                                                                                                                                                    13 746                        6 405
Part variable                                                                                                                                                                                            39 527                        9 611

TOTAL                                                                                                                                                                                                                   737 483                   704 659

(1) Le mandat de Mme Daniela Riccardi a débuté le 6 mai 2014. 
(2) Mme Daniela Riccardi a reçu en décembre 2014 une avance de 25 000 euros sur ses jetons de présence au titre de 2014. 
(3) Le mandat de Mme Laurence Boone a pris fin le 15 juillet 2014. 
(4) Le mandat de Mme Caroline Puel a pris fin le 6 mai 2014. 
(5) Mme Sophie Bouchillou, Administrateur représentant les salariés, a été nommée le 10 juillet 2014.
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À la connaissance de la Société :

• aucune condamnation pour fraude n’a été prononcée
au cours des cinq dernières années à l’encontre de l’un
des mandataires sociaux ;

• aucun des mandataires sociaux n’a été associé au cours
des cinq dernières années à une faillite, mise sous séquestre
ou liquidation en tant que membre d’un organe
d’administration, de direction ou de surveillance ou en
tant que Directeur Général ;

• aucune condamnation n’a été prononcée au cours des
cinq dernières années à l’encontre de l’un des mandataires
sociaux emportant une interdiction d’agir en qualité de
membre d’un organe d’administration, de direction ou
de surveillance d’un émetteur ou d’intervenir dans la
gestion ou la conduite des affaires d’un émetteur ;

• aucune incrimination et / ou sanction publique officielle
n’a été prononcée à l’encontre de l’un des mandataires
sociaux de la Société par des autorités statutaires ou
réglementaires (y compris des organismes professionnels
désignés) ;

• aucun mandataire social ne bénéficie d’un engagement
de la Société ou de l’une de ses filiales correspondant à
des éléments de rémunération, indemnités ou avantages
quelconques dus ou susceptibles d’être dus à raison de
la prise, de la cessation ou du changement de ces fonctions
ou postérieurement à celles-ci ;

• aucun mandataire social n’a signalé l’existence d’un
accord avec un principal actionnaire, client ou fournisseur
de la Société en vertu duquel il a été sélectionné en
tant que mandataire.

Par ailleurs, aucun contrat de services prévoyant l’octroi
d’avantages ne lie les Administrateurs au groupe Kering.

Il n’existe pas d’actifs appartenant directement ou
indirectement aux dirigeants de la Société, exploités dans
le cadre du Groupe.

En règle générale, à la connaissance de la Société, aucun
mandataire social n’est en situation de conflit d’intérêts
potentiel entre ses devoirs envers elle et ses intérêts ou
autres devoirs et n’a de lien familial existant avec un
autre mandataire social de la Société.

Conformément à l’article L. 225-102-1 du Code de Commerce,
M. François-Henri Pinault et Mme Patricia Barbizet ont respecti -
vement perçu, au titre de 2016, des rémunérations nettes de
1 225 208 euros et de 1 690 350 euros, dans le cadre des
fonctions exercées au sein des sociétés Financière Pinault
SCA et Artémis SA.

Les montants ci-dessus sont sans lien avec le mandat social
exercé dans Kering. Lesdits montants sont supportés par
la seule société concernée.

3.3. Informations réglementaires 
concernant les mandataires sociaux

La Société, ni aucune des entreprises qu’elle contrôle, n’a
pris aucun engagement au bénéfice de ses mandataires
sociaux en raison de la prise, de la cessation ou du changement
de leurs fonctions ou postérieurement à celles-ci.

Aucun mandataire social non dirigeant ne bénéficie ni
d’avantage particulier ni de régime spécifique en matière
de retraite. Il n’y a pas de rémunération conditionnelle
ou différée pour ces derniers au titre de leur mandat.

Hormis les éléments de rémunération présentés ci-dessus,
ni la Société, ni les sociétés Artémis ou Financière Pinault
qui la contrôlent, n’ont versé aux mandataires sociaux
d’autres rémunérations et avantages, directement et
indirectement en lien avec leurs mandats, fonctions ou
missions exercés au sein ou pour le compte de la Société
et des sociétés qu’elle contrôle.
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Président d’Honneur du Conseil
d’administration

Conformément à la faculté prévue par les statuts de la
Société, le Conseil d’administration a décidé, le 18 juin 2013
à l’issue de l’Assemblée générale mixte, de confirmer
M. François Pinault, fondateur du groupe PPR devenu Kering,
en qualité de Président d’Honneur du Conseil d’admi -
nistration. À ce titre, M. François Pinault est invité à participer
aux réunions du Conseil d’administration et du Comité
stratégique et de développement avec voix consultative. Il
n’a participé à aucune de ces réunions au cours de
l’exercice 2016.

Vice-Président du Conseil d’administration

Conformément à la faculté prévue par les statuts de la
Société, le Conseil d’administration a reconduit, le 18 juin
2013 à l’issue de l’Assemblée générale mixte, Mme Patricia
Barbizet en qualité de Vice-Présidente du Conseil
d’administration et ce pour la durée de son mandat
d’Administrateur. À ce titre, Mme Barbizet assure un travail
de préparation et de coordination des travaux du Conseil
d’administration et peut en présider les réunions en
l’absence du Président.

Censeurs

• M. Marco Bizzarri, Président-Directeur Général de Gucci
(nommé par le Conseil d’administration du 18 juin 2013) ;

• M. Björn Gulden, Directeur Général de PUMA (nommé
par le Conseil d’administration du 24 octobre 2013) ;

• M. Albert Bensoussan, Directeur Général du pôle « Luxe-
Montres et Joaillerie » de Kering (nommé par le Conseil
d’administration du 30 juillet 2014) ;

Les censeurs sont nommés par le Conseil d’administration
et ont pour mission principale de participer aux réunions
du Comité stratégique et de développement et, en tant
que de besoin, aux réunions du Conseil d’administration,
pour y apporter les informations nécessaires, leur expertise
et leur connaissance des différents métiers du Groupe. Ils
ont voix consultative.

3.4. Autres informations concernant 
le Conseil d’administration de la Société
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La Direction du Groupe est composée du Comité exécutif du Groupe réuni autour de M. François-Henri Pinault,
Président-Directeur Général, et de M. Jean-François Palus, Directeur Général délégué.

4. Direction du Groupe
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Le Comité exécutif

Le Comité exécutif réunit régulièrement les dirigeants des
principales marques du Groupe, ainsi que les principaux
directeurs fonctionnels de Kering. Le Comité exécutif
compte quatorze membres.

Le Comité exécutif, instance opérationnelle du Groupe,
reflète la transformation de Kering en un Groupe plus intégré.
Il permet de mieux associer les dirigeants des activités du
Groupe et des principales marques aux réflexions autour
des grandes orientations du Groupe, aux côtés des
principaux responsables fonctionnels de Kering.

Membres du Comité exécutif

• François-Henri Pinault (depuis mars 2005), Président-
Directeur Général ;

• Jean-François Palus (depuis décembre 2005), Directeur
Général délégué ;

• Jean-Philippe Bailly (depuis avril 2016), Directeur des
Opérations ;

• Francesca Bellettini (depuis octobre 2015), Directrice
Générale de Saint Laurent ;

• Carlo Alberto Beretta (depuis octobre 2015), Chief Client &
Marketing Officer du Groupe ;

• Marco Bizzarri (depuis février 2012), Président-Directeur
Général de Gucci ;

• Jean-Marc Duplaix (depuis février 2012), Directeur
Financier du Groupe ;

• Béatrice Lazat (depuis mars 2016), Directrice des
Ressources Humaines du Groupe ;

• Marie-Claire Daveu (depuis septembre 2012), Directrice du
développement durable et des Affaires institutionnelles
internationales du Groupe ;

• Björn Gulden (depuis juillet 2013), Directeur Général de
PUMA ;

• Albert Bensoussan (depuis juin 2014), Directeur Général
du pôle « Luxe – Montres et Joaillerie » du Groupe ;

• Roberto Vedovotto (depuis mars 2015), Président-Directeur
Général de Kering Eyewear ;

• Valérie Duport (depuis mai 2016), Directrice de la Commu -
nication et de l’Image du Groupe ;

• Claus-Dietrich Lahrs (depuis octobre 2016), Directeur
Général de Bottega Veneta ;

Réunions mensuelles de suivi de l’activité 
et des budgets

La Direction Générale de Kering et les Dirigeants des
principales marques se réunissent régulièrement, afin
d’apprécier l’évolution de l’activité. Cette appréciation
s’appuie sur des éléments opérationnels et financiers.

Comité déontologique

Composé du Directeur Général délégué et du Directeur
juridique du Groupe, le Comité déontologique établit le
calendrier des fenêtres négatives relatives aux interventions
sur titres Kering, les listes d’initiés, les lettres d’information
et de suivi concernant les règles en matière de délit et de
manquement d’initié, adressées aux cadres et dirigeants
concernés du Groupe ainsi qu’aux initiés occasionnels et
permanents, conformément au règlement général de
l’Autorité des marchés financiers et aux règles issues du
Règlement (UE) N°596 / 2014 du Parlement européen et
du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché. Tout
membre du Comité exécutif du Groupe est tenu de consulter
le Comité déontologique avant toute intervention qu’il
envisage d’effectuer sur les titres Kering ou instrument
financier assimilé.

En application des dispositions de l’article 223-26 du
règlement général de l’AMF, à la connaissance de la Société,
il n’y a pas eu d’opérations réalisées par les personnes visées
à l’article L. 621-18-2 du Code monétaire et financier, sur les
instruments financiers de Kering, au cours de l’exercice 2016,
autres que les opérations suivantes :

• le 2 août 2016, M. Marco Bizzarri a cédé 2 590 actions au
prix de 168,25 euros par action;

• le 5 mai 2016, conformément aux dispositions des statuts
de la Société, Mme Sophie L’Hélias, nouvellement nommée
comme Administrateur, a acquis 500 actions au prix de
150,59 euros par action;

Comité d’éthique

Le Comité éthique de Kering, a été mis en place en 2005.
Ce dispositif est aujourd’hui complété de deux comités
d’éthique régionaux : le Comité d’éthique Asie-Pacifique
et le Comité d’éthique Amériques et d’une ligne d’appel
(hotline) mondiale et accessible à tous les salariés du Groupe.
Les comités d’éthique sont composés de représentants
des marques du Groupe et de collaborateurs de Kering. Leur
nature régionale participe à la politique de délégation de
responsabilité en vigueur au sein du Groupe qui permet
d’avoir les réponses les plus adaptées aux interrogations.
Leur fonctionnement en dernier ressort, et sous l’autorité
du Comité éthique Groupe, auquel ils rapportent, garantit
la cohérence de l’application des principes éthiques dans
le Groupe.
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En 2016, la structure de la rémunération a évolué avec
l’instauration de critères extra-financiers pour la
rémunération variable annuelle ; ceci afin de favoriser la
réalisation d’objectifs à court et moyen terme dans une
optique d’objectivation et d’alignement des intérêts des
dirigeants mandataires sociaux exécutifs avec ceux de
l’entreprise et des actionnaires.

La structure de la rémunération 2016 se compose
toujours de trois éléments :

• une part fixe annuelle ;
• une part variable annuelle ;
• une part variable pluriannuelle (KMUs).

Une étude approfondie ainsi que des benchmarks de sociétés
comparables ont été réalisés par un cabinet indépendant
concernant ces éléments, en lien avec les membres du Comité
des rémunérations. Les sociétés du benchmark sont les
suivantes :

• panel sectoriel international (13 sociétés) : Burberry, Coach,
Estée Lauder, Hermès, Hugo Boss, L’Oréal, Luxottica, LVMH,
Prada, Ralph Lauren, Richemont, Swatch, Tiffany & Co ;

• panel CAC40 (14 sociétés) : Accor, Cap Gemini, Danone,
Essilor International, Lafarge, Legrand, L’Oréal, LVMH, Pernod
Ricard, Publicis Groupe, Safran, Solvay, Valeo, Vivendi.

Les montants correspondant aux rémunérations 2016
figurent aux tableaux pages 162 et suivantes.

5.1. Politique de rémunération 2016

En application de la loi Sapin II, il est rendu compte ci-après
des principes et critères de détermination, de répartition et
d’attribution des éléments composant la rémunération
des mandataires sociaux exécutifs. Ce rapport a été établi
avec le concours du Comité des rémunérations et a fait
l’objet d’une approbation du Conseil d’administration lors
de sa réunion du 10 mars 2017.

Dans son analyse et ses propositions, le Comité des
rémunérations est attentif au respect des recommandations
du Code révisé AFEP-MEDEF.

La politique de rémunération prend en compte les principes
d’exhaustivité, d’équilibre, de cohérence, d’intelligibilité et
de mesure. L’ensemble des éléments de rémunération
des dirigeants mandataires sociaux exécutifs est revu
chaque année.

Le Comité des rémunérations a, au cours de diverses séances
tenues en 2016 et début 2017, conduit une réflexion
approfondie sur la structure de rémunération des dirigeants

mandataires sociaux. Certaines propositions ont été
adoptées par le Conseil et s’appliquent dès 2016. Il s’agit
de l’introduction de trois critères non quantitatifs de
performance, conditionnant 30 % de la rémunération
variable annuelle : un critère lié à un objectif de dévelop -
pement durable, un critère lié à un objectif de responsabilité
sociétale et des objectifs liés à la gestion des organisations
et des talents. Le Comité a également veillé à instaurer
une plus grande linéarité entre le taux d’atteinte des
objectifs et le taux d’attribution.

Les éléments relatifs à la politique de rémunération
applicable à l’exercice 2016 sont présentés, section 5.1 ci-
dessous.

En outre, lors de sa séance du 10 mars 2017, le Conseil a
approuvé l’ensemble des propositions du Comité des
rémunérations relatives à une refonte significative du
dispositif de rémunération des dirigeants de la Société.
Ces éléments sont présentés, section 5.2 ci-après.

5. Rapport sur la politique de
rémunération des mandataires
sociaux exécutifs
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Éléments de rémunération (1)                                                                                                             
(en euros et à taux de change comparable)                                                                              2013                         2014                         2015                       2016

Rémunération fixe (2)                                                                                       998 195           1 018 622           1 018 622         1 018 622
Rémunération en espèces versée (3)                                                         2 118 195           1 967 442           2 294 609         1 893 453
Attribution LTI (4)                                                                                            1 483 976           1 357 344           1 629 586         1 402 368
Rémunération globale totale                                                                     3 602 171           3 324 786           3 924 195         3 295 821

(1) Montants versés au cours de l’exercice.
(2) Rémunération fixe convertie en euros au cours moyen de change de l’exercice 2016.
(3) La rémunération en espèces versée comprend les rémunérations fixe et variable annuelle versées au cours de l’exercice.
(4) Les LTI correspondent à une attribution équivalente à 70  % [rémunération fixe N + rémunération variable annuelle due au titre de l’exercice N-1] / Valeur des

KMUs au 31 / 12 de l’année N-1.

STRUCTURE DE LA RÉMUNÉRATION GLOBALE 
DU DIRECTEUR GÉNÉRAL DÉLÉGUÉ VERSÉE EN 2016

HISTORIQUE DU MONTANT DE LA RÉMUNÉRATION GLOBALE
DU DIRECTEUR GÉNÉRAL DÉLÉGUÉ

Éléments de rémunération (1) (en euros)                                                             2013                         2014                           2015                          2016

Rémunération fixe                                                                              1 099 996             1 099 996               1 099 996             1 099 996
Rémunération en espèces versée (2)                                               2 578 396             2 339 476               2 660 896             2 258 956
Attribution LTI (3)                                                                                   1 804 848             3 280 568 (4)           1 862 551             1 581 316
Rémunération globale totale                                                           4 383 244             5 620 044               4 523 447             3 840 272

(1) Montants versés au cours de l’exercice.
(2) La rémunération en espèces versée comprend les rémunérations fixe et variable annuelle versées au cours de l’exercice.
(3) Les LTI correspondent à une attribution équivalente à 70  % [rémunération fixe N + rémunération variable annuelle due au titre de l’exercice N-1] / Valeur des

KMUs au 31 / 12 de l’année N-1.
(4) L’attribution de LTI de 2014 comprend les 9 900 KMUs attribuées à titre exceptionnel.
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STRUCTURE DE LA RÉMUNÉRATION GLOBALE 
DU PRÉSIDENT-DIRECTEUR GÉNÉRAL VERSÉE EN 2016

HISTORIQUE DU MONTANT DE LA RÉMUNÉRATION GLOBALE
DU PRÉSIDENT-DIRECTEUR GÉNÉRAL
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5.1.2.3. Objectifs fixés pour l’exercice 2016

Sur proposition des Comités, le Conseil d’administration détermine en début d’exercice des objectifs qualitatifs et
quantitatifs précis et ambitieux pour l’exercice. Des objectifs communs au Président-Directeur Général et au Directeur
Général délégué, ainsi que des objectifs individuels, leur sont assignés :

Objectifs communs au Président-Directeur Général et au Directeur Général délégué                                                                     Pondération

Résultat opérationnel courant (critère financier)                                                                                                                                     35 %
Cash-flow libre opérationnel (critère financier)                                                                                                                                       35 %
Développement durable : définition et lancement du projet « Advance »                                                                                         10 %
au niveau du Groupe et au sein des marques (critère non financier)                                                                                                          
Responsabilité sociétale d’entreprise : finalisation de la mise en œuvre                                                                                         10 %
du programme de conformité du Groupe (critère non financier)                                                                                                                 

Objectifs propres du                                                                Objectifs propres du
Président-Directeur Général                                                 Directeur Général délégué                                                                              

Gestion des organisations et des talents :                          Gestion des organisations et des talents :                                           10 %
animation du réservoir de talents pour                              finalisation de la mise en place, dans toutes                                              
la fonction Direction Artistique pour l’ensemble               ses composantes de la nouvelle organisation                                           
des marques du Groupe (critère non financier)                 KLLIO (critère non financier)                                                                           

5.1.1. Rémunération fixe

La rémunération fixe annuelle du Président-Directeur
Général et du Directeur Général délégué reflète les
responsabilités qu’ils assument. Elle est restée inchangée
depuis 2011 pour le Président-Directeur Général et
depuis 2012 pour le Directeur Général délégué.

5.1.2. Rémunération variable annuelle

La rémunération variable est conçue afin d’aligner la
rétribution des dirigeants mandataires sociaux exécutifs
avec la performance annuelle du Groupe et de contribuer
année après année à la mise en œuvre de sa stratégie.
Elle est exprimée en pourcentage de la rémunération fixe
annuelle.

Au cours de l’exercice 2016, le Comité des rémunérations a
fait évoluer le dispositif de rémunération variable des
dirigeants mandataires sociaux afin (i) d’introduire des
critères qualitatifs, et (ii) d’accroître la linéarité entre le taux
de réalisation des objectifs et le paiement du bonus.

Ainsi, la rémunération variable est la contrepartie de la
capacité du dirigeant à atteindre des objectifs de
performance et à créer de la valeur pour l’actionnaire.

5.1.2.1. Alignement entre le taux de réalisation 
des objectifs et le paiement du bonus

Le Conseil d’administration, sur recommandation du Comité
des rémunérations, a réfléchi à parfaire la linéarité du
taux d’attribution des bonus sur le taux de réalisation des
objectifs et a introduit le mécanisme suivant :

• seuil de déclenchement à 75 % de réalisation des objectifs ;

• linéarité absolue de 75 % à 100 % de réalisation des
objectifs (87,5 % de réalisation des objectifs donnant 50 %
de versement du bonus) ; 

• maximum de 150 % de versement pouvant être atteint
à partir de 140 % de réalisation des objectifs.

5.1.2.2. Introduction de critères qualitatifs

Le Conseil d’administration, sur recommandation du Comité
des rémunérations, en cohérence avec les ambitions du
Groupe en matière de développement durable, a décidé
d’introduire des critères de performance extra-financiers
conditionnant, à parts égales, 30 % de la rémunération
variable des dirigeants mandataires sociaux exécutifs,
autour des trois axes suivants :

• gestion des organisations et des talents ;
• responsabilité sociétale d’entreprise ; 
• développement durable.

Les objectifs qui s’inscrivent dans ces trois thématiques
sont formulés et proposés au Conseil d’administration
par le Comité des rémunérations, sur une base annuelle et
avec le support des Comités compétents. Leur niveau
d’atteinte est constaté et documenté par ces mêmes Comités.

Les cibles à atteindre pour chaque objectif sont annuelles
comme pluriannuelles, lorsque la réalisation de l’objectif
associé s’inscrit dans la durée.

En outre, suivant les années, ces objectifs peuvent être
identiques ou distincts pour chacun des deux mandataires
sociaux exécutifs.
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Développement durable : définition
et lancement du projet « Advance »
au niveau du Groupe et au sein 
des marques (critère non financier)

Objectif commun au 
Président-Directeur Général
et au Directeur Général délégué

• échanges avec les Comités Exécutifs des marques ;
• rencontres avec les designers et leurs équipes ;
• mise en place d’un comité de pilotage spécifique réunissant l’ensemble des membres du

Comité exécutif de Kering ;
• sponsoring, par les membres du Comité exécutif des thèmes transversaux de la

stratégie ;
• organisation d’ateliers avec chacune des marques pour préparer la stratégie 

« Advance » et son plan d’action ;
• communication en interne et à travers le monde.

Responsabilité sociétale
d’entreprise : finalisation 
de la mise en œuvre du programme
de conformité du Groupe 
(critère non financier)

Objectif commun au 
Président-Directeur Général
et au Directeur Général délégué

• déploiement d’un réseau de Compliance Officer de marques au niveau mondial,
chargé de la mise en œuvre des politiques et procédures élaborées par le Chief
Compliance Officer Groupe ;

• finalisation du référentiel, comprenant :
- une politique anti-corruption et six procédures connexes,
- une politique concurrence (adaptée au droit local) ainsi qu’une procédure relative à

la participation aux associations profession nelles, complétées de lignes directrices et
d’un kit de formation,

- une campagne de sensibilisation au droit de la concurrence et un programme de 
e-learning,

- une revue des contrats des marques et de modèles de contrats de distribution.

Gestion des organisations et des
talents : finalisation de la mise en
place, dans toutes ses composantes
de la nouvelle organisation Kering
Logistics and Industrial Operations
(KLLIO) (critère non financier)

Objectif propre au 
Directeur Général délégué

Mise en place d’un service partagé « Opérations » pour accompagner et soutenir le
développement et la croissance des marques des activités Luxe :

• quatre fonctions opérationnelles (Logistique, Industrielle, Dévelop pement Produit et
Informatique) centrées sur les cœurs de métier de KLLIO. Celles-ci sont pleinement
responsables de la qualité des services rendus pour le compte des marques, depuis
la conception de l’offre jusqu’à son exécution ;

• deux fonctions transversales (développement durable et Sourcing & Approvisionnement)
qui interviennent dans une logique d’harmonisation des processus et d’exploitation
des effets de volume ;

• trois fonctions support (Finance, Ressources Humaines et Juridique) centrées sur des
enjeux organisationnels, humains et d’optimisation des coûts.

Beaucoup de temps a été consacré à la constitution d’une équipe rassemblée autour de
valeurs communes ainsi qu’à la définition et l’alignement des rôles et
responsabilités, en particulier dans la gestion des relations avec les marques « clientes ».

Gestion des organisations 
et des talents : animation 
du réservoir de talents pour 
la fonction Direction Artistique 
pour l’ensemble des marques 
du Groupe (critère non financier)

Objectif propre au 
Président-Directeur Général

Recrutement de deux Directeurs Artistiques qui a permis de redonner un élan à trois
marques des activités Luxe :

• Demna Gvasalia (Balenciaga) : dès sa première collection en février, il a été très visible
dans les médias et sur les réseaux sociaux. Il a généré beaucoup de commentaires
positifs créant ainsi un renouveau d’intérêt marqué pour la marque. Demna Gvasalia a
reçu le prix du Désigner Prêt-à-porter aux Fashion Awards pour ses collections
Balenciaga;

• Anthony Vacarello (Saint Laurent) : il a succédé à Hedi Slimane et sa première collection,
présentée à Paris en octobre, a été reçue avec beaucoup d’enthousiasme.

Il est aussi important de souligner les résultats exceptionnels de Gucci où, 
la nomination d’un talent interne, Alessandro Michele, en 2015, a permis le
retournement de la marque. Le positionnement créatif de la marque, la désirabilité 
des produits ont attiré une nouvelle clientèle, dans toutes les régions du Groupe.
Alessandro Michele a reçu de nombreux prix internationaux, dont le CFDA à New York, 
et les Fashion Awards à Londres en 2016.

5.1.2.4. Réalisations au cours de l’exercice 2016

Pour chaque objectif, le Comité concerné a établi la liste des éléments d’appréciation de la réalisation des objectifs non-financiers.
Le Conseil d’administration a ensuite évalué, sur la base de ces éléments, le taux de réalisation de chaque objectif (pour
connaître les pourcentages atteints pour chaque objectif, voir pages 165 et 166).

Objectifs Éléments d’appréciation de la réalisation des objectifs
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5.1.3. Rémunération variable pluriannuelle

À partir de 2013 le système de rémunération variable
pluriannuelle a évolué avec l’introduction d’unités monétaires
Kering (KMUs), soumises à une condition de performance liée
à la progression moyenne minimale du bénéfice net part
du Groupe des activités poursuivies par action Kering.

La réalisation de la condition de performance applicable
aux mandataires sociaux exécutifs s’apprécie de la
manière suivante : le nombre de KMUs exerçables à la fin
de la période d’acquisition de trois ans est réduit à due
proportion si la progression moyenne minimale du
résultat net part du Groupe des activités poursuivies par
action au cours de cette période est inférieure à 5 %, avec
perte de tout droit d’acquisition si cette progression
moyenne est égale ou inférieure à 2,5 %.

5.1.4. Rémunération exceptionnelle

Aucune rémunération exceptionnelle n’a été attribuée aux
mandataires sociaux exécutifs au cours de l’exercice 2016.

5.1.5. Jetons de présence

Les mandataires sociaux exécutifs perçoivent des jetons
de présence au titre de certains de leurs mandats exercés
au sein du Groupe.

5.1.6. Attribution de stock-options 
et / ou d’actions de performance

Avec le maintien du mode d’intéressement à long terme
fondé sur des instruments monétaires Kering, aucune
action de performance et aucune stock-option n’a été
attribuée aux mandataires sociaux exécutifs au titre de
l’exercice 2016.

5.1.7. Indemnité de prise 
ou de cessation de fonction

Les mandataires sociaux exécutifs ne bénéficient d’aucune
indemnité en cas de prise ou de cessation de fonctions.

5.1.8. Régime de retraite supplémentaire

Les mandataires sociaux exécutifs ne bénéficient d’aucun
régime de retraite supplémentaire. L’avantage retraite
sous la forme d’un versement d’une dotation en capital
dont le Directeur Général délégué bénéficiait depuis 2010
a été soldé par le versement dudit capital à la suite de la
décision du Conseil d’administration du 11 mars 2016.

5.1.9. Indemnité de non-concurrence

Les mandataires sociaux exécutifs ne bénéficient d’aucune
indemnité de non-concurrence.

5.1.10. Avantages en nature

Le Président-Directeur Général bénéficie d’une voiture de
fonction avec chauffeur.

Depuis le 1er juillet 2013, le Directeur Général délégué est
basé à Londres. Dans ce cadre, une allocation de résidence
d’un montant global de 900 000 livres sterling par an lui a
été octroyée. Cette allocation a été mise en place au profit
du Directeur Général délégué et de sa famille, consécu -
tivement à la localisation de ses activités d’animation des
activités du Groupe et d’encadrement des fonctions
support internationales du Groupe.



(1) Donnée retraitée avec le taux de change 2016.
(2) Convertie en euros au cours moyen de change de l’exercice 2016.

Rémunération fixe due au titre de l’exercice 2015 :

Versement d’une rémunération fixe de 1 018 622 euros (1).

Rémunération fixe due au titre de l’exercice 2016 :

Versement d’une rémunération fixe de 1 018 622 euros (2).

Jean-François Palus
Directeur Général délégué

Rémunération fixe due au titre de l’exercice 2015 :

Versement d’une rémunération fixe de 1 099 996 euros.

Rémunération fixe due au titre de l’exercice 2016 :

Versement d’une rémunération fixe de 1 099 996 euros.

François-Henri Pinault
Président-Directeur Général

La rémunération fixe du Président-Directeur Général a été fixée
par le Conseil d’administration en date du 16 février 2011.

S’agissant du Directeur Général délégué, le Conseil d’admi -
nistration du 18 juin 2013 a pris acte, sur recommandation du
Comité des rémunérations et dans le cadre du déploiement
des activités internationales du Groupe, de la localisation
partielle à Londres des activités de ce dernier. En conséquence
il a été décidé de la mise en place pour ce dernier, et ce, à
partir du 1er juillet 2013, d’un Employment Agreement (contrat
de travail) avec Kering Netherlands BV, filiale de droit
néerlandais du Groupe et d’un Service Agreement (assimilé à
un contrat de travail) avec Kering International Ltd, filiale
de droit anglais du Groupe. Aux termes de ces deux
contrats correspondant à des fonctions respectivement
d’animation des activités du Groupe et d’encadrement des
fonctions supports internationales du Groupe, ces deux
sociétés versent chacune pour moitié les montants
annuels de sa rémunération fixe (500 000 euros pour 
ce qui concerne Kering Netherlands BV et 425 000 livres
sterling pour ce qui concerne Kering International Ltd).

Aucune modification de la rémunération fixe 
n’est intervenue.

Tableau récapitulatif des modifications apportées aux éléments de rémunérations 
du Président-Directeur Général et du Directeur Général délégué pour l’exercice 2016

Rémunération fixe

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016
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L’attribution de la rémunération variable annuelle 
est fonction de l’atteinte d’objectifs après clôture de
l’exercice concerné. S’agissant du Directeur Général
délégué, Kering Netherlands BV et Kering International Ltd
versent chacune pour moitié les montants annuels de sa
rémunération variable.

Instauration d’objectifs extra-financiers. Ceux-ci ont été
institués par le Conseil d’administration, sur recommandation du
Comité des rémunérations, afin notamment de répondre aux
demandes de certains investisseurs, relayées par des agences de
vote. L’objectif d’un tel aménagement est par ailleurs double :
(i) parfaire la linéarité entre le taux de réalisation des objectifs 
et celui d’attribution de bonus et (ii) introduire une proportion de
critères qualitatifs dans les conditions de performance.

Ainsi, et conformément aux recommandations du Code révisé
AFEP-MEDEF, les règles de fixation de la rémunération variable
annuelle sont cohérentes avec l’évaluation faite annuellement
des performances du Président-Directeur Général et avec la
stratégie de Kering.

Montant cible :
Pour chacun des objectifs, un seuil minimum de 90 % deréalisation
doit être atteint (aucun versement en deçà de ce seuil).

• lorsque le taux de réalisation est en-deçà de 90 %, aucun
bonus n’est attribué ;

• lorsque le taux de réalisation atteint 90 %, un bonus
équivalent à 75 % de la rémunération fixe, hors rémunération
éventuelle provenant des KMUs, est attribué ;

• lorsque le taux de réalisation atteint 100 %, un bonus
équivalent à 120 % de la rému nération fixe pour le
Président-Directeur Général, et équivalent à 100 % de la
rémunération fixe pour le Directeur Général délégué, hors
rémunération éventuelle provenant des KMUs, est attribué ;

• lorsque le taux de réalisation atteint 115 %, un bonus
équivalent à 150 % de la rémunération fixe pour le Président-
Directeur Général et le Directeur Général délégué, hors
rémunération éventuelle provenant des KMUs, est attribué ;

• lorsque le taux de réalisation atteint 125 %, un bonus
équivalent à 180 % de la rémunération fixe, uniquement
pour le Président-Directeur Général, hors rémunération
éventuelle provenant des KMUs, est attribué.

Montant cible :
Pour chacun des objectifs financiers, un seuil minimum de 75 % 
de réali sation doit être atteint (aucun versement n’est effectué
en deçà de ce seuil).
Lorsque le taux de réalisation est en-deçà de 75 %, 
alors aucune attribution de bonus n’est effectuée pour la partie
relative aux objectifs financiers, soit 70% de la rémunération
variable annuelle. Le seuil de déclenchement des objectifs
extra-financiers est soumis à l’appréciation du Conseil.

Objectifs :
Les objectifs, exclusivement financiers, sont au nombre de
deux et comptent chacun pour moitié dans la détermination
de la rémunération variable :

• résultat opérationnel courant du Groupe (50 %) ; et
• cash-flow opérationnel du Groupe (50 %).

Objectifs :
Les objectifs financiers comptent désormais pour 70 % de la rému -
nération variable annuelle :

• résultat opérationnel courant du Groupe (35 %) ; et
• cash-flow libre opérationnel du Groupe (35 %).

Instauration de nouveaux critères de performance qualitative condi -
 tionnant, à parts égales, 30 % de la rémunération variable annuelle :
• gestion des organisations et des talents (10 %) :

- reconstitution du réservoir de talents pour la fonction Direction
Artistique pour l’ensemble des marques du Groupe (objectif
du Président-Directeur Général),

- finalisation de la mise en place, dans toutes ses composantes
(opéra tionnelle, humaine et juridique) de la nouvelle organisation
KLLIO (objectif du Directeur Général délégué) ;

• responsabilité sociétale d’entreprise (finalisation de la mise en
œuvre du programme de conformité du Groupe) (10 %) ; et

• développement durable (définition et lancement du projet 
« Advance » au niveau du Groupe et au sein des marques) (10 %).

Rémunération variable annuelle

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016
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(1) Donnée retraitée avec le taux de change 2016. 
(2) Convertie en euros au cours de change à la date de clôture de l’exercice 2016.

Rémunération variable due au titre de l’exercice 2015 :

• taux de réalisation de l’objectif « résultat opérationnel
courant du Groupe » : 98,3 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « cash-flow libre
opérationnel du Groupe » : 91,9 % ;

• taux combiné d’attribution : 87,8 %.

Soit le versement d’une rémunération variable de
874 831 euros (1).

Rémunération variable due au titre de l’exercice 2016 :

• taux de réalisation de l’objectif « résultat opérationnel
courant du Groupe » : 36,4 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « cash-flow libre
opérationnel du Groupe » : 40,2 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « Gestion des organisations
et des talents » : 10 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « Responsabilité sociétale
d’entreprise » : 10 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « développement
durable » : 10 % ;

• taux combiné d’attribution : 106,6 %.

Soit le versement d’une rémunération variable de
1 062 302 euros (2).

Jean-François Palus
Directeur Général délégué

Rémunération variable due au titre de l’exercice 2015 :

• taux de réalisation de l’objectif « résultat opérationnel
courant du Groupe » : 98,3 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « cash-flow libre
opérationnel du Groupe » : 91,9 % ;

• taux combiné d’attribution : 87,8 %.

Soit le versement d’une rémunération variable de
1 158 960 euros.

Rémunération variable due au titre de l’exercice 2016 :

• taux de réalisation de l’objectif « résultat opérationnel courant
du Groupe » : 36,4 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « cash-flow libre
opérationnel du Groupe » : 40,2 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « Gestion des organisations
et des talents » : 10 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « Responsabilité sociétale
d’entreprise » : 10 % ;

• taux de réalisation de l’objectif « développement
durable » : 10 % ;

• taux combiné d’attribution : 106,6 %.

Soit le versement d’une rémunération variable de
1 407 318 euros.

François-Henri Pinault
Président-Directeur Général
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Mode d’intéressement à long terme instauré en 2013 et
fondé sur des unités monétaires Kering dont la valeur est
indexée (à parts égales), à la fois sur la progression
absolue du titre Kering et sur la progression relative 
du cours de l’action Kering par rapport à un panier de 
9 valeurs du Luxe et du Sport & Lifestyle.

Aucune modification n’est intervenue.

Attribution :
La valeur d’attribution de la rémunération variable
pluriannuelle est égale à 70 % de la rémunération
annuelle totale versée en numéraire versée au cours 
de l’exercice N. Le nombre de KMUs attribué en année N
équivaut donc à : 70 % [rémunération fixe N +
rémunération variable annuelle due au titre de l’exercice
N-1] / Valeur des KMUs au 31 / 12 de l’année N-1.

Aucune modification n’est intervenue.

Panel :
Les sociétés de référence pour la constitution du panel de
comparaison sont les suivantes : Adidas / Burberry / 
Ferragamo / LVMH / Nike / Prada / Richemont / Swatch / Tod’s.

Aucune modification n’est intervenue.

Période d’acquisition :
La période d’acquisition définitive des KMUs est fixée 
à 3 ans à compter du 1er janvier de l’année d’attribution.

Aucune modification n’est intervenue.

Monétisation :
À l’issue de la période d’acquisition une période de
monétisation de 2 ans s’ouvre, lors de deux fenêtres
annuelles (avril et octobre).

Aucune modification n’est intervenue.

Conditions d’acquisition :
L’acquisition définitive des KMUs est soumise à plusieurs
conditions de cumulatives :

• progression du bénéfice net par action des activités
poursuivies hors éléments non courants de l’exercice N-1
par rapport à l’exercice précédent, conformément à
l’objectif de croissance durable du Groupe :
- si la progression est inférieure à 2,5 % alors pourcentage

d’attribution de 0 % ,
- si la progression est comprise entre 2,5 % et 5 % alors

pourcentage d’attribution en progression linéaire de 
0 % à 100 % ,

- si la progression est supérieure à 5 % alors pourcentage
d’attribution de 100 % (attribution plafonnée) ;

• performance relative du titre Kering par rapport à celle du
panel au moment de l’acquisition ;

• acquisition et conservation d’une quotité de titres Kering
équivalente à au moins 30 % de la valeur nette sociale et
fiscale de la monétisation (avec un plafonnement équivalent
à la somme des deux dernières années de rémunération en
numéraire (cumul fixe et variable) au moment de
l’appréciation) ;

• poursuite effective d’une activité qualifiée au sein du Groupe.

Aucune modification n’est intervenue.

Rémunération variable pluriannuelle (KMUs)

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016



Monétisation au cours de l’exercice 2015 :

Perte du droit à monétiser les 9 763 KMUs attribuées en
2013 du fait d’une progression minimale du résultat net
part du Groupe des activités poursuivies par action de 
1,7 % sur les trois dernières années.

Monétisation au cours de l’exercice 2016 :

Perte du droit à monétiser les 9 426 KMUs attribuées en
2014 du fait d’une progression minimale du résultat net
part du Groupe des activités poursuivies par action de 
-1,9 % sur les trois dernières années.

Attribution au cours de l’exercice 2015 :

Attribution de 9 758 KMUs d’une valeur unitaire de 
167 euros au 31 décembre 2014, soit une valeur
d’attribution de 1 629 586 euros.

La monétisation pourra intervenir à compter d’avril 2018,
sous réserve du respect des conditions mentionnées ci-
dessus.

Attribution au cours de l’exercice 2016 :

Attribution de 8 448 KMUs d’une valeur unitaire de 
166 euros au 31 décembre 2015, soit une valeur
d’attribution de 1 402 368 euros.

La monétisation pourra intervenir à compter d’avril 2019,
sous réserve du respect des conditions mentionnées ci-
dessus.

Jean-François Palus
Directeur Général délégué

Monétisation au cours de l’exercice 2015 :

Perte du droit à monétiser les 11 874 KMUs attribuées
en 2013 du fait d’une progression minimale du résultat
net part du Groupe des activités poursuivies par action de
1,7 % sur les trois dernières années.

Monétisation au cours de l’exercice 2016 :

Perte du droit à monétiser les 11 372 KMUs attribuées
en 2014 du fait d’une progression minimale du résultat
net part du Groupe des activités poursuivies par action de
-1,9 % sur les trois dernières années.

Cette perte du droit à monétiser ne concerne
cependant pas l’attribution exceptionnelle de 9 900 KMUs
au Président-Directeur Général par décision du Conseil
d’administration du 8 décembre 2014, sur recommandation
du Comité des rémunérations, laquelle n’était soumise à
aucune condition de performance. Pour mémoire, cette
attribution d’une rémunération de performance à long
terme au Président-Directeur Général a été décidée afin de
récompenser la finalisation de la transformation du Groupe
en une entreprise de Luxe / Sport & Lifestyle. La valeur
d’attribution de cette rémunération sous forme de KMUs est
égale à 70 % de sa rémunération annuelle totale en
numéraire versée au cours de l’exercice 2014, laquelle s’élevait
à 2 339 480 euros. Sur la base des éléments ci-dessus et
d’une valeur unitaire de la KMU de 166 euros au 30 juin 2014,
l’attribution a été ainsi de 9 900 KMUs correspondant à
une valeur d’attribution de 1 643 400 euros.

Sur la base du cours de la KMU de 249 euros au 31 décembre
2016, la monétisation de ces 9 900 KMUs à partir d’avril 2017
pourrait s’élever à 2 465 100 euros.

Attribution au cours de l’exercice 2015 :

Attribution de 11 153 KMUs d’une valeur unitaire de 
167 euros au 31 décembre 2014, soit une valeur
d’attribution de 1 862 551 euros.

La monétisation pourra intervenir à compter d’avril 2018,
sous réserve du respect des conditions mentionnées 
ci-dessus.

Attribution au cours de l’exercice 2016 :

Attribution de 9 526 KMUs d’une valeur unitaire de 
166 euros au 31 décembre 2015, soit une valeur
d’attribution de 1 581 316 euros.

La monétisation pourra intervenir à compter d’avril 2019,
sous réserve du respect des conditions mentionnées 
ci-dessus.

François-Henri Pinault
Président-Directeur Général
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Aucune modification des avantages en nature 
n’est intervenue.

(1) Donnée retraitée avec le taux de change 2016.
(2) Convertie en euros au cours moyen de change de l’exercice 2016.

Indemnités ou avantages dus ou susceptibles d’être dus à raison 
de la cessation ou du changement de fonctions

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016

Valorisation de l’avantage en nature 
au titre de l’exercice 2015 :
L’avantage en nature est évalué à 1 098 257 euros (1).

Valorisation de l’avantage en nature 
au titre de l’exercice 2016 :
L’avantage en nature est évalué à 1 098 257 euros (2).

Jean-François Palus
Directeur Général délégué

Valorisation de l’avantage en nature 
au titre de l’exercice 2015 :
L’avantage en nature est évalué à 18 612 euros.

Valorisation de l’avantage en nature 
au titre de l’exercice 2016 :
L’avantage en nature est évalué à 17 222 euros.

François-Henri Pinault
Président-Directeur Général

Les avantages en nature du Président-Directeur Général
correspondent à la mise à disposition d’une voiture de
fonction.
Depuis le 1er juillet 2013, le Directeur Général délégué bénéficie
d’une allocation de résidence à Londres annuelle (au titre de
l’exercice concerné : 900 000 livres sterling). Cette allocation
a été mise en place au profit du Directeur Général délégué et
de sa famille consécutivement à la localisation de ses activités
d’animation des activités du Groupe et d’encadrement des
fonctions supports internationales du Groupe. 

Aucune modification n’est intervenue.Aucune indemnité en cas de cessation ou de changement
des fonctions de Président-Directeur Général n’est prévue
dans le cadre du mandat.
Il en est de même pour le Directeur Général délégué.

Avantages en nature

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016



Jetons de présence

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016

Sur le montant global fixé par l’Assemblée générale, la règle
suivie par le Conseil, afin de respecter la recommandation
AFEP-MEDEF préconisant une part variable prépondérante
(Recommandation 21-1) est de répartir le montant global
entre une part fixe de 40 % et une part variable de 60 %.
Les parts sont attribuées de la façon suivante :
a. une part fixe, dont est déduite une part spéciale

correspondant aux rémunérations des Présidents des
Comités d’audit, des rémunérations et des nominations
respectivement (23 000 euros chacun), le solde attribué
avec coefficient 1 par appartenance au Conseil, majorée
de 0,5 par Comité ;

b. une part variable, attribuée avec coefficient 1 (2 pour la
Vice-Présidente) par présence à chaque réunion du Conseil
et 0,5 à chaque participation à une réunion de Comité.

À ces jetons de présence Kering s’ajoutent les jetons de
présence versés par les filiales du Groupe.

Aucune modification n’est intervenue.
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Régime de retraite supplémentaire

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016

Il n’existe pas de régime de retraite supplémentaire à
prestations définies pour le Président-Directeur Général.

S’agissant du Directeur Général délégué, le Conseil d’admi -
nistration a donné début 2010 l’autorisation d’accorder à
M. Jean-François Palus un avantage retraite sous la forme
d’un versement d’une dotation en capital d’un montant de
3,568 millions d’euros pour fonder des droits à une
retraite (avec droit à réversion) exigible à partir de son âge
légal de retraite à taux plein, sans condition de présence
dans le Groupe. Pour autant, M. Jean-François Palus ne devait
pas avoir quitté le Groupe avant le 31 décembre 2014 pour
convenance personnelle et les critères de performance
pour l’attribution de sa part de rémunération variable au
titre des exercices 2009 et 2010 devaient être remplis. Ce
capital était destiné à financer une rente de retraite cible,
non garantie en niveau, équivalent à 25  % environ de sa
rémunération annuelle perçue en 2009 selon les taux
actuariels en usage dans le Groupe.

Le Conseil d’administration du 18 mars 2015 a constaté que d’une
part, M. Palus n’avait pas quitté le Groupe pour convenance personnelle
et que d’autre part, les conditions de performance au titre des
exercices 2009 et 2010 étaient remplies et que, par conséquent,
cet engagement n’était plus conditionné. En outre, le Conseil du
11 mars 2016 a réexaminé cette convention et en a approuvé la
mise à exécution, sur la base du versement d’une somme totale de
4 724 540 euros (après application, sur la période pertinente, au
capital initial de 3 568 000 euros d’un taux d’intérêt de 5  %).

Le Conseil d’administration a donc constaté l’extinction de la
dette du Groupe au titre de ladite convention.

Indemnité relatives à une clause de non-concurrence

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016

Aucune indemnité relative à une clause de non-concurrence
n’est prévue dans le cadre du mandat du Président-
Directeur Général.
Il en est de même pour le Directeur Général délégué.

Aucune modification n’est intervenue.



4RAPPORT SUR LA POLITIQUE DE RÉMUNÉRATION DES MANDATAIRES SOCIAUX EXÉCUTIFS ~ GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE

Le 9 février 2017, sur proposition du Comité des rému -
nérations, le Conseil d’administration a arrêté la politique
de rémunération pour le Président-Directeur Général et le
Directeur Général délégué au titre de l’exercice 2017.

Conformément aux dispositions de l’article L. 225-37-2 du
Code de commerce, la politique de rémunération présentée
ci-après, comprenant les principes et les critères de
détermination, de répartition et d’attribution des éléments
fixes, variables et exceptionnels composant la rémunération
totale et les avantages de toute nature attribuables aux
dirigeants mandataires sociaux exécutifs, sera soumise à
l’approbation de l’Assemblée générale annuelle 2017 de
Kering (les éléments de rémunération dus ou attribués au

Président-Directeur Général et au Directeur Général délégué
au titre de l’exercice 2016 et présentés ci-avant seront quant
à eux soumis à l’avis consultatif des actionnaires).

5.2.1. Changement de 
l’environnement opérationnel

Le Comité des rémunérations a conduit ses réflexions en
intégrant les changements que le Groupe a traversé au
cours de la période 2015-2016, ainsi que l’évolution de
l’environnement réglementaire afin d’être en mesure de
soumettre à l’approbation du Conseil un dispositif à
même de répondre aux exigences des actionnaires lors
du vote de l’Assemblée générale d’avril 2017.

L’Assemblée générale réunie le 29 avril 2016 a donné un avis favorable sur les éléments de rémunération dus ou
attribués au Président-Directeur Général et au Directeur Général délégué au titre de l’exercice 2015.

5.2. Politique de rémunération 2017

Rémunération exceptionnelle

Principes applicables pour l’exercice 2015 Modifications apportées pour l’exercice 2016

Jetons de présence dus au titre de l’exercice 2015 :

Le montant de jetons dus au titre de l’exercice 2015 s’est
élevé à un montant total de 195 087 euros. 65 087 euros
correspondants aux jetons de présence Kering :

• 20 620 euros de part fixe ;

• 44 468 euros de part variable.

Et 130 000 euros correspondants aux jetons de présence
versés par les filiales du Groupe.

Jetons de présence dus au titre de l’exercice 2016 :

Le montant de jetons dus au titre de l’exercice 2016 s’est
élevé à un montant total de 190 355 euros. 60 355 euros
correspondants aux jetons de présence Kering :

• 20 453 euros de part fixe ;

• 39 901 euros de part variable.

Et 130 000 euros correspondants aux jetons de présence
versés par les filiales du Groupe.

Jean-François Palus
Directeur Général délégué

Jetons de présence dus au titre de l’exercice 2015 :

Le montant de jetons dus au titre de l’exercice 2015 s’est
élevé à un montant total de 126 931 euros. 74 431 euros
correspondants aux jetons de présence Kering :

• 27 493 euros de part fixe ;

• 46 938 euros de part variable.

Et 52 500 euros correspondants aux jetons de présence
versés par les filiales du Groupe.

Jetons de présence dus au titre de l’exercice 2016 :

Le montant de jetons dus au titre de l’exercice 2016 s’est
élevé à un montant total de 117 179 euros. 64 679 euros
correspondants aux jetons de présence Kering :

• 27 271 euros de part fixe ;

• 37 408 euros de part variable.

Et 52 500 euros correspondants aux jetons de présence
versés par les filiales du Groupe.

François-Henri Pinault
Président-Directeur Général

Aucune rémunération exceptionnelle n’a été attribuée 
au Président-Directeur Général au cours de l’exercice 2015.

Il en est de même pour le Directeur Général délégué.

Aucune rémunération exceptionnelle 
n’a été décidée au cours de l’exercice 2016.
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Les éléments ainsi arrêtés par le Conseil ont fait l’objet
d’avis d’experts tiers à l’entreprise pour évaluer la
pertinence tant de la structure de rémunération mise en
place que les critères de performance retenus.

Ainsi, le Conseil a pris en considération le fait qu’une étape
supplémentaire a été franchie dans la formation d’un groupe
de luxe authentiquement intégré, le Groupe générant de
la valeur ajoutée. Également, les initiatives visant à retrouver
une dynamique de croissance organique rentable et privi -
légiant le retour sur capitaux employés par marque ont
porté leurs fruits dans un contexte économique pourtant
instable, assurant ainsi à Kering un positionnement favorable
par rapport à ses pairs (pour un exposé détaillé de la
stratégie du Groupe, voir pages 8 et suivantes). Une telle
transformation a eu pour corollaire une redéfinition des
rôles de certains membres de l’équipe dirigeante,
notamment pour le Directeur Général délégué, désormais
directement impliqué dans la gestion stratégique et
opérationnelle d’un certain nombre de marques, sa
relocalisation à Londres participant à cet objectif de
pilotage global du Groupe.

5.2.2. Structure de rémunération 
reflétant les objectifs stratégiques
du Groupe et privilégiant 
les moyen et long termes

Comme exposé ci-dessus, la politique de rémunération
des dirigeants adoptée par le Conseil a pour but de mettre
en place un dispositif équilibré et dont les pleins effets
sont concentrés sur la rémunération à long terme afin de
garantir que la rémunération la plus élevée ne soit
atteinte que lorsqu’elle est le résultat d’une performance
constante sur des périodes de temps relativement
longues. La diversité des critères de performance retenus
permet à la fois de refléter au plus près les objectifs straté -
giques du Groupe. Elle a également pour effet d’équilibrer
les risques, évitant de favoriser la rémunération excessive
d’un seul indicateur. Enfin, à tout le moins dans le contexte
actuel, le Groupe maintient une politique de rémunération
impliquant un débouclage de tous les instruments en
numéraire, par souci de simplicité et d’alignement avec
les rémunérations de l’ensemble des cadres du Groupe.

À ce titre, le dispositif souhaité, soumis au vote des
actionnaires, est décrit ci-après.

5.2.2.1. Rémunération fixe

Il est proposé de porter la rémunération fixe à 1 200 000 euros
pour les deux dirigeants mandataires sociaux exécutifs,
représentant 23 % de la rémunération cible globale pour le
Président-Directeur Général et 28 % pour le Directeur Général
délégué. Le montant fixe proposé est aligné sur la pratique
de certains des pairs du CAC 40 et du marché (interna -
tional) du luxe. Les sociétés du panel sont les suivantes :

• CAC40 (14 sociétés) : Accor, Cap Gemini, Danone, Essilor
International, Lafarge, Legrand, L’Oréal, LVMH, Pernod Ricard,
Publicis Groupe, Safran, Solvay, Valeo, Vivendi  ;

• marché international (13 sociétés) : Burberry, Coach,
Estée Lauder, Hermès, Hugo Boss, L’Oréal, Luxottica, LVMH,
Prada, Ralph Lauren, Richemont, Swatch, Tiffany & Co.

Ce montant tient également compte des rôles assignés
aux deux dirigeants (voir partie 1.3. p 143 du Document de
Référence).

Conformément aux recommandations du Code révisé
AFEP-MEDEF, ce montant de rémunération fixe ne serait
ensuite revu qu’à intervalle relativement long.

5.2.2.2. Rémunération variable annuelle

5.2.2.2.1. Structure de la rémunération 
variable annuelle

La rémunération variable est conçue afin d’aligner la
rétribution des dirigeants mandataires sociaux exécutifs
avec la performance annuelle du Groupe et de contribuer
année après année à la mise en œuvre de sa stratégie.
Elle est exprimée en pourcentage de la rémunération fixe
annuelle.

Il est ainsi proposé de maintenir la structure de la
rémunération variable annuelle comme suit :

• pour le Président-Directeur Général, la rémunération variable
annuelle serait égale à 120  % de la rémunération fixe
en cas d’atteinte de 100  % des objectifs de performance
y afférents et représenterait 27  % de la rémunération
cible globale. Elle pourrait atteindre 150% de la partie
fixe à objectifs dépassés  ;

• pour le Directeur Général délégué, la rémunération variable
annuelle serait égale à 100  % de la rémunération fixe
en cas d’atteinte de 100  % des objectifs de performance
y afférents et représenterait 28  % de la rémunération
cible globale. Elle pourrait atteindre 150% de la partie
fixe à objectifs dépassés.

Les principes applicables en 2016, tendant à aligner les
critères définissant la partie variable annuelle de la rému -
nération des dirigeants sur ceux mesurant la performance
du Groupe (tant dans sa dimension économique que
sociétale), seraient donc maintenus.

La totalité de la part variable de la rémunération due au titre
de l’exercice 2017 sera payée en 2018 après approbation
des comptes par l’Assemblée générale  ; son versement est
par ailleurs conditionné à l’approbation par l’Assemblée
générale de la politique de rémunération 2017.

5.2.2.2.2. Critères de performance précis, 
préétablis, exigeants, en lien avec 
la stratégie de l’entreprise et alignés 
sur l’intérêt des investisseurs

Les critères financiers retenus sont ceux-là mêmes
servant à la mesure de la performance du Groupe (cash-flow
libre opérationnel à hauteur de 35  % et résultat opérationnel
courant à hauteur de 35  %) afin d’assurer un alignement
aussi parfait que possible entre les sommes versées et la
réalisation des objectifs stratégiques du Groupe. Il en va
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L’accent est mis sur cette partie de la rémunération globale
afin, notamment, de mieux aligner le Groupe sur les
pratiques de place et d’inciter les dirigeants mandataires
sociaux exécutifs à une gestion privilégiant la création de
valeur sur le long terme. Pour cela, les critères de
performance ont été revus dans un double but : prendre
en compte une diversité d’indicateurs reflétant la
situation et les effets de la stratégie de l’entreprise.

5.2.2.2.3. Mécanismes de déclenchement des
instruments de la rémunération variable
annuelle de l’exercice 2017

Les seuils de déclenchement fonctionnent de la façon
décrite dans le tableau ci-après, étant entendu que les
objectifs spécifiques chiffrés, pour des raisons de confi -
dentialité, ne sont révélés qu’au moment du paiement
(plutôt qu’à l’arrêté des objectifs) donc a posteriori. La
Société propose un renforcement de la symétrie des
règles de calcul déterminant le niveau de versement en
fonction du taux de réalisation des objectifs.

Niveau de performance Niveau d’attribution
contre les objectifs fixés du bonus

< 75 % 0 %
100 % 100 %
> 125 % 150 %

5.2.2.3. Rémunération variable pluriannuelle

5.2.2.3.1. Structure de la rémunération 
variable pluriannuelle 

La rémunération variable pluriannuelle resterait basée
sur les unités monétaires Kering (KMUs) mais il est
proposé de la modifier comme suit :

Attribution :

Pour le Président-Directeur Général, la valeur d’attribution
de la rémunération variable pluriannuelle serait égale à
100 % de la rémunération annuelle totale en numéraire
versée au cours de l’exercice N (contre 70 % aujourd’hui).
Le nombre de KMUs attribué en année N équivaudrait
donc à : 100 % [rémunération fixe N + rémunération
variable annuelle due au titre de l’exercice N-1] / Valeur des
KMUs au 31 / 12 de l’année N-1.

Pour le Directeur Général délégué, la valeur d’attribution
de la rémunération variable pluriannuelle serait égale à 80 %
de la rémunération annuelle totale en numéraire versée
au cours de l’exercice N (contre 70 % aujourd’hui).

Période d’acquisition :

La période d’acquisition définitive des KMUs serait
toujours fixée à 3 ans à compter du 1er janvier de l’année
d’attribution.

Critères financiers (quantifiables) applicables à la rémunération variable annuelle                                                                       Pondération

Cash-flow libre opérationnel                                                                                                                                                                        35  %
Résultat opérationnel courant                                                                                                                                                                     35  %

SOUS-TOTAL                                                                                                                                                                                                           70  %

Critères extra-financiers (qualitatifs)
applicables à la rémunération variable annuelle Objectifs 2017                                                                                                                 Pondération

Gestion des talents Sponsoring actif de la mise en œuvre de la politique                                   10  %
de gestion des talents au sein des équipes dirigeantes
des marques et des plans de succession pour les membres
du Comité Exécutif Groupe, les Directeurs Généraux 
et les Directeurs Artistiques                                                                                         

Responsabilité sociétale Diffusion d’une culture de performance et d’intégrité au sein                    10  %
du Groupe au travers d’un investissement personnel 
et d’une communication régulière sur ces thèmes                                                 

Développement durable Déclinaison opérationnelle du plan Advance 2025 au travers                   10  %
de la définition et mise en œuvre de plans d’action par marque                        

SOUS-TOTAL                                                                                                                                       30  %

TOTAL                                                                                                                                     100  %

de même des objectifs de performance extra-financiers
(dévelop pement durable pour 10  %, responsabilité
sociétale pour 10  % et gestion des talents pour 10  %) afin
de refléter les ambitions de l’entreprise dans ces domaines.

Les objectifs préétablis pour les critères extra-financiers
2017 sont exposés ci-dessous. Pour des raisons évidentes
de confidentialité, les objectifs pour les critères financiers
ne sont quant à eux pas communiqués.



Conditions d’acquisition :

Sur recommandation du Comité des rémunérations, le
Conseil d’administration a jugé nécessaire de faire évoluer
les conditions de performance associées à l’intéressement
long-terme des mandataires sociaux exécutifs en faveur de
critères reflétant de façon plus directe les priorités écono -
miques et stratégiques du Groupe. L’acquisition définitive
serait ainsi, à compter de l’exercice 2017, soumise à des
critères de performance tirées de trois indicateurs :

• résultat opérationnel courant (ROC) ;

• cash-flow libre opérationnel (FCF) ; 

• taux de marge opérationnelle courante (TMO).

Si, pour au moins un des trois indicateurs mentionnés ci-
dessus, une progression est constatée entre la moyenne
des niveaux observés sur la période d’acquisition (3 ans)
et le niveau affiché dans les comptes consolidés de
Kering pour l’exercice précédent l’année d’attribution,
alors 100 % de l’enveloppe de KMUs attribuée serait
monétisable. À défaut, l’enveloppe de KMUs attribuée
serait définitivement perdue.

Les critères comptables retenus sont également calqués
sur les indices utilisés pour la performance du Groupe et
le mécanisme mis en place répond à une exigence
renforcée puisque la valeur de la KMU ne constitue pas en
soi une condition de performance mais a une influence
sur le montant effectivement payé à la date de l’exercice.

Monétisation :

La période de monétisation serait toujours de 2 ans, lors de deux fenêtres annuelles (avril et octobre), qui s’ouvrirait à
l’issue de la période d’acquisition.
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• Attribution des KMUs
• 100 % de la rémunération
 annuelle totale en numéraire
 versée au cours de l’exercice
 au Président-Directeur Général
 /80 % pour le Directeur
 Général délégué

• Acquisition définitive
 sous condition
• Progression du ROC ou 
 du FCF ou du TMO

• Condition remplie
 (progression d’au moins un
 des trois critères
 de performance) : OUI
→ Monétisation

• Fixation de la valeur
 d’attribution de la KMU
 («valeur d’attribution»)

31 décembre 2016 Avril 2017

Période d’acquisition (3 ans)
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5.2.2.4. Rémunération exceptionnelle

Outre le partage des rôles modifié entre les deux dirigeants,
à la suite du départ du Directeur Général (CEO) historique
de PUMA, Jochen Zeitz, ainsi que de son successeur, Franz
Koch, le Directeur Général délégué avait dû assumer, au
moins à titre intérimaire, et en sus de ses fonctions au sein
du Groupe, les fonctions de CEO à partir de fin 2012. Il avait
consacré l’année 2013 à définir un plan d’action visant à

rétablir la rentabilité de la marque dégradée depuis 2009.
En particulier, le projet «  Warm-Up  », élaboré en collaboration
avec PUMA, définissait des principes d’accompagnement
du nouveau CEO et de l’équipe dirigeante, avec pour
objectifs : appréhender le positionnement de la marque
en France, aux États-Unis, en Allemagne et en Chine et
élaborer des propositions et analyser le processus produits
de la conception au magasin afin d’identifier des leviers
d’amélioration. C’est sur cette base qu’ont été mis en

Pour illustrer la sensibilité de la KMU au cours de l’action Kering et de la valeur du panier, les 4 scenarii indicatifs suivants
sont présentés :

Option Impact sur la KMU

- 15 % (Kering) vs - 15 % (panier) Baisse de la KMU de 15 %

- 10 % (Kering) vs + 5 % (panier) Baisse de la KMU de 16,4 %

+ 10 % (Kering) vs - 5 % (panier) Augmentation de la KMU de 18,7 %

+ 15 % (Kering) vs + 15 % (panier) Augmentation de la KMU de 15 %

L’hypothèse d’un décrochage très sérieux du titre Kering (un - 80 % par exemple) se traduirait par une baisse significative
du niveau de la valeur de la KMU.

5.2.2.3.2. Fonctionnement du dispositif 
des Unités Monétaires Kering (KMUs)

La composante de long terme de la rémunération des
dirigeants consiste en l’attribution d’unités monétaires
Kering (KMUs) dont le mécanisme est identique à celui des
plans de rémunération à long terme des autres cadres du
Groupe bénéficiant d’une telle composante de rémuné -
ration mais leur exercice est soumis à des conditions de
performance rappelées ci-dessus.

Le plan de rémunération à long terme est donc fondé sur
les KMUs (et non plus des actions de performance), dont
la valeur initiale de 100 euros (au 31 décembre 2011) est
indexée sur la progression relative du cours de l’action
Kering par rapport à un panier de neuf valeurs du Luxe et
du Sport and Lifestyle. La période d’acquisition définitive de
ces KMUs est fixée à trois ans à compter de leur attribution ;
elle ouvre une période de monétisation de deux ans (lors
de deux fenêtres annuelles) par les bénéficiaires. La
monétisation s’effectuera alors sur la base de la valeur
déterminée lors de la dernière fenêtre annuelle.

5.2.2.3.3. Méthodologie appliquée 
pour la valorisation des KMUs

La valeur de la KMU a été fixée à 100 euros au 31 décembre
2011. Son évolution est appréciée semestriellement (au
30 juin et 31 décembre de chaque année), sur la base du
cours de la bourse des 30 derniers jours de l’action Kering.
Cette valeur étant pondérée de la performance de croissance
de l’action Kering par rapport au panel.

À la fin de chaque semestre, la valeur de l’unité monétaire
Kering est calculée selon la formule suivante :

Dans laquelle :

UV = l’Unité de Valeur.

s+1 = la date de clôture semestrielle donnant lieu à
l’évaluation de l’Unité de Valeur (30 / 06 ou 31 / 12).

s = la clôture semestrielle précédente.

VK = la progression, sur le semestre, de l’action Kering 
en retenant, comme cours de référence, la moyenne des
30 derniers jours précédant la clôture semestrielle.

VPV = la progression, sur le semestre, d’un panier de valeurs,
égale à la moyenne arithmétique des progressions de ces
valeurs en retenant, comme cours de référence, la
moyenne des 30 derniers jours précédant la clôture
semestrielle.

Les sociétés de référence pour la constitution du panel
de comparaison sont les suivantes : Adidas / Burberry /
 Ferragamo / LVMH / Nike / Prada / Richemont / Swatch / Tod’s.

Depuis le 31 décembre 2011, et sur la base de la méthodologie
de valorisation décrite ci-dessus, la valeur de la KMU a
évolué de la façon suivante :

Date Valeur de la KMU

31 décembre 2011 100 euros
30 juin 2012 102 euros
31 décembre 2012 131 euros
21 juillet 2013 (1) 152 euros
31 décembre 2013 144 euros
30 juin 2014 166 euros
31 décembre 2014 167 euros
30 juin 2015 160 euros
31 décembre 2015 166 euros
30 juin 2016 157 euros
31 décembre 2016 249 euros

(1) Date de la première attribution de KMUs.

UVs+1 = UVs x ([1+VKs+1] + ([1+VKs+1] x [1+VKs+1] / [1+VPVs+1])) / 2
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action une nouvelle vision et la stratégie la déclinant. Le
nouveau CEO, Björn Gulden a déroulé ce plan d’action et
contribué à renouveler l’offre produits depuis cette date,
avec des résultats probants à partir du 2e semestre 2015.

Ces résultats positifs se sont confirmés en 2016 avec une
hausse du chiffre d’affaires de 7  % en publié (+10,4% en
comparable) par rapport à 2015 dans un marché toujours
très concurrentiel et un taux de rentabilité de 3,5  % en
progression de 80  points de base marquant enfin un point
d’inflexion dans la trajectoire financière de la marque.

Par ailleurs, une étape supplémentaire a été franchie dans
la formation d’un groupe de luxe véritablement intégré
autour d’une structure Corporate qui s’est considérablement
renforcée en matière d’expertise et de valeur ajoutée
apportée aux marques du Groupe.

De même, sous l’égide du Directeur Général délégué, les
initiatives visant à retrouver une dynamique de croissance
organique rentable et privilégiant le retour sur capitaux
employés par marque ont porté leurs fruits dans un
contexte économique pourtant instable et où la quasi-
totalité des marques de luxe ont été affectées. À ce titre,
le bon positionnement relatif de Kering par rapport à ses
pairs s’est traduit, au second semestre 2016, par une
croissance significative de son cours de bourse.

Dans ce contexte, il est proposé de procéder, au profit du
Directeur Général délégué, à l’octroi d’une attribution
exceptionnelle de 5 000 KMUs, récompensant ce progrès
dans la vie du Groupe. Cette proposition de rémunération
exceptionnelle, prenant la forme d’un instrument de
rétention à relativement long terme, répond aux exigences
posées par le Code révisé AFEP-MEDEF, lequel dispose
que «  seules des circonstances très particulières peuvent
donner lieu à une rémunération exceptionnelle (par
exemple, en raison de leur importance pour la société, de
l’implication qu’elles exigent et des difficultés qu’elles
présentent)  ». En raison du caractère exceptionnel de
cette attribution, elle serait octroyée aux mêmes
conditions que celles régissant les plans des salariés du
Groupe bénéficiant de ce type de rémunération.

Sur la base d’une valeur unitaire de la KMU de 249 euros
au 31 décembre 2016, l’attribution de ces 5 000 KMUs
correspondrait à une valeur d’attribution de 1 245 000 euros.
La monétisation pourrait intervenir à compter d’avril 2020.
L’attribution définitive de ces 5 000 KMUs est soumise à
une condition de présence effective au sein du Groupe.

5.2.2.5. Jetons de présence

Il est proposé de maintenir la politique d’attribution de
jetons de présence actuelle. Les mandataires sociaux
exécutifs perçoivent des jetons de présence au titre de
certains de leurs mandats exercés au sein du Groupe.

5.2.2.6. Attribution de stock-options 
et / ou d’actions de performance

Avec le maintien du mode d’intéressement à long terme
fondé sur des instruments monétaires Kering, la politique
de rémunération des dirigeants mandataires sociaux
exécutifs pour 2017 ne prévoirait l’attribution d’aucune
action de performance et d’aucune stock-option.

5.2.2.7. Indemnité de prise 
ou de cessation de fonction

Les mandataires sociaux exécutifs ne bénéficieraient
d’aucune indemnité de prise ou de cessation de fonction.

5.2.2.8. Régime de retraite supplémentaire

Les mandataires sociaux exécutifs ne bénéficieraient
d’aucun régime de retraite supplémentaire.

5.2.2.9. Indemnité de non-concurrence

Les mandataires sociaux exécutifs ne bénéficieraient
d’aucune indemnité de non-concurrence.

5.2.2.10. Avantages en nature

Le Président-Directeur Général continuerait de bénéficier
d’une voiture de fonction avec chauffeur.

Il est proposé de maintenir l’allocation de résidence (d’un
montant de 900 000 livres sterling par an) au profit du
Directeur Général délégué.
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Vérification des
conditions de
performance

N / A Par le Comité des rémunérations 
au vu des comptes et des rapports
établis par les responsables des
fonctions concernées sur l’atteinte 
des objectifs non quantifiables

Par le Comité des rémunérations 
au vu des comptes de la Société 
et du calcul de la valeur de la KMU

Conditions de
performance
conditionnant 
le paiement

Aucune • Objectifs extra-financiers :
développement durable (10 %),
responsabilité sociétale (10 %),
gestion des talents (10 %)

• Objectifs financiers : 
cash-flow libre opérationnel (35 %), 
résultat opérationnel courant (35 %)

• Réalisation d’au moins 1 des 
3 objectifs financiers : résultat
opérationnel courant, cash-flow libre
opérationnel, taux de marge
opérationnelle courante

• À défaut, perte définitive de l’enveloppe
de KMUs

Instrument de
rémunération

Numéraire Numéraire Exercice d’unités monétaires (KMUs)
débouclé en numéraire

Période de référence 
de performance

Année courante 1 an 3 ans

Date d’attribution Revue à intervalle
relativement long

Fixée en mars par le Conseil
d’administration, sur proposition 
du Comité des rémunérations

Fixée en mars par le Conseil
d’administration, sur proposition 
du Comité des rémunérations

5.2.3. Composantes de la structure de rémunération

Les principes énoncés ci-dessus se reflètent dans la structure de rémunération dont les éléments ont été détaillés dans
le tableau ci-dessous :

Composante de la                   Rémunération                Rémunération variable                                         Rémunération
rémunération globale            fixe                                     annuelle (bonus)                                                    variable pluri-annuelle (KMUs) 



5.2.5. Vote des actionnaires sur la
rémunération des dirigeants
mandataires sociaux exécutifs

Conformément aux dispositions de la loi Sapin II et aux
recommandations du Code révisé AFEP-MEDEF seront
soumis au vote de l’Assemblée générale des actionnaires
du 27 avril 2017 :

• les éléments de la rémunération due ou attribuée à
chaque dirigeant mandataire social de la Société au
titre de l’exercice écoulé, au travers de deux résolutions
distinctes. Les éléments de la rémunération concernés
sont les suivants : 
- la part fixe,
- la part variable annuelle,
- la part variable pluriannuelle,
- les rémunérations exceptionnelles,
- les options d’actions, les actions de performance et tout

autre élément de rémunération de long terme,
- les indemnités liées à la prise ou à la cessation des

fonctions,
- le régime de retraite supplémentaire,
- les avantages de toute nature.

• au titre du vote Ex Ante prévu par la loi Sapin II, les
principes et les critères de détermination, de répartition
et d’attribution des éléments fixes, variables et
exceptionnels composant la rémunération totale et les
avantages de toute nature attribuables au Président-
Directeur Général et au Directeur Général délégué, en
raison de leur mandat, comprenant :

- la part fixe,
- la part variable annuelle,
- la part variable pluriannuelle,
- les rémunérations exceptionnelles,
- les options d’actions, les actions de performance et tout

autre élément de rémunération de long terme,
- les indemnités liées à la prise ou à la cessation des

fonctions,
- le régime de retraite supplémentaire,
- les avantages de toute nature.

5.2.4. Évolution de la politique de rémunération

5.2.4.1. Rémunération du Président-Directeur Général

                                                                                                                                                                              Exercice 2016                      Exercice 2017

Rémunération-cible                                                                                                                                                                                                  
Rémunération fixe                                                                                                                        1 099 996 euros             1 200 000 euros
Bonus-cible                                                                                                                                             120 % base                     120 % base
Rémunération espèces-cible                                                                                                     1 319 995 euros             1 440 000 euros
Avantage en nature                                                                                                                             17 222 euros               17 222 euros (2)

Intéressement long terme (1)                                                                                                 70 % [base + bonus]   100 % [base + bonus]
Rémunération cible totale                                                                                                           4 131 207 euros             5 297 222 euros

(1) Valeur d’attribution au 31 décembre de l’année précédant l’attribution.
(2) Estimation sur la base de la valorisation de l’avantage en nature au titre de l’exercice 2016.

5.2.4.2. Rémunération du Directeur Général délégué

                                                                                                                                                                              Exercice 2016                      Exercice 2017

Rémunération-cible                                                                                                                                                                                                  
Rémunération fixe                                                                                                                     1 018 622 euros (1)             1 200 000 euros
Bonus-cible                                                                                                                                             100 % base                     100 % base
Rémunération espèces-cible                                                                                                     1 018 622 euros             1 200 000 euros
Avantage en nature (1)                                                                                                                   1 098 257 euros         1 098 257 euros (2)

Intéressement long terme (3)                                                                                                 70 % [base + bonus]     80 % [base + bonus]
Rémunération exceptionnelle                                                                                                                                 -                     1 245 000 (4)

Rémunération cible totale                                                                                                          4 561 572 euros             6 663 257 euros

(1) Convertis en euros au cours moyen de change de l’exercice 2016.
(2) Estimation sur la base de la valorisation de l’avantage en nature au titre de l’exercice 2016.
(3) Valeur d’attribution au 31 décembre de l’année précédant l’attribution.
(4) Correspondant à l’attribution de 5 000 KMUs d’une valeur de 249 euros.
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6.1.1. Composition actuelle du Conseil

Le Conseil est composé d’Administrateurs d’expérience large
et diversifiée, notamment en matière de stratégie d’entreprise,
finances, gouvernance, assurances, économie, responsabilité
sociétale et environnementale, distribution, industrie,
comptabilité, gestion et contrôle de sociétés commerciales
ou financières. La durée statutaire du mandat d’Admi -
nistrateur est de quatre ans, renouvelable.

Afin d’éviter un renouvellement en bloc des membres du
Conseil d’administration et de favoriser le renouvellement
harmonieux des Administrateurs, l’Assemblée générale

mixte du 7 mai 2009 a adopté une modification de
l’article 10 des statuts sociaux afin de mettre en place le
renouvellement échelonné du Conseil d’administration.

L’Assemblée générale mixte du 6 mai 2014 après avoir
pris connaissance du rapport du Conseil d’administration
et de l’avis favorable émis par le Comité d’Entreprise de la
Société a décidé de modifier le même article 10 des
statuts sociaux à l’effet de déterminer les modalités de
désignation des Administrateurs représentant les salariés,
conformément à la loi du 14 juin 2013 relative à la
sécurisation de l’emploi.

6.1. Composition du Conseil d’administration

En application de l’article L. 225-37, al. 6 du Code du commerce
modifié par la loi N° 2008-649 du 3 juillet 2008, l’ordon -
nance N° 2009-80 du 22 janvier 2009, la loi N° 2011-103
du 27 janvier 2011, et la loi N° 2015-992 du 17 août 2015,
il est rendu compte ci-après de la composition du Conseil
et de l’application du principe de représentation équilibrée
des femmes et des hommes en son sein, des conditions
de préparation et d’organisation des travaux du Conseil
d’administration ainsi que des procédures de contrôle
interne et de gestion des risques mises en place par la
Société, en détaillant notamment celles de ces procédures
qui sont relatives à l’élaboration et au traitement de
l’information comptable et financière pour les comptes
consolidés et les comptes sociaux. Ce rapport indique en
outre les éventuelles limitations que le Conseil apporte

aux pouvoirs du Directeur Général. Il rend également compte
des risques financiers liés aux effets du changement
climatique et des mesures que prend l’entreprise pour les
réduire en mettant en œuvre une stratégie bas-carbone
dans toutes les composantes de son activité. La première
partie de ce rapport a été présentée au Comité des
nominations du 2 février 2017, sa seconde partie ayant
fait l’objet d’une délibération du Comité d’audit de la
Société le 7 février 2017.

L’intégralité de ce rapport a fait l’objet d’une approbation
du Conseil d’administration lors de sa réunion du
9 février 2017 conformément aux dispositions de l’article
L. 225-37 du Code de commerce.

6. Rapport du Président 
du Conseil d’administration
Sur sa composition et sur l’application du principe 
de représentation équilibrée des femmes et des hommes 
en son sein, sur les conditions de préparation et d’organisation
de ses travaux et les procédures de contrôle interne et de
gestion des risques mises en place par la Société, sur les
risques financiers liés aux effets du changement climatique
et les mesures mises en place par la Société pour les réduire



Trois censeurs nommés par le Conseil d’administration
pour une durée de quatre ans en vertu de l’article 18 des
statuts sociaux assistent, en tant que de besoin, aux
réunions du Conseil avec voix consultative.

Le Conseil a créé cinq comités en charge de l’assister
dans l’exécution de sa mission : le Comité d’audit, le
Comité des rémunérations, le Comité des nominations, le
Comité stratégique et de développement et le Comité de
développement durable.

La liste détaillée des Administrateurs et des censeurs
figure ci-avant dans le Document de Référence, en pages
145 à 160, et 176.

6.1.2. Évolution de la composition 
du Conseil

La composition du Conseil d’administration a évolué au
cours de l’exercice 2016 du fait de l’arrivée à échéance
des mandats de trois Administrateurs, à savoir Messieurs.
Philippe Lagayette, Luca Cordero di Montezemolo et Jochen
Zeitz, lesquels n’ont pas été renouvelés. En conséquence,
trois nouvelles personnes, dont un ancien Administrateur,
ont rejoint le Conseil, postérieurement à l’Assemblée
générale du 29 avril 2016 : Mmes Sophie L’Hélias, Sapna Sood
et Laurence Boone. Ces nominations permettent de renforcer
les compétences techniques du Conseil, de poursuivre la
diversification et l’internationalisation du Conseil.

Le mandat le Monsieur Jean-Pierre Denis a par ailleurs été
renouvelé.

La liste détaillée des Administrateurs figure ci-avant dans
le Document de Référence, en pages 145 à 160.

Le Conseil est composé actuellement de onze Administrateurs :

                                                                                    Adminis-                         Participation à un comité
                                                                                        trateur                                                                                                                                  Fin du                          
                                                                                    indépen-                     Rémuné-         Nomi-           Strat            Dev.     Début 1er       mandat                          
Nom                                            Mandat     Âge         dant (1)       Audit       rations      nations         & Dev     Durable       mandat     en cours     Nationalité

François-Henri                   Président-       54                                                                                                 √                 √         1993 (2)            2017        Française
Pinault                                     Directeur                                                                                                                                                                                                         
                                                    Général                                                                                                                                                                                                         

Patricia Barbizet Vice- Présidente 61 √ √ √ 1992 (3) 2017 Française

Jean-François Directeur 55 √ 2009 2017 Française
Palus Général

délégué

Yseulys Costes Administratrice 44 √ √ √ 2010 2018 Française

Jean-Pierre Denis Administrateur 56 √ √ √ 2008 2020 Française

Baudouin Prot Administrateur 65 √ √ 1998 (3) 2017 Française

Daniela Riccardi Administratrice 56 √ √ √ 2014 2018 Italienne

Laurence Boone Administratrice 47 √ √ √ 2010 2020 Française

Sophie L’Hélias Administratrice 53 √ √ √ 2016 2020 Française

Sapna Sood Administratrice 43 √ √ √ 2016 2020 Australienne

Sophie Bouchillou     Administratrice       54                                                                                                                                   2014            2018        Française
                                          représentant                                                                                                                                                                                                         
                                              les salariés                                                                                                                                                                                                         

                                                              Moyenne                                                                                                                         Ancienneté
                                                                    d’âge                 TI :            TI :               TI :               TI :              TI :              TI :   moyenne

                                                                  53 ans             60 %         75 %           75 %           50 %           50 %           50 %           9 ans

TI Taux d’indépendance (pour le calcul du taux d’indépendance il n’est pas tenu compte de l’Administrateur représentant les salariés, conformément aux dispositions du
Code révisé AFEP-MEDEF).

(1) Au regard des critères du Code révisé AFEP-MEDEF et des critères retenus par le Conseil d’administration, énoncés ci-après.
(2) Membre du Directoire de 1993 à 2001 et du Conseil de surveillance de 2001 à 2005.
(3) Membre du Conseil de surveillance jusqu’en 2005.
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6.2.1. Règlement intérieur du Conseil

Le Conseil d’administration assume les missions et
exerce les pouvoirs qui sont conférés par la loi et les statuts.

Il détermine et apprécie les orientations, objectifs et
performances de la Société et veille à leur mise en œuvre.
Le Conseil d’administration définit la politique de
communication financière. À cet effet, il veille à ce que les
actionnaires et les investisseurs reçoivent une information
pertinente, équilibrée et pédagogique sur la stratégie, le
modèle de développement, la prise en compte des enjeux
extra-financiers significatifs pour la Société ainsi que sur
ses perspectives à long terme. Sous réserves des pouvoirs
expressément attribués aux assemblées d’actionnaires et
dans la limite de l’objet social, il est saisi de toute question
intéressant la bonne marche de la Société et règle par ses
délibérations les affaires qui la concernent.

Le Conseil procède aux contrôles et vérifications qu’il juge
opportuns.

Les conditions de préparation et d’organisation des travaux
du Conseil d’administration sont définies par la loi, les
statuts de la Société, le règlement intérieur du Conseil et les
travaux des comités spécialisés du Conseil d’administration.
Pour chacun des comités, le Conseil a établi un règlement
intérieur.

En conformité avec la loi et son règlement intérieur, le
Conseil d’administration se réunit au moins quatre fois par
an. Afin de permettre aux Administrateurs de préparer au
mieux les sujets à examiner en séance, un dossier complet
leur est préalablement adressé en temps utile, comprenant
par thème abordé l’information nécessaire sur tous les
sujets figurant à l’ordre du jour.

Rappelant les obligations réglementaires en la matière, le
règlement intérieur fixe également les règles qui s’imposent
aux Administrateurs quant aux restrictions d’intervention
sur les titres de la Société, ou plus généralement du Groupe,
en prévoyant l’établissement de « fenêtres négatives » (à
ce titre, le Règlement intérieur du Conseil a été mis à jour
le 18 octobre 2016 pour tenir compte de l’entrée en vigueur
du Règlement (UE) 596 / 2014 du Parlement européen et
du Conseil du 16 avril 2014 relatif aux abus de marché) :

• les Administrateurs doivent s’abstenir d’intervenir
directement ou indirectement sur les titres et instruments
financiers cotés de la Société et du Groupe pendant
une période de 30 jours calendaires précédant chacune
des publications périodiques relatives aux comptes
consolidés annuels et semestriels et de 15 jours
calendaires précédant chacune des publications
trimestrielles relatives aux chiffres d’affaires consolidés
et s’achevant à l’issue du jour de bourse suivant la diffusion
du communiqué officiel correspondant. Ce devoir de

neutralité et de confidentialité ne peut se substituer aux
règles légales ou réglementaires relatives aux initiés
que chaque Administrateur doit respecter au moment
de sa décision d’intervention et quelle que soit la date
de cette intervention en dehors de ces périodes ;

• les mêmes obligations s’appliquent à chaque Admi -
nistrateur, pour autant qu’il ait connaissance d’une
information privilégiée, s’agissant de tout instrument
financier coté sur un marché réglementé dont l’émetteur
est en relation d’information privilégiée avec le Groupe.
Conformément à la règlementation en vigueur, le règlement
intérieur impose la déclaration des interventions sur
ces titres.

Le Règlement intérieur fixe la fréquence et les conditions
des réunions du Conseil et prévoit la possibilité d’y participer
par des moyens de visioconférence et / ou téléconférence.

Il établit également le principe de l’évaluation régulière de
son fonctionnement et fixe les modalités de répartition
des jetons de présence.

Le Règlement intérieur impose aux Administrateurs un
engagement d’informer le Président du Conseil d’admi -
nistration de toute situation de conflit d’intérêts, même
potentiel, entre leurs devoirs à l’égard de la Société et leurs
intérêts privés et / ou autres devoirs, et de ne pas prendre
part au vote sur toute délibération les concernant
directement ou indirectement.

Le Président du Conseil d’administration peut à tout moment
demander aux Administrateurs une déclaration écrite
attestant qu’ils ne se trouvent pas en situation de conflit
d’intérêts.

Afin de renforcer les modalités de son fonctionnement et
dans le souci d’une bonne gouvernance, le Règlement
intérieur du Conseil d’administration énonce et formalise les
règles régissant l’organisation et le mode de fonction -
nement du Conseil ainsi que les missions de ses cinq comités
spécialisés : le Comité d’audit, le Comité des rémunérations,
le Comité des nominations et le Comité stratégique et de
développement et le Comité de développement durable.

La Direction Générale peut en toutes circonstances être
entendue au sein de ces comités.

6.2.2. Direction Générale

Le Conseil d’administration a décidé, après adoption par
l’Assemblée générale mixte du 19 mai 2005 des nouveaux
statuts de Kering (alors PPR) instituant un mode de
gouvernance par Conseil d’administration, d’opter pour
l’unicité des fonctions de Président du Conseil d’admi -
nistration et de Directeur Général, et a maintenu cette
option en mai 2009. Ce choix s’est révélé être un facteur

6.2. Conditions de préparation et d’organisation 
des travaux du Conseil d’administration



de gouvernance efficiente compte tenu de l’organisation
du groupe Kering : François-Henri Pinault est Président-
Directeur Général de Kering, Société mère du Groupe. Il
est d’une part lié à l’actionnaire de contrôle et d’autre part
très impliqué dans la conduite des affaires du Groupe
dont il a une connaissance précise et opérationnelle, et une
expérience particulièrement approfondie. Sur proposition
du Président-Directeur Général, le Conseil d’administration
du 22 février 2008 a nommé un Directeur Général délégué
dont il a renouvelé le mandat le 18 juin 2013 et qui dispose
des mêmes pouvoirs à l’égard des tiers que le Directeur
Général. Le Directeur Général délégué a été nommé
Administrateur par l’Assemblée générale mixte du 7 mai
2009 pour un mandat de quatre années renouvelé le
18 juin 2013 pour la même durée.

La Direction des activités Luxe est confiée au Président-
Directeur Général et au Directeur Général délégué, ce
dernier étant également en charge de la Direction des
activités Sport & Lifestyle. Plus précisément s’agissant des
activités Luxe, le Président-Directeur Général assume une
responsabilité directe sur la Direction des opérations des
marques Gucci, Bottega Veneta et Yves Saint Laurent
tandis que le Directeur Général délégué a sous sa
responsabilité les autres marques du pôle « Luxe –
Couture et Maroquinerie ».

Le Président-Directeur Général et le Directeur Général
délégué participent donc tous deux à position égale aux
travaux du Conseil d’administration composé à 60 %
d’Administrateurs indépendants et dont le bon fonction -
nement est assuré notamment par la fréquence de ses
réunions, l’assiduité de ses membres et l’assistance de
ses Comités spécialisés, ainsi qu’il est exposé ci-après.

Les Présidents-Directeurs Généraux des principales
marques (Gucci et PUMA), ainsi que le Directeur Général
du pôle « Luxe – Montres & Joaillerie », siègent au Comité
exécutif et participent, sans voix délibératives, au Conseil
d’administration en tant que censeurs. Ils permettent
tous ainsi d’apporter, à l’occasion de celles des réunions
du Conseil auxquelles ils sont convoqués, leur vision et
les données concernant les activités ou les marques du
Groupe utiles à la bonne information des Administrateurs
non exécutifs et plus généralement du Conseil.

6.2.3. Limitations apportées par 
le Conseil d’administration aux
pouvoirs du Directeur Général 
et du Directeur Général délégué

Dans le cadre de la mission légale du Conseil d’admi -
nistration de déterminer les orientations de l’activité de
la Société et de veiller à leur mise en œuvre, et sans
préjudice des dispositions légales relatives aux autorisations

qui doivent être consenties par le Conseil (conventions
réglementées, cautions avals et garanties, cessions de
participations ou de biens immobiliers, etc.), les statuts de
la Société prévoient que certaines décisions du Directeur
Général et du Directeur Général délégué, en raison de leur
nature ou de leur caractère significatif, sont soumises à
l’autorisation préalable du Conseil d’administration :

a) les questions et opérations affectant de façon
substantielle la stratégie du Groupe, sa structure
financière ou son périmètre d’activité ;

b) sauf décision de l’Assemblée générale des actionnaires,
les émissions de valeurs mobilières, quelle qu’en soit
la nature, susceptibles d’entraîner une modification
du capital social ;

c) les opérations suivantes par la Société ou toute entité
contrôlée par le Groupe dans la mesure où elles dépassent
chacune un montant fixé annuellement par le Conseil
(qui était de 500 millions d’euros en 2016) :

- tout investissement ou désinvestissement, y compris
prise ou cession ou échange de participations dans
toutes entreprises existantes ou à créer,

- tout achat ou cession d’immeuble de la Société.

Le Conseil d’administration est régulièrement saisi et
examine avec attention toutes ces opérations.

6.2.4. Conformité à un Code 
de gouvernement d’entreprise

Le 22 octobre 2008, le Conseil d’administration a annoncé
avoir pris connaissance et adopté comme cadre de référence
à sa gouvernance d’entreprise les recommandations
AFEP-MEDEF du 6 octobre 2008 sur la rémunération des
dirigeants mandataires sociaux des sociétés cotées et
considéré que ces recommandations s’inscrivaient
toutes dans la démarche de gouvernement d’entreprise
déjà mise en œuvre par la Société.

Par conséquence, la Société se réfère dès lors au « Code
de gouvernement d’entreprise des Sociétés cotées »
résultant de la consolidation du rapport de l’AFEP et du
MEDEF d’octobre 2003, de leurs recommandations
de janvier 2007 et octobre 2008 précitées et de leur
recommandation d’avril 2010 sur le renforcement de la
présence des femmes dans les conseils et qui a été révisé
en juin 2013, novembre 2015 et novembre 2016 (« le
Code révisé AFEP-MEDEF ») et de son Guide d’application
de décembre 2016, ce notamment pour l’élaboration du
présent rapport. Le Code révisé AFEP-MEDEF est consultable
sur le site internet du MEDEF à l’adresse suivante :
http://www.medef.com et de l’AFEP : http://www.afep.com.
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Ont été identifiées trois dispositions du Code révisé AFEP-MEDEF qui n’ont pas été retenues :

Recommandations AFEP-MEDEF                                                    Pratique Kering / Explications

Composition du Comité des nominations                             Le Comité est composé jusqu’à ce jour de quatre Administrateurs :
(section 16.1 du Code) – Ce comité doit être composé           Mme Patricia Barbizet, Président, M. Baudouin Prot, 
majoritairement d’Administrateurs indépendants :           Mlle Yseulys Costes et Mme Sapna Sood.

                                                                                                        La Société ne se conforme pas aux recommandations AFEP-MEDEF en
matière de proportion de membres indépendants au sein du Comité
des nominations. Le Conseil d’administration considère que cela
n’affecte cependant pas l’efficacité des travaux du Comité. Celui-ci est
en effet composé de quatre Administrateurs non exécutifs, dont deux
sont indépendants, ce qui garantit la liberté des échanges. Par ailleurs,
les travaux, recommandations et avis du Comité font l’objet de
comptes rendus détaillés et sont discutés lors des réunions du
Conseil par l’intégralité des Administrateurs.

Composition du Comité des rémunérations                         Le Comité est composé jusqu’à ce jour de quatre Administrateurs :
(section 17.1 du Code) – il est recommandé                         Mme Sophie L’Hélias, Président, Mme Patricia Barbizet,
qu’un Administrateur salarié en soit membre.                     M. Jean-Pierre Denis et Mlle Yseulys Costes.

                                                                                                        La Société ne se conforme pas aux recommandations AFEP-MEDEF
puisque l’Administrateur représentant les salariés n’est pas membre du
Comité. Dans un contexte où le Comité des rémunérations est majori -
tairement composé d’Administrateurs indépendants, et qu’il est présidé
par un Administrateur indépendant, il n’est pas apparu nécessaire
d’y nommer l’Administrateur représentant les salariés ; celui-ci ayant
par ailleurs accès au Comité stratégique et de développement 
(la réunion de ce Comité se déroule lors de la réunion du Conseil
d’administration d’octobre). Il est par conséquent impliqué dans
l’examen de la stratégie globale du Groupe et des opérations présentant
une importance stratégique incontestable, ainsi que dans la revue
de la concurrence et des perspectives à moyen et long terme qui en
découlent pour le Groupe. En outre, les travaux, recommandations et
avis du Comité font l’objet de comptes rendus détaillés et sont discutés
lors des réunions du Conseil par l’intégralité des Administrateurs.

                                                                                                        Néanmoins, dans un souci d’amélioration continue de sa gouvernance,
le Conseil d’administration envisage de nommer l’Administrateur
représentant les salariés au sein du Comité des rémunérations au
cours de l’exercice 2017.

Séances du Conseil d’administration                                         La Société ne se conforme pas aux recommandations AFEP-MEDEF
(section 10.3 du Code) – il est recommandé d’organiser       puisque qu’aucune réunion du Conseil d’administration n’est organisée
chaque année une réunion hors la présence des               hors la présence des dirigeants mandataires sociaux exécutifs.
dirigeants mandataires sociaux exécutifs.                             
                                                                                                        Le Conseil d’administration considère que la liberté des débats n’est

en rien entravée par la présence des dirigeants mandataires sociaux
aux réunions ; ces derniers veillant particulièrement à ce que les
Administrateurs aient accès à l’ensemble des informations nécessaires,
s’expriment et posent toutes les questions qu’ils souhaitent. Les
procès-verbaux des séances du Conseil rendent compte de manière
détaillée de ces nombreux échanges. En outre, le Conseil d’admi -
nistration estime que la présence des dirigeants mandataires sociaux
lors des réunions constitue un atout indéniable pour la qualité des
travaux du Conseil étant donné les rôles qu’ils occupent au sein du
Groupe. Il est par ailleurs rappelé que le Conseil est
majoritairement composé d’Administrateurs indépendants.

                                                                                                        Néanmoins, dans un souci d’amélioration continue de sa gouvernance,
le Conseil d’administration envisage d’organiser, dès l’exercice 2017,
une séance du Conseil hors la présence des dirigeants mandataires
sociaux exécutifs.
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6.2.5. Indépendance des Administrateurs

Pour examiner la qualification d’indépendance d’un
Administrateur et prévenir les éventuels risques de
conflit d’intérêts, le Conseil a retenu les critères définis
dans le Code révisé AFEP-MEDEF, qui sont les suivants :

• ne pas être salarié ou dirigeant mandataire social
exécutif de la Société et ne pas l’avoir été au cours des
cinq années précédentes ;

• ne pas être salarié, dirigeant mandataire social exécutif
ou Administrateur de sa Société mère ou d’une société
que celle-ci consolide et ne pas l’avoir été au cours des
cinq années précédentes ;

• ne pas être dirigeant mandataire social exécutif d’une
société dans laquelle la Société détient directement ou
indirectement un mandat d’Administrateur ou dans
laquelle un salarié désigné en tant que tel ou un man -
dataire social de la Société (actuel ou l’ayant été depuis
moins de cinq ans) détient un mandat d’Administrateur ;

• ne pas être client, fournisseur, banquier d’affaires,
banquier de financement significatif de la Société ou
de son Groupe, ou pour lequel la Société ou son Groupe
représente une part significative de l’activité ;

• ne pas avoir de lien familial proche avec un mandataire
social ;

• ne pas avoir été commissaire aux comptes de l’entreprise
au cours des cinq années précédentes ;

• ne pas être Administrateur de l’entreprise depuis plus
de douze ans, étant entendu que la perte de la qualité
d’Administrateur indépendant intervient à la date des
douze ans.

Au regard de ces critères et après examen par le Comité
des nominations du 2 février 2017, le Conseil d’admi -
nistration a, au vu de la situation de chaque Administrateur,
qualifié d’Administrateurs indépendants, sans préjuger de
l’indépendance des autres Administrateurs : Mlle Yseulys
Costes, Mmes Daniela Riccardi, Laurence Boone, Sophie
L’Hélias et Sapna Sood, et M. Jean-Pierre Denis.

Ainsi, six Administrateurs, sur les dix (1) que compte le
Conseil à ce jour, sont qualifiés d’Administrateurs indé -
pendants, observation étant faite que, dans les sociétés
ayant un actionnaire de contrôle – ce qui est le cas de
Kering – le Code révisé AFEP-MEDEF recommande le
respect de la règle « d’au moins un tiers ».

6.2.6. Activité du Conseil 
et de ses Comités spécialisés

Activité du Conseil d’administration en 2016 
et jusqu’au 9 février 2017

Activité du Conseil d’administration en 2016

Au cours de l’année 2016, le Conseil s’est réuni à sept reprises
avec un taux moyen de participation de 95 % et a toujours
été présidé par le Président du Conseil.

                                                                                                  Administrateurs
                                                                                                  présents (taux de 
Dates                                                                                               participation)

18 février                                                                       11 / 11 (100 %)
11 mars                                                                         11 / 11 (100 %)
29 avril (avant l’Assemblée générale mixte)       8 / 11 (72,7 %) (1)

29 avril (après l’Assemblée générale mixte)         11 / 11 (100 %)
28 juillet                                                                        11 / 11 (100 %)
18 octobre                                                                    11 / 11 (100 %)
15 décembre                                                               10 / 11 (90,9 %)

(1) Les trois Administrateurs n’ayant pas participé à cette réunion sont Messieurs
Philippe Lagayette, Luca Cordero di Montezemolo et Jochen Zeitz, dont les
mandats arrivaient à échéance et n’étaient pas renouvelés. Mmes Laurence
Boone, Sophie L’Hélias et Sapna Sood, dont les candidatures aux postes
d’Administrateurs étaient soumises au vote des actionnaires le même jour,
ont quant à elles participé à cette réunion en tant qu’invitées.

Ont participé aux séances du Conseil d’administration :

• les Administrateurs ;

• le Secrétaire du Conseil (Directeur juridique du Groupe) ;

• la représentante du Comité d’entreprise ;

• et ponctuellement les Commissaires aux comptes, le
Directeur de l’Audit interne et les Censeurs.

L’ordre du jour des réunions du Conseil d’administration est
élaboré par le Secrétaire après échanges avec le Président-
Directeur Général et le Directeur Général délégué, en tenant
compte des ordres du jour des réunions des comités
spécialisés et des propositions des Administrateurs.

Plusieurs jours avant chaque réunion du Conseil, chaque
Administrateur reçoit l’ordre du jour, le projet de procès-
verbal de la précédente séance ainsi que la documentation
associée à l’ordre du jour, par l’intermédiaire d’une solution
sécurisée de partage de fichiers.

Le procès-verbal de chaque réunion fait l’objet d’une
approbation expresse lors de la réunion suivante du
Conseil d’administration.

Conformément au règlement intérieur du Conseil, certains
sujets font l’objet d’un examen préalable par les différents
Comités en fonction de leur domaine, afin de leur permettre
d’émettre un avis avant d’être ensuite présentés à la
décision du Conseil d’administration. Lors de chaque réunion
du Conseil, un compte-rendu des séances des Comités ayant
eu lieu préalablement est effectué par leur Président.
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(1) Le Code AFEP-MEDEF prévoit que pour établir les pourcentages d’Administrateurs indépendants au sein du Conseil les Administrateurs représentant les salariés ne
sont pas comptabilisés. C’est pourquoi la proportion d’Administrateurs indépendants au sein du Conseil est calculée sur la base de dix Administrateurs et non de onze.
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Au cours de l’exercice 2016, le Conseil d’administration a
principalement consacré ses travaux à l’examen des
comptes annuels et semestriels, à l’examen de l’activité
du Groupe et aux questions stratégiques.

Lors de sa réunion du 18 février 2016, le point principal de
l’ordre du jour a résidé dans l’analyse des comptes sociaux
et consolidés 2015. Ont notamment été examinés dans
ce cadre les documents suivants :

• rapport du Président sur l’activité du Conseil, le contrôle
interne et la gestion des risques ;

• documents de prévention (éléments de gestion
prévision nelle de trésorerie : actif et passif exigible au
31 décembre 2015 ; tableau de financement 2016 ;
plan de financement ; compte de résultat prévisionnel) ;

• le rapport des Commissaires aux comptes.

Le Conseil a également examiné les travaux du Comité
d’audit sur les points d’attention en vue de la clôture des
comptes 2015, sur l’activité de l’Audit interne dans le
Groupe et lui a été présentée l’activité de l’exercice 2015 ;
le Conseil a ainsi arrêté les comptes annuels et rapports
de l’exercice 2015 en vue de l’Assemblée générale et adopté
le projet de Rapport de gestion du Conseil à l’Assemblée
générale des actionnaires. Les Administrateurs ont par
ailleurs débattu et approuvé les conventions réglementées
et ont procédé à l’attribution et à la répartition des jetons
de présence 2015 suivant les modalités de son règlement
intérieur. Lors de cette réunion, il a par ailleurs été décidé
de renouveler le programme EMTN. Enfin, le Conseil s’est
prononcé sur la modification de l’article 6 des statuts de
la Société consécutive à l’augmen tation du capital social
résultant des levées d’options de souscription d’actions
intervenues au cours de l’année 2015.

Le 11 mars 2016, le Conseil s’est réuni pour délibérer sur
le budget 2016 du Groupe. Il lui a été présenté les travaux
du Comité des rémunérations, lesquels ont porté sur les
rémunérations des membres du Comité exécutif, sur les
politiques de rémunération du Groupe et sur les rému -
nérations des dirigeants mandataires sociaux. Le Conseil
a également entendu le rapport sur les travaux du Comité
des nominations. Ont ainsi été évoqués l’indépendance
des Administrateurs et la recomposition du Conseil. Le
Conseil d’administration s’est aussi fait rendre compte
des travaux du Comité de développement durable au
cours de l’année écoulée. Cette réunion du Conseil a aussi
été l’occasion d’analyser les conclusions de l’évaluation
des travaux du Conseil d’administration réalisée par un
tiers indépendant.

À la suite de ses délibérations, le Conseil a convoqué
l’Assemblée générale mixte des actionnaires du 29 avril 2016.

Le 29 avril 2016, le Conseil s’est réuni préalablement à la
tenue de l’Assemblée générale le même jour, en présence
des candidates aux postes d’Administrateurs. Suite au
point relatif à la préparation de l’Assemblée générale des
actionnaires, au cours duquel il a notamment été débattu
des questions écrites reçues, il lui a été présenté un point
sur la marche des affaires.

À l’issue de l’Assemblée générale du 29 avril 2016, le Conseil
s’est de nouveau réuni. Le Conseil a reconduit l’autorisation
donnée au Directeur Général avec faculté de délégation
d’effectuer certaines opérations notamment celles
mentionnées à l’article 15-2 des statuts, et dans la limite
d’un montant fixé à 500 millions d’euros. Le Conseil a
également approuvé la poursuite du programme de
rachat d’actions autorisée par l’Assemblée générale du
même jour. Surtout, le Conseil a procédé à la nouvelle
composition de chacun de ses comités.

Le 28 juillet 2016, il a examiné les travaux du Comité d’audit
qui s’était réuni le 26 juillet, entendu les Commissaires
aux comptes, s’est fait présenter un compte rendu de
l’activité du premier semestre 2016 et arrêté les comptes
et rapports semestriels. Le Conseil d’administration a
aussi consacré un point de son ordre du jour à la
gouvernance, avec pour principal objectif d’informer les
Administrateurs des évolutions législatives et règlementaires
récentes, et notamment :

• l’entrée en vigueur du Règlement (UE) 596 / 2014 du
Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014
relatif aux abus de marché ; et

• l’entrée en vigueur des dispositions de l’ordonnance 
N° 2016-315 du 17 mars 2016 relative au Commissariat
aux comptes et mettant en œuvre la réforme de l’audit.

Lors de ce point, les travaux relatifs à la révision du Code
de gouvernement d’entreprise AFEP-MEDEF ont également
été évoqués. Enfin, les Administrateurs ont approuvé le
transfert du siège de la Société au 40 rue de Sèvres – Paris 7e.

Lors de sa réunion du 18 octobre 2016, le Conseil s’est
exceptionnellement réuni à Milan. Cette réunion hors les
murs a été l’opportunité pour les Administrateurs de se
rendre dans la boutique, le showroom, les ateliers de
Gucci et le nouveau siège milanais. Au cours de la séance
qui a suivi, le Conseil d’administration s’est fait présenter
un point complet sur les ventes du 3e trimestre. Il s’est ensuite
fait rendre compte de l’activité du Groupe et ses sujets
stratégiques. Ce point a été l’occasion de (i) confirmer les
trois piliers de la stratégie définis en 2015 :

• affirmer le leadership du Groupe ;

• conserver sa position d’acteur engagé en matière de
dévelop pement durable ; 

• s’imposer comme leader en matière de retour sur
capitaux employés ;



Et (ii) de revenir sur les quatre axes d’actions stratégiques :

• capter l’entier potentiel de croissance au travers d’un
portefeuille équilibré de marques complémentaires ;

• mettre en œuvre une stratégie de développement
fondée sur la croissance organique, la profitabilité des
opérations et le retour sur capitaux employés pour
chacune des marques ;

• générer de la création de valeur par l’intégration du Groupe ;

• maintenir le leadership en matière de développement
durable.

Le Conseil d’administration s’est ensuite fait présenter la
cartographie des risques par le Directeur de l’Audit interne,
sur la base des recommandations du Comité d’audit. Les
Administrateurs ont en outre adopté le nouveau Code de
conduite sur la prévention des délits d’initiés et le
Règlement intérieur amendé du Conseil. Enfin, le Conseil
a discuté et approuvé le texte de déclaration publique
relative au « UK Slavery Act ».

Le 15 décembre 2016, le Conseil a décidé le paiement
d’un acompte sur dividende au titre de l’exercice 2016 à
compter du 18 janvier 2017. Lui ont ensuite été présentés
les travaux du dernier Comité d’audit.

Activité du Conseil d’administration en 2017, 
jusqu’au 9 février

Entre le 1er janvier 2017 et le 9 février 2017, le Conseil
d’administration s’est réuni une fois.

Le 9 février 2017, le Conseil d’administration s’est réuni
pour arrêter les comptes annuels et rapports de l’exercice
2016 en vue de l’Assemblée générale des actionnaires
ainsi qu’approuver le présent rapport. Il lui a été rendu
compte de la situation financière du Groupe. Le Conseil a
également procédé à la revue des conventions réglementées
puis a décidé de l’attribution et de la répartition des
jetons de présence 2016 suivant les modalités adoptées
en mars 2014, demeurées inchangées. Enfin, le Conseil s’est
prononcé en faveur de la poursuite du programme EMTN. 
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Organisation d’une session annuelle hors la présence 
des dirigeants mandataires sociaux exécutifs
(réunion des indépendants au Conseil)

Aucune réunion hors la présence des dirigeants mandataires
sociaux n’a eu lieu au cours de l’exercice mais il est envisagé
d’en organiser une au cours de l’exercice 2017

S’interroger sur la nécessité de s’adjoindre les
compétences d’autres Administrateurs ayant 
une expérience reconnue dans le secteur du luxe 

Cette question a été débattue lors d’une réunion 
du Comité des nominations

Gouvernance

Interaction plus régulière, hors séance du Conseil, 
avec l’équipe dirigeante et contribution à 
l’établissement de l’ordre du jour

Les Administrateurs ont la possibilité de rencontrer 
l’équipe dirigeante s’ils en font la demande et peuvent
demander à amender l’ordre du jour du Conseil

Obtention d’une information plus en amont des séances Les documents préparatoires aux réunions du Conseil et des
Comités sont communiqués en amont aux Administrateurs via
la solution sécurisée de partage de fichiers

Organisation

Une fois par an, débat sur l’évolution de la perception de 
la Société comme « groupe de luxe » et sur les questions de
développement durable, en présence des nouvelles responsables
des ressources humaines et de la communication

Ce point est abordé lors de la réunion du Conseil dédiée 
à la stratégie hors la présence des responsables des ressources
humaines et de la communication. Un compte-rendu est fait 
au Conseil d’administration après chaque réunion du Comité 
de développement durable

Organisation de sessions du Conseil hors site La session du Conseil dédiée à la stratégie s’est tenue 
à Milan avec, en amont, les visites du magasin Gucci 
de Montenapoleone, du showroom et des ateliers Gucci

Analyse systématique des scenarii de risques / opportunités
lors de la session dédiée à la stratégie

Présentation et débat sur les opportunités ainsi que sur les
dilemmes stratégiques. Intervention du Directeur de l’Audit
interne lors de la session du Conseil dédiée à la stratégie, qui
présente le document préparé sur les recommandations du
Comité d’audit et remis au Conseil

Fourniture d’éléments comparatifs avec la
concurrence / maîtrise du secteur du luxe

Mise à disposition sur la solution sécurisée de partage de
fichiers d’analyses stratégiques et concurrentielles

Présentation des marques par leurs dirigeants Un Directeur Général est venu faire une présentation de 
sa marque lors de la session du Conseil dédiée à la stratégie

Stratégie

Évaluation du Conseil d’administration

Conformément à son règlement intérieur, depuis 2004, le Conseil d’administration procède annuellement à son
évaluation. Tous les trois ans au moins, le Conseil fait réaliser une évaluation de sa composition et de son activité par un
membre indépendant ou tiers expert qu’il désigne et qui lui fait rapport. La dernière évaluation par un tiers expert a été
réalisée par un cabinet spécialisé dont les résultats ont été présentés lors du Conseil réuni le 11 mars 2016. De manière
générale, les Administrateurs se félicitent de la qualité des travaux du Conseil et de ses Comités. Néanmoins, certains
axes d’amélioration ont été identifiés, dont les principaux sont reproduits dans le tableau ci-dessous :

Axes d’amélioration identifiés Actions mises en place



Cette évaluation par un tiers expert a également porté,
conformément à la Recommandation 9.2 du Code révisé
AFEP-MEDEF, sur la contribution individuelle effective de
chaque Administrateur. Dans ce processus, chaque
Administrateur est interviewé par le tiers expert, en toute
confidentialité, sur la base d’un questionnaire. Chaque
Administrateur est invité à donner son point de vue sur la
façon dont chacun joue son rôle d’une manière positive,
ceci afin de permettre à la Présidente du Comité des
nominations de donner à chaque Administrateur un
compte-rendu sur sa contribution.

Les thèmes du questionnaire sont les suivants :

• impression générale sur la gouvernance ;

• présidence du Conseil d’administration ;

• direction Générale (Président-Directeur Général et
Directeur Général délégué) ;

• vice-Présidente du Conseil d’administration ;

• rôle des Présidents de Comité ; 

• contribution individuelle des Administrateurs, hors
Président-Directeur Général et Directeur Général délégué.

Ce questionnaire permet au Conseil d’évaluer pleinement
la contribution et l’implication de l’ensemble des
Administrateurs aux travaux du Conseil et de ses Comités.

En outre, chaque Administrateur a la possibilité de s’exprimer
à tout moment sur tout éventuel dysfonctionnement et il
est rappelé que la contribution de chaque Administrateur
est appréciée par le Comité des nominations, puis par le
Conseil d’administration notamment à l’occasion du
renouvellement des mandats d’Administrateurs et de
membres de Comités.

Pour l’exercice 2016, conformément aux dispositions du
Code révisé AFEP-MEDEF, il a été décidé de procéder à une
auto-évaluation de sa composition, de son organisation

et de son mode de fonctionnement. Cette évaluation,
lancée au début de l’exercice 2017 s’est effectuée sur la
base d’un questionnaire envoyé à chaque Administrateur.
Les réponses à ce questionnaire ont servi de base aux
entretiens individuels organisés entre les Administrateurs
et le Vice-Président du Conseil. Les sujets examinés ont
notamment porté sur la question de la planification de
réunions du Conseil d’administration hors la présence
des dirigeants mandataires sociaux, l’intervention des
directions opérationnelles lors de la session dédiée à la
stratégie, l’activité et la composition des Comités ou
encore sur la qualité et la pertinence des informations qui
leur sont communiquées. La synthèse de ces entretiens
feront l’objet d’un rapport au Conseil à la fin du premier
trimestre 2017.

Comité d’audit

Mission

Constitué en décembre 2002, le Comité d’audit a pour
mission principale, dans la limite des fonctions du Conseil
d’administration, d’examiner les comptes annuels et
semestriels, de s’assurer de la pertinence, de la permanence
et de la fiabilité des méthodes comptables en vigueur
dans l’entreprise et les principales filiales, et de s’assurer
de la mise en œuvre des procédures de contrôle interne
et de la gestion des risques dans le Groupe, de connaître
les politiques mises en œuvre dans le Groupe en matière
de développement durable et respect de l’environnement,
d’entendre et questionner les Commissaires aux comptes.
Sont portées à la connaissance du Comité les principales
problématiques identifiées par la Direction de l’Audit
interne du groupe Kering. En complément de ces
attributions, le Comité d’audit se penche, lors de l’examen
des comptes, sur les opérations importantes à l’occasion
desquelles aurait pu se produire un conflit d’intérêt.

Pour le Comité des nominations, initier un travail 
de réflexion sur les plans de succession et rendre 
compte du process auprès du Conseil

Ce point n’a pas été traité au cours de l’exercice 2016

Remplacement du Président du Comité de
développement durable (engagement fort, 
aligné sur la stratégie du Groupe)

Madame Sapna Sood a été nommée Présidente du Comité de
développement durable à l’issue de l’Assemblée générale 2016.
Elle a été Directrice Santé et Sécurité de LafargeHolcim et
Présidente du WBCSD – Initiative Ciment pour le développement
durable (CSI) Groupe de travail Santé et sécurité

Remplacement du Président du Comité des
rémunérations (autorité et indépendance)

Madame Sophie L’Hélias a remplacé Monsieur Philippe Lagayette à la
Présidence du Comité des rémunérations. Elle est indépendante et
dispose des compétences nécessaires à l’exercice de cette fonction

Présentation des travaux des Comités 
par leurs présidents respectifs

Lors de chaque réunion du Conseil d’administration, un point est
consacré aux travaux des Comités. La Présidence de chaque Comité
expose de manière précise les points abordés

Travaux des Comités
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Il fait régulièrement rapport et formule tous avis ou
recommandations au Conseil dans les domaines de sa
compétence. Il examine les risques et les engagements
hors-bilan significatifs et informe le Conseil d’administration
le cas échéant. Les réunions du Comité donnent lieu à
compte rendu écrit et approuvé.

Le Comité peut recourir à des experts extérieurs à la
Société et entendre toute personne.

Il examine chaque année les honoraires des Commissaires
aux comptes de la Société et apprécie les conditions de
leur indépendance. Le Comité d’audit a également pour
mission d’examiner les candidatures des Commissaires
aux comptes.

Composition

Le Comité d’audit de Kering est composé de quatre
Administrateurs : M. Jean-Pierre Denis, Président du Comité,
Administrateur indépendant, Mme Patricia Barbizet,
Mme Sophie L’Hélias Administratrice indépendante et
Mme Laurence Boone, Administratrice indépendante.

Les quatre membres du Comité d’audit ont une compétence
reconnue en matière financière ou comptable, alliant
leurs expertises dans le domaine de la Direction Générale
et opérationnelle d’établissements bancaires et d’entre   -
 prises comme le confirment leurs parcours professionnels
(voir pages 150, 155, 158 et 159 du Document de Référence).

Conformément au Code révisé AFEP-MEDEF, les deux
tiers des membres du Comité sont Administrateurs
indépendants et aucun dirigeant mandataire social
exécutif n’en est membre.

Activité du Comité d’audit en 2016 et en 2017 
jusqu’au 7 février

En 2016, le Comité s’est réuni à cinq reprises, avec un
taux de présence moyen de 100 %.

Au cours de l’exercice 2016, le Directeur Financier Groupe,
et le Directeur de l’Audit interne Groupe, ont été régu -
lièrement invités à présenter leurs travaux et à répondre
aux questions du Comité lors de ses séances.

Le 18 janvier 2016, il s’est fait rendre compte des activités
d’Audit interne (missions d’audit et suivi des plans d’action),
de l’exposition aux risques du Groupe et s’est fait
présenter le plan d’audit 2016 par le Directeur de l’Audit
interne. Le Comité a également examiné les options
comptables pour les comptes annuels, les engagements
hors-bilan, puis l’étendue de la mission des Commissaires
aux comptes, ainsi que leur indépendance et leur
programme général des travaux d’audit pour, à la suite,
faire ses recommandations au Conseil d’administration.

Le 15 février 2016, il s’est réuni préalablement à la réunion
du Conseil d’arrêté des comptes, thème auquel il a consacré
l’essentiel de ses travaux (présentation des comptes
annuels par le Directeur Financier du Groupe notamment)
et entendu les Commissaires aux comptes, au sujet de
leurs rapports sur les comptes. Il a, par ailleurs, examiné
les prestations effectuées par Artémis en 2015.

Le 8 juin 2016, un premier point a été consacré à la clôture
des comptes du 1er semestre, sur la base d’une présentation
faite par le Directeur Financier du Groupe. Ensuite, le Directeur
de l’Audit interne a présenté au Comité les missions d’Audit
interne du Groupe. Le Comité s’est également fait présenter
un point sur le programme de conformité du Groupe et
sur les évolutions en la matière par le Chief Compliance
Officer, lequel bénéficie d’un rapport direct au Conseil
d’administration, dans sa formation du Comité d’audit. Le
Chief Compliance Officer bénéficie ainsi d’une totale
indépendance, ce qui garantit par ailleurs l’efficacité de
tout programme de conformité.

En vue de l’arrêté des comptes semestriels par le Conseil
du 28 juillet 2016, le Comité s’est réuni le 26 juillet pour
procéder à l’examen des comptes. À cette fin sont
intervenus le Directeur Financier du Groupe, la Directrice
du Contrôle Financier, le Directeur des Financements et de
la Trésorerie ainsi que la Directrice des Relations Investisseurs.
Le Comité a également entendu les Commissaires aux
comptes, au sujet de leurs rapports sur les comptes et
s’est fait présenter un document faisant un point d’étape
sur la réforme de l’audit. Le Directeur Juridique du Groupe
a conclu la séance sur les questions de conformité, et
plus particulièrement sur le Règlement européen relatif
aux abus de marché.

Le Comité d’audit s’est réuni une dernière fois en 2016 le
9 septembre afin de préparer la séance du Conseil d’admi -
nistration dédiée à la stratégie. Plus précisément, cette
séance extraordinaire avait pour objectif de nourrir la
partie de l’ordre du jour consacrée aux risques. Un point
d’étape sur les travaux de l’Audit interne a ainsi été
présenté aux membres du Comité par le Directeur de
l’Audit interne du Groupe.

Depuis le début de l’année 2017, le Comité d’audit s’est
réuni deux fois, avec un taux de présence moyen de 87,5 %.

Le 11 janvier 2017, il s’est fait rendre compte des activités
d’Audit interne et de l’exposition aux risques du Groupe
par le Directeur de l’Audit interne, a examiné les options
comptables pour les comptes annuels, les engagements
hors-bilan, puis l’étendue de la mission des Commissaires
aux comptes ainsi que leur indépendance et leur
programme général des travaux d’audit pour, à la suite,
faire ses recommandations au Conseil d’administration.

Le 7 février 2017, il s’est réuni avant la réunion du Conseil
d’arrêté des comptes de l’exercice 2016, thème auquel il
a consacré l’essentiel de ses travaux et entendu les
Commissaires aux comptes au sujet de leurs rapports sur
les comptes. Il a, par ailleurs, examiné les prestations
effectuées par Artémis en 2016. Un point sur le parcours
boursier du titre lui a été présenté. Les membres du
Comité ont également examiné le Rapport du Président
sur le contrôle interne et la gestion des risques.

Le Comité a fait part au Conseil du 9 février 2017 de ses
travaux et préconisations.
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Comité des rémunérations

Mission

Le Comité des rémunérations a pour mission d’examiner
et proposer au Conseil d’administration l’ensemble des
éléments et conditions de rémunération du Président-
Directeur Général et du Directeur Général délégué (exposé
ci-avant au chapitre « Rémunération des Dirigeants
mandataires sociaux »), la méthode de répartition des
jetons de présence alloués au Conseil par l’Assemblée
générale. Il examine et apprécie la politique de rémunération
des cadres dirigeants, ainsi que les rémunérations et
avantages perçus ou différés, options de souscription ou
d’achat d’actions, attributions gratuites d’actions et / ou
avantages assimilés y compris les avantages en matière
de retraite et avantages de toute nature, au profit des
membres du Comité exécutif du groupe Kering.

Composition

Le Comité des rémunérations est composé de quatre
Administrateurs : Mme Sophie L’Hélias, Présidente du Comité,
Administrateur indépendant, Mmes Patricia Barbizet et
Yseulys Costes et M. Jean-Pierre Denis, ces deux derniers
étant Administrateurs indépendants. Ainsi, au regard des
critères du Code révisé AFEP-MEDEF, les Administrateurs
indépendants forment la majorité du Comité des rému -
nérations et il ne comporte aucun dirigeant mandataire
social exécutif. Cependant, et contrairement à ce qui est
recommandé par le Code, l’Administrateur représentant
les salariés n’est pas membre du Comité.

Activité du Comité des rémunérations en 2016 et en 2017
jusqu’au 7 février

En 2016, le Comité s’est réuni cinq fois, avec un taux de
présence de 100 %.

Il s’est réuni une première fois le 15 février 2016, en présence
de tous ses membres, sur le thème des rémunérations
des membres du Comité exécutif au titre de l’exercice 2015.
Cette séance a également été l’occasion d’aborder les
propositions d’évolution du dispositif de rémunération
variable des dirigeants mandataires sociaux et les orientations
sur les composantes des rémunérations à long terme (i.e.
les actions de performance et les unités monétaires Kering).

Sa réunion du 7 mars 2016 a été consacrée à l’examen et
au calcul de la rémunération variable du Président-
Directeur Général et du Directeur Général délégué ainsi
qu’à la détermination des éléments de rémunération
2016. À cette occasion, le Comité a décidé des critères de
performance qualitatifs conditionnant 30 % de leur
rémunération variable respective (exposée ci-avant au
chapitre « Rémunération des Dirigeants mandataires
sociaux »).

Les trois réunions qui ont suivi, les 10 juin, 2 et
12 décembre 2016, ont été exclusivement consacrées
aux éléments de rémunération des dirigeants mandataires
sociaux. Le Comité a tout d’abord acté de la validation par

le Conseil d’administration du dispositif de rémunération
variable annuelle introduisant une linéarité accrue entre
le taux de réalisation des objectifs et les taux de
versement de bonus ainsi qu’une part de 30 % de critères
qualitatifs construits autour d’objectifs de responsabilité
sociétale d’entreprise. Le Comité a ensuite débattu de
l’élaboration d’une nouvelle structure de rémunération
du Président-Directeur Général et du Directeur Général
délégué. Les pistes de réflexion ont porté sur la pertinence
des conditions de performance applicables à la rémuné -
ration à long terme et la nécessité de maintenir un lien entre
la prise de risque et la récompense. La Directrice des
ressources humaines du Groupe ainsi que la Directrice des
rémunérations et avantages sociaux ont participé aux débats.

En 2017, le Comité s’est réuni le 7 février en présence de
tous ses membres pour notamment finaliser le débat
auquel il a consacré trois séances. Le Comité a ainsi émis
une proposition de reconfiguration du dispositif de
rémunération des dirigeants mandataires sociaux qu’il a
soumis au Conseil d’administration lors de sa réunion du
9 février 2017. L’examen du Comité a été réalisé sur la base
d’estimations et constatera le taux d’atteinte des objectifs
de performance pour l’ensemble des rémunérations lors
de sa prochaine réunion, sur la base des résultats de
l’année 2016.

Le Comité des rémunérations a rendu compte au Conseil
d’administration de ses travaux et de ses propositions.

Comité des nominations

Mission

Créé en mars 2003, le Comité des nominations a pour
mission d’examiner les propositions de nomination
d’Administrateurs, ainsi que la situation de ceux-ci au
regard des critères d’indépendance définis par le Conseil,
cet examen devant être effectué préalablement à chaque
nomination et pouvant l’être à tout moment que le
Comité juge utile. Il formule, dans ces domaines, tous avis
et recommandations au Conseil.

Composition

Le Comité est composé de quatre Administrateurs :
Mme Patricia Barbizet, Présidente, Mlle Yseulys Costes et
Mme Sapna Sood, toutes deux Administrateurs indé -
pendants, et M. Baudouin Prot.

Conformément au Code révisé AFEP-MEDEF, aucun
mandataire social exécutif n’en est membre.

Activité du Comité des nominations en 2016 et en 2017 
jusqu’au 2 février

En 2016, le Comité des nominations s’est réuni une seule
fois, en présence des tous ses membres.

Le 11 février 2016, le Comité s’est réuni pour réaliser un
point d’étape sur les travaux d’évaluation du Conseil
d’administration et examiner les propositions en vue du
renouvellement du Conseil et de ses Comités, dans le
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cadre de l’expiration des mandats de Messieurs Jean-
Pierre Denis, Philippe Lagayette, Luca Cordero Di
Montezemolo, et Jochen Zeitz, et du poste laissé vacant
suite au départ de Madame Laurence Boone. Le Comité a
également revu le projet du présent rapport pour sa
partie relative au gouvernement d’entreprise.

Le 2 février 2017, le Comité s’est réuni en présence de tous
ses membres pour débattre de l’appréciation de l’indé -
pendance des Administrateurs et de la composition du
Conseil et de ses Comités. Il a également débattu du contenu
du Rapport du Président sur la gouvernance. Enfin, un
point d’étape a été réalisé sur les travaux d’évaluation du
Conseil avec pour objectif de présenter ses conclusions lors
de la réunion du Conseil d’administration du 10 mars 2017.

Le Comité des nominations a rendu compte au Conseil
d’administration de ses travaux et fait ses recommandations.

Comité stratégique et de développement

Mission

Le Comité stratégique et de développement a pour mission,
dans la limite des fonctions du Conseil d’administration,
d’identifier, d’étudier et d’accompagner les initiatives de
développement stratégique du groupe Kering.

Composition

Ce Comité est composé de quatre Administrateurs :
M. François-Henri Pinault, Président du Comité,
M. Baudouin Prot, Mmes Daniela Riccardi et Laurence
Boone, toutes deux Administrateurs indépendants.

Activité du Comité stratégique et de développement 
en 2016 et en 2017

Comme lors de l’exercice 2015, le Comité stratégique et
de développement s’est réuni à une seule reprise en
2016, en présence de tous ses membres, à l’occasion de
la réunion du Conseil d’administration en date du
18 octobre 2016. Cette formation inhabituelle a été
reconduite car il a été jugé opportun de permettre à tous
les Administrateurs de participer aux discussions
relatives à la stratégie du Groupe.

Le Comité ne s’est pas réuni début 2017.

Comité de développement durable

Missions

Le Comité de développement durable a pour mission,
d’assister la Société et le Groupe dans la conception, la
mise en œuvre et le suivi d’une bonne gouvernance
d’entreprise en considération du souhait du Conseil
d’administration et de la Direction Générale d’un niveau
élevé de développement durable dans leur environnement
économique, social et environnemental, de l’ambition
éthique claire du Groupe et des principes et pratiques de
responsabilité sociétale du Groupe et de ses dirigeants et
collaborateurs.

Composition

Ce Comité est composé de quatre Administrateurs :
Mme Sapna Sood, Présidente du Comité, M. François-Henri
Pinault, Mme Daniela Riccardi et M. Jean-François Palus.

Activité du Comité de développement durable 
en 2016 et en 2017

En 2016, le Comité s’est réuni deux fois, avec un taux de
présence moyen de 67 %.

Le Comité s’est réuni le 16 mars 2016 et a débattu des
activités du Groupe en matière de développement
durable, en lien avec les objectifs fixés pour l’exercice
2016. Ont ainsi été évoquées les priorités du Groupe en
matière de développement durable (EP&L, projets
innovants et sourcing durable).

Une seconde réunion du Comité a eu lieu le 27 octobre 2016.
À l’occasion de la recomposition du Comité, il a été rappelé
aux membres les raisons pour lesquelles le dévelop -
pement durable est au cœur de la stratégie de Kering et il
a également été procédé à un bref point d’étape sur les
objectifs fixés pour la période 2012-2016. Ensuite, le
Comité s’est fait présenter le plan pour les 10 prochaines
années (projet « Advance »), lequel a été présenté au
public en janvier 2017. Les membres ont alors pu noter
que ce nouveau plan va au-delà de l’environnement au
sens strict puisqu’il comprend deux autres piliers que
sont le volet social et le développement de nouveaux
modèles afin de placer le Groupe véritablement dans une
position de catalyseur du changement.

La Directrice du développement durable et des affaires
institutionnelles internationales du Groupe a participé
aux deux réunions du Comité.

Le Comité ne s’est pas réuni début 2017.

6.2.7. Participation des actionnaires

Tout actionnaire a le droit de participer aux Assemblées
générales dans les conditions prévues par la loi. Les
modalités relatives à cette participation sont détaillées
dans les dispositions de l’article 20 des statuts et font l’objet
d’un rappel dans le Document de Référence en page 385.

6.2.8. Éléments susceptibles d’avoir une
incidence en cas d’offre publique

Aucun élément autre que ceux tenant à la composition
actuelle du capital (le groupe Artémis étant actionnaire
majoritaire à hauteur de 40,88 % du capital et 57,41 % des
droits de vote de Kering), au droit de vote double statutaire,
au programme de rachat de ses propres actions et aux
autorisations par l’Assemblée générale d’augmentation
du capital, tels qu’ils sont expressément décrits dans le
Document de Référence, n’est susceptible d’avoir une
incidence en cas d’offre publique, ou ne peut avoir pour
effet de retarder, différer ou empêcher un changement
de contrôle.
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À la connaissance de la Société, il n’existe aucun accord
entre actionnaires pouvant entraîner des restrictions au
transfert d’actions ou à l’exercice des droits de vote.

6.2.9. Politique de rémunération 2016
des mandataires sociaux

Jetons de présence versés aux membres 
du Conseil d’administration

L’Assemblée générale détermine le montant global des
jetons de présence alloués aux membres du Conseil
d’administration.

Sur la base des recommandations du Comité des
rémunérations, le Conseil d’administration décide de la
répartition des jetons de présence en fonction de la
présence effective des membres aux réunions du Conseil
et des Comités spécialisés qui se sont tenus au cours de
l’exercice concerné.

Sur le montant global fixé par l’Assemblée générale, la règle
suivie par le Conseil afin de respecter la recommandation
AFEP-MEDEF préconisant une part variable prépondérante
(Recommandation 20-1) est de répartir le montant
global entre une part fixe de 40 % et une part variable de
60 %. Les parts sont attribuées de la façon suivante :

a) une part fixe, dont est déduite une part spéciale
correspondant aux rémunérations des Présidents des
Comités d’audit, des rémunérations et des nominations
respectivement (23 000 euros chacun), le solde attribué
avec coefficient 1 par appartenance au Conseil,
majorée de 0,5 par Comité ;

b) une part variable, attribuée avec coefficient 1 (2 pour
la Vice-Présidente) par présence à chaque réunion du
Conseil et 0,5 à chaque participation à une réunion
de Comité.

Au titre de l’année 2016, Kering a versé aux membres de
son Conseil d’administration 877 000 euros à titre de
jetons de présence.

Autres rémunérations

Les rémunérations et avantages accordés aux Dirigeants
mandataires sociaux sont fonction principalement du
niveau des responsabilités attachées à leur fonction, des
résultats du Groupe et de l’atteinte d’objectifs visés. Ils
tiennent également compte des rémunérations versées
par les entreprises comparables en termes de taille, de
secteur d’activités et d’implantation internationale.

La partie variable de la rémunération versée aux Dirigeants
mandataires sociaux repose sur l’atteinte d’objectifs
financiers et extra-financiers. Les critères financiers retenus
par le Conseil d’administration pour l’exercice 2016 sont
au nombre de deux :

• résultat opérationnel courant ; 

• cash-flow libre opérationnel.

Chacun de ces éléments compte pour moitié. L’attribution
de cette partie de la rémunération variable débute à 75 %
de réalisation de chaque objectif budgétaire pour suivre
une progression linéaire jusqu’à 140 % de réalisation des
objectifs, niveau de performance qui déclenche un droit à
bonus maximum représentant 150 % du bonus cible.

S’agissant des objectifs extra-financiers, ceux-ci sont au
nombre de trois :

• gestion des organisations et des talents ;

• responsabilité sociétale d’entreprise ;

• développement durable.

Ces objectifs extra-financiers conditionnent 30 % de la
part variable.

La partie variable est égale, à objectifs atteints, à 120 % de
la rémunération fixe du Président-Directeur Général et à
100 % de celle du Directeur Général délégué.

La partie variable pluriannuelle est fondée sur des unités
monétaires Kering dites KMUs dont la valeur initiale de
152 euros est indexée (à parts égales) à la fois sur
progression absolue du titre Kering et sur la progression
relative du cours de l’action Kering par rapport à un panier
de neuf valeurs du Luxe et du Sport & Lifestyle. La période
d’acquisition définitive de ces KMUs est fixée à trois ans à
compter de leur attribution ; elle ouvre une période de
monétisation de deux ans (lors de deux fenêtres annuelles)
par les bénéficiaires. La monétisation se fera alors sur la
base de la dernière valeur déterminée.

La valeur d’attribution de cette rémunération est égale à
70 % de la rémunération annuelle totale en numéraire
(rémunération fixe + rémunération variable annuelle N-1)
du Président-Directeur Général. Il en est de même pour le
Directeur Général délégué.

L’acquisition définitive des KMUs est soumise à la condition
d’une progression moyenne minimale du résultat net
part du Groupe des activités poursuivies par action sur la
période d’acquisition :

• 100 % de l’attribution pouvant être monétisée si supérieure
ou égale à 5 % ;

• réduction du droit à monétiser si comprise entre 2,5 %
et 5 % ; 

• perte de la totalité du droit à monétiser en-deçà de 2,5 %.

Aucun Dirigeant mandataire social de Kering ne bénéficie,
en cas de départ, de dispositions lui accordant à cette
occasion une indemnité spécifique.

La politique de rémunération ainsi que les rémunérations
individuelles des mandataires sociaux de Kering sont
détaillées pages 162 à 172 du Document de Référence.
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Cette partie du Rapport du Président du Conseil d’admi -
nistration sur le système de gestion des risques et de
contrôle interne existant au sein du Groupe, s’appuie sur le
cadre de référence de l’AMF publié en juillet 2010. Ce dernier
tient compte de l’évolution législative et réglementaire
intervenue depuis sa première édition en 2007, dont 
la loi N° 2008-649 du 3 juillet 2008 et l’ordonnance 
N° 2008-1278 du 8 décembre 2008 qui ont transposé en
droit français les directives européennes 2006 / 46 / CE du
14 juin 2006 et 2006 / 43 / CE du 17 mai 2006 et complété,
par la même, la Loi de Sécurité Financière du 1er août 2003
N° 2003-706. Il tient également compte des dispositions
prévues par l’article 173 de la Loi N° 2015-992 du 
17 août 2015 relative à la transition énergétique pour la
croissance verte.

Le cadre de l’AMF s’inspire non seulement des dispositions
législatives et réglementaires nationales et européennes
précitées, mais également des bonnes pratiques et des
référentiels internationaux de contrôle interne et de gestion
des risques que sont notamment la norme ISO 31000 et
le COSO II. Ce dernier référentiel a par ailleurs fait l’objet
d’une lecture approfondie à l’occasion de la rédaction de la
politique de gestion des risques définie dans le paragraphe
« Les composantes de la gestion des risques ».

6.3.1. Périmètre et principes d’organisation

Kering est la société-mère du groupe Kering, dont les
principales entités sont les activités Luxe et les activités
Sport & Lifestyle. Le rapport qui suit s’attache à décrire le
dispositif de contrôle interne dans le Groupe, notamment
celui relatif à l’élaboration et au traitement de l’information
comptable et financière. Le périmètre du Groupe couvert
par le rapport s’étend à l’ensemble des filiales consolidées
par intégration globale, c’est-à-dire les sociétés dans
lesquelles le Groupe exerce directement ou indirectement
un contrôle exclusif.

En tant que société holding, l’activité propre de Kering
consiste à définir et mettre en œuvre sa stratégie, animer
et gérer ses participations, stimuler le développement de
ses activités et en coordonner le financement, assurer
des fonctions de support et de communication, définir et
mettre en œuvre la politique de couverture d’assurances.

Le dispositif de contrôle interne suit l’organisation générale
du Groupe. Il est à la fois :

• décentralisé au niveau des activités : l’animation et le
pilotage du processus de contrôle interne sont de la
responsa bilité des Directions Générales des entités
opérationnelles et juridiques ;

• unifié autour d’une méthodologie commune et d’un
référentiel unique. La holding Kering en coordonne le

déploiement à travers le Groupe, en s’appuyant
notamment sur ses relais au sein de Kering APAC et de
Kering Americas.

La partie consacrée aux procédures de contrôle interne
traitera les activités Luxe. Concernant PUMA, cotée sur le
marché allemand, celle-ci relève des obligations régle -
mentaires en la matière applicables au contrôle interne
et au reporting des risques, décrit dans le rapport annuel
de cette société et qui peut être consulté en complément
du présent rapport. Il convient de noter que les bonnes
pratiques du groupe Kering en la matière sont reprises
par le groupe PUMA. Le Comité d’audit de PUMA SE tient
régulièrement informé le Comité d’audit de Kering.

6.3.2. Principes généraux 
de la gestion des risques

Suivant la définition de l’AMF, le risque représente la
possibilité qu’un évènement survienne et dont les
conséquences seraient susceptibles d’affecter les
personnes, les actifs, l’environnement, les objectifs de la
société ou sa réputation.

La gestion des risques comprend des thématiques bien
plus larges que les seuls risques financiers : stratégiques,
opérationnelles, de réputation ou de conformité. La
gestion des risques est un levier de management qui
contribue à :

• créer et préserver la valeur, les actifs et la réputation de
la Société ;

• sécuriser la prise de décision et les processus de la
Société pour favoriser l’atteinte des objectifs ;

• réduire les surprises et les pertes opérationnelles ;

• favoriser la cohérence des actions avec les valeurs de la
Société ;

• mobiliser les collaborateurs de la Société autour d’une
vision commune des principaux risques.

6.3.3. Les composantes 
de la gestion des risques

Dans un souci permanent de sécuriser ses opérations et
de faire progresser sa méthodologie d’identification et de
traitement des risques, le Groupe a poursuivi en 2016 les
évolutions de sa méthodologie initiées en 2011 et les
moyens de son dispositif de gestion des risques. Ce
dispositif de gestion des risques au sein du Groupe
prévoit un cadre organisationnel, un processus de
gestion des risques en trois étapes et un pilotage continu
de ce dispositif.

6.3. Procédures de contrôle interne et de gestion 
des risques mises en place par la Société



6.3.3.1. Un cadre organisationnel

Ce cadre organisationnel comprend :

• une organisation qui définit les rôles et responsabilités
des acteurs, établit les procédures et les normes claires
et cohérentes du dispositif ;

• une politique de gestion des risques qui formalise les
objectifs du dispositif en cohérence avec la culture de
la Société, le langage commun utilisé, la démarche
d’identification, d’analyse et de traitement des risques ;

• un système d’information qui permet la diffusion en
interne d’informations relatives aux risques.

Comité des risques

Dans le cadre de sa politique de maîtrise des risques du
Groupe et en conformité avec la gouvernance de Kering,
la Direction Générale de Kering a ainsi instauré en 2011
un « Comité des risques du groupe Kering ». Ce Comité est
composé du Directeur Général délégué, du Directeur
Financier, du Directeur Juridique, du Directeur de l’Audit
interne et du Directeur de la Sécurité. Il contribue, dans le
contexte de complexification, d’internationalisation et de
croissance des opérations et activités du Groupe, à
identifier et gérer les risques stratégiques, opérationnels,
de reporting, de réputation ou de conformité, qui pourraient
avoir un impact sur la bonne conduite des affaires du
Groupe. Un règlement intérieur en précise les règles et
modalités de fonctionnement.

Le Comité des risques s’intéresse au processus de validation
et de suivi de la politique de gestion des risques du Groupe,
au contrôle de l’actualité et de la pertinence de l’analyse
des risques stratégiques, opérationnels, de reporting, de
réputation et de conformité, à la synthèse des analyses
des risques généraux ou particuliers, à la validation et au
suivi de l’implémentation des plans d’actions visant à
mieux contrôler les risques identifiés.

Les travaux du Comité des risques sont portés à la connais -
sance du Comité d’audit, lequel est informé de l’existence
du règlement intérieur du Comité et a accès aux comptes
rendus de ses réunions.

Risk manager

La fonction de risk manager a également été créée au
sein de la Société afin d’animer ce dispositif renforcé de
gestion des risques, de s’assurer de l’analyse par les
Directions Générales des activités Luxe et Sport & Lifestyle
des principaux risques de leurs périmètres, et de
transmettre aux membres du Comité des risques, avant
chaque réunion, les informations et documents utiles à
leurs travaux et délibérations.

Politique de gestion des risques

Après avoir notamment examiné le référentiel COSO II, le
Groupe a instauré une politique de gestion des risques
diffusée auprès des départements d’Audit interne de
Kering et de PUMA ainsi que des directions générales des
activités et des marques. Ce document recense les
méthodes utilisées par le Groupe à l’occasion de ses
exercices bisannuels d’analyse des risques.

6.3.3.2. Un processus de gestion des risques
comprenant trois étapes :

• identification des risques : cette étape permet de
recenser et de centraliser les principaux risques. Un risque
se caractérise par un événement, une ou plusieurs
sources tant internes qu’externes, et une ou plusieurs
conséquences. Au sein du Groupe, l’identification des
risques s’inscrit dans une démarche continue et formalisée
en principe deux fois par an ;

• analyse des risques : cette étape consiste à examiner
les conséquences potentielles des principaux risques
(conséquences qui peuvent être notamment financières,
humaines, juridiques, ou de réputation) et à apprécier
leur impact et leur possible occurrence ainsi que le niveau
de maîtrise du risque. Cette démarche est également
continue, et formalisée en principe deux fois par an à
l’occasion d’exercices de sessions de travail avec les
principaux managers ; la politique de gestion des risques
détaille les critères et modalités de ces évaluations ;

• traitement du risque : à l’occasion de cette dernière étape,
le(s) plan(s) d’action le(s) plus adapté(s) à la société est
(sont) identifié(s).

Initié il y a plusieurs années, ce dispositif de cartographie
des risques a été renforcé à compter de 2011 par la
présentation faite au Comité des risques d’une cartographie
consolidée des risques. Cet exercice fait l’objet d’un suivi
dans le temps.

En 2013, le Groupe a initié la gestion de ces exercices
d’identification et d’analyse des risques sur un outil
informatique dédié. Cet outil garantit une méthodologie
commune aux activités et permet d’étendre le périmètre
des managers inclus dans ces sessions de travail.

En 2014, le Groupe a étendu sa démarche d’identification
des risques par des séances de travail avec les principaux
managers de la holding.

En 2015, le Groupe a étendu sa démarche d’identification
des risques par des séances de travail avec les principaux
managers des pôles Kering régionaux, respectivement
Amérique et Asie-Pacifique.
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6.3.3.3. Pilotage du dispositif de gestion des risques

Le dispositif de gestion des risques fait l’objet d’une
surveillance et d’une revue régulière : son suivi permet
l’amélioration continue du dispositif. L’objectif est
d’identifier et d’analyser les principaux risques, et de tirer
des enseignements des risques survenus.

Le Comité des risques délibère en principe au moins
deux fois par an pour examiner les cartographies des
risques établies par la Direction d’Audit interne du Groupe
et de PUMA, et suivre l’avancée des plans d’action dédiés.

Le Comité délibère annuellement sur son auto-évaluation.

Le Comité des risques s’est réuni une fois en 2016. Ses
travaux ont été portés à la connaissance du Comité d’audit
et du Conseil d’administration du mois d’octobre 2016.

6.3.4. Articulation entre la gestion 
des risques et le contrôle interne

Les dispositifs de gestion des risques et de contrôle interne
participent de manière complémentaire à la maîtrise des
activités du Groupe :

• le dispositif de gestion des risques vise à identifier et
analyser les principaux risques. Les risques sont traités
et font l’objet de plans d’action. Ces derniers peuvent
prévoir une adaptation de l’organisation, la conduite de
projets mais également prévoir la mise en place de
contrôles. Ces contrôles à mettre en place relèvent du
dispositif de contrôle interne et peuvent être revus à la
lumière des cartographies des risques ;

• le dispositif de contrôle interne s’appuie sur le dispositif
de gestion des risques pour identifier les principaux
risques à maîtriser ;

• le plan d’audit s’appuie sur la cartographie des risques
pour tester l’évaluation du niveau de contrôle des
risques identifiés.

L’articulation et l’équilibre conjugués des deux dispositifs
sont conditionnés par l’environnement de contrôle, qui
constitue leur fondement commun, notamment la culture
du risque et du contrôle propres à la société et les valeurs
éthiques du Groupe.

6.3.5. Principes généraux 
de contrôle interne

6.3.5.1. Définition du contrôle interne

Le dispositif de contrôle interne en vigueur au sein du
groupe Kering repose sur un ensemble de moyens, de
politiques, de comportements, de procédures et d’actions
adaptées, visant à s’assurer que les mesures nécessaires
sont prises pour maîtriser :

• les activités, l’efficacité des opérations et l’utilisation
efficiente des ressources ;

• les risques susceptibles d’avoir un impact significatif sur
le patrimoine ou la réalisation des objectifs de l’entreprise,
qu’ils soient de nature stratégique, opérationnelle, de
reporting, de réputation ou de conformité.

Le contrôle interne se définit comme un processus conduit
par la Direction Générale sous le contrôle du Conseil d’admi -
nistration, mis en œuvre par les dirigeants et l’ensemble
du personnel. Quels que soient sa qualité et ses degrés
d’application, il ne peut fournir une garantie absolue
quant à la réalisation des objectifs rentrant dans les
catégories suivantes :

• la conformité aux lois et réglementations en vigueur ;

• l’application des instructions et des orientations fixées
par la Direction Générale ;

• le bon fonctionnement des processus internes, notamment
ceux concourant à la protection des actifs ;

• la fiabilité des informations financières et comptables.

6.3.5.2. Limites du contrôle interne

La probabilité d’atteindre ces objectifs est soumise aux
limites inhérentes à tout système de contrôle interne, et
notamment :

• aux erreurs humaines commises ou aux dysfonction -
nements survenus lors de la prise de décisions ou dans
l’application de celles-ci ;

• aux cas de collusion délibérée entre plusieurs personnes
qui permettent d’éluder le dispositif de contrôle en
place ;

• ou au cas où la mise en place, voire le maintien d’un
contrôle, serait plus onéreux que le risque qu’il est
censé pallier.

Par ailleurs, dans la poursuite des objectifs précités, il va de
soi que les entreprises sont confrontées à des événements
et aléas qui sont indépendants de leur volonté (évolution
imprévue des marchés, de la concurrence et de la situation
géopolitique, erreur de prévision ou d’estimation des effets
de ces évolutions sur l’organisation, etc.).

6.3.6. Composantes du contrôle interne

La qualité du dispositif de contrôle interne repose sur les
composantes suivantes :

• l’environnement de contrôle fondé sur des règles de
conduite et d’intégrité portées par la Direction et
communiquées à tous les collaborateurs ;

• une organisation comportant une définition claire des
responsabilités, disposant des ressources et des
compétences adéquates ;

• un système de recensement, d’analyse et de gestion
des principaux risques ;

• une surveillance permanente du dispositif de contrôle
interne ainsi qu’un examen régulier de son fonctionnement.
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6.3.6.1. Environnement du contrôle interne

Le dispositif de contrôle interne du Groupe repose sur une
organisation décentralisée comportant une définition
claire des responsabilités au travers de la Charte du Groupe.
Il comprend des principes et des valeurs régissant le
comportement et l’éthique de tous ses collaborateurs,
présentés dans le Code d’éthique. Il inclut également une
Charte de contrôle interne. Il s’appuie enfin sur une gestion
des ressources humaines garante de la compétence, de
l’éthique et de l’implication de ses collaborateurs.

La Charte du Groupe

Le groupe Kering s’est doté depuis plusieurs années d’une
Charte du Groupe, mise à jour en 2012, qui trace le cadre
de la décentralisation de l’organisation et la responsabilité
des dirigeants. En effet, la Charte définit, d’une part, les
principes directeurs qui régissent les relations entre
Kering et les activités Luxe et Sport & Lifestyle, et, d’autre
part, pour chaque domaine fonctionnel, les éléments
relevant de la responsabilité déléguée des activités, ceux
pour lesquels il est requis d’informer Kering dans les
délais suffisants et ceux pour lesquels l’autorisation
préalable de Kering est nécessaire.

Les principes et valeurs du Groupe

Les principes éthiques du groupe Kering sont énoncés
dans le Code d’éthique, diffusé une première fois en 2005
puis rediffusé en 2009 et en 2013 à l’ensemble des
collaborateurs du groupe Kering.

Cette troisième édition du Code d’éthique a été l’occasion
de l’enrichir par l’inclusion de la Charte fournisseurs et
par l’appropriation du principe de précaution, particuliè -
rement en matière de protection de l’environnement.
Cette nouvelle version présente également les évolutions
en matière d’organisation de l’éthique dans le Groupe et
les voies de recours possibles pour les collaborateurs qui
suspecteraient un non-respect des engagements clés de
Kering.

Le Code contient les engagements et les règles de conduite
du Groupe envers ses principales parties prenantes :

• ses collaborateurs ;

• ses clients et les consommateurs ;

• ses partenaires commerciaux et ses concurrents ;

• l’environnement ;

• la société civile ;

• ses actionnaires et les marchés financiers.

Ce renforcement des dispositifs en faveur de la promotion
et du respect de l’éthique au sein du Groupe se voit
désormais complété par la mise en œuvre d’un program -
me de formation en ligne à l’éthique et au respect du
Code pour tous les salariés du Groupe dans le monde.
Articulé autour de cas pratiques qui ancrent l’éthique
dans la réalité quotidienne de la vie profession nelle, ce
programme sera renouvelé annuellement.

Parallèlement à la première diffusion du Code d’éthique
en 2005, un Comité d’éthique groupe Kering a été mis en
place. Ce dispositif est aujourd’hui complété de deux
Comités d’éthique régionaux : le Comité d’éthique Asie-
Pacifique (APAC) et le Comité d’éthique Amériques (Americas)
et d’une ligne d’appel (hotline) mondiale et accessible à
tous, dans les 12 langues de traduction du Code.

Les Comités d’éthique sont composés de représentants
des marques du Groupe et de collaborateurs de Kering
(Corporate, Kering APAC, Kering Americas). L’ensemble du
dispositif est présidé par la Directrice du développement
durable et des Affaires Institutionnelles Internationales
de Kering.

Les Comités d’éthique remplissent trois missions :

• suivre la bonne diffusion et la bonne application du
Code d’éthique et des principes qu’il défend ;

• répondre aux sollicitations de tout collaborateur du
Groupe, qu’il s’agisse d’une simple demande de clarifi -
cation ou question portant sur l’interprétation du Code et
de son application, ou qu’il s’agisse d’une réclamation
(saisine) adressée au Comité pour non-respect supposé
de l’un des principes éthiques du Groupe ;

• être force de proposition pour faire évoluer la politique
et les actions du Groupe en matière de développement
durable.

Les évolutions apportées au Code et à l’organisation de
l’éthique dans le Groupe sont décrites de manière détaillée
au chapitre 3 « développement durable » de ce rapport.

Les activités Luxe et Sport & Lifestyle peuvent, par ailleurs,
aménager des dispositifs supplémentaires qui leur sont
propres, tels que des chartes cadeaux fournisseurs 
par exemple.

Par ailleurs, le Comité déontologique, composé du
Directeur Général délégué et du Directeur Juridique, met
en place les mesures préventives permettant de se
prémunir contre tout délit ou manquement d’initiés
(calendrier des fenêtres négatives, liste des initiés
permanents et occasionnels, lettres d’information, etc.).

La Charte de contrôle interne

Le groupe Kering s’est doté en 2010 d’une Charte de
contrôle interne diffusée à l’ensemble du Groupe. Afin de
l’adapter aux changements parvenus dans le Groupe, en
2015 une nouvelle version a été publiée. La Charte définit
le contrôle interne et ses objectifs tels qu’ils sont évoqués
par le cadre de l’AMF, tout en rappelant les limites de ce
contrôle interne qui ne peut fournir en toutes circonstan -
ces une garantie absolue quant à la réalisation des
objectifs de la société. La Charte précise le rôle fédérateur
de la holding et la responsabilité de chaque activité et
marque dans la mise en place d’un dispositif de contrôle
interne adapté aux caractéristiques de leurs activités.
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La Charte définit le rôle de chacun des acteurs de ce contrôle
interne ainsi que des organes de supervision et d’évaluation.

La Charte précise enfin les outils existants d’évaluation du
contrôle interne et des risques que sont les exercices
d’auto évaluation du contrôle interne et de cartographie
des risques majeurs. De plus, la Charte établit les principes
fondamentaux à respecter lors de la création de nouvelles
procédures.

La politique de ressources humaines

La qualité des ressources humaines et la cohésion du
management sont des facteurs clés de succès du Groupe.
Kering s’assure ainsi que les différentes activités mènent
des politiques de ressources humaines adaptées à leur
contexte et leurs enjeux, et répondant aux meilleurs des
standards locaux. Le principe d’autonomie et de
responsabilisation des activités est là encore appliqué,
mais le Groupe est garant de la cohérence des politiques
mises en place et de leur alignement par rapport aux
valeurs Kering et aux actions définies en central.

Ainsi, en matière de politique sociale, les activités pratiquent
des standards élevés de dialogue et de participation des
salariés dans l’entreprise, tandis que le Groupe anime le
dialogue social au niveau des institutions représentatives
du Groupe, Comité de Groupe et Comité d’Entreprise
Européen. En 2010, le Comité d’Entreprise Européen et la
Direction du Groupe Kering ont adopté une « Charte
d’engagements sur la qualité de vie professionnelle et la
prévention du stress au travail ». Kering a également mis
en place une étude d’opinion des salariés bisannuelle qui
concerne également les activités Luxe et Sport & Lifestyle.
Cette enquête a été à nouveau conduite en 2015. Le
Groupe développe des programmes transversaux de
formation, et passe en revue chaque année les ressources
managériales dont disposent les activités. Kering s’assure
ainsi de la bonne adéquation actuelle et à venir entre ces
ressources managériales et les enjeux auxquels les
activités sont confrontées. Le Groupe maintient enfin une
politique active de veille sur le marché pour tous les
postes clés dont le plan de succession en interne ne paraît
pas suffisamment solide.

6.3.6.2. Organisation et ressources

L’organisation du contrôle interne repose sur des acteurs
tout le long de la chaîne de responsabilités, depuis la
Direction Générale jusqu’à l’ensemble des collaborateurs,
ainsi que des organes de supervision et d’évaluation 
que sont le Conseil d’administration, les Comités d’audit,
les Directions d’Audit interne et des risques, et les
Commissaires aux comptes.

Le Comité exécutif

Le Comité exécutif, organe de management exécutif, est
constitué du Président-Directeur Général, du Directeur
Général délégué, du Directeur Général du pôle 
« Luxe – Montres & Joaillerie », du Président-Directeur
Général de Gucci, des Directeurs Généraux de Saint
Laurent, de Bottega Veneta, de PUMA SE et de Kering
Eyewear, du Chief Client and Marketing Officer de Kering,
ainsi que des directeurs fonctionnels de Kering (Ressources
Humaines, Finance, développement durable et des Affaires
Institutionnelles Internationales, Communication).

Le Comité exécutif se réunit de manière régulière et en
cohérence avec les orientations du Comité stratégique et
de développement :

• élabore la stratégie opérationnelle du Groupe et en
assure le pilotage ;

• définit les priorités au travers d’objectifs assignés aux
activités et les grands projets fonctionnels ;

• développe les synergies entre les marques ;

• propose des acquisitions, des cessions au Conseil
d’administration ;

• s’assure de la mise en œuvre des politiques et des
projets définis dans le cadre de Kering Sustainability.

La stratégie et les objectifs du groupe Kering sont discutés
annuellement à travers les plans à moyen terme et les
budgets des unités opérationnelles des activités Luxe et
Sport & Lifestyle.

Les Directions Générales

Les Directions Générales sont chargées de définir, d’animer
et de surveiller le dispositif de contrôle interne du
Groupe. Elles veillent en outre à l’engagement des actions
correctives nécessaires. L’implication des Directions
Générales est un point majeur du dispositif de contrôle
interne, compte tenu de l’organisation du groupe Kering.

La surveillance du dispositif donne lieu à un rapport annuel
sur le contrôle interne établi par le Directeur Général de
PUMA.

Le Management et les collaborateurs

Le Management est l’acteur opérationnel du contrôle
interne sur lequel il s’appuie pour exercer sa mission et
atteindre ses objectifs ; à ce titre, il met en œuvre les
opérations de contrôle interne associées à son domaine
de responsabilité et est garant d’un dispositif de contrôle
interne adapté.

Les collaborateurs doivent avoir la connaissance et
l’information nécessaires pour établir, faire fonctionner et
surveiller le dispositif de contrôle interne, au regard des
objectifs qui leur ont été assignés. Dans leurs activités
quotidiennes, ils doivent respecter les principes et règles



de contrôle et peuvent être source d’amélioration et de
détection des dysfonctionnements.

Les organes de supervision et d’évaluation sont :

Le Conseil d’administration

Le Conseil d’administration contribue par la compétence
de ses membres à l’environnement général de contrôle.
Le Conseil est régulièrement tenu informé des
méthodologies de contrôle interne et de gestion des
risques majeurs dont il rend compte dans son rapport
d’activité.

Le Comité d’audit

Le Comité d’audit du Conseil d’administration de Kering,
composé de quatre membres, dont trois indépendants, a
pour compétence, sous la responsabilité du Conseil et en
lui en faisant régulièrement rapport, de s’assurer du suivi :

• du processus d’élaboration de l’information financière ;

• de l’efficacité des systèmes de contrôle interne et de
gestion des risques ;

• du contrôle légal des comptes annuels et, le cas
échéant, des comptes consolidés par les Commissaires
aux comptes ;

• de l’indépendance des Commissaires aux comptes.

Le Comité d’audit de Kering entreprend également les
actions suivantes :

• il s’assure que le Groupe est doté de services d’Audit
interne structurés et adaptés, de manière à identifier,
détecter et prévenir les risques, anomalies ou
irrégularités dans la gestion des affaires du Groupe ;

• il apprécie la pertinence et la qualité des méthodes et
procédures utilisées ;

• il prend connaissance des rapports d’Audit interne, ainsi
que des recommandations émises ;

• il approuve le plan annuel d’Audit interne ;

• il prend connaissance des travaux réalisés par le Comité
des risques et a accès aux comptes rendus de ses réunions.

Le Comité d’audit de Kering se réunit au minimum quatre
fois par an. De la même façon, un Comité d’audit existe au
sein de PUMA, dont le fonctionnement et les actions sont
identiques à celui de Kering ; le Comité d’audit de PUMA
se réunit avant la réunion du Comité d’audit de Kering.

Les Directions d’Audit interne 
et de gestion des risques

La Direction de l’Audit interne du groupe Kering et celle de
PUMA, dont l’existence est rendue nécessaire par les
règlementations sur les sociétés cotées en Allemagne,
travaillent conjointement pour assurer aux services d’audit
une couverture exhaustive du périmètre du Groupe.

Elles concourent, au travers de leurs missions, à l’évaluation
du dispositif de contrôle interne ; elles formulent des
recommandations afin d’en améliorer son fonctionnement.
Les Directions de l’Audit interne et de gestion des risques
sont également en charge de l’animation et de la
coordination de la gestion des risques, à travers notamment
l’exercice de cartographie des risques, et du suivi des
plans d’actions. Les Directeurs de l’Audit interne rendent
compte à la Direction Générale et au Comité d’audit des
principaux résultats de leurs évaluations.

La Direction de l’Audit interne Groupe, située au niveau de
Kering et rattachée à la Présidence, coordonne, harmonise
et optimise les méthodes et outils de travail. Elle apporte
en outre ses services (veille réglementaire, expertise,
ressources éventuelles, etc.) et mène ses missions d’audit
selon le plan d’audit annuel.

La Direction de l’Audit interne Groupe assure l’administration
centrale et l’analyse du contrôle interne en application 
de la loi de sécurité financière, complétée de la loi 
N° 2008-649 du 3 juillet 2008 et de l’ordonnance 
N° 2008-1278 du 8 décembre 2008, ainsi que du cadre de
référence de l’AMF, développés dans le paragraphe ci-après
intitulé « Surveillance du dispositif ».

La Direction de l’Audit interne Groupe réalise également
une veille active sur les meilleures pratiques en matière
de contrôle interne.

Les Directions de l’Audit interne vérifient les procédures de
contrôle mises en place par les autres Directions et
mènent des audits opérationnels et financiers dans leur
périmètre. Au cours de l’année 2016, l’ensemble des
services d’Audit interne ont réalisé environ soixante
missions d’audit, parmi lesquelles des missions spéciales.

Les plans d’audit sont établis par les Directions de l’Audit
interne en s’appuyant notamment sur le référentiel de
processus du Groupe et sur les risques majeurs identifiés
au sein des marques. Ils tiennent compte des demandes
spécifiques des Directions Générales et des autres
Directions opérationnelles. Ces projets font l’objet
d’échanges avec les principaux responsables. Les plans
d’audit ainsi établis sont examinés et validés par les
Comités d’audit.

Les principales problématiques identifiées par les
Directions de l’Audit interne ont été portées à la connaissance
des Comités d’audit. Les Comités d’audit ont ainsi pu
prendre connaissance des problématiques relevées et
des plans d’actions mis en place par les entités concernées.

Au-delà de ces missions, l’ensemble des ressources d’Audit
interne dans le groupe Kering a vocation à promouvoir le
contrôle interne sur tous les processus et activités de
l’entreprise, qu’ils soient de nature opérationnelle ou
financière, qu’ils concernent les magasins, les entrepôts ou
les sièges, les activités de distribution ou de fabrication.

Fin 2016, l’effectif d’Audit interne dans le groupe Kering
était composé de vingt collaborateurs ; il était de dix-neuf
en 2015 et vingt en 2014. Leur mode de fonctionnement
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est décrit dans la Charte d’audit à laquelle ils se réfèrent.
De manière générale, la Charte d’audit précise que :

• à l’issue de chaque mission, les constats et recom -
mandations sont présentés aux responsables du ou
des domaines audités ;

• les accords ou désaccords des audités sur les recom -
mandations proposées sont inclus dans le rapport final
qui précise le plan d’action éventuel, les responsabilités
et les délais de mise en œuvre ;

• la mise en place des recommandations relève de la
responsabilité des opérationnels concernés ;

• la vérification de leur mise en place est du ressort de
l’Audit interne.

L’activité d’Audit interne est réalisée en cohérence avec
les Comités d’audit et les résultats des travaux menés par
les Commissaires aux comptes.

Les Directions de l’Audit interne présentent l’état d’avan -
cement de leur plan d’audit ainsi que le suivi de leurs
plans d’action au moins deux fois par an à leur Comité
d’audit.

En 2013, la Direction de l’Audit interne Groupe a publié ses
documents fondamentaux qui établissent la méthodologie
commune : (i) le manuel d’audit et (ii) les approches d’audit
(deux documents). Le développement des deux approches
d’audit répond aux particularités de chaque activité.

Les Commissaires aux comptes

Ils prennent connaissance des dispositifs de contrôle
interne pour les besoins de certification des comptes, en
identifient les forces et faiblesses, en évaluent le risque
d’anomalie significative et formulent, le cas échéant, des
recommandations. En aucun cas, ils ne se substituent à
la Société dans la mise en œuvre du dispositif de contrôle
interne.

Les Commissaires aux comptes ont pour fonction de
certifier la régularité, la sincérité et l’image fidèle des
comptes sociaux et des comptes consolidés du Groupe
sur une base annuelle et de délivrer un rapport d’examen
limité sur les états consolidés semestriels du Groupe.

Les missions d’audit sont réparties entre deux Commissaires
aux comptes titulaires : Deloitte et KPMG.

Les principaux points couverts par les Commissaires aux
comptes sont les suivants :

• identification des zones de risques et réalisation de
tests par sondage permettant de valider la régularité, la
sincérité et l’image fidèle des comptes au regard de leur
seuil de matérialité social ou consolidé ;

• validation des principaux traitements et options
comptables tout au long de l’année, en coordination
avec le management des activités et de Kering ;

• application des normes comptables définies par Kering
pour les activités ;

• rédaction d’un rapport d’audit pour chacune des marques,
consolidées en vue de la certification des comptes
consolidés de Kering, comprenant les observations
éventuelles en matière de contrôle interne ;

• présentation d’une synthèse générale pour le groupe
Kering présentée au Management et au Comité d’audit
de Kering ;

• préparation des rapports de commissariat aux comptes
à l’attention des actionnaires de Kering. Ces rapports
figurent dans le Document de Référence, pages 137,
220, 348, 367 et 369.

6.3.6.3. Gestion des risques

Le dispositif de gestion des risques est détaillé dans le
chapitre « Gestion des risques » ci-après, pages 254 à 263.

6.3.6.4. Surveillance du dispositif

La surveillance permanente du dispositif de contrôle
interne et l’examen régulier de son fonctionnement sont
l’objet de trois types de travaux : ceux effectués par l’Audit
interne, les remarques formulées par les Commissaires
aux comptes et les exercices annuels d’auto-évaluation.

Pour ce qui concerne les exercices annuels d’auto-
évaluation, au sein de chacune des activités, et pour chaque
processus identifié, il est demandé aux responsables en
charge, d’apprécier le niveau de contrôle interne au travers
de contrôles clés pour le bon exercice de leurs activités,
afin d’en identifier les faiblesses et engager les actions
correctives.

L’auto-évaluation ne se réduit pas à un outil de reporting
à destination des Directions de l’Audit interne ou des
Comités d’audit, c’est également un dispositif permettant
à la Direction Générale de chaque activité d’obtenir une
assurance raisonnable de la robustesse du dispositif de
contrôle interne. Elle permet d’en renforcer le niveau au
moyen de plans d’action opérationnels.

L’approche d’analyse du contrôle interne repose sur les
principes suivants :

• une auto-évaluation, au moyen de questionnaires, auprès
d’opérationnels dans chacune des activités, suivant la
segmentation des activités en processus clés. Le travail
de refonte des questionnaires d’auto-évaluation initié
en 2011 a été poursuivi en 2015 afin de rendre ces
questionnaires plus efficaces et plus adaptés aux
opérations. En 2015, l’ensemble des questionnaires a
été revu à la lumière des réponses faites lors de l’exercice
annuel précédent et des commentaires faits par les
assesseurs ; des contrôles dits « clés », ainsi que des
contrôles relatifs au risque de fraude, ont également été
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identifiés ou rajoutés parmi ces questionnaires afin de
renforcer l’efficience des plans d’actions ; en 2016, le
périmètre de la campagne d’auto évaluation du contrôle
interne a couvert 100 % des activités de Kering ;

• ces questionnaires servent d’indication complémentaire
pour les opérationnels dans leur appréciation de la
qualité des procédures de contrôle interne qu’ils ont en
charge. Ils permettent d’homogénéiser le niveau de
contrôle interne dans l’ensemble du Groupe et de faire
bénéficier toutes les activités des meilleures pratiques,
notamment au sein des sociétés nouvellement
acquises. Ils permettent de lancer des plans d’action
d’amélioration sur la base des résultats de ces auto-
évaluations ;

• le questionnaire relatif au processus finance, comptabilité
et gestion est administré chaque année. Il tient compte
du cadre de référence de l’AMF et plus particulièrement
de son guide d’application. Ce questionnaire comprend
une soixantaine de questions relatives aux contrôles
clefs obligatoires pour le Groupe. Ce questionnaire est
administré auprès des filiales les plus significatives des
activités Luxe et Sport & Lifestyle. Le périmètre des
processus couverts est resté le même en 2016, alors que le
périmètre et l’identité des filiales intégrées dans les
campagnes d’auto-évaluation de chacun de ces processus
s’est vu augmenter pour tenir compte, d’une part, de
l’évolution de l’organisation des métiers dans le Groupe
et, d’autre part, des acquisitions de nouvelles sociétés.

En 2013, la Direction de l’Audit interne Groupe a débuté
l’extension de sa méthodologie d’auto-évaluation du
contrôle interne aux magasins détenus en propre de
l’ensemble des marques des activités Luxe. Ces auto-
évaluations trimestrielles permettent au management des
réseaux de vente d’obtenir une évaluation de l’efficience de
leur contrôle interne. C’est également un outil pédagogique
permettant aux managers des magasins de satisfaire à
leurs obligations en matière de contrôle interne.

En 2016, la Direction de l’Audit interne Groupe a poursuivi
le déploiement de cet outil dédié aux magasins dans les
marques des activités Luxe.

Cette approche a été présentée et approuvée par le
Comité d’audit de Kering.

6.3.7. Descriptif des procédures 
de contrôle interne relatives 
à l’élaboration de l’information
comptable et financière

L’organisation de la fonction comptable et de gestion

L’élaboration de l’information financière et comptable est
assurée par la Direction Financière. Au niveau de Kering,
celle-ci supervise la Direction du Contrôle Financier, la
Direction des Financements et de la Trésorerie, la
Direction des Assurances, la Direction Fiscale ainsi que la
Direction de la Communication Financière.

La production et l’analyse de l’information financière
s’appuient sur un ensemble de procédures de gestion
financière telles que :

• les plans à moyen terme, qui mesurent les conséquences
des orientations stratégiques sur les grands équilibres
financiers et de gestion du Groupe. Ils servent également
de base à l’appréciation annuelle par le Groupe des
valeurs d’utilité des actifs relatifs aux différentes unités
génératrices de trésorerie ;

• les budgets, qui se construisent sur la base d’échanges
entre les Directions opérationnelles et la Direction
Générale du Groupe en deux étapes : un budget explicitant
notamment les grands équilibres financiers et les plans
d’action opérationnels est établi au quatrième trimestre
de l’exercice et définitivement entériné au premier
trimestre de l’exercice suivant en tenant compte, le cas
échéant, des événements intercalaires survenus ;

• le reporting qui a lieu tous les mois, assure le suivi tout
au long de l’exercice des performances des activités
Luxe et Sport & Lifestyle, au travers d’indicateurs
spécifiques dont la cohérence et la fiabilité sont revues
par la Direction du Contrôle Financier. Cette Direction
veille également à la cohérence des traitements
comptables appliqués avec les règles du Groupe et
effectue, en collaboration avec les contrôleurs financiers
des activités, une revue analytique par comparaison
avec le budget et l’année précédente ;

• la Direction Générale de Kering et les dirigeants des
activités du Groupe se réunissent chaque mois afin
d’apprécier l’évolution de leurs activités, sur la base
d’éléments financiers et opérationnels communiqués
par chacun d’entre eux ;

• le Groupe s’assure de manière régulière des engagements
hors bilan des activités Luxe et Sport & Lifestyle du Groupe.
Ce contrôle est effectué notamment dans le cadre du
processus de consolidation statutaire dans la mesure où
les activités sont tenues de préciser de manière exhaustive
la liste de leurs enga gements de type commercial ou
financier et d’en effectuer le suivi au fil des exercices.

L’organisation de la fonction consolidation

La consolidation statutaire des comptes est réalisée
fin juin et fin décembre à l’aide de l’outil de consolidation
du Groupe qui permet la transmission des informations
financières des activités en temps réel, après un
processus complet de validation des liasses de
consolidation par leurs Commissaires aux comptes et par
les Directeurs Généraux et les Directeurs Financiers des
marques du Groupe qui s’engagent alors par le biais de la
signature d’une lettre d’affirmation, confortant ainsi la
qualité de l’information financière transmise.

Des paliers de consolidation existent au sein des activités
Luxe et Sport & Lifestyle, garantissant un premier niveau de
contrôle et de cohérence.
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Le contrôle financier de Kering anime le processus et a en
charge la production des états consolidés du Groupe.
Pour ce faire, le service adresse des instructions précisant
la liste des états à envoyer, les hypothèses communes à
utiliser, ainsi que les points spécifiques à prendre en
compte.

La Communication Financière

L’objectif de la Communication Financière est d’assurer
l’information permanente et périodique, en véhiculant un
message cohérent et clair, et en respectant le principe
d’égalité des actionnaires devant l’information.

La Communication Financière s’adresse à un public
diversifié essentiellement composé d’investisseurs
institutionnels, de particuliers et de salariés. La Direction
Générale, la Direction Financière ainsi que la Direction de
la Communication Financière sont les interlocuteurs des
analystes et des investisseurs institutionnels. La Direction
des Ressources Humaines gère avec la Direction de la
Communication Financière l’information auprès des
salariés.

L’information financière est délivrée par tous les moyens :
Assemblée générale, publications périodiques, com muniqués,
etc. et sur tous les supports : presse, Internet, contacts
téléphoniques directs, réunions individuelles, etc.

La Direction des Financements et de la Trésorerie

La Direction des Financements et de la Trésorerie assure
la gestion des risques financiers de liquidité, de contrepartie,
de change et de taux, et coordonne par ailleurs la gestion
de trésorerie du Groupe. Elle gère la politique bancaire du
Groupe, donne les directives en matière de répartition de
l’activité par banque et coordonne les appels d’offres du
Groupe. Elle s’assure de la cohérence entre les informations
financières publiées et les politiques de gestion des
risques de taux, de change et de liquidité. La quasi-totalité
des financements est mise en place par Kering ou Kering
Finance. Les exceptions sont analysées au cas par cas en
fonction d’opportunités ou de contraintes spécifiques et
requièrent l’accord de Kering.

Le contrôle interne est renforcé par la centralisation de
certaines fonctions au sein de Kering.

La Direction Juridique

La Direction Juridique, outre sa fonction au niveau de la
Société, assiste l’ensemble du Groupe sur les affaires
juridiques significatives et coordonne les études ou
analyses communes aux activités, ou d’intérêt significatif
pour le Groupe. Elle formule en outre les éléments de
doctrine Groupe, et veille à son application. Elle met à
disposition des activités des éléments de méthode
d’identification des risques types, leur permettant de les
anticiper et de l’en informer.

La Direction Fiscale

La Direction Fiscale coordonne la politique fiscale du Groupe,
conseille et assiste les activités pour toutes les questions
liées au droit fiscal et pour la mise en œuvre de
l’intégration fiscale en France.

La Direction des Assurances

La Direction des Assurances met en place et gère la politique
assurance du Groupe. Elle réalise les missions d’identification,
de quantification et de traitement des risques (prévention,
auto-assurance ou transfert aux assureurs ou réassureurs).

La Direction de la Communication

La Direction de la Communication participe au dévelop -
pement du Groupe en valorisant son image et sa notoriété,
tant en interne qu’en externe.

La Direction des Systèmes d’Information

La Direction des Systèmes d’Information a la mission
d’assurer la meilleure performance opérationnelle, de
maintenir les risques informatiques sous contrôle, et de
faire évoluer les systèmes d’information.

Ce rapport sur le contrôle interne, issu de l’apport des
différents acteurs du contrôle interne mentionnés en
première partie de ce document, a été présenté dans sa
version projet au Comité d’audit de Kering pour avis et a
été approuvé par le Conseil d’administration de Kering le
18 février 2016.

Le Président du Conseil d’administration



7. Rapport des 
Commissaires aux comptes, 
établi en application de l’article L. 225-235 du Code de commerce,
sur le Rapport du Président du Conseil d’administration
Exercice clos le 31 décembre 2016

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux comptes de la société Kering S.A. et en application des dispositions de l’article 
L. 225-235 du Code de commerce, nous vous présentons notre rapport sur le rapport établi par le Président de votre
Société conformément aux dispositions de l’article L. 225-37 du Code de commerce au titre de l’exercice clos le
31 décembre 2016.

Il appartient au Président d’établir et de soumettre à l’approbation du Conseil d’administration un rapport rendant
compte des procédures de contrôle interne et de gestion des risques mises en place au sein de la Société et donnant
les autres informations requises par l’article L. 225-37 du Code de commerce relatives notamment au dispositif en
matière de gouvernement d’entreprise.

Il nous appartient :

• de vous communiquer les observations qu’appellent de notre part les informations contenues dans le Rapport du
Président, concernant les procédures de contrôle interne et de gestion des risques relatives à l’élaboration et au
traitement de l’information comptable et financière  ; et

• d’attester que ce rapport comporte les autres informations requises par l’article L. 225-37 du Code de commerce,
étant précisé qu’il ne nous appartient pas de vérifier la sincérité de ces autres informations.

Nous avons effectué nos travaux conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France.

Informations concernant les procédures de contrôle interne et de gestion des risques relatives à l’élaboration 
et au traitement de l’information comptable et financière

Les normes d’exercice professionnel requièrent la mise en œuvre de diligences destinées à apprécier la sincérité des
informations concernant les procédures de contrôle interne et de gestion des risques relatives à l’élaboration et au
traitement de l’information comptable et financière contenues dans le Rapport du Président. Ces diligences consistent
notamment à :

• prendre connaissance des procédures de contrôle interne et de gestion des risques relatives à l’élaboration et au
traitement de l’information comptable et financière sous-tendant les informations présentées dans le Rapport du
Président ainsi que de la documentation existante  ;

• prendre connaissance des travaux ayant permis d’élaborer ces informations et de la documentation existante  ;

• déterminer si les déficiences majeures du contrôle interne relatif à l’élaboration et au traitement de l’information
comptable et financière que nous aurions relevées dans le cadre de notre mission font l’objet d’une information
appropriée dans le Rapport du Président.

Sur la base de ces travaux, nous n’avons pas d’observation à formuler sur les informations concernant les procédures
de contrôle interne et de gestion des risques de la Société relatives à l’élaboration et au traitement de l’information
comptable et financière contenues dans le Rapport du Président du Conseil d’administration, établi en application des
dispositions de l’article L. 225-37 du Code de commerce.

Autres informations

Nous attestons que le Rapport du Président du Conseil d’administration comporte les autres informations requises à
l’article L. 225-37 du Code de commerce.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 28 mars 2017
Les Commissaires aux comptes

KPMG Audit Deloitte & Associés
Département de KPMG S.A.

Isabelle Allen Grégoire Menou Frédéric Moulin Stéphane Rimbeuf
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Définition du chiffre d’affaires «  réel  » 
et «  comparable  »

Le chiffre d’affaires (ou produit des activités ordinaires)
«  réel  » du Groupe correspond à son chiffre d’affaires
publié. Le Groupe utilise, par ailleurs, la notion de chiffre
d’affaires «  comparable  » qui permet de mesurer la
croissance organique de ses activités. La notion de chiffre
d’affaires «  comparable  » consiste à retraiter le chiffre
d’affaires 2015 en :

• neutralisant la part de chiffre d’affaires relative aux
entités cédées en 2015  ;

• en intégrant la part de chiffre d’affaires relative aux
entités acquises en 2016  ;

• en recalculant l’ensemble du chiffre d’affaires 2015 aux
taux de change 2016.

Ces retraitements permettent ainsi d’obtenir une base
comparable à taux et périmètre constants, afin d’identifier
la croissance dite «  organique  » ou «  interne  » du Groupe.

Définition du résultat opérationnel courant

Le résultat opérationnel total de Kering inclut l’ensemble
des produits et des coûts directement liés aux activités
du Groupe, que ces produits et charges soient récurrents
ou qu’ils résultent de décisions ou d’opérations
ponctuelles et atypiques.

Les «  Autres produits et charges opérationnels non
courants  », qui regroupent les éléments inhabituels,
anormaux et peu fréquents, sont de nature à affecter la
pertinence du suivi de la performance économique des
entreprises du Groupe. Les «  Autres produits et charges
opérationnels non courants  » comprennent notamment
les dépréciations d’écarts d’acquisition et autres
immobilisations incorporelles, les résultats de cession
d’actifs immobilisés, les coûts de restructuration et les
coûts relatifs aux mesures d’adaptation des effectifs.

En conséquence, pour le suivi des performances
opérationnelles du Groupe, Kering utilise comme solde
de gestion majeur le résultat opérationnel courant,
défini, comme la différence entre le résultat opérationnel
total et les «  Autres produits et charges opérationnels
non courants  » (cf. comptes consolidés, Note 8 – Résultat
opérationnel courant et Note 9 – Autres produits et
charges opérationnels non courants).

Le résultat opérationnel courant est un agrégat intermé -
diaire qui permet de faciliter la compréhension de la
performance opérationnelle du Groupe et qui peut servir
à une approche prévisionnelle de la performance
récurrente. Cet indicateur est présenté de façon constante
et stable dans le temps et selon le principe de continuité
et de pertinence de l’information financière.

Lorsqu’il est fait référence à la notion de résultat opérationnel
courant à taux de change comparable, celui-ci intègre
pour 2015 les effets de change sur le chiffre d’affaires et
les achats des sociétés du Groupe, la variation du résultat
des couvertures de change et l’effet des variations des
devises sur la consolidation des résultats opérationnels
courants hors zone Euro.

Définition de l’EBITDA

Le Groupe utilise, pour le suivi de sa performance
opérationnelle, un solde intermédiaire de gestion intitulé
EBITDA. Cet indicateur financier correspond au résultat
opérationnel courant augmenté des dotations nettes aux
amortissements et des dépréciations sur actifs opéra -
tionnels non courants, comptabilisées en résultat
opérationnel courant.

La notion d’EBITDA à taux de change comparable se
définit selon les mêmes principes que ceux du résultat
opérationnel courant à taux de change comparable.

Définition du cash-flow libre opérationnel 
et du cash-flow disponible

Le Groupe utilise également un agrégat intermédiaire
pour le suivi de sa performance financière dénommé
cash-flow libre opérationnel. Cet indicateur financier
correspond aux flux nets de trésorerie liés aux activités
opérationnelles sous déduction des investissements
opérationnels nets (définis comme les acquisitions et
cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles).

Le cash-flow disponible correspond au cash-flow libre
opérationnel augmenté des intérêts et dividendes reçus
et diminué des intérêts versés et assimilés.

1. Rapport d’activité

1.1. Préambule – définitions
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Transition créative et managériale au sein
du pôle Luxe –  Couture et Maroquinerie

Brioni a annoncé, le 23 mars 2016, la nomination de
Justin O’Shea en tant que Directeur de la Création dont il a
assumé la responsabilité créative des collections et de
l’image entre le 1er avril 2016 et le 4 octobre 2016. La
stratégie de revitalisation de la Maison Brioni démarrée
début 2016 se poursuit à travers des plans d’action à long
terme destinés à renforcer le positionnement de Brioni
sur le marché du prêt-à-porter masculin.

Yves Saint Laurent a annoncé, le 1er avril 2016, le départ
de son Directeur de la Création et de l’Image, Hedi Slimane,
au terme d’une mission de quatre ans qui a donné lieu à
un repositionnement complet de la marque. Le 4 avril 2016,
Yves Saint Laurent a annoncé la nomination d’Anthony
Vaccarello comme Directeur Artistique de la Maison Yves
Saint Laurent. Anthony Vaccarello était auparavant
Directeur Artistique de sa marque éponyme, fondée en
2009 après deux années passées chez Fendi.

L’année 2016 a été marquée par l’arrivée de nouveaux
directeurs généraux au sein du pôle Luxe – Couture et
Maroquinerie: Claus-Dietrich Lahrs nommé chez Bottega
Veneta et au Comité exécutif du Groupe, Emmanuel
Gintzburger chez Alexander McQueen, Nikolas Talonpoika
chez Christopher Kane et Cédric Charbit chez Balenciaga.

Activités Sport & Lifestyle – 
Cession d’Electric

Volcom a annoncé le 16 mars 2016 avoir cédé la marque
Electric, par une opération de MBO (Management Buy Out),
à un groupe dirigé par Eric Crane, Président-Directeur
Général d’Electric. La transaction a porté sur l’ensemble
des actifs et de la marque Electric, et n’a pas eu d’impact
significatif sur l’exercice 2016, le coût de cette cession
ayant été anticipé à la fin de l’année 2015.

Nominations et gouvernance d’entreprise
chez Kering

Kering a annoncé la nomination de nouveaux membres du
Comité exécutif du Groupe au cours de l’exercice 2016 qui
sont Béatrice Lazat, Directrice des Ressources Humaines,
Valérie Duport, Directrice de la Commu nication et de
l’Image et Jean-Philippe Bailly, Directeur des Opérations.
Carlo Alberto Beretta, anciennement Directeur Général de
Bottega Veneta, a été nommé au poste nouvellement
créé de Chief Client & Marketing Officer de Kering et demeure
membre du Comité exécutif du Groupe.

Depuis le 1er janvier 2016, Kering a procédé au regrou -
pement de ses activités Supply Chain, Logistique et
Opérations Industrielles, dont la direction au niveau
mondial a été confiée à Jean-Philippe Bailly.

Émission obligataire

Le 10 mai 2016, Kering a réalisé une émission obligataire
à taux fixe de 500 millions d’euros à 10 ans assortie d’un
coupon de 1,25 %.

1.2. Faits marquants de l’exercice

Définition de l’endettement financier net

L’endettement financier net est constitué de
l’endettement financier brut incluant les intérêts courus
non échus diminué de la trésorerie nette, tels que définis
par la recommandation du Conseil national de la
comptabilité n° 2009-R.03 du 2 juillet 2009.

L’endettement financier net prend en compte les
instruments financiers de couverture de juste valeur inscrits
au bilan et relatifs aux emprunts bancaires et obligataires
dont le risque de taux est couvert en totalité ou en proportion
dans le cadre d’une relation de juste valeur (cf. comptes
consolidés, Note 32 – Endettement financier net).
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Dans un environnement de marché affecté, dans la
continuité de 2015, par une forte instabilité géopolitique
et macroéconomique mais avec une volatilité des devises
moins prononcée, les activités Luxe ont enregistré une
croissance robuste de ses ventes, s’élevant à 7,7  % en
données publiées et à 7,8  % à taux de change comparable.

La progression des ventes en Europe de l’Ouest reste très
soutenue malgré un ralentissement des flux touristiques
et un report des ventes vers l’Asie, en Chine continentale
principalement. Le chiffre d’affaires en Amérique du Nord
est en hausse. Les ventes au Japon sont restées stables, la
réévaluation du yen ayant en effet affecté l’activité
réalisée avec les touristes et, dans une certaine mesure,
avec les clients locaux. Dans les pays émergents, les ventes
réalisées dans la région Asie-Pacifique progressent avec
une accélération de la croissance au second semestre.

Les activités Sport & Lifestyle affichent un chiffre d’affaires
en progression de 5,5  % en données publiées. La progression
en comparable s’élève à 9  % tirée par la dynamique
commerciale résultant des plans d’action mis en œuvre
chez PUMA qui produisent les résultats attendus.

La variation du chiffre d’affaires publié intègre l’effet des
changements de périmètre pour 25 millions d’euros
conséquences des cessions de Tretorn en juin 2015 et
Electric en mars 2016.

Les fluctuations des parités monétaires sur l’exercice
2016 et la baisse de nombreuses devises de facturation
du Groupe par rapport à l’euro ont affecté négativement
le chiffre d’affaires à hauteur de près de 107 millions
d’euros (dont 66 millions d’euros liés à la dépréciation de
la livre sterling) malgré la stabilité du dollar américain et
l’appréciation du yen japonais.

1.3. Commentaires sur l’activité 2016

Les principaux indicateurs financiers de Kering sont présentés ci-dessous :

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                         12 384,9               11 584,2                 +  6,9 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                   1 886,2                 1 646,7              +  14,5 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                             15,2  %                    14,2  %                 +  1,0 pt
EBITDA                                                                                                                                             2 318,2                 2 056,3              +  12,7 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                             18,7  %                     17,8  %                 +  0,9 pt
Résultat net part du Groupe                                                                                                           813,5                     696,0              +  16,9 %

dont activités poursuivies hors éléments non courants                                                    1 281,9                   1 017,3               +  26,0 %

Investissements opérationnels bruts                                                                                        (611,0)                   (672,1)                 -  9,1 %
Cash-flow libre opérationnel                                                                                                     1 189,4                     660,2              +  80,2 %

Capitaux propres                                                                                                                         11 963,9               11 623,1                 +  2,9 %
dont part du Groupe                                                                                                                 11 269,7                10 948,3                 +  2,9 %

Endettement financier net                                                                                                         4 370,7                 4 679,4                 -  6,6 %

Chiffre d’affaires

Le chiffre d’affaires consolidé des activités poursuivies de l’exercice 2016 s’élève à 12 385 millions d’euros, en hausse
de 6,9 % en données publiées et de 8,1 % à périmètre et taux de change comparables par rapport à l’exercice 2015.

                                                                                                                                                                                                                        Variation                 Variation
(en millions d’euros)                                                                                                                       2016                         2015                        réelle         comparable (1)

Luxe                                                                                                                    8 469,4                 7 865,3                 +  7,7 %                 +  7,8 %
Sport & Lifestyle                                                                                               3 883,7                 3 682,5                 +  5,5 %                 +  9,0 %
Corporate et autres                                                                                               31,8                       36,4                            -                           -

Chiffre d’affaires                                                                                             12 384,9               11 584,2                 +  6,9 %                 +  8,1 %

(1) À périmètre et taux de change comparables.
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Chiffres d’affaires – informations trimestrielles

                                                                                                                  Premier                Deuxième               Troisième             Quatrième                         Total
(en millions d’euros)                                                                            trimestre                 trimestre                 trimestre                 trimestre                         2016

Gucci                                                                                          894,2               1 053,3               1 088,3               1 342,5             4 378,3
Bottega Veneta                                                                        267,9                   303,3                   293,8                   308,4             1 173,4
Yves Saint Laurent                                                                  269,2                   278,7                   326,1                   346,2             1 220,2
Autres marques                                                                       372,4                   438,9                   406,7                   479,5              1 697,5

Luxe                                                                                          1 803,7                2 074,2                2 114,9                2 476,6              8 469,4

PUMA                                                                                         855,9                   830,5                   994,1                   961,7             3 642,2
Autres marques                                                                         57,2                     53,2                     70,3                     60,8                 241,5

Sport & Lifestyle                                                                      913,1                   883,7                1 064,4                1 022,5              3 883,7

Corporate et autres                                                                     7,0                      11,2                         5,4                         8,2                    31,8

TOTAL KERING                                                                       2 723,8                2 969,1                3 184,7                 3 507,3           12 384,9

                                                                                                                  Premier                Deuxième               Troisième             Quatrième                         Total
(en millions d’euros)                                                                            trimestre                 trimestre                 trimestre                 trimestre                         2015

Gucci                                                                                          869,0               1 005,2                   924,1               1 099,7               3 898,0
Bottega Veneta                                                                        290,0                   339,2                   324,0                   332,6               1 285,8
Yves Saint Laurent                                                                  211,4                   231,7                   243,4                   287,1                   973,6
Autres marques                                                                       383,6                   431,9                   397,0                   495,4                1 707,9

Luxe                                                                                          1 754,0                2 008,0                1 888,5                2 214,8                7 865,3

PUMA                                                                                         825,0                   776,2                   918,2                   884,0               3 403,4
Autres marques                                                                         65,0                     64,8                     81,4                      67,9                   279,1

Sport & Lifestyle                                                                      890,0                   841,0                   999,6                   951,9                3 682,5

Corporate et autres                                                                     7,2                      12,3                         7,1                         9,8                      36,4

TOTAL KERING                                                                       2 651,2                2 861,3                2 895,2                3 176,5             11 584,2

Sur l’exercice 2016, les différentiels de croissance entre
les régions se sont considérablement atténués par rapport
aux divergences très importantes constatées en 2015.

La progression du chiffre d’affaires en comparable est
tout aussi soutenue dans les pays matures, tirée par
l’Europe de l’Ouest, que dans les pays émergents avec

26  % des ventes réalisées en Asie-Pacifique (hors Japon),
région en progression de près de 11  % en comparable sur
l’exercice 2016 portée par le redressement de la Chine
continentale.

Le chiffre d’affaires réalisé hors de la zone Euro
représente 78 % des ventes.

Chiffre d’affaires par zone géographique

                                                                                                                                                                                                                        Variation                 Variation
(en millions d’euros)                                                                                                                       2016                         2015                        réelle         comparable (1)

Europe de l’Ouest                                                                                            3 885,9                 3 562,4                 +  9,1 %              +  11,4 %
Amérique du Nord                                                                                          2 740,5                 2 652,0                 +  3,3 %                 +  3,7 %
Japon                                                                                                                 1 226,3                 1 101,1              +  11,4 %                 -  0,1 %

Pays matures                                                                                                     7 852,7                  7 315,5                 +  7,3 %                 +  6,7 %

Europe de l’Est, Moyen-Orient et Afrique                                                      814,3                     773,7                 +  5,2 %                 +  8,6 %
Amérique du Sud et centrale                                                                           514,3                     538,8                 -  4,5 %              +  12,3 %
Asie-Pacifique (hors Japon)                                                                           3 203,6                 2 956,2                 +  8,4 %              +  10,9 %

Pays émergents                                                                                                4 532,2                  4 268,7                 +  6,2 %               +  10,7 %

Chiffre d’affaires                                                                                             12 384,9               11 584,2                 +  6,9 %                 +  8,1 %

(1) À périmètre et taux de change comparables.
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L’évolution du résultat opérationnel s’analyse également
comme suit :

• en 2016, la marge brute du Groupe s’est élevée à 
7 790 millions d’euros, en hausse de 715 millions
d’euros, soit + 10,1 % en données publiées par rapport
à l’exercice précédent, en lien avec la progression du
chiffre d’affaires et la variation du résultat des couvertures
de change ;

• sur la même période, les charges opérationnelles ont
augmenté de 8,8 % en données publiées, soit 476 millions
d’euros pour un montant total de 5 903 millions d’euros.

Cette augmentation est liée à la croissance du coût
d’exploitation du réseau de magasins compte tenu de
l’extension du réseau de Saint Laurent, des autres
marques du Luxe et de PUMA, et des investissements
consentis en magasins pour la relance de Gucci. Les
dépenses marketing et de communication ont été
aussi globalement augmentées afin de soutenir le
développement ou le redressement des marques du
Groupe. Une grande discipline financière s’est exercée
afin de contrôler l’évolution de la base de coûts sur les
autres natures de dépenses.

                                                                                                                  Premier                Deuxième               Troisième             Quatrième                      Cumul
(en variation comparable) (1)                                                              trimestre                 trimestre                 trimestre                 trimestre                       année

Gucci                                                                                       +  3,1  %                 +  7,4  %               +  17,0  %               +  21,4  %             +  12,7  %
Bottega Veneta                                                                       -  8,3  %                 -  9,8  %               -  10,9  %                 -  8,6  %               -  9,4  %
Yves Saint Laurent                                                             +  26,5  %               +  22,1  %               +  33,9  %               +  20,5  %             +  25,5  %
Autres marques                                                                     -  3,3  %                 +  2,9  %                 +  2,5  %                 -  3,0  %               -  0,3  %

Luxe                                                                                           +  2,6  %                 +  5,2  %               +  11,3  %               +  11,3  %                +  7,8  %

PUMA                                                                                       +  8,1  %               +  13,2  %               +  10,8  %                 +  9,8  %             +  10,4  %
Autres marques                                                                     -  7,1  %               -  10,7  %                  -  7,7  %                 -  8,3  %               -  8,4  %

Sport & Lifestyle                                                                     +  7,0  %               +  11,4  %                 +  9,3  %                 +  8,6  %               +  9,0  %

Corporate et autres                                                                     na                         na                         na                         na                       na

TOTAL KERING                                                                        +  4,0  %                 +  6,9  %               +  10,5  %               +  10,4  %               +  8,1  %

(1) À périmètre et taux de change comparables.

Résultat opérationnel courant

Au 31 décembre 2016, le résultat opérationnel courant de Kering s’élève à 1 886 millions d’euros, en hausse de 14,5 %
(en données publiées) par rapport à celui de l’exercice 2015.

Le taux de marge opérationnelle du Groupe s’établit à 15,2 % en 2016 avec un taux de marge opérationnelle des
activités Luxe s’établissant à 22,9 % en croissance de 1,2 point par rapport à l’exercice précédent.

Le taux de marge opérationnelle des activités Sport & Lifestyle s’établit à 3,2 %, en progression de 60 points de base
sous l’effet de la hausse de la profitabilité de PUMA.

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Luxe                                                                                                                                                 1 936,0                 1 708,0              +  13,3 %
Sport & Lifestyle                                                                                                                                123,2                       94,8              +  30,0 %
Corporate & autres                                                                                                                         (173,0)                   (156,1)               -  10,8 %

Résultat opérationnel courant                                                                                                  1 886,2                  1 646,7               +  14,5 %
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Au 31 décembre 2016, le coût de l’endettement financier
net s’est établi à près de 128 millions d’euros, en très
légère amélioration par rapport à l’exercice précédent.

Cette évolution est due principalement à la baisse de
l’encours moyen de l’endettement net du Groupe par
rapport à l’exercice précédent provenant de la génération
favorable de cash-flow qui compense largement les
effets défavorables des variations de périmètre du
Groupe en 2015 et 2016.

Cette amélioration est minorée partiellement par un effet
taux défavorable lié à la baisse de l’encours moyen des
billets de trésorerie. Cependant, le recours accru à

l’endettement obligataire contribue à allonger la maturité
de la dette dans un contexte de taux d’intérêt bas.

Au 31 décembre 2016, les autres produits et charges
financiers représentent une charge nette de 74 millions
d’euros, en forte diminution par rapport à l’exercice
précédent (charge nette de 120 millions d’euros). Cette
amélioration significative est principalement liée à la non
reconduction des pertes de change issues des couvertures
de change des activités Luxe constatées en 2015 pour
leur part dite «  inefficace  ».

(Cf. comptes consolidés, Note 10 – Charges financières
nettes).

Charges financières nettes

Au 31 décembre 2016, la charge financière nette du Groupe s’analyse comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Coût de l’endettement financier net                                                                                         (128,3)                   (128,8)                 -  0,4 %
Autres produits et charges financiers                                                                                          (73,5)                   (120,3)               -  38,9 %

Charges financières nettes                                                                                                          (201,8)                   (249,1)               -  19,0 %

Autres produits et charges opérationnels
non courants

Les autres produits et charges opérationnels non
courants du Groupe regroupent les éléments inhabituels
de nature à affecter la pertinence du suivi de la
performance économique de chaque marque.

En 2016, les autres produits et charges opérationnels non
courants représentent une charge nette de 506 millions
d’euros. Ils incluent principalement des coûts de réorga -
nisations industrielles et commerciales, notamment au
sein des activités Luxe et des charges de dépréciation
d’actifs, dont la perte de valeur de 297 millions d’euros
constatée sur les marques et les écarts d’acquisition de
Brioni et Ulysse Nardin. Ils comprennent également les

pertes opérationnelles de Kering Eyewear, dont la montée
en puissance de l’activité s’est poursuivie sur 2016.

En 2015, les autres produits et charges opérationnels
non courants représentaient une charge nette de
394 millions d’euros qui incluait principalement des
charges de restructuration, des charges de dépréciations
d’actifs dont la perte de valeur constatée sur l’écart
d’acquisition de PUMA et sur celui d’une des autres
marques du luxe ainsi que des dépréciations d’actifs chez
Gucci en lien avec la transition en cours dans la marque.
Ils comprenaient également des plus-values de cession
relatives à la cession de la marque Tretorn et d’un
ensemble immobilier.

(Cf. comptes consolidés, Note 9 – Autres produits et
charges opérationnels non courants).

EBITDA

L’EBITDA s’est établi à 2 318 millions d’euros, en hausse de 12,7 % par rapport à l’exercice précédent, avec une hausse
du ratio d’EBITDA rapporté au chiffre d’affaires de 0,9 point pour atteindre 18,7  % au 31 décembre 2016 contre 17,8 %
un an auparavant.

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Luxe                                                                                                                                                 2 255,4                 2 025,4              +  11,4 %
Sport & Lifestyle                                                                                                                                190,0                     161,0              +  18,0 %
Corporate & autres                                                                                                                         (127,2)                   (130,1)                 +  2,2 %

EBITDA                                                                                                                                                 2 318,2                  2 056,3               +  12,7 %

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Résultat opérationnel courant                                                                                                  1 886,2                  1 646,7               +  14,5 %

Dotations nettes courantes aux amortissements 
et provisions sur actif opérationnel non courant                                                                     432,0                     409,6                 +  5,5 %

EBITDA                                                                                                                                                 2 318,2                  2 056,3               +  12,7 %
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Au 31 décembre 2016, le taux effectif d’impôt s’élève à
25,1  % après avoir été négativement impacté en 2015
(32,0  %) du fait de différences permanentes significatives,
relatives notamment à des charges non récurrentes, ainsi
que d’un effet combiné négatif du résultat de change et
des couvertures de change.

Retraité de l’effet des éléments non courants et de
l’impôt y afférant, le taux d’impôt courant s’élève à 20,5  %
en baisse de 3,5 points sur l’exercice.

(Cf. comptes consolidés, Note 11 – Impôts).

Quote-part de résultat des sociétés 
mises en équivalence

Pour l’exercice 2016, la quote-part de résultat des
sociétés mises en équivalence s’élève à -  2 millions
d’euros, stable par rapport à l’exercice précédent et
comprend la quote-part de résultat de Wilderness, Tomas
Maier, Altuzarra et deux fermes d’alligators aux États-Unis.

(Cf. comptes consolidés, Note 20 – Participations dans les
sociétés mises en équivalence).

Résultat net des activités poursuivies

Pour l’exercice 2016, le résultat net consolidé des
activités poursuivies de Kering s’élève à 880 millions
d’euros. Il atteignait 680 millions d’euros pour la même
période de l’exercice précédent.

La part de ce résultat revenant au Groupe s’établit à
825 millions d’euros au 31 décembre 2016, pour
655 millions d’euros un an auparavant.

Résultat net des activités abandonnées

En 2016, le résultat net des activités abandonnées
constitue une charge nette de 12 millions d’euros
correspondant aux garanties de passifs liées aux cessions
antérieures (Redcats et Sergio Rossi principalement).

(Cf. comptes consolidés, Note 12 – Activités abandonnées).

Intérêts non contrôlés

Le poste «  Intérêts non contrôlés  » s’élève à 55 millions
d’euros au 31 décembre 2016 contre 25 millions d’euros
au 31 décembre 2015. L’augmentation de 30 millions
d’euros provient principalement de PUMA en lien avec la
progression de son résultat net par rapport à la clôture de
l’exercice précédent.

(Cf. comptes consolidés, Note 15 – Intérêts non contrôlés).

Résultat net part du Groupe

Au 31 décembre 2016, le résultat net part du Groupe
s’établit à près de 814 millions d’euros contre
696 millions d’euros au 31 décembre 2015.

Retraité des éléments non courants nets d’impôt, le résultat
net part du Groupe des activités poursuivies s’élève à
1 282 millions d’euros en hausse de 26,1 % par rapport au
31 décembre 2015 où il s’affichait à 1 017 millions d’euros.

Résultat net par action

Le nombre moyen pondéré d’actions Kering utilisé pour
le calcul du résultat par action s’élève à près de
126 millions pour l’exercice 2016 quasi-stable par
rapport à l’exercice 2015.

Au 31 décembre 2016, le résultat net par action de Kering
s’établit à 6,46 euros à comparer à 5,52 euros pour
l’exercice précédent.

Le résultat net par action des activités poursuivies atteint
6,55 euros en 2016, à comparer à 5,2 euros pour
l’exercice précédent.

Hors éléments non courants, le résultat net par action
des activités poursuivies s’affiche à 10,17 euros en
progression de 26,0 % par rapport à l’exercice précédent.

(Cf. comptes consolidés, Note 13 – Résultats par action).

Impôt sur le résultat

Pour l’exercice 2016, la charge d’impôt du Groupe s’analyse comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Charge d’impôt sur résultat courant                                                                                          (345,3)                   (336,5)                 +  2,6 %
Impôt sur éléments non courants                                                                                                  49,2                       14,8           +  232,4 %

Charge totale d’impôt                                                                                                                    (296,1)                   (321,7)                 -  8,0 %

Taux d’impôt effectif                                                                                                                       25,1  %                    32,0  %               -  6,9 pts
Taux d’impôt courant                                                                                                                      20,5  %                    24,0  %               -  3,5 pts
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Après un exercice 2015 affecté par une forte instabilité
géopolitique et macroéconomique et par une grande
volatilité des devises et des marchés boursiers qui ont
pesé sur la consommation des produits de Luxe, 2016 n’a
pas été marqué par un rebond significatif du marché
pertinent sur lequel opèrent les marques de Luxe du
groupe Kering. Selon Bain Altagamma, il aurait en 2016
reculé de -  1  % en données publiées et été stable à
change constant.

Par rapport à 2015, la volatilité des principales devises a
cependant été bien moins prononcée, conduisant à un
quasi-alignement sur l’ensemble de l’exercice de la
croissance publiée et de la croissance à change constant.
Le yen s’est néanmoins renforcé, principalement au cours
du premier semestre, quand le dollar américain s’est
apprécié significativement en toute fin d’année. Parmi les
autres monnaies majeures, l’affaiblissement de la livre
britannique est intervenu à la fin du mois de juin suite au
référendum sur le «  Brexit  » alors que la baisse du yuan a
été relativement régulière et continue dans l’année.

En outre, comme observé au dernier trimestre de 2015,
les différentiels de croissance entre les régions se sont
considérablement atténués au cours de l’exercice clos
par rapport aux divergences très importantes constatées
dans les neuf premiers mois de l’exercice 2015.

En 2016, l’activité en Europe de l’Ouest a continué de
progresser mais son rythme de croissance a très
fortement décéléré par rapport à 2015. Si la demande
domestique s’est redressée dans la région, le recul des
flux touristiques a pesé négativement sur le trafic en
magasins. En 2015, la croissance des achats réalisés par
les touristes en Europe de l’Ouest avait été extrêmement
soutenue et les bases de comparaison étaient ainsi très
élevées, particulièrement au premier semestre. Une
combinaison de facteurs, au premier rang desquels la
menace terroriste, a cependant accentué la décroissance
des flux touristiques pour l’année, en dépit de meilleures
tendances au cours du dernier trimestre. Selon les
données Global Blue, les ventes réalisées en 2016 avec la
clientèle touristique sont en baisse de -  7  % en Europe,

dont -  17 % en France.

Le marché japonais s’est quant à lui contracté à change
constant en 2016 selon les données Bain Altagamma. La
réévaluation du yen a en effet affecté l’activité réalisée
avec les touristes (principalement chinois) qui a reculé
fortement sur l’année. La clientèle japonaise a également
reporté une partie de ses achats dans d’autres pays d’Asie
ou en Europe.

En Amérique du Nord, le manque de dynamisme de
l’activité relevé au dernier trimestre 2015 s’est confirmé
tout au long de l’exercice 2016. Il s’explique tant par
l’atonie des flux touristiques résultant du renforcement
du dollar par rapport aux autres monnaies l’année passée
que par l’attentisme des consommateurs américains,
tout particulièrement dans une année d’élection
présidentielle.

Selon les données de marché, l’activité dans la région
Asie-Pacifique se redresse globalement en 2016 malgré
un premier trimestre encore en recul. L’amélioration
constatée est principalement portée par les tendances
d’activité en Chine continentale. Le redressement des
ventes, en premier lieu plus marqué dans les principales
villes du pays, est pour partie lié aux mesures décidées par
les autorités chinoises visant à stimuler la consommation
domestique et a pour corollaire un ralentissement de
l’activité avec les touristes chinois en Europe et au Japon.
Sur l’ensemble de l’année écoulée, l’environnement de
marché est resté en revanche très dégradé à Hong Kong,
et dans une moindre mesure à Macao, même si les chiffres
du dernier trimestre montrent des signes de stabilisation.
Les autres pays de la région Asie-Pacifique, au premier
rang desquels la Corée, ont quant à eux globalement
continué de bénéficier d’une bonne dynamique des flux
touristiques et de la consommation locale.

Dans cet environnement de marché complexe et volatile,
les activités Luxe du Groupe ont néanmoins enregistré
une croissance très robuste de leurs ventes. Les marques
de Luxe de Kering dans leur ensemble surperforment
donc à nouveau leur marché, comme en 2015.

1.4. Analyse des performances 
opérationnelles par marque

Activités Luxe

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                              8 469,4                  7 865,3                 +  7,7 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                  1 936,0                  1 708,0               +  13,3 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                              22,9  %                     21,7  %                 +  1,2 pt
EBITDA                                                                                                                                             2 255,4                 2 025,4              +  11,4 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                             26,6  %                    25,8  %                 +  0,8 pt

Investissements opérationnels bruts                                                                                          380,6                     390,9                 -  2,6 %

Équivalents temps plein moyens                                                                                               21 559                   21 576                 -  0,1 %
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Ainsi, en 2016, le chiffre d’affaires des activités Luxe a
atteint 8 469 millions d’euros, soit une augmentation de
+  7,7 % en données publiées et de +  7,8 % à périmètre et
taux de change comparables. Aucune variation de
périmètre n’a cependant impacté les chiffres des activités
Luxe du Groupe en 2016.

La croissance en comparable s’est accélérée au second
semestre pour atteindre +  11,3 % (contre +  4,0 % au
premier semestre). Au second semestre, la croissance a
été très équilibrée d’un trimestre à l’autre.

La part de Gucci dans le chiffre d’affaires des activités
Luxe du Groupe retrouve le niveau atteint en 2014 à
environ 52  %. Dépassant 28  %, le poids cumulé de
Bottega Veneta et Yves Saint Laurent reste relativement
stable. Compte tenu de l’évolution de l’activité de ces
deux marques, leurs parts respectives dans le chiffre
d’affaires des activités Luxe sont désormais quasi-
équivalentes.

En 2016, les ventes réalisées dans les magasins gérés en
propre et online ont affiché une croissance extrêmement
solide de +  10,3 % en comparable par rapport à 2015,
marquée par une accélération au second semestre et
plus particulièrement au quatrième trimestre (+  17,6 %)
grâce à l’excellente dynamique des ventes de Gucci dans
ses magasins. Le chiffre d’affaires des magasins exploités
en direct représente 72,3 % de l’activité totale contre 70,6 %
au cours de l’exercice précédent. Un tel équilibre est le
reflet de la politique menée par l’ensemble des activités
Luxe visant à mieux contrôler leur distribution et à
renforcer leur exclusivité mais aussi d’une gestion
prudente de l’expansion du réseau de magasins gérés en
propre. Il témoigne également de l’ambition du Groupe
de conserver, et développer le cas échéant, un réseau de
distributeurs tiers de qualité pour certaines de ses
marques, sur certaines catégories de produits et dans
certaines régions.

En 2016, les ventes aux distributeurs tiers (wholesale) ont
ainsi progressé de +  2,4 % en comparable. Les chiffres du
dernier trimestre sont cependant négatifs (-  4,1 %
comparable) et pèsent sur la performance de l’exercice.
Ils ne reflètent cependant pas l’évolution des carnets de
commande mais traduisent davantage des ajustements
dans le calendrier de livraison, avec un déport des ventes
sur l’exercice 2017. En outre, la performance de l’année
est contrastée selon les régions : la dynamique des
ventes a été très solide en Europe de l’Ouest mais le recul
de l’activité des grands magasins aux États-Unis a
négativement affecté le chiffre d’affaires réalisé en
Amérique du Nord.

Les autres revenus, qui incluent les royalties, sont en
revanche quasi-stables en lien avec la performance très
en retrait des deux principaux licenciés de Gucci (pour les
catégories Eyewear et Parfums / Cosmétiques).

Analysée sous l’angle des catégories de produits, la
répartition de plus en plus équilibrée des ventes témoigne
de la complémentarité des marques du portefeuille : la
maroquinerie, le prêt-à-porter et les chaussures pèsent
pour respectivement 52 %, 16 % et 14 % de l’activité et
affichent une progression très solide de leurs chiffres
d’affaires. Les ventes de montres, de bijoux et de joaillerie
représentent quant à elles environ 9 % de l’activité mais
continuent de pâtir de la faiblesse du marché de
l’horlogerie. Les autres catégories enregistrent globalement
une croissance soutenue grâce, notamment, à la
performance de catégories où Gucci a renouvelé son
offre (foulards et cravates et mode enfant).

Après un exercice 2015 qui avait vu les ventes dans les
pays émergents baisser (-  3,7 % en comparable), 2016 se
caractérise par une croissance plus équilibrée entre les
marchés matures et les marchés émergents qui
enregistrent un rebond de l’activité.

Le chiffre d’affaires dans les pays matures (62,8 % des
ventes) progresse ainsi de +  6,5 % alors que les ventes
dans les pays émergents affichent une hausse de +  10,1 %.

Sur la période, l’activité en Europe de l’Ouest (32,9 % du
chiffre d’affaires) ressort en très forte hausse à +  10,7 %
en comparable, en lien avec l’amélioration continue des
tendances d’activité avec la clientèle locale et l’attrait
renouvelé de la marque Gucci qui n’est que margi -
nalement impactée par la baisse des flux touristiques.

Au Japon, après trois années de croissance et un premier
semestre dynamique, les ventes des activités Luxe sont
restées stables pour l’ensemble de l’exercice. Le recul des
ventes aux touristes chinois et un report partiel des
achats réalisés par les japonais dans d’autres pays d’Asie
ont en effet pesé sur les performances du second semestre.

En Amérique du Nord (19,3 % du chiffre d’affaires), les
ventes progressent de +  3,5 % en comparable. L’environ -
nement de consommation défavorable, pour les raisons
évoquées précédemment, affecte principalement la
distribution wholesale, les principaux distributeurs tiers
se montrant particulièrement prudents sur leurs volumes
d’achats et poursuivant une politique agressive de soldes
et promotions. L’activité dans les magasins en propre a
été plus dynamique, portée par la croissance des ventes
de Gucci et Yves Saint Laurent.

Dans les pays émergents, les ventes réalisées dans la
région Asie-Pacifique progressent de +  10,9 % en compa -
rable avec une accélération franche de la croissance au
second semestre. À l’exception de Hong Kong et Taïwan,
les principaux marchés de la région affichent ainsi une
progression très solide. En Chine continentale, le rebond
de l’activité est très marqué avec une hausse du chiffre
d’affaires sur l’année de +  15,4 % en lien avec l’accueil très
positif des collections Gucci par la clientèle chinoise.
L’activité est également très soutenue en Corée, troisième
marché de la région par sa taille.
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En 2016, de nombreux indicateurs, tant qualitatifs que
quantitatifs, confirment que le retournement de Gucci
s’accélère et que les initiatives stratégiques décidées et
engagées en 2015 ont porté leurs fruits. C’est notamment
le lancement de la première collection intégralement
conçue par Alessandro Michele (la collection Croisière
2016, présentée en juin 2015) qui aura marqué le point
d’inflexion.

La poursuite de cette dynamique de croissance est
supportée par la mise en œuvre de nombreux plans
d’actions par les équipes de Gucci sous la supervision de
Marco Bizzarri, Président Directeur Général de la marque.

Les succès et développements de 2016 les plus
marquants sont notamment les suivants :

• les défilés et les collections présentées par la marque
au cours de l’année écoulée ont une fois encore suscité
l’enthousiasme  ; le talent et la créativité d’Alessandro

Michele ne sont plus reconnus que par les seuls experts de
la mode mais sont appréciés d’un public bien plus large  ;

• l’offre de produits a continué d’évoluer : après les
changements opérés dès 2015 afin d’imposer une
nouvelle esthétique et de clarifier le positionnement de
la marque, les principales catégories de produits ont
été en 2016 revisitées et repensées dans cette
perspective  ; le travail approfondi des équipes de
merchandising de la marque permet de maximiser le
potentiel de croissance de chaque catégorie en
adaptant constamment l’offre produits  ; c’est en 2017
que sera finalisée l’entière refonte de l’offre en ligne
avec la nouvelle esthétique  ;

• le programme de montée en puissance du nouveau
concept de magasin s’est poursuivi avec près de 
50 magasins développés ou convertis à ce concept au
cours de l’exercice  ;

Gucci

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                              4 378,3                  3 898,0               +  12,3 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                  1 256,3                  1 032,3               +  21,7 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                              28,7  %                     26,5  %               +  2,2 pts
EBITDA                                                                                                                                             1 424,5                 1 206,1              +  18,1 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                             32,5  %                    30,9  %                 +  1,6 pt

Investissements opérationnels bruts                                                                                          184,7                     192,8                 -  4,2 %

Équivalents temps plein moyens                                                                                               10 253                   10 570                 -  3,0 %

La progression des ventes dans les autres pays émergents
est très robuste, tout particulièrement en Amérique
Latine (pour partie au détriment des États-Unis) et au
Moyen-Orient.

Pour 2016, le résultat opérationnel courant des activités
Luxe s’établit à 1 936 millions d’euros en progression de
+  13,3 % en données publiées par rapport à 2015. La
profitabilité opérationnelle s’élève à 22,9 %, en hausse de
120 points de base en données publiées. Les effets
combinés du change et des couvertures de change contri -
buent en effet à une amélioration de la marge opéra -
tionnelle : leur impact sur la profitabilité de l’exercice est
très légèrement positif alors qu’ils avaient eu un impact
dilutif massif en 2015. Bénéficiant de cet effet favorable,
les marques ont globalement et à dessein augmenté
certaines de leurs dépenses opérationnelles afin de
soutenir leur croissance tout en veillant à contenir
strictement les autres composantes de la base de coûts.
Pour les deux marques ayant affiché les croissances les
plus soutenues, Gucci et Yves Saint Laurent, il en résulte
une amélioration significative de la profitabilité publiée.

Au second semestre de l’exercice, le résultat opérationnel
a enregistré une progression plus marquée (+  21,5 %
environ contre +  4,2 % au premier semestre). Le levier
opérationnel favorable, résultant principalement de
l’accélération des ventes de Gucci, a permis de gagner

190 points de base en profitabilité sur ce semestre
contre 30 points de base au premier semestre.

L’EBITDA de 2016 s’établit à 2 255 millions d’euros en
progression de +  11,4 % par rapport à 2015. La marge
d’EBITDA s’améliore significativement pour atteindre 26,6 %.

Les investissements opérationnels des activités Luxe
s’élèvent à 381 millions d’euros, en baisse de 10 millions
d’euros (-  2,6 %) par rapport à 2015. Cette évolution
illustre l’attention portée par le Groupe à la croissance
organique à magasin constant et à la consolidation du
réseau de magasins existants. Cette maîtrise de la
politique d’investissements constituait en outre un des
objectifs financiers assignés aux activités Luxe pour 2016.
Exprimée en proportion du chiffre d’affaires, les
investissements opérationnels représentent 4,5 % du
chiffre d’affaires contre 5,0 % en 2015.

Au 31 décembre 2016, les activités Luxe disposaient d’un
réseau de 1 305 magasins exploités en propre dont 799
(61%) dans les pays matures et 506 dans les pays
émergents. En net, le réseau compte 41 magasins de plus.
La variation nette s’établissait à 78 en 2015. La progression
de 2016 est en grande partie imputable à l’extension 
du réseau d’Yves Saint Laurent (+  17 magasins en net), 
et dans une moindre mesure de celui de Balenciaga et
Stella McCartney.
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• la diffusion de la nouvelle image de la marque passe
aussi par l’animation des magasins, l’élévation de
l’expérience client et des actions de communication
plus cohérentes et plus ciblées  ; autant d’objectifs qui
ont été poursuivis en 2016 avec une augmentation des
moyens qui y sont consacrés et un nombre accru de
magasins ayant bénéficié de ces initiatives  ;

• la nouvelle plateforme online de la marque, Gucci.com,
lancée aux États-Unis en 2015, a été déployée cette
année sur d’autres marchés clés pour la marque, dont
l’Europe de l’Ouest. Plus riche en contenus, plus
conviviale, elle contribue ainsi à accélérer la croissance
de l’activité online.

Au-delà de la reconnaissance du talent d’Alessandro
Michele, ces succès se traduisent par une augmentation
du trafic dans les magasins de la marque, que la
distribution soit physique ou online, et une hausse de la
productivité en boutique.

En 2016, Gucci a réalisé un chiffre d’affaires de
4 378 millions d’euros, en progression de +  12,3 % en
données publiées et de +  12,7 % à taux de change
comparables par rapport à 2015.

Après un premier semestre en hausse de +  5,4 % en
comparable, l’activité a progressé encore plus vite au
second semestre avec une croissance de +  19,4 %, grâce
notamment à une accélération des ventes dans le réseau
de magasins opérés par Gucci.

Les ventes dans les magasins exploités en propre
représentent 83,3 % du chiffre d’affaires de la marque, à
comparer à 81,8 % en données publiées pour 2015. Elles
ont progressé de +  14,8 % à change constant sur l’année,
portées par une amélioration continue du trafic et de la
productivité en magasins. La croissance s’est accélérée
au second semestre pour atteindre +  28,2 % au dernier
trimestre. Cette dynamique des ventes est particu -
lièrement saine car moins dépendante qu’en 2015 des
activités promotionnelles. Cette révision drastique de la
politique de soldes a notamment impacté la performance
du quatrième trimestre ce qui met d’autant plus en
exergue la croissance des produits non soldés, principa -
lement issus des nouvelles collections. À cet égard, la part
dans le chiffre d’affaires de ces nouvelles collections était
supérieur à 85% sur le dernier trimestre de l’année contre
environ 50  % au premier trimestre de l’exercice.

Dans les pays matures, c’est en Europe de l’Ouest (25,2 %
des ventes retail) que l’activité dans les magasins gérés
en propre progresse le plus par rapport à 2015. Le chiffre
d’affaires ressort en effet en hausse de +  28,7 % en
comparable. La clientèle européenne a été la première à
accueillir très favorablement le repositionnement de la
marque et l’accent mis sur la créativité, notamment dans
les collections de prêt-à-porter féminin. En élargissant et
en rajeunissant sa base de clients, Gucci a bénéficié d’un
regain de consommation de la part de la clientèle locale
et a su se positionner, grâce à son attractivité renouvelée,

comme une des marques les plus achetées par les
touristes visitant l’Europe.

Au Japon (11,5  % de l’activité retail), les ventes en
magasins progressent légèrement de +  0,5 % en
comparable. La marque, comme le secteur, a pâti du
ralentissement des flux touristiques et d’un report
d’achats des clients japonais dans d’autres régions. En
outre, il semble que le temps d’acceptation de la nouvelle
orientation artistique de la marque par la clientèle
historique a été plus long qu’en Europe. Des actions sur la
communication et le merchandising lancées en cours
d’année afin d’accélérer cette transition ont permis
d’infléchir la tendance en fin d’année. Au quatrième
trimestre, les ventes dans les magasins japonais sont
ainsi en hausse de +  5,2 %.

En Amérique du Nord (20,7 % du chiffre d’affaires retail),
les ventes en comparable enregistrent une croissance
très solide de +  8,7 %, marquée par une amélioration
séquentielle tout au long de l’exercice. Le redressement
de la marque dans la région s’est engagé à la fin du
deuxième trimestre et après un premier semestre en
négatif, les ventes ont progressé de près de 20 % sur le
second semestre.

Dans les pays émergents (42,7 % des ventes dans le
réseau opéré directement par Gucci), le chiffre d’affaires
augmente à nouveau à change constant (+  15,0 %), à un
rythme donc légèrement supérieur à celui relevé dans les
pays matures, après un exercice 2015 globalement en
baisse. La croissance en Asie-Pacifique atteint +  15,6 %,
tirée par une excellente performance en Chine continentale
(+  17,5 %) où la marque capitalise sur sa désirabilité
retrouvée et bénéficie à plein du rebond de l’industrie du
luxe. L’activité dans les autres pays de la région progresse
très fortement à l’exception de Taïwan, Hong Kong et
Macau en dépit des tendances positives constatées dans
ces deux dernières villes au quatrième trimestre.

La marque progresse globalement dans les autres pays
émergents, avec des taux de croissance proches ou
supérieurs à 10 %.

Toutes les principales catégories de produits contribuent
à la croissance des ventes dans les magasins en propre
en 2016.

Les ventes de prêt-à-porter, première catégorie de
produits pour laquelle la substitution des anciens styles
par les nouvelles collections dessinées par Alessandro
Michele a été mise en œuvre, continuent de progresser
très fortement. La croissance est tirée en premier lieu par
le succès de l’offre pour femme. Les tendances du prêt-à-
porter homme sont également positives et devraient être
dynamisées encore davantage par l’élargissement de
l’offre produits.

Pour la maroquinerie, la refonte de l’offre et le remplacement
des anciennes collections ont été finalisés en 2016 pour
ce qui concerne les sacs à main. Les nouveaux modèles
ont été introduits avec succès et leurs ventes sont en très
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forte progression. Les collections de petite maroquinerie
et de bagagerie ont été revisitées plus tard dans le
processus de transformation de la marque et leurs
ventes restent affectées par la sous-performance des
anciennes collections.

L’excellente dynamique des ventes de la catégorie
chaussures doit quant à elle beaucoup aux nouveaux
modèles présentés chaque saison depuis la collection
Croisière 2016.

Rapportées au chiffre d’affaires total de l’année
(distribution en propre et par les tiers), les ventes de
maroquinerie, chaussures et prêt-à-porter représentent
respectivement 54,9 %, 16,8 % et 12,5 % de l’activité de Gucci.

Les ventes aux distributeurs tiers affichent une croissance
de +  5,7 % en comparable. C’est une performance qui
s’apprécie à nombre de distributeurs quasi constant
après la phase de rationalisation drastique qui avait très
négativement impacté les chiffres de 2015. En outre,
l’horlogerie de la marque étant dans une phase de
repositionnement, les performances sont négatives sur
l’année et ont pesé sur les chiffres du wholesale. Hors la
catégorie montres, le chiffre d’affaires réalisé avec ce
canal de distribution enregistre une croissance à deux
chiffres, en dépit de décalages de livraison de la
collection Croisière au cours du dernier trimestre. Ces
tendances témoignent de l’accueil très favorable réservé
par les distributeurs à la transformation de Gucci et des
gains de parts de marché qui en résultent.

Les revenus issus des royalties reculent en revanche de 
-  17,4 %, le chiffre d’affaires tiré de la marque Gucci étant
en forte baisse pour les deux principaux licenciés : d’une
part, sur la catégorie des parfums et cosmétiques, le
rachat de Procter & Gamble Prestige par Coty en octobre
2016 plus d’un an après l’annonce de l’opération a pu
conduire à différer des lancements et des actions
d’animation autour des gammes  ; d’autre part, pour la
catégorie Eyewear, c’est une année de transition avant le
transfert de la licence de Safilo à Kering Eyewear au
1er janvier 2017.

Au 31 décembre 2016, le résultat opérationnel courant
de Gucci s’établit à environ 1 256 millions d’euros, en

progression de +  21,7 % en données publiées. La marge
opérationnelle de Gucci gagne 220 points de base pour
atteindre 28,7 %. L’impact faible du change et des
couvertures de change, par comparaison à 2015 qui avait
été très affecté par les effets négatifs des couvertures de
change, est compensé pour une partie par la progression
relative de certaines charges opérationnelles. Cette
augmentation reste ciblée sur les dépenses nécessaires à
la redynamisation de la marque et s’accompagne d’un
contrôle des coûts strict pour les autres lignes de dépenses.
L’excellente dynamique des ventes du quatrième trimestre
a en outre contribué significativement à l’amélioration de
la profitabilité grâce à un effet de levier opérationnel
favorable.

En 2016, l’EBITDA de Gucci s’élève à 1 425 millions
d’euros, soit une marge d’EBITDA qui reste très élevée à
32,5 % du chiffre d’affaires.

À fin 2016, Gucci exploite 520 magasins en direct, dont
216 dans les pays émergents. Au cours de l’année, Gucci a
fermé en net 5 magasins. La marque dispose en effet
d’un réseau de magasins globalement adapté en nombre.
En outre, une stratégie d’expansion agressive du réseau
n’étant pas pertinente pour la marque dans la conjoncture
actuelle pour l’industrie du Luxe, Gucci a fixé comme
priorité le développement de sa croissance organique.

Pour 2016, les investissements opérationnels bruts de
Gucci s’élèvent à 185 millions d’euros en baisse de -  4,2  %
par rapport à 2015 compte tenu de la prudence précé -
demment mentionnée en matière d’ouvertures et d’une
allocation prioritaire des ressources au financement des
stocks afin de soutenir le rebond de la marque. Cette
enveloppe d’investissements intègre le programme de
rénovation visant à installer le nouveau concept de
magasins dans les points de vente les plus stratégiques.
L’objectif de porter à plus de 80 en fin d’année 2016 le
nombre total de boutiques ayant adopté le nouveau
concept a été atteint puisque 86 magasins ont été
ouverts ou rénovés en adoptant la nouvelle esthétique en
2015 et 2016. L’objectif de contenir les investissements
sous le seuil de 5 % du chiffre d’affaires a également été
tenu puisque les investissements opérationnels nets
représentent 4,2 % des ventes.
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Le positionnement de Bottega Veneta et son exposition à
la clientèle asiatique rendent la marque particulièrement
sensible aux évolutions de la conjoncture macro-écono -
mique et aux fluctuations monétaires qui amplifient les
écarts de prix entre régions et contribuent à la volatilité
des flux touristiques. L’année 2015 avait ainsi été marquée
par un ralentissement de l’activité de Bottega Veneta et
même par un recul de son chiffre d’affaires au dernier
trimestre de l’exercice. Cette contraction des ventes s’est
poursuivie tout au long de 2016.

Au-delà des facteurs conjoncturels, Bottega Veneta doit
également faire évoluer son organisation et sa stratégie
pour créer les conditions d’une nouvelle phase de
croissance durable. Les équipes de la marque ont ainsi
initié cette année la mise en œuvre de plans d’actions
visant à redynamiser l’offre de maroquinerie, poursuivre
le développement d’autres catégories de produits,
garantir l’exclusivité de la marque en optimisant la
distribution et améliorer la pénétration de la marque
auprès de la clientèle locale dans les marchés matures
grâce à une communication plus efficiente. Les premiers
résultats positifs liés à ces initiatives ne sont pas à ce
stade suffisants pour compenser la baisse générale
d’activité. L’investissement dans la relance de la marque,
passant par une amplification des actions déjà engagées,
sera poursuivi en 2017.

En 2016, le chiffre d’affaires de Bottega Veneta s’établit à
1 173 millions d’euros en recul de -  8,7 % en données
publiées et de -  9,4 % en données comparables.

En lien avec son positionnement exclusif et haut de
gamme, Bottega Veneta privilégie la distribution de ses
produits dans le réseau de points de vente exploités en
propre qui contribuent à 81,8 % de l’activité de l’exercice.
Sur la période, le chiffre d’affaires dans les magasins de la
marque se contracte de -  8,7 % en comparable. L’activité
en magasins recule moins au second semestre compte
tenu à la fois d’une amélioration des tendances dans de
nombreuses régions et d’une base de comparaison plus
favorable au dernier trimestre.

Avec -  16,7 % de baisse en Europe de l’Ouest, l’activité en
magasin a été très pénalisée par la baisse des flux
touristiques, en dépit d’une amélioration au dernier
trimestre. Le marché français concentre à lui seul plus de
la moitié de la régression des ventes tandis que l’activité
au Royaume-Uni progresse à deux chiffres.

L’attentisme des consommateurs américains, l’impact du
dollar fort sur le pouvoir d’achat des touristes et la
politique promotionnelle agressive des «  department
stores  » se sont combinés pour peser sur les ventes des
magasins en Amérique du Nord tout au long de l’année.
Elles reculent ainsi de -  17,4 % en comparable.

Au Japon, les tendances baissières constatées au premier
trimestre se sont confirmées en 2016 sous l’effet du recul
des achats réalisés par les touristes chinois. Les ventes de
l’exercice y terminent en baisse de -  15,0 %.

Dans les pays émergents (44,1 % du chiffre d’affaires
annuel réalisé en magasins), les ventes de la marque
progressent de +  3,1 % en comparable. Le rebond de
l’activité est pour beaucoup lié au report de ventes aux
clients chinois des pays matures vers le marché
domestique et certains marchés de la région Asie-
Pacifique. La croissance des ventes est ainsi solide en
Corée du Sud et en Chine continentale. Les performances
continuent néanmoins d’être sous pression à Hong Kong
où le changement de profil de la clientèle affecte
particulièrement la marque compte tenu de son
positionnement prix.

Les ventes aux distributeurs tiers reculent de -  12,9 % en
2016. La réorganisation toujours en cours de ce canal de
distribution vise à contenir le risque de saturation dans
les points de vente et à ne travailler qu’avec les partenaires
les plus qualitatifs. Elle a ainsi conduit la marque à
délibérément limiter les volumes livrés sur l’ensemble de
l’année, et tout particulièrement au second semestre.

La maroquinerie reste le cœur de métier de Bottega
Veneta, représentant 86,1 % des ventes totales en 2016.
La marque s’applique à animer son offre de sacs à main
en créant chaque saison des déclinaisons de ses modèles
iconiques et en introduisant de nouvelles références inté -
grant notamment de nouvelles techniques et matières.
Néanmoins la hausse du chiffre d’affaires réalisé avec les
nouveaux styles ne compense pas à ce stade le recul
significatif des ventes de certains modèles historiques de
la marque.

Dans la continuité de 2015 qui avait vu la marque renforcer
ses équipes créatives en charge des diversifications,
Bottega Veneta poursuit sa stratégie de développement
des catégories chaussures en adaptant le nombre de
références proposées, en veillant à présenter une offre de

Bottega Veneta

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                              1 173,4                  1 285,8                 -  8,7 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                     297,4                     374,5               -  20,6 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                              25,3  %                     29,1  %               -  3,8 pts
EBITDA                                                                                                                                                341,7                     413,8               -  17,4 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                             29,1  %                    32,2  %               -  3,1 pts

Investissements opérationnels bruts                                                                                             42,8                       49,5               -  13,5 %

Équivalents temps plein moyens                                                                                                 3 417                     3 401                 +  0,5 %
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Le 4 avril 2016, Yves Saint Laurent et Kering ont annoncé la
nomination d’Anthony Vaccarello comme Directeur Artistique
d’Yves Saint Laurent en remplacement de Hedi Slimane.

Si ces dernières années, Hedi Slimane a été sans conteste
l’artisan du développement exceptionnel d’Yves Saint
Laurent, la marque doit aussi ce succès à la qualité de ses
équipes qui travaillent auprès du Directeur Artistique et
de la Présidente-Directrice Générale, Francesca Bellettini.
Les fondations de la maison Yves Saint Laurent sont
donc solides et devraient contribuer au développement
continu de la marque.

C’est dans ce contexte que 2016 a confirmé l’excellente
dynamique de croissance de la marque.

En 2016, Yves Saint Laurent est devenu la seconde
marque au sein des activités Luxe par la taille de son
chiffre d’affaires. Ses ventes dépassent le milliard d’euros
et s’établissent ainsi à 1 220 millions d’euros. Elles ont
progressé de +  25,3 % en données publiées et de +  25,5 %
à taux de change comparables par rapport à 2015. Malgré
des bases de comparaison élevées, la croissance
enregistrée en 2016 est proche de celle relevée en 2015
(+  25,8 %). Elle est en outre relativement homogène entre
le premier et le second semestre avec des progressions
de +  24,2 % et +  26,6 % respectivement.

Les investissements réalisés depuis quatre ans dans le
réseau de magasins ont permis d’accroître la part de la
distribution exclusive qui représente près de 68 % des
ventes au cours de l’exercice contre 64 % environ en
2015. Le chiffre d’affaires réalisé dans les magasins de la
marque progresse de +  32,4 % en comparable en 2016,
porté par une croissance des ventes à magasin constant
qui reste extrêmement solide. Cette performance repose
sur une stratégie efficiente d’allocation et de réapprovi -
sionnement des produits dans le réseau de points de
vente ainsi que sur l’excellence dans la gestion des
équipes en magasins.

Les ventes aux distributeurs tiers enregistrent une
progression de +  12,0 % en comparable sur l’ensemble de
l’année. La progression reste très soutenue dans la
majorité des pays. Le décalage du rythme de livraison, qui
conduit à livrer la première collection entièrement
conçue par Antony Vaccarello (Été 2017) en janvier 2017
à l’instar de ce qui avait été décidé lors de la transition
Pilati-Slimane, a pesé sur la performance du dernier
trimestre qui est négative. L’activité wholesale reste
évidemment stratégique pour Yves Saint Laurent car très
complémentaire de sa distribution en propre.

Yves Saint Laurent

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                              1 220,2                     973,6               +  25,3 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                     268,5                     168,5               +  59,3 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                              22,0  %                     17,3  %               +  4,7 pts
EBITDA                                                                                                                                                312,2                     207,9              +  50,2 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                             25,6  %                    21,4  %               +  4,2 pts

Investissements opérationnels bruts                                                                                             57,8                       63,1                 -  8,4 %

Équivalents temps plein moyens                                                                                                 2 204                     1 943              +  13,4 %

la plus haute qualité et en augmentant l’espace qui leur
est dédié en magasin. À titre d’illustration, la catégorie
chaussures représente désormais 7,1 % de l’activité de
Bottega Veneta et enregistre une croissance très robuste
de ses ventes.

En 2016, le résultat opérationnel courant de Bottega
Veneta s’établit à 297 millions d’euros, en baisse de
77 millions d’euros par rapport à 2015. La profitabilité
opérationnelle s’établit à 25,3 %, en recul de 380 points
de base en données publiées par rapport à l’exercice
précédent. La profitabilité a bénéficié en 2016 d’effets de
change et de couverture plus favorables qu’en 2015 mais
elle a été en revanche très négativement impactée par
l’augmentation des charges opérationnelles rapportées
au chiffre d’affaires. La base de coûts n’a pas en effet été
réduite en proportion du recul de marge brute liée à la baisse
des ventes. Cette évolution des charges opérationnelles est
à mettre en regard de l’ensemble des initiatives engagées
pour faire franchir à Bottega Veneta une nouvelle étape
de son développement et ne pas compromettre sa capacité

de rebond à l’issue de la phase actuelle de transition.

L’EBITDA s’élève sur la période à environ 342 millions
d’euros. La marge d’EBITDA recule de 310 points de base
pour s’établir à 29,1 %, un niveau qui reste néanmoins
très élevé au sein du secteur.

Afin de concentrer les plans d’actions de la marque sur la
croissance organique, une phase de stabilisation et de
restructuration du réseau de magasins exploités en
propre a été engagée dès 2015. Au 31 décembre 2016, la
distribution en propre repose sur 255 magasins, dont
111 dans les pays émergents. Au cours de l’année
écoulée, la marque a ouvert en net 4 points de vente
(contre 15 ouvertures nettes en 2015).

Reflets de la politique prudente adoptée en 2016 par la
marque en matière de nouveaux projets, les investis -
sements opérationnels de Bottega Veneta baissent de
7 millions d’euros (-  13,5 %) pour s’établir à environ
43 millions d’euros.
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Depuis 2014, les efforts engagés pour aligner les
performances des catégories de produits sous licence ont
fini par porter leurs fruits. Ainsi, en 2016, le chiffre d’affaires
lié aux redevances de marque a augmenté de +  20 %.

Cette année encore, toutes les principales catégories de
produits enregistrent une très forte croissance de leurs
ventes.

L’offre de maroquinerie, que la marque s’attache à renouveler
et animer constamment avec une équipe de création
dédiée, séduit toujours autant la clientèle ancienne et
nouvelle d’Yves Saint Laurent. Les ventes dans cette
catégorie progressent de +  37,3 % à change constant.

Le prêt-à-porter, dont le chiffre d’affaires est en hausse
de +  23,5 % à change constant, continue d’occuper une
place essentielle dans l’offre de produits de la marque
avec une répartition équilibrée des ventes entre les
collections femme et homme.

Le troisième pilier de la marque en termes de catégorie,
les chaussures, affiche une progression robuste de ses
ventes mais est davantage corrélé au développement de
l’activité wholesale.

En 2016, Yves Saint Laurent a vu, en outre, son chiffre
d’affaires progresser dans toutes les grandes zones
géographiques.

La croissance des ventes de la marque dans les pays
émergents (30,1 % du chiffre d’affaires) s’établit à +  32,5 %.
En Asie-Pacifique, qui concentre les trois quarts de l’activité
de la marque dans les pays émergents, la progression est
extrêmement soutenue sur les principaux marchés, tout
particulièrement en Chine continentale où la marque
bénéficie d’un renforcement de sa notoriété et de sa
désirabilité. La croissance est aussi solide au Moyen-
Orient et s’accélère très fortement en Amérique Latine.

L’activité sur les marchés historiques progresse de +  22,8 %
en comparable. Cette croissance repose tant sur le
développement et la fidélisation de la clientèle locale que
l’attractivité renforcée de la marque auprès des touristes,
malgré le ralentissement global des flux touristiques en
2016. Les taux de croissance sont très homogènes d’une
région à l’autre et sont compris entre +  21,6 % pour
l’Amérique du Nord et +  23,6 % pour l’Europe de l’Ouest.

En 2016, Yves Saint Laurent a réalisé un résultat
opérationnel courant de 269 millions d’euros, contre
169 millions d’euros en 2015, soit une progression de
+  59,3 %. La profitabilité opérationnelle passe pour la
première fois le seuil des 20 % pour s’établir à 22,0 %. Elle
est en hausse de 470 points de base en données
publiées. Cette amélioration démontre avant tout que la
marque a désormais atteint une taille qui accroît l’impact
positif du levier opérationnel.

L’EBITDA augmente de 104 millions d’euros pour s’établir
à 312 millions d’euros. La marge d’EBITDA approche le
niveau record pour la marque de 26 %.

Au 31 décembre 2016, la marque exploitait 159 magasins
en propre dont 70 dans les pays émergents. En net, 
17 magasins ont été ouverts au cours de l’exercice,
incluant des flagships dans des pays ou villes stratégiques
où la marque n’était pas encore présente, et un nombre
significatif de concessions dans des grands magasins.

Les investissements opérationnels bruts d’Yves Saint
Laurent ont été contenus au cours de l’exercice écoulé. Ils
s’élèvent à environ 58 millions d’euros, en baisse de
5 millions d’euros par rapport à 2015. Cette politique
prudente d’investissement associée à la croissance de
l’EBITDA contribue à l’amélioration très significative du
free cash-flow réalisé par la marque.
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En 2016, les ventes de l’ensemble des autres marques de
Luxe s’établissent à 1 698 millions d’euros en très léger
recul (-  0,6 %) par rapport à 2015 en données publiées. 
À taux de change comparable, elles sont quasi-stables, 
à -  0,3 %.

La performance des autres marques de Luxe n’a par
ailleurs été affectée d’aucun effet de périmètre sur le
semestre.

Les autres marques de Luxe représentent environ 20 %
du total des activités Luxe au cours de l’année écoulée.

Les marques de couture et maroquinerie enregistrent
une croissance satisfaisante de leur chiffre d’affaires
malgré la contribution négative de Brioni qui est engagée
dans une restructuration de son outil industriel et de sa
distribution. Les ventes des marques de joaillerie et des
marques horlogères restent négativement impactées par
la faiblesse du marché horloger.

En 2016, les ventes aux tiers (wholesale) restent le
premier canal de distribution des autres marques de
Luxe (54,4 % des ventes), une proportion qui reflète les
différents stades de développement des marques de
couture et maroquinerie et les spécificités de la
distribution dans l’horlogerie et la joaillerie. Elles ont
progressé de +  1,2 % en comparable par rapport à
l’exercice 2015, principalement sous l’effet des bonnes
performances de Stella McCartney et Balenciaga et du
développement soutenu des marques de joaillerie. Les
ventes aux tiers ont été néanmoins globalement
affectées par la prudence des distributeurs américains
confrontés à l’attentisme des consommateurs et la
baisse des flux touristiques.

Les ventes réalisées en 2016 dans les magasins en
propre ont quant à elles reculé de -  1,4 % en comparable
par rapport à 2015. Cette baisse s’explique principa -
lement par la contraction du chiffre d’affaires aux États-
Unis et dans la zone Euro et surtout en France, qui
représente le troisième marché pour les autres marques
de Luxe prises dans leur ensemble. Elle s’analyse aussi au
regard de bases de comparaison élevées. Les marques
britanniques résistent mieux et enregistrent des taux de
croissance très solides des ventes de leurs magasins. Les
tendances sont également positives pour Balenciaga sur
la seconde partie de l’exercice.

Le prêt-à-porter reste la première catégorie de produits
(29,6 % du chiffre d’affaires). Les ventes de prêt-à-porter
femme poursuivent leur progression mais le chiffre
d’affaires du prêt-à-porter masculin enregistre des
performances plus contrastées selon les marques.
L’horlogerie et la joaillerie constituent la deuxième catégorie
de produits avec 28,3 % des ventes et continuent,
comme en 2015, d’enregistrer des tendances d’activités
divergentes (hausse pour la joaillerie, volatilité inhérente
à l’activité de haute joaillerie, recul pour l’horlogerie). La
catégorie chaussures est celle qui progresse le plus au
cours de l’exercice écoulé.

En 2016, l’activité des autres marques de Luxe a connu
des évolutions contrastées selon les régions mais avec
des inversions de tendances par rapport à l’ensemble de
l’exercice 2015 : elle est en croissance dans les pays
émergents (+  2,2 % en comparable) après avoir reculé
l’année passée quand elle se contracte légèrement dans
les pays matures (-  1,2 %).

C’est le rebond de l’activité en Chine continentale et en
Corée du Sud qui porte la croissance du chiffre d’affaires
dans les pays émergents. Le recul des ventes à Hong Kong
est quant à lui très contenu.

Dans les marchés matures (72,1 % en 2016), la hausse des
ventes reste soutenue au Japon grâce à la bonne pénétration
des marques auprès de la clientèle locale. En Europe de
l’Ouest, après une excellente année 2015, le chiffre
d’affaires progresse modestement. Il pâtit du recul de
l’activité en France pour partie compensé par un report
des ventes sur le marché anglais. La performance en
Amérique du Nord souffre quant à elle de la faiblesse des
ventes aux distributeurs américains.

En 2016, le résultat opérationnel courant des autres
marques de luxe s’établit à 114 millions d’euros, en repli
de -  14,2  % par rapport à 2015.

La marge opérationnelle s’établit à 6,7 % en recul de 
110 points de base par rapport à 2015, avec une dilution
plus prononcée au premier semestre. La majorité des
autres marques de Luxe du Groupe sont à un stade de
leur développement qui nécessite encore un renforcement
soutenu de leurs équipes et de leurs structures. Pour
celles d’entre elles dont la croissance des ventes est plus
modérée, il en résulte une dégradation de la marge
opérationnelle. Quant aux marques horlogères, elles sont

Autres marques de Luxe

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                              1 697,5                   1 707,9                 -  0,6 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                     113,8                     132,7               -  14,2 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                                 6,7  %                        7,8  %                 -  1,1 pt
EBITDA                                                                                                                                                 177,0                     197,6               -  10,4 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                             10,4  %                    11,6  %                 -  1,2 pt

Investissements opérationnels bruts                                                                                             95,3                       85,5              +  11,5 %

Équivalents temps plein moyens                                                                                                 5 685                     5 662                 +  0,4 %
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pénalisées par la contraction de leurs marges brutes
suite à la réévaluation du franc suisse en 2015 et par des
conditions de marché qui restent dégradées.

L’EBITDA s’établit à 177 millions d’euros au 31 décembre
2016, en baisse de -  10,4 % par rapport à 2015. La marge
d’EBITDA se maintient ainsi au-delà de 10  %.

Le réseau de magasins exploités en propre par les autres
marques de Luxe comptait 371 unités au 31 décembre 2016.
La croissance du réseau de magasins s’établit à 
25 ouvertures en net.

Le réseau compte 262 magasins dans les pays matures
et 109 dans les pays émergents.

Les marques se sont montrées très sélectives et exigeantes
dans leur politique d’investissement et ont visé à réduire
leurs investissements opérationnels. Seule Brioni enregistre
une augmentation de ses investissements en lien avec la
relocalisation de deux magasins majeurs pour la marque,
à Paris et New York. Au global, les investissements
opérationnels des autres marques de Luxe s’établissent à
95 millions d’euros, en hausse de 10 millions d’euros par
rapport à 2015.

L’exercice 2016 peut se résumer comme suit pour les
autres marques de Luxe en commençant par les marques
de couture et maroquinerie :

Au cours de l’année écoulée et comme en 2015, l’activité
d’Alexander McQueen dans ses magasins en propre a
fortement progressé. La dynamique des ventes aux distri -
buteurs tiers a été également bonne, plus particulièrement
au second semestre avec le succès des collections
Automne-Hiver et l’ouverture de nouveaux points de vente.
La profitabilité progresse également par rapport à 2015.

La marque McQ, positionnée sur le segment du luxe
accessible, a enregistré une croissance solide de ses ventes
et a maintenu un niveau de profitabilité très satisfaisant.

2016 est une nouvelle année de croissance pour Balenciaga
dont les collections, conçues par Demna Gvasalia,
Directeur Artistique de la marque depuis octobre 2015,
ont été très bien accueillies par la presse et les clients.
Cette refonte de l’offre a permis de dynamiser les ventes
du second semestre. Par ailleurs, au cours de l’exercice,
Balenciaga a travaillé à optimiser et développer son
réseau de distribution que ce soit pour les magasins en
propre (près de 60  % du chiffre d’affaires) ou le wholesale.

Brioni a vu ses ventes reculer, principalement avec les
distributeurs tiers, dans un contexte de rationalisation de
sa distribution et de réorganisation de la production. La
profitabilité de la marque s’en est trouvée affectée. Les
investissements ont néanmoins été maintenus à un

niveau élevé afin de soutenir la transformation en cours :
Brioni a notamment ouvert au deuxième semestre 2016
deux magasins emblématiques dans des destinations
stratégiques, à Paris et New York.

Pour Christopher Kane, marque au fort contenu créatif,
l’exercice clos a permis de poursuivre la mise en œuvre
des synergies avec le Groupe, de consolider l’organisation
de la maison et de sa distribution et également de lancer
un magasin en ligne.

En 2016, Stella McCartney a connu une nouvelle année
de très forte croissance. Cette dynamique commerciale
positive qui bénéficie à tous les canaux de distribution a
permis d’absorber la dilution induite par l’ouverture de
nouveaux points de vente et le renforcement de la
structure et a contribué à l’augmentation du résultat
opérationnel comme de la profitabilité.

Dans la joaillerie et l’horlogerie, les performances sont
contrastées :

Boucheron a depuis plusieurs années construit une offre
très cohérente de bijoux et de joaillerie, dont les lignes les
plus emblématiques sont «  Serpent Bohème  » et «  Quatre  ».
La croissance organique de la marque a été solide sur la
très grande majorité des collections. L’activité a cependant
été affectée par la faiblesse des flux touristiques en France,
premier marché pour Boucheron, et par la volatilité
inhérente au segment de la haute-joaillerie.

Le chiffre d’affaires des marques Pomellato et Dodo a connu
une croissance très robuste en 2016, principalement sur
leurs marchés historiques en Europe de l’Ouest. Le succès
de ces marques, tant auprès des clientèles locales que
des touristes, tient beaucoup à leur capacité à renouveler
et animer leurs gammes de produits. Cette bonne tenue
de l’activité se traduit par une amélioration de la
profitabilité.

2016 est une bonne année très satisfaisante pour Qeelin
dont l’activité progresse significativement grâce au
développement de la marque en Chine continentale et à
une notoriété croissante en Grande Chine.

Girard-Perregaux et Ulysse Nardin ont encore démontré
cette année qu’elles restaient l’une et l’autre des références
dans l’industrie horlogère comme en témoignent les
récompenses ayant distingué des modèles des deux
marques. Le marché de l’horlogerie n’a cependant pas
enregistré d’améliorations notables en 2016 et les efforts
de rationalisation des organisations et des process se
sont poursuivis dans les deux marques. Compte tenu de
la contraction des ventes et malgré la réduction de la
base de coûts, le résultat opérationnel du pôle horloger a
significativement reculé au cours de l’exercice.
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Les activités Sport & Lifestyle affichent pour 2016 un
chiffre d’affaires de 3 884 millions d’euros, en progression
de +  5,5 % en données publiées. La progression à périmètre
et taux de change comparables s’établit à +  9,0 %. L’impact
du change s’est inversé par rapport à 2015 et pénalise la
performance publiée par rapport à la croissance à taux
constant. Cette évolution est liée à l’affaiblissement des
devises de certains pays émergents qui constituent des
marchés importants pour PUMA. Concernant le périmètre
d’activité, il a été affecté par la cession de la marque
Tretorn à ABG le 30 juin 2015 et d’Electric à son management
le 16 mars 2016 entraînant la déconsolidation des ventes
au 1er janvier 2016.

La croissance a été continue tout au long de l’année et les
tendances du second semestre (+  8,9 % en comparable)
sont très alignées avec celles du premier semestre (+  9,1 %).

Dans la continuité du redressement engagé depuis 2014,
les ventes aux distributeurs tiers (77,8 % de l’activité) sont
en hausse de +  8,1 % en comparable et même de +  10,0 %
pour PUMA. La croissance de PUMA s’est donc accélérée
par rapport à 2015 où elle avait atteint +  6,4 % pour ce
canal de distribution. Cette nouvelle amélioration résulte
des actions engagées par la marque depuis l’arrivée de
Björn Gulden comme Directeur Général pour mieux répondre
aux attentes des distributeurs et des clients finaux avec
une offre de produits innovants et un positionnement
plus clair.

Les ventes réalisées dans les magasins en propre ont
augmenté de +  12,9 % en comparable, avec une perfor -
mance très solide à périmètre de magasins constant et
un développement rapide des ventes online (+  57,2 %)
qui permet à PUMA et Volcom de renforcer leur position -
nement en matière de distribution online.

Par catégorie de produits, les chaussures (42,2 % des ventes
totales) enregistrent des ventes en forte progression
(+  12,7 % en comparable). Cette catégorie enregistre une
croissance de ses ventes depuis 10 trimestres consécutifs.

Dans une année riche en évènements sportifs, la perfor -
mance de la catégorie textile est très solide à +  7,1 % en
comparable.

Quant aux accessoires, ils ne sont plus désormais pénalisés
par la faiblesse d’Electric, et les ventes sur ce segment
augmentent de +  5,5 % en 2016.

Le développement des activités Sport & Lifestyle dans les
pays émergents (34,8 % du chiffre d’affaires) a été très
soutenu au cours de l’exercice écoulé et le chiffre d’affaires
y affiche une croissance de +  12,6 % en comparable.
Toutes les régions enregistrent une progression très robuste
de leurs ventes mais l’accélération de la croissance est
particulièrement marquée en Grande Chine et en Europe
de l’Est.

La croissance des ventes dans les marchés plus matures
reste très solide à +  7,2 % en comparable. Elle est tirée par
une excellente performance en Europe de l’Ouest (+  13.4 %)
et tout particulièrement dans la zone Euro où les deux
principaux marchés (Allemagne et France) confirment et
accélèrent leur redressement. La progression en Amérique
du Nord est plus modérée (+  3,9 %) mais reste solide, après
plusieurs trimestres de croissance soutenue. Elle est en
outre impactée par le recul du marché de l’action sport
dans la région qui affecte particulièrement Volcom.
Quant aux ventes réalisées au Japon en 2016, elles ont
stagné par rapport à 2015.

Pour 2016, le résultat opérationnel courant des activités
Sport & Lifestyle s’établit à environ 123 millions d’euros
en progression de 28 millions d’euros ou +  30 % par rapport
à 2015. La profitabilité opérationnelle s’améliore de 60
points de base pour s’établir à 3,2 %. La profitabilité de PUMA
progresse de 80 points de base alors que celle de Volcom
est négative sous l’effet du recul du chiffre d’affaires.

L’EBITDA s’élève à 190 millions d’euros en hausse de
+  18,0 %.

Les investissements opérationnels bruts des activités
Sport & Lifestyle s’établissent à 92 millions d’euros, en
légère progression de +  1,1 % par rapport à 2015. Cette
augmentation contenue est corrélée au besoin d’investis -
sement dans la distribution, les systèmes d’information
et la supply-chain des marques de Sport & Lifestyle,
notamment chez PUMA dont la croissance retrouvée
nécessite d’être soutenue. Il n’en reste pas moins que ces
investissements opérationnels ont fait l’objet d’une
attention particulière afin d’apprécier l’adéquation des
dépenses ainsi engagées avec les objectifs tant financiers
que stratégiques des marques et ne représentent que 
2,4 % du chiffre d’affaires de l’année.

Activités Sport & Lifestyle

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                              3 883,7                  3 682,5                 +  5,5 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                     123,2                        94,8               +  30,0 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                                 3,2  %                       2,6  %                 +  0,6 pt
EBITDA                                                                                                                                                190,0                     161,0              +  18,0 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                               4,9  %                       4,4  %                 +  0,5 pt

Investissements opérationnels bruts                                                                                             92,0                       91,0                 +  1,1 %

Équivalents temps plein moyens                                                                                               11 873                   11 772                 +  0,9 %

5RAPPORT D’ACTIVITÉ 2016 ~ ÉLÉMENTS FINANCIERS

239Document de Référence 2016 ~ Kering

05_A_VF_V5  29/03/2017  17:11  Page239



En 2016, PUMA a poursuivi l’exécution de sa stratégie
visant en premier lieu à simplifier l’offre, la rendre plus
innovante et ainsi à regagner des parts de marché auprès
des principaux distributeurs. La marque est désormais en
mesure de pleinement capitaliser sur les partenariats et
collaborations signés ou renouvelés dans les deux dernières
années. Le sponsoring d’Arsenal et le lancement des
collections conçues avec Rihanna ont notamment contri -
bué à accroître la notoriété de la marque, à pénétrer de
nouveaux marchés et à élargir le réseau de distributeurs.
2016 est en outre une année riche en évènements
sportifs qui ont créé un environnement de consom -
mation plus favorable pour les articles de sport.

Le chiffre d’affaires de PUMA s’établit en 2016 à
3 642 millions d’euros en progression de +  7,0 % en
données publiées. À taux de change constant et hors
effet de périmètre résultant de la cession de Tretorn au
premier semestre de 2015, la croissance des ventes est
très solide et s’établit à +  10,4 %. Elle est équilibrée d’un
semestre à l’autre : la croissance atteint +  10,6 % au premier
semestre puis +  10,3 % au second semestre. L’évolution
des ventes en données publiées est négativement
impactée par rapport aux données à change comparable
par l’affaiblissement par rapport à l’euro des devises de
pays émergents auxquels PUMA est exposé.

En 2016, les ventes aux distributeurs tiers, qui représentent
77,8 % de l’activité de la marque, ont augmenté de +  10,0 %
en comparable. Elles progressent dans toutes les
principales régions, à l’exception du Japon où l’activité est
quasi-stable par rapport à 2015. La croissance en
Amérique du Nord reste très soutenue (+  10,0 %), portée
notamment par le succès des collections de Rihanna et
plus globalement de l’offre à destination des femmes.
Dans les marchés stratégiques, les croissances les plus fortes
sont enregistrées en France, en Allemagne et en Chine
continentale, signe tangible du renouveau de la marque.

Le chiffre d’affaires de PUMA réalisé dans son réseau de
points de vente exploités en propre s’est accru quant à lui
de +  12,5 % sur l’exercice, avec des ventes en hausse à
périmètre de magasins comparable. Les ventes en ligne
ont particulièrement progressé en 2016, ce canal de
distribution devenant de plus en plus significatif.

Les ventes de la catégorie chaussures, qui reste la
première catégorie de produits avec 44,7 % de l’activité
de la marque, affichent pour 2016 une croissance de

+  13,0 % en comparable. La progression des ventes s’est
accélérée au second semestre, notamment au cours du
dernier trimestre qui devient le dixième trimestre de
croissance d’affilée pour cette catégorie clé.

Les ventes de textile (36,6 % du chiffre d’affaires total)
progressent de +  9,6 % en comparable. La croissance était
davantage soutenue au premier semestre compte tenu
des ventes de maillots de football («  replicas  ») à
l’occasion de l’UEFA Euro et de la Copa America.

Les ventes d’accessoires affichent une croissance qui
reste robuste (+  6,5 % en comparable) malgré la stabilité
de l’activité du segment golf (marque COBRA) sur l’exercice.

Pour ce qui se rapporte à la segmentation géographique
des activités de PUMA, la marque a réalisé, en 2016, 36,3 %
de son chiffre d’affaires dans les pays émergents. Les ventes
dans ces régions progressent de +  13,7 % en comparable.
Les tendances sont particulièrement bonnes en Chine
continentale, en Argentine, au Mexique et en Afrique du
Sud. Les performances restent égale ment très solides en
Inde, un des principaux marchés de la marque dans les
pays émergents.

Sur les marchés plus matures, l’activité enregistre une
croissance de +  8,7 %. C’est en Europe de l’Ouest que le
chiffre d’affaires de PUMA enregistre la plus forte progression
(+  13,9 %) grâce à l’excellente dynamique des ventes dans
la zone Euro. En Amérique du Nord, les ventes enregis -
trent une fois encore une hausse très solide (+  6,2 % en
comparable). Ces bonnes performances sur les marchés
européen et américain résultent à la fois du succès des
lancements de nouveaux produits et d’une meilleure
appréciation et exposition de la marque auprès des
distributeurs. Au Japon, la croissance de PUMA est
légèrement positive pour 2016.

La contribution de PUMA au résultat opérationnel courant
du Groupe s’élève à 127 millions d’euros en 2016. Elle est
en progression de 34 millions d’euros (+  37,0 %) par rapport
à 2015. Cette croissance en valeur absolue repose sur une
meilleure absorption des charges opérationnelles compte
tenu de la hausse du chiffre d’affaires. L’augmentation de
la base de coûts a en effet été contenue à l’exception des
dépenses de communication et de marketing dans cette
phase, encore en cours, d’investissement dans la marque.

Le taux de rentabilité s’établit ainsi à 3,5 % en amélioration
de 80 points de base. Cette amélioration marque un point

PUMA

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                              3 642,2                  3 403,4                 +  7,0 %
Résultat opérationnel courant                                                                                                     126,6                        92,4               +  37,0 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                                 3,5  %                       2,7  %                 +  0,8 pt
EBITDA                                                                                                                                                 187,2                     150,7              +  24,2 %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                               5,1  %                       4,4  %                 +  0,7 pt

Investissements opérationnels bruts                                                                                             84,3                       84,5                 -  0,2 %

Équivalents temps plein moyens                                                                                               11 128                   10 988                 +  1,3 %
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Le périmètre des autres marques de Sport & Lifestyle est
désormais limité à Volcom depuis la cession d’Electric en
début d’année.

En 2016, Volcom a réalisé un chiffre d’affaires de
242 millions d’euros, en recul de -  8,4 % à change constant.

Le marché du surfwear et de l’action sport n’a en effet pas
connu d’améliorations majeures au cours de l’exercice
2016. Tant les marques du secteur que leurs réseaux de
distribution enregistrent ainsi une nouvelle contraction
de leur activité induisant une pression accrue sur les
marges brutes et la profitabilité. Les défaillances de
Quiksilver US en septembre 2015 puis en avril 2016 de
Pacific Sun, un distributeur stratégique pour Volcom,
témoignent de la crise à laquelle est confronté le secteur.

Dans ce contexte, Volcom a poursuivi la mise en œuvre
de sa stratégie, engagée dès 2013, visant à contenir la
dégradation de ses marges, à améliorer sa distribution et
à conforter la cohérence de son offre.

Volcom enregistre cependant une baisse significative de
ses ventes aux distributeurs tiers (-  13,9 %), tout
particulièrement aux États-Unis où les distributeurs
poursuivent la rationalisation de leurs réseaux de points
de vente. La progression du chiffre d’affaires en magasins
et online (20,3 % de l’activité de l’exercice) est toutefois
très solide et s’établit à +  19,8 %. Les ventes online
notamment se développent rapidement et enregistrent
une progression de +  43,1 %.

Le textile représente encore environ 84 % du chiffre
d’affaires de la marque et ses ventes dans cette catégorie
sont celles dont le recul est le plus contenu (-  7,1 %).

Le chiffre d’affaires de Volcom reste très concentré dans
les pays matures et tout particulièrement en Amérique
du Nord qui reste le premier marché de la marque (64,9 %
de l’activité) malgré le repli de l’activité. Hors Europe de
l’Ouest où les ventes continuent de progresser, tous les
autres marchés sont en baisse.

Au titre de 2016, Volcom affiche une perte opérationnelle
de 3 millions d’euros. Le recul du résultat opérationnel
courant par rapport à 2015 est principalement dû à
l’évolution du chiffre d’affaires. Durant l’année, Volcom a
en effet continué de mettre en œuvre des mesures visant
à réduire la base de coûts et à contenir la baisse de
résultat. Ces mesures intègrent des dépréciations et des
coûts de réorganisation qui pèsent sur le résultat opéra -
tionnel courant de l’exercice.

Le réseau de magasins exploités en propre par Volcom
compte 70 unités au 31 décembre 2016, dont 8 dans les
pays émergents. Il compte 20 points de vente de plus
qu’au 31 décembre 2015 mais plus des trois quarts de la
croissance provient de la reprise de corners existants
dans des grands-magasins en Europe.

Les investissements opérationnels bruts de Volcom
s’établissent pour 2016 à 8 millions d’euros, en hausse de
2 millions d’euros par rapport à 2015 compte tenu des
investissements consentis pour développer le réseau de
magasins et la distribution online.

Autres marques de Sport & Lifestyle

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Chiffre d’affaires                                                                                                                                 241,5                     279,1               -  13,5  %
Résultat opérationnel courant                                                                                                       (3,4)                           2,4             -  241,7  %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                              -  1,4  %                       0,9  %               -  2,3 pts
EBITDA                                                                                                                                                     2,8                       10,3               -  72,8  %

en % du chiffre d’affaires                                                                                                               1,2  %                       3,7  %               -  2,5 pts

Investissements opérationnels bruts                                                                                               7,7                         6,5               +  18,5  %

Équivalents temps plein moyens                                                                                                     745                        784                 -  5,0  %

d’inflexion dans la trajectoire financière de la marque
bien que les effets de change soient restés globalement
défavorables pour PUMA en 2016. L’impact de la réévaluation
du dollar américain et l’absence de couvertures de change
sur certaines devises des pays émergents se combinent
en effet pour peser sur la marge brute. La marge brute est
restée cependant stable en données publiées grâce à des
augmentations de prix et de meilleures conditions d’achat.
À change constant, la marge brute progresse ainsi fortement.

L’EBITDA de PUMA s’élève à 187 millions d’euros, en
hausse de +  24,2 % par rapport à 2015. La marge d’EBITDA
repasse le seuil des 5 % pour s’établir à 5,1 %.

Au 31 décembre 2016, le réseau de magasins exploités
en propre par PUMA compte 664 unités, soit 13 ouvertures
en net par rapport au 31 décembre 2015. Environ les
deux tiers des magasins existants et l’essentiel des
ouvertures de l’exercice sont localisés dans des pays
émergents où ce canal de distribution est en croissance
et affiche une bonne profitabilité.

Les investissements opérationnels s’élèvent à 84 millions
d’euros, quasiment au niveau de 2015. Cette stabilité est
le reflet d’une sélectivité accrue et, dans une bien
moindre mesure, d’un effet de conversion favorable pour
les investissements réalisés dans les pays émergents.
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Capitaux engagés

Au 31 décembre 2016, les capitaux engagés ont
augmenté de 32 millions d’euros par rapport à la clôture
de l’exercice précédent.

Écarts d’acquisition, marques et autres
immobilisations incorporelles nettes

Au 31 décembre 2016, le poste Écarts d’acquisition,
marques & autres immobilisations incorporelles nets
représente 61 % du total du bilan (63 % au 31 décembre
2015).

Il est principalement constitué :

• d’écarts d’acquisition à hauteur de 3 534 millions d’euros,
dont principalement 2 551 millions d’euros pour les
activités Luxe, 978 millions d’euros pour les activités
Sport & Lifestyle et 5 millions pour le «  Corporate et

autres  ». Ce poste est en diminution du fait de la
constatation d’une perte de valeur de 236 millions
d’euros portant sur l’écart d’acquisition des marques
Brioni et Ulysse Nardin (cf. comptes consolidés, Note
16 – Écarts d’acquisition)  ;

• de marques à hauteur de 10 807 millions d’euros, dont
6 887 millions d’euros pour les activités Luxe et
3 920 millions d’euros pour les activités Sport & Lifestyle.
Ce poste est en légère diminution par rapport au
31 décembre 2015 du fait de la constatation d’une
perte de valeur de 61 millions d’euros sur la marque
Ulysse Nardin (cf. comptes consolidés, Note 17 –
Marques et autres immobilisations incorporelles).

Net des impôts différés passifs nets afférents aux marques
(comptabilisés en Autres actifs nets non courants, voir ci-
dessous), ce poste s’établit à 12 067 millions d’euros au
31 décembre 2016.

1.5. Commentaires sur la structure financière

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Écarts d’acquisition, marques et autres immobilisations incorporelles nets               14 806,2               15 044,3                 -  238,1
Autres actifs et passifs nets non courants                                                                                  818,5                     569,1                +  249,4
Actifs nets courants                                                                                                                     1 078,4                 1 071,0                     +  7,4
Provisions                                                                                                                                        (368,5)                   (381,9)                  +  13,4

Capitaux engagés                                                                                                                         16 334,6               16 302,5                   +  32,1

Capitaux propres                                                                                                                          11 963,9               11 623,1                +  340,8

Endettement financier net                                                                                                         4 370,7                  4 679,4                 -  308,7

Corporate et autres

Le segment «  Corporate et autres  » regroupe les équipes
du siège de Kering et les services centraux qui y sont attachés,
les Services Partagés qui effectuent des prestations de
service pour les marques ainsi que Kering Sustainability
Department, l’initiative de développement durable lancée
par Kering en 2011.

Elle intègre également la Direction Sourcing de Kering
(KGS) qui constitue un centre de profit au titre des
prestations qu’elle réalise pour le compte de marques
hors Groupe dont des enseignes de l’ex-Groupe Redcats.

Kering Eyewear, qui porte le projet du Groupe d’internaliser
intégralement l’activité Eyewear (montures et lunettes de
soleil), sera consolidée dans le segment «  Corporate et
autres  » à compter de 2017, première année d’exploitation
de la licence Gucci. Dans la phase de montée en
puissance de cette activité de 2014 à 2016 inclus, les
pertes opérationnelles associées à Kering Eyewear sont
présentées en résultat opérationnel non courant.

En 2016, les coûts nets du «  Corporate et autres  »
s’établissent à 173 millions d’euros environ, en progression
contenue de +  10,8 %. Cette croissance résulte du
transfert à l’entité Corporate de nouvelles missions et
projets transversaux pour le compte des marques du
Groupe, principalement en lien avec la maintenance et la
refonte des systèmes d’information des activités Luxe
dont la gestion est mutualisée sous la gouvernance de
Kering depuis 2013.

Les investissements portés par le «  Corporate et autres  »
s’établissent à 138 millions d’euros en recul de
52 millions d’euros par rapport à 2015. C’est la réduction
des investissements consacrés à la réalisation des sièges
de Kering à Paris et de Gucci à Milan (tous deux inaugurés
au cours de l’exercice) qui contribue à cette évolution,
malgré la hausse des décaissements liés aux projets de
transformation des outils informatique du Groupe. Par
ailleurs, en 2016 comme en 2015, les investissements du
Corporate intègrent 30 millions d’euros d’indemnisation
payée à Safilo au titre de la fin anticipée de la licence
Gucci (la dernière échéance de 30 millions d’euros étant
due en 2018).
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Au 31 décembre 2016, les Actifs nets courants de Kering
sont quasi stables, à +  7 millions d’euros (+  0,7  %), par
rapport à la clôture de l’exercice précédent.

Hors variations de change et de périmètre, l’évolution du
Besoin en Fonds de Roulement a généré une consom -
mation de trésorerie de 84 millions d’euros :

• la variation des Stocks a engendré un besoin de
trésorerie de 229 millions d’euros sur l’exercice 2016.
Cette progression des stocks est corrélée à la progression
des volumes d’achats chez PUMA et Gucci afin de soutenir
les croissances d’activité (cf. comptes consolidés, 
Note 22 – Stocks);

• l’augmentation des encours clients a généré un besoin
de trésorerie de 62 millions d’euros en lien avec la
croissance des ventes aux distributeurs tiers notamment
chez PUMA et Gucci (cf. comptes consolidés, Note 23 –
Créances clients);

• la hausse des dettes fournisseurs et des autres créances
et dettes opérationnelles a amélioré la trésorerie à
hauteur de 207 millions d’euros sur l’exercice 2016, en
lien avec l’augmentation de l’activité notamment chez
PUMA et Gucci, et la montée en puissance de l’activité
de Kering Eyewear avec le lancement des premières
collections Gucci à la fin du second semestre.

(cf. comptes consolidés, Note 24 – Autres actifs et
passifs courants).

En nombre d’unités, les actifs corporels se rattachant aux infrastructures d’exploitation se répartissent comme suit :

                                                                                                                                                  Location-                  Location                                                                     
                                                                                                                Propriété           financement                      simple                         2016                         2015

Points de vente                                         Luxe                           4                           4                   1 297                 1 305                     1 264
                                                  Sport & Lifestyle                           4                           0                       730                     734                        702

Unités logistiques                                     Luxe                           6                           1                         73                       80                           81
                                                  Sport & Lifestyle                           5                           0                         36                       41                           39

Unités de                                                     Luxe                         37                           1                         59                       97                           71
production & divers             Sport & Lifestyle                           2                           0                           2                         4                             4

Actifs nets courants

Au 31 décembre 2016, les Actifs nets courants constituent un actif net de 1 078 millions d’euros, à comparer à un actif
net de 1 071 millions d’euros au 31 décembre 2015. Ils se décomposent comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Stocks                                                                                                                                              2 432,2                 2 191,2                +  241,0
Créances clients                                                                                                                             1 196,4                  1 137,1                  +  59,3
Dettes fournisseurs                                                                                                                    (1 098,5)                   (939,7)                 -  158,8
Créances et dettes d’impôts exigibles                                                                                       (292,9)                   (210,8)                   -  82,1
Autres actifs et passifs courants                                                                                             (1 158,8)               (1 106,8)                   -  52,0

Actifs nets courants                                                                                                                       1 078,4                  1 071,0                     +  7,4

Par rapport au 31 décembre 2015, les immobilisations
corporelles nettes ont augmenté en raison des opérations
courantes de l’exercice (cf. comptes consolidés, Note 18 –
Immobilisations corporelles).

Les impôts différés correspondent pour l’essentiel aux
impôts différés passifs liés aux marques reconnues dans
le cadre de regroupements d’entreprises (Gucci et PUMA
notamment) (cf. comptes consolidés, Note 11.2.2. –
Variation des actifs et passifs d’impôt différé).

Au 31 décembre 2016, les participations dans les
entreprises mises en équivalence incluent les titres
Wilderness, Tomas Maier et Altuzarra, ainsi que les titres
de deux nouvelles sociétés : WG Alligator Farm et Wall’s
Gator Farm (cf. comptes consolidés, Note 20 –
Participations dans les sociétés mises en équivalence).

Autres actifs et passifs non courants

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Immobilisations corporelles nettes                                                                                         2 206,5                 2 073,0                +  133,5
Impôts différés nets                                                                                                                   (1 927,5)               (2 008,3)                  +  80,8
Participations dans les entreprises mises en équivalence                                                        48,3                       20,9                   +  27,4
Actifs financiers nets non courants                                                                                             460,8                     443,6                   +  17,2
Actifs non courants divers                                                                                                                30,4                       39,9                     -  9,5

Autres actifs et passifs nets non courants                                                                               818,5                     569,1                 +  249,4
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Endettement financier net

L’endettement financier net du Groupe s’élève à 4 371 millions d’euros au 31 décembre 2016  ; il est en baisse de
309 millions d’euros par rapport à la clôture de l’exercice précédent, soit une diminution de 6,6 %. Au 31 décembre 2016,
l’endettement financier net de Kering se décompose comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Emprunts obligataires                                                                                                                 4 180,9                 3 674,5                +  506,4
Emprunts bancaires                                                                                                                        335,1                     313,4                  +  21,7
Billets de trésorerie                                                                                                                         350,1                 1 299,7                 -  949,6
Dettes financières diverses                                                                                                            554,2                     538,2                  +  16,0

Dettes financières brutes                                                                                                            5 420,3                  5 825,8                 -  405,5

Instruments dérivés de couverture de juste valeur (taux d’intérêt)                                                                                                              
Trésorerie et équivalents de trésorerie                                                                                  (1 049,6)               (1 146,4)                  +  96,8

Endettement financier net                                                                                                         4 370,7                  4 679,4                 -  308,7

Au 31 décembre 2016, les capitaux propres consolidés de
Kering sont en augmentation par rapport à la clôture de
l’exercice précédent  ; la part des capitaux propres revenant
au Groupe a augmenté de 321 millions d’euros principa -
lement sous l’effet des variations suivantes :

• du résultat net part du Groupe de l’exercice 2016
(+  814 millions d’euros)  ;

• des dividendes et acomptes sur dividendes distribués
par Kering (-  505 millions d’euros)  ;

• de la variation de la juste valeur de la couverture des
flux de trésorerie (+  27 millions d’euros)  ;

• des écarts de conversion (+  24 millions d’euros)  ;

• d’autres variations, notamment des rachats d’intérêts
minoritaires (-  39 millions d’euros).

Au cours de l’exercice 2016, Kering a procédé :

• à l’acquisition et la cession de 1 556 728 titres dans le
cadre du contrat de liquidité  ;

• à l’acquisition de 1 304 titres, puis à l’attribution de
28 902 titres (dont 27 598 actions étaient auto-
détenues au 31 décembre 2015) aux salariés dans le
cadre des plans d’actions gratuites de 2012.

Au 31 décembre 2016, le capital social de Kering est
constitué de 126 279 322 actions d’une valeur nominale
de 4 euros. À cette date, Kering ne détient plus aucune
action dans le cadre du contrat de liquidité, ni de titre
d’autocontrôle.

Au 31 décembre 2016, la part des capitaux propres
revenant aux intérêts non contrôlés concerne principa -
lement PUMA pour 533 millions d’euros (512 millions
d’euros un an auparavant) et les marques des activités Luxe
pour 162 millions d’euros (157 millions d’euros en 2015).

Provisions

Au 31 décembre 2016, les provisions pour retraites et avantages similaires sont en légère augmentation de 9 millions
d’euros. La part des provisions à court terme qui donnera lieu à des décaissements dans les douze prochains mois
s’élève à 8 millions d’euros (cf. comptes consolidés, Note 26 – Avantages du personnel et assimilés).

Les autres provisions sont en diminution par rapport à la clôture de l’exercice 2015 principalement suite à la cession de
la marque Electric dont l’actif net avait été entièrement provisionné à la clôture de l’exercice précédent (cf. comptes
consolidés, Note 27 – Provisions).

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Provisions pour retraites et avantages similaires                                                                     150,8                     142,3                     +  8,5
Autres provisions pour risques et charges                                                                                  217,7                     239,6                   -  21,9

Provisions                                                                                                                                             368,5                     381,9                   -  13,4

Capitaux propres

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Capitaux propres – Part revenant au Groupe                                                                       11 269,7               10 948,3                +  321,4
Capitaux propres – Part des intérêts non contrôlés                                                                 694,2                     674,8                  +  19,4

Capitaux propres                                                                                                                          11 963,9               11 623,1                +  340,8
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• le «  gearing  » (ratio d’endettement financier net rapporté
aux capitaux propres) s’établit à 36,5 % au 31 décembre
2016 contre 40,3 % au 31 décembre 2015  ;

GEARING

Les crédits bancaires contractés par Kering comportent
un seul covenant financier : le ratio de solvabilité
(endettement financier net rapporté à l’EBITDA, calculé
une fois par an en proforma et à la clôture de l’exercice)
doit être inférieur ou égal à 3,75.

• le ratio de solvabilité (endettement financier net rapporté
à l’EBITDA) s’établit à 1,89 sur l’exercice 2016 contre
2,28 au 31 décembre 2015.

SOLVABILITÉ

Depuis mars 2012, la notation à long terme de Kering par
l’agence de notation Standard & Poors est de «  BBB  »
assortie d’une perspective «  stable  ».

Solvabilité

Kering affiche une structure financière très solide au 31 décembre 2016 :

Aucun remboursement d’emprunts obligataires n’a été
effectué en 2016. Les remboursements de dettes les plus
significatifs concernent pour l’essentiel les billets de
trésorerie.

Les émissions d’emprunts incluent la première transaction
obligataire à 10 ans de Kering SA pour un montant de
500 millions d’euros au taux de 1,25  % et dont le
règlement / livraison a eu lieu le 10 mai 2016.

Au 31 décembre 2016, les dettes financières brutes
incluent 95 millions d’euros au titre des options de vente
accordées à des actionnaires minoritaires (76 millions
d’euros à la clôture de l’exercice précédent).

Conformément à sa politique de gestion des taux
d’intérêt, la part de la dette à taux fixe du Groupe dans la
dette brute totale s’établit, y compris opérations de
couvertures, à 77,1 % au 31 décembre 2016 (à comparer
à 75,8 % au 31 décembre 2015).

Au 31 décembre 2016, la dette brute du Groupe est
majoritairement constituée par des financements en euros.
La part libellée en yen japonais s’élève à 8,0 % de la dette
brute totale (6,5 % au 31 décembre 2015) et la part des
autres devises s’établit à 8,5 % (8,8 % au 31 décembre 2015).

Kering minimise son exposition au risque de concen -
tration en diversifiant ses sources de financement. Ainsi,
les financements désintermédiés représentent 83,6 %
des dettes brutes au 31 décembre 2016, pour 85,4 % un
an auparavant. Les lignes de crédit de Kering sont sous -
crites auprès d’un pool diversifié de banques françaises
et étrangères de premier rang. Au 31 décembre 2016,
71,3 % des engagements confirmés en faveur de Kering
sont assurés par 10 banques  ; les trois premiers partenaires
du Groupe assurent 33,7 % du total et aucun de ces
établissements ne dépasse individuellement 15 % de
l’ensemble des lignes de crédits confirmées mises à la
disposition du Groupe.

Kering s’engage uniquement dans des opérations de
crédit ou de placement avec des établissements financiers
de premier rang en répartissant les transactions parmi les
institutions.
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* Données publiées non retraitées.

2015* 40,3 %

2016 36,5 %

2014* 39,0 %

2013* 30,8 %

2012* 20,6 %

2015* 4 679

2016 4 371

2014* 4 391

2013* 3 443

2012* 2 492

* Données publiées non retraitées.

Endettement financier net (1)  (EFN) (en millions d’euros)

Ratio de solvabilité (EFN/EBITDA)

1,89

2,28

2,21

1,68

1,21
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Le Groupe n’est donc pas exposé à un risque de liquidité.

Les parts des dettes brutes à moins d’un an et des dettes à
cinq ans et au-delà représentent respectivement 22,8 % et
41,7 % de l’endettement brut global au 31 décembre 2016
(30,6 % et 42,3 % respectivement au 31 décembre 2015).

Le poste trésorerie et équivalents de trésorerie inclut
exclusivement des instruments de trésorerie et OPCVM
monétaires sans risque de variation de valeur. Par
ailleurs, au 31 décembre 2016, le Groupe dispose de
4 189 millions d’euros (4 153 millions d’euros au
31 décembre 2015) de lignes de crédit confirmées, dont
36 millions d’euros utilisés.

Les financements bancaires et obligataires comportent
des clauses juridiques usuelles de «  pari passu  », de
défaut croisé («  cross default  ») et de «  negative pledge  ».

Les emprunts obligataires émis de 2009 à 2016 dans le
cadre du programme EMTN sont tous assortis d’une clause

de changement de contrôle, qui donne la possibilité aux
porteurs obligataires de demander le remboursement au
pair si, consécutivement à un changement de contrôle, Kering
voyait sa note abaissée en catégorie Non Investment Grade.

Les emprunts obligataires émis en 2009 intègrent aussi
une clause dite de «  step-up coupon  » en cas de passage
de la notation de Kering en catégorie Non Investment Grade.

La totalité de ces emprunts bénéficient de la note du
groupe Kering attribuée par l’agence de rating
Standard & Poor’s, «  BBB  », perspective stable et ne sont
soumis à aucun covenant financier.

Il n’existe aucune clause de remboursement anticipé
dans les contrats de financement qui serait déclenchée
suite à une détérioration de la notation financière du
Groupe («  rating trigger  »).

(cf. comptes consolidés, Note 29 – Dettes financières).

ÉCHÉANCIER DE L’ENDETTEMENT FINANCIER NET

Au 31 décembre 2016, Kering dispose d’une trésorerie
disponible de 1 050 millions d’euros (1 146 millions
d’euros au 31 décembre 2015) auxquels s’ajoute un solde

de 4 153 millions d’euros de lignes de crédit à moyen
terme confirmées et non utilisées à cette date
(4 132 millions d’euros au 31 décembre 2015).

Liquidité
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* Dette brute sous déduction de la trésorerie et équivalents de trésorerie.
** Dette brute.

2021** 648

Au-delà** 1 609

2020** 723

2019** 598

2018** 608

2017*

Échéancier de l’endettement 
financier net(1) 

(4 371 millions d’euros)

185

Lignes de crédit confirmées non tirées
(en millions d’euros)

4 153

(1) Endettement financier net défini en page 223.
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En 2016, la capacité d’autofinancement avant impôts,
dividendes et intérêts est en hausse de +  17,7  %.

Sur l’exercice 2016, la variation du Besoin en Fonds de
Roulement donne lieu à un décaissement net de
trésorerie de 84 millions (219 millions d’euros en 2015).

Cette évolution favorable de 135 millions d’euros résulte
principalement :

• d’une hausse des dettes fournisseurs liée à la croissance
d’activité, comparée à une baisse des dettes fournisseurs
sur l’exercice 2015, qui avait notamment été impactée
par des effets de décalages de paiements chez PUMA.
Cette combinaison génère un effet favorable à hauteur
de 220 millions d’euros  ;

• compensée par une augmentation plus significative
des stocks cette année sur les activités Luxe, engendrant
un effet défavorable de 159 millions d’euros par rapport
à 2015;

• et dans une moindre mesure, d’une évolution favorable
des autres éléments du Besoin en Fonds de Roulement
opérationnel, pour 74 millions d’euros.

Au 31 décembre 2016, les décaissements de trésorerie
résultant des investissements opérationnels nets s’élèvent
à 602 millions d’euros contre 635 millions d’euros sur
l’exercice 2015.

Les investissements opérationnels bruts s’élèvent à
611 millions d’euros en diminution de 9  % par rapport à
l’exercice 2015 (672 millions d’euros).

Variation de l’endettement financier net

La variation de l’endettement financier net peut se rationaliser comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                              2016                      2015

Endettement financier net au 1er janvier                                                                                                             4 679,4                  4 390,7

Cash-flow libre opérationnel                                                                                                                                 (1 189,4)                   (660,2)
Intérêts nets versés et dividendes reçus                                                                                                                   172,6                     166,4
Dividendes versés                                                                                                                                                          541,4                     561,5
Acquisition de titres Kering                                                                                                                                            (0,5)                          7,3
Autres acquisitions et cessions                                                                                                                                   169,7                       67,3
Autres mouvements                                                                                                                                                        (2,5)                     146,4

Endettement financier net au 31 décembre                                                                                                       4 370,7                  4 679,4

Cash-flow libre opérationnel

La génération de cash-flow libre opérationnel est un des objectifs financiers majeurs pour toutes les marques du
Groupe. Le cash-flow libre opérationnel de Kering en 2016 s’établit à 1 189 millions d’euros.

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Capacité d’autofinancement avant impôts, dividendes et intérêts                            2 171,8                  1 845,3               +  17,7 %

Variation du besoin en fonds de roulement (hors impôt)                                                       (84,4)                   (219,3)               -  61,5 %
Impôts sur le résultat payés                                                                                                        (295,5)                   (330,4)               -  10,6 %

Flux nets de trésorerie liés aux activités opérationnelles                                              1 791,9                  1 295,6               +  38,3 %

Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles                                               (611,0)                   (672,1)                 -  9,1 %
Cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles                                                             8,5                       36,7               -  76,8 %

Cash-flow libre opérationnel                                                                                                     1 189,4                     660,2               +  80,2 %

Intérêts et dividendes reçus                                                                                                             14,0                       12,4              +  12,9 %
Intérêts versés et assimilés                                                                                                         (186,6)                   (178,8)                 +  4,4 %

Cash-flow disponible                                                                                                                     1 016,8                     493,8            +  105,9 %
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Cash-flow disponible

Les décaissements nets au titre des frais financiers
intègrent en 2016 des intérêts et dividendes reçus pour
14 millions d’euros contre 12 millions d’euros en 2015.

Le cash-flow disponible s’établit à 1 017 millions d’euros
pour l’exercice 2016 contre 494 millions d’euros en 2015.

Dividendes versés

Les dividendes versés au cours de l’exercice 2016 sont en
légère diminution par rapport à l’exercice précédent  ; ils
comprennent 36 millions d’euros de dividendes versés
aux minoritaires des filiales consolidées (57 millions d’euros
en 2015), dont près de 20 millions d’euros concernant les
intérêts minoritaires de PUMA. Le dividende en numéraire
versé par Kering à ses actionnaires en 2016 s’élève à
505 millions d’euros (incluant l’acompte sur dividende en
numéraire mis en paiement le 18 janvier 2016), stable par
rapport à l’exercice précédent.

Acquisitions et cessions

Les acquisitions nettes de titres Kering s’élèvent à moins
de 1 million d’euros sur l’exercice 2016. Ils s’élevaient à
7 millions d’euros en 2015 et correspondaient principa -
lement à l’acquisition de 133 021 titres afférents aux plans
d’attribution d’actions gratuites et d’options d’achats.

Au cours de l’exercice, Kering n’a pas acquis d’actions
PUMA et a maintenu son taux de participation à 85,81 %,
comme à la clôture de l’exercice précédent.

Au 31 décembre 2016, l’impact des Autres acquisitions et
cessions incluent des investissements financiers de la
part du Groupe pour 82 millions d’euros notamment relatifs
à des sociétés immobilières acquises sur les exercices 2016
et 2015 ainsi qu’au financement de participations. Ils
incluent également des flux financiers liés aux activités
abandonnées pour près de 18 millions d’euros.

En 2015, l’impact des Autres acquisitions et cessions de
titres incluait principalement des investissements financiers
pour près de 84 millions d’euros principalement relatifs à
des entités immobilières et des flux financiers nets liés aux
activités abandonnées pour près de 4 millions d’euros.

Autres mouvements

Les Autres mouvements correspondent principalement à
la variation des incidences des écarts de conversion et
des impacts de mise à la juste valeur des instruments
financiers selon les prescriptions des normes IAS 32 / 39.

(en millions d’euros)                                                                                                                                             2016                       2015               Variation

Luxe                                                                                                                                                     380,6                     390,9                 -  2,6 %
Sport & Lifesyle                                                                                                                                   92,0                       91,0                 +  1,1 %
Corporate & autres                                                                                                                           138,4                     190,2               -  27,2 %

Investissements opérationnels bruts                                                                                        611,0                     672,1                 -  9,1 %

Dans les activités Luxe, la baisse de -  2,6 % reflète l’attention portée à la croissance organique à magasins constants et à la
consolidation du réseau de magasins existants en tenant compte du contexte plus incertain pour l’industrie du luxe.

Au 31 décembre 2016, ces investissements opérationnels bruts concernent les points de vente à hauteur de 45  % (46  %
au 31 décembre 2015).

Les investissements «  Corporate & autres  » sont en diminution également sur l’exercice 2016. En 2015, ils
correspondaient principalement à des investissements réalisés dans des projets immobiliers à Milan, Paris et Tokyo,
finalisés en 2016.
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DIVIDENDE VERSÉ PAR ACTION
(EN EUROS)

TAUX DE DISTRIBUTION

Le résultat net de la Société mère au 31 décembre 2016
s’établit à 683 millions contre 527 millions pour l’exercice
2015. Il inclut des dividendes perçus des filiales à hauteur
de 863 millions d’euros, à comparer à 657 millions en 2015.

Le Conseil d’administration de Kering du 9 février 2017
proposera à l’Assemblée générale appelée à statuer sur
les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2016, de
distribuer au titre de cet exercice un dividende en
numéraire de 4,60 euros par action.

Un acompte sur ce dividende en numéraire de 1,50 euro par
action a été mis en paiement le mercredi 18 janvier 2017
suite à la décision du Conseil d’administration de Kering
du 15 décembre 2016.

La somme qui serait distribuée en numéraire en 2017
atteindrait donc 581 millions d’euros.

L’objectif de Kering est de conserver des taux de distribution
bien équilibrés eu égard d’une part à l’évolution du
résultat net part du Groupe des activités poursuivies hors
éléments non courants, et d’autre part au niveau du
cash-flow disponible. Au titre de 2016, afin de marquer
sa confiance dans son développement futur, le Groupe a
souhaité augmenter son dividende à 4,60 euros.

1.6. Résultat de la société Kering et dividende
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* Soumis à l’approbation de l’Assemblée générale.

2015 4,00

2016* 4,60

2014 4,00

2013 3,75

2012 3,75

* Soumis à l’approbation de l’Assemblée générale.
** Données publiées non retraitées.

% du RNPG poursuivi courant
% du cash-flow disponible

2013** 38,5 %
64,0 %

2014 42,9 %
59,4 %

2015 49,6 %
102,2 %

2016* 45,3 %
57,1 %

2012** 37,3 %
61,6 %
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Positionné sur des marchés structurellement porteurs,
Kering dispose de fondamentaux très solides, d’un
portefeuille équilibré de marques complémentaires et à
fort potentiel, et de priorités très clairement établies.

Comme en 2016, l’attention sera portée en 2017, pour les
activités Luxe, sur la croissance du chiffre d’affaires à
magasins comparables, avec une expansion du réseau de
magasins ciblée et sélective, et sur le travail en cours pour
faire progresser durablement les marges opérationnelles.
Concernant les activités Sport et Lifestyle, PUMA anticipe
un nouvel exercice de progression sensible de son chiffre
d’affaires et de sa marge opérationnelle.

Le Groupe évolue dans un environnement qui demeure
incertain, qu’il s’agisse du contexte macro-économique ou
des aléas géopolitiques, avec des événements qui peuvent
notamment influencer les tendances de consommation
et les flux touristiques.

Dans ces conditions, et dans la continuité de 2016, Kering
poursuivra en 2017 un pilotage et une allocation rigoureuse
de ses ressources, en vue d’améliorer à nouveau sa
performance opérationnelle, sa génération de cash-flow
et la rentabilité de ses capitaux employés.

1.7. Transactions avec les parties liées

Les transactions avec les parties liées sont détaillées dans la Note 35 – Transactions avec les parties liées des comptes
consolidés.

1.8. Événements postérieurs à la clôture

Aucun événement significatif n’est intervenu entre le 31 décembre 2016 et la date d’arrêté des comptes par le Conseil
d’administration du 9 février 2017.

1.9. Perspectives
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Le Groupe mène une politique d’investissement ciblée,
visant à renforcer tant l’image que le positionnement
unique de ses marques, ainsi qu’à accroître le retour sur
capitaux employés des investissements réalisés.

La politique d’investissement du Groupe est axée autour
du développement de son réseau de magasins, de la
transformation et de la rénovation de ses points de vente
existants, de l’établissement et du maintien des unités de
fabrication dans le secteur du Luxe ainsi que du
développement de ses systèmes d’information.

Les investissements opérationnels bruts s’élèvent à
611 millions d’euros au 31 décembre 2016, en diminution
de -  9,1  % par rapport à l’exercice précédent. Pour les
activités Luxe, la baisse des investissements de -  2,6  %
illustre l’attention portée par le Groupe à la croissance
organique à magasin constant et à la consolidation du
réseau de magasins existants. Les investissements
opérationnels bruts des activités Sport & Lifestyle s’établissent
à 92 millions d’euros, en légère progression de +  1,1  % par
rapport à 2015.

En 2016, ces investissements opérationnels bruts concernent
les points de vente à hauteur de 45  % (46  % en 2015).

Les investissements portés par le «  Corporate et autres  »
s’établissent à 138 millions d’euros en recul de
52 millions d’euros par rapport à 2015. C’est la réduction
des investissements consacrés à la réalisation des sièges
de Kering à Paris et de Gucci à Milan (tous deux inaugurés
au cours de l’exercice) qui contribue à cette évolution,
malgré la hausse des décaissements liés aux projets de
transformation des outils informatiques du Groupe.

Activités Luxe

Les investissements opérationnels bruts des activités
Luxe s’élèvent à 381 millions d’euros, en baisse de
10 millions d’euros (-  2,6  %) par rapport à 2015. Cette
maîtrise de la politique d’investissement constituait un
des objectifs financiers assignés aux activités Luxe pour
2016. Exprimée en proportion du chiffre d’affaires, les
investissements opérationnels bruts représentent 4,5  %
du chiffre d’affaires contre 5,0  % en 2015.

Au 31 décembre 2016, les activités Luxe disposaient d’un
réseau de 1 305 magasins exploités en propre dont 799 (61  %)
dans les pays matures et 506 dans les pays émergents.
En net, le réseau compte 41 magasins de plus. La variation
nette s’établissait à 78 en 2015. La progression de 2016

2.2. Investissements opérationnels

Le Groupe dispose d’un portefeuille équilibré de marques
complémentaires et n’a pas réalisé d’investissements
financiers majeurs tant en 2016 qu’en 2015. Ainsi, les flux
de trésorerie liés aux investissements financiers ont repré -
senté un décaissement net de 10,2 millions d’euros pour
l’exercice 2016 (25,6 millions d’euros pour l’exercice 2015).

Pour rappel, les impacts de la trésorerie des activités
abandonnées ayant fait l’objet d’un retraitement selon la
norme IFRS 5 (principalement Sergio Rossi et Groupe
Redcats) sont présentés sur la ligne «  Flux nets liés aux
activités abandonnées  » pour un montant de -17,7 millions
d’euros en 2016 (3,5 millions d’euros en 2015).

(Cf. comptes consolidés, Note 12 – Activités abandonnées).

2.1. Investissements financiers

La politique d’investissement de Kering a pour objectif de
soutenir et d’amplifier le potentiel de croissance du Groupe
sur ses marchés, et s’articule autour des investissements
financiers (acquisitions ou cessions d’actifs) et des investis -
sements opérationnels (croissance organique).

Les investissements financiers traduisent la stratégie du
Groupe qui vise à renforcer ses activités à forte croissance
et à rentabilité élevée, dans le domaine du Luxe, en

acquérant des marques à fort potentiel de dévelop -
pement, et dont les positionnements sont complémentaires
de ceux de ses actifs existants.

Les investissements opérationnels, quant à eux, ont
vocation à accélérer la croissance organique des marques
du Groupe, en développant ou en rénovant le réseaux de
magasins, en investissant dans des plateformes logistiques
ou dans les systèmes d’information notamment.

2. Politique d’investissement



est en grande partie imputable à l’extension du réseau
d’Yves Saint Laurent (+  17 magasins en net), et dans une
moindre mesure de celui de Balenciaga et Stella McCartney.

Gucci

À fin 2016, Gucci exploite 520 magasins en direct, dont
216 dans les pays émergents. Au cours de l’année, Gucci a
fermé en net 5 magasins. La marque dispose en effet d’un
réseau de magasins globalement adapté en nombre. En
outre, une stratégie d’expansion agressive du réseau n’étant
pas pertinente pour la marque dans la conjoncture actuelle
pour l’industrie du Luxe, Gucci a fixé comme priorité le
développement de sa croissance organique.

Pour 2016, les investissements opérationnels bruts de
Gucci s’élèvent à 185 millions d’euros en baisse de -  4,2  %
par rapport à 2015 compte tenu de la prudence précé -
demment mentionnée en matière d’ouvertures et d’une
allocation prioritaire des ressources au financement des
stocks afin de soutenir le rebond de la marque. Cette
enveloppe d’investissements intègre le programme de
rénovation visant à installer le nouveau concept de
magasins dans les points de vente les plus stratégiques.
L’objectif de porter à plus de 80 en fin d’année 2016 le
nombre total de boutiques ayant adopté le nouveau
concept a été atteint puisque 86 magasins ont été ouverts
ou rénovés en adoptant la nouvelle esthétique en 2015
et 2016. L’objectif de contenir les investissements sous 
le seuil de 5  % du chiffre d’affaires a également été 
tenu puisque les investissements opérationnels bruts
représentent 4,2  % des ventes.

Bottega Veneta

Afin de concentrer les plans d’actions de la marque sur la
croissance organique, une phase de stabilisation et de
restructuration du réseau de magasins exploités en
propre a été engagée dès 2015. Au 31 décembre 2016, la
distribution en propre repose sur 255 magasins, dont
111 dans les pays émergents. Au cours de l’année écoulée,
la marque a ouvert en net 4 points de vente (contre 
15 ouvertures nettes en 2015).

Reflets de la politique prudente adoptée en 2016 par la
marque en matière de nouveaux projets, les investis -
sements opérationnels bruts de Bottega Veneta baissent
de 7 millions d’euros (-  13,5  %) pour s’établir à environ
43 millions d’euros.

Yves Saint Laurent

Au 31 décembre 2016, la marque exploitait 159 magasins
en propre dont 70 dans les pays émergents. En net, 
17 magasins ont été ouverts au cours de l’exercice, incluant
des flagships dans des pays ou villes stratégiques où la
marque n’était pas encore présente, et un nombre
significatif de concessions dans des grands magasins.

Les investissements opérationnels bruts d’Yves Saint
Laurent ont été contenus au cours de l’exercice écoulé. Ils
s’élèvent à environ 58 millions d’euros, en baisse de
5 millions d’euros par rapport à 2015. Cette politique
prudente d’investissement associée à la croissance de
l’EBITDA contribue à l’amélioration très significative du
free cash-flow réalisé par la marque.

Autres marques de Luxe

Le réseau de magasins exploités en propre par les autres
marques de Luxe comptait 371 unités au 31 décembre
2016. La croissance du réseau de magasins s’établit à 
25 ouvertures en net. Le réseau compte 262 magasins
dans les pays matures et 109 dans les pays émergents.

Les marques se sont montrées très sélectives et exigeantes
dans leur politique d’investissement et ont visé à réduire
leurs investissements opérationnels. Seule Brioni enregistre
une augmentation de ses investissements en lien avec la
relocalisation de deux magasins majeurs pour la marque,
à Paris et New York. Au global, les investis sements
opérationnels bruts des autres marques de Luxe
s’établissent à 95 millions d’euros, en hausse de
10 millions d’euros par rapport à 2015.

Activités Sport & Lifestyle

Les investissements opérationnels bruts des activités
Sport & Lifestyle s’établissent à 92 millions d’euros, en légère
progression de +  1,1  % par rapport à 2015. Cette augmen -
 tation contenue est corrélée au besoin d’investissement
dans la distribution, les systèmes d’information et la supply-
chain des marques de Sport & Lifestyle, notamment chez PUMA
dont la croissance retrouvée nécessite d’être soutenue.

Au 31 décembre 2016, le réseau de magasins exploités en
direct par les marques des activités Sport & Lifestyle comporte
734 points de vente. Par rapport au 31 décembre 2015,
33 nouveaux points de vente ont été ouverts en net,
principalement dans les pays émergents (au nombre de
23 en net).

PUMA

Les investissements opérationnels bruts s’élèvent à
84 millions d’euros, quasiment au niveau de 2015. Cette
stabilité est le reflet d’une sélectivité accrue et, dans une
bien moindre mesure, d’un effet de change favorable
pour les investis sements réalisés dans les pays
émergents.

Au 31 décembre 2016, le réseau de magasins exploités en
propre par PUMA compte 664 unités, soit 13 ouvertures en
net par rapport au 31 décembre 2015. Environ les deux tiers
des magasins existants et l’essentiel des ouvertures de
l’exercice sont localisés dans des pays émergents où ce
canal de distribution est en croissance et affiche une bonne
profitabilité.
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Autres marques de Sport & Lifestyle

Les investissements opérationnels bruts de Volcom
s’établissent pour 2016 à 8 millions d’euros, en hausse de
2 millions d’euros par rapport à 2015 compte tenu des
investissements consentis pour développer le réseau de
magasins et la distribution online.

Le réseau de magasins exploités en propre par Volcom
compte 70 unités au 31 décembre 2016, dont 8 dans les
pays émergents. Il compte 20 points de vente de plus
qu’au 31 décembre 2015 mais plus des trois quarts de la
croissance provient de la reprise de corners existants
dans des grands magasins en Europe.
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Le Groupe a mis en place une organisation qui permet de
gérer de façon centralisée les risques financiers de liquidité,
de change et de taux. Dépendant de la Direction Financière,
la Direction des Financements et de la Trésorerie du groupe
Kering assume cette responsabilité et dispose pour cela
de l’expertise, des moyens notamment techniques et des
systèmes d’information nécessaires. Elle intervient sur les
différents marchés financiers dans les meilleures conditions
d’efficacité et de sécurité par l’intermédiaire de Kering
Finance SNC, société du Groupe dédiée à la gestion de
trésorerie et au financement. Elle coordonne la gestion de
trésorerie des filiales et détermine la politique bancaire
du Groupe.

Les risques financiers identifiés 
par le Groupe sont les suivants :

Risque de signatures

Kering minimise son exposition au risque de contrepartie
en ne s’engageant qu’avec des établissements de première
catégorie et en répartissant les transactions parmi les
institutions sélectionnées dans des limites de montant et
de maturité qui leur sont affectées. Les contreparties des
opérations de produits dérivés sont incluses dans les
procédures de gestion du risque de contrepartie : chacune
d’elles fait l’objet d’autorisations régulièrement mises à
jour en montant et maturité. Les contreparties font l’objet
d’une classification interne qui dépend notamment de la
note obtenue auprès des agences de notation. La
notation des contreparties ne peut pas être inférieure au
niveau «  BBB  » chez Standard & Poor’s et à son équivalent
chez Moody’s.

Risque actions

Dans le cadre de ses opérations courantes, Kering intervient
sur les actions liées aux participations consolidées et les
actions émises par Kering. Dans le cadre de son programme
de rachat d’actions, Kering est amené à intervenir sur son
propre titre ou via l’utilisation de produits dérivés, dans le
respect de la réglementation en vigueur. Par ailleurs, Kering
a donné mandat à un intermédiaire financier en vue de
favoriser la liquidité des transactions et la régularité des

cotations des titres. Ce contrat est conforme à la Charte de
déontologie établie par l’Association française des marchés
financiers (AMAFI) et approuvée par l’Autorité des marchés
financiers.

Les actions détenues au titre de participations non
consolidées représentent une faible exposition pour le
Groupe et ne font pas l’objet de couverture.

Lorsque Kering met en place des placements financiers
sous la forme de SICAV, OPCVM ou équivalents, il utilise
systématiquement des instruments de type monétaire
de maturité de moins de trois mois et bénéficiant d’une
liquidité afin de limiter les risques. En conséquence,
Kering supporte un risque de prix jugé non significatif.

Les informations complémentaires relatives au risque
actions sont présentées dans la Note 30.3 des comptes
consolidés annuels.

Risque de change

Le Groupe est amené à utiliser des instruments dérivés
de couverture afin de réduire son exposition au risque de
change en fonction des spécificités propres à chacune
des activités Luxe et Sport & Lifestyle.

Ces instruments sont destinés, soit à couvrir des dettes et
créances commerciales en devises, soit à couvrir des
expositions budgétaires hautement probables et / ou des
engagements fermes. Chaque entité couvre le risque de
change généré par l’utilisation d’une devise autre que sa
devise fonctionnelle dans ses relations commerciales.

Les sociétés des activités Sport & Lifestyle couvrent
principalement le risque de change généré par des flux
d’achat ou de vente en devises hautement probables et
dont l’horizon dépend de l’activité propre à chaque entité.
Ces flux de couverture peuvent être générés par des flux
intragroupes via des centrales d’achat.

Les sociétés des activités Luxe sont amenées à couvrir le
risque de change d’une part importante des ventes faites à
leurs filiales de distribution et plus marginalement leurs
flux d’achats. Ces flux couverts sont essentiellement des
flux intragroupes.

3.1. Risques financiers

La gestion des risques s’inscrit dans le cadre des processus
d’identification et d’évaluation continue des risques du
Groupe (cf. la partie «  procédures de contrôle interne et

de gestion des risques mises en place par la Société  » du
Rapport du Président du conseil figurant en page 197 du
présent Document de Référence.)

3. Gestion des risques
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Les expositions futures en devises sont déterminées
dans le cadre d’une procédure budgétaire régulièrement
actualisée.

L’horizon de couverture est adapté au cycle de chaque
marque et n’excède que marginalement l’année à chaque
date de clôture.

Les directives et procédures de gestion du risque de change
sont déterminées par le Comité exécutif de chaque entité
et validées par Kering.

Les opérations de couverture sont réalisées par les marques
dans le cadre de procédures et politiques de gestion du
risque de change adaptées à leurs activités.

Ces procédures intègrent les règles Groupe définies par
Kering :

• Kering Finance SNC est la contrepartie unique des
opérations de change, sauf contrainte réglementaire ou
opérationnelle spécifique  ;

• toute opération de couverture de change est adossée,
en montant et maturité, à un sous-jacent économique
interdisant ainsi toute opération spéculative  ;

• toute exposition hautement probable est couverte à
hauteur de 80  % minimum pour les expositions budgétaires
et couverte à 100  % pour les engagements fermes  ;

• la nature des instruments financiers utilisés en couverture
est strictement limitée et est définie par Kering  ;

• chaque marque met en place un processus de contrôle
interne et organise des audits périodiques.

Kering veille à l’adéquation des politiques de gestion du
risque de change de chaque marque avec son exposition
en devise sous-jacente, notamment au travers d’une
procédure mensuelle de reporting de change et organise
périodiquement des audits au niveau du Groupe.

Par ailleurs, le Groupe est également amené à couvrir le
risque de change d’actifs et passifs financiers émis en devises
en utilisant des swaps de change permettant de refinancer
ou placer la trésorerie en euros ou en monnaie locale.

La Note 30.2 des comptes consolidés annuels présente la
nature des instruments de couverture ainsi que l’exposition
au risque de change (voir page 323, «  Exposition aux
risques de change  »).

Kering Finance SNC assure le traitement, le contrôle et le
suivi administratif des opérations de change pour le compte
des sociétés du Groupe, au travers d’une organisation
permettant de garantir la séparation des tâches et la
sécurité des transactions (front-office / middle-office / back-
office / comptabilité) et d’assurer le retournement des dérivés
internes sur le marché. Kering Finance SNC dispose des
moyens techniques et des systèmes d’information
standards référencés sur le marché permettant de
valoriser les instruments financiers de change.

Risque de taux

La politique de risque de taux est de la compétence de
Kering et sa gestion est réalisée de manière consolidée
par Kering Finance SNC. Kering a ainsi fixé l’objectif de
répartition entre taux fixe et taux variable de l’endettement
financier net consolidé du Groupe : 30  % à taux variable et
70  % à taux fixe.

Le risque de taux est analysé à partir des données et
projections de l’évolution de l’endettement financier net
consolidé, de l’échéancier des couvertures de taux et des
financements émis à taux fixe et à taux variable. Cette
analyse permet d’initier les couvertures de taux en
adéquation avec l’objectif de répartition taux fixe / taux
variable du Groupe. La mise en place des produits de
couverture appropriés est principalement effectuée par
l’intermédiaire de Kering Finance SNC, en liaison étroite
avec la Direction Générale de Kering. Kering utilise princi -
palement des swaps de taux d’intérêts afin de convertir à
taux variable tout ou partie de ses emprunts obligataires
émis à taux fixe et des options de taux de type «  cap  » et
«  collar  » afin de protéger les financements à taux flottant
contre le risque d’augmentation des taux d’intérêt.

Kering Finance SNC assure le traitement, le contrôle et le
suivi administratif des opérations de taux pour le compte
des sociétés du Groupe, au travers d’une organisation
permettant de garantir la séparation des tâches et la
sécurité des transactions (front-office / middle-office / back-
office / comptabilité). Kering Finance SNC dispose des
moyens techniques et des systèmes d’information
standards référencés sur le marché permettant de
valoriser les instruments financiers de taux.

La Note 30.1 des comptes consolidés annuels présente la
nature des instruments de couverture ainsi que l’exposition
au risque de taux (voir page 320, «  Exposition aux risques
de taux d’intérêt  »).

Risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité du Groupe et de chacune
de ses sociétés est étroitement et périodiquement
appréciée par Kering, à l’aide des procédures de reporting
financier des marques et du Groupe.

Afin de gérer le risque de liquidité pouvant résulter de
l’exigibilité des passifs financiers à leur échéance contractuelle,
le Groupe a poursuivi sa politique de financement visant
à optimiser l’échéancier de sa dette et en limitant la
concentration des remboursements.

Dans le cadre de cette gestion active, il diversifie également
les sources de financement permettant ainsi de limiter la
dépendance vis-à-vis des différents prêteurs.

Le Groupe dispose notamment d’un montant de lignes
de crédit confirmées non utilisées au 31 décembre 2016
qui s’élève à 4 153,1 millions d’euros contre 4 131,8 millions
d’euros au 31 décembre 2015.



Suivant les recommandations de l’AMF, ce chapitre ne
traite que des risques dont les impacts sont jugés
potentiellement significatifs par le Groupe.

Instabilités macro-économiques

La croissance des marchés du Luxe et du Sport & Lifestyle
est corrélée à la croissance de l’économie mondiale. Plus
particulièrement, ces marchés reposent sur les dynamiques
de la consommation dite discrétionnaire, dont le poids dans
la consommation totale des ménages varie en fonction
du stade de développement d’une économie, et diffère
donc entre les pays matures et les pays émergents.

Cette catégorie de consommation est exposée à une
éventuelle faiblesse de la croissance mondiale et à un
environnement macro-économique ou géopolitique
dégradé à l’échelle d’un pays ou d’une région, qui peuvent
avoir un impact sur la confiance des consommateurs, et
conduire ces agents économiques à réduire ou différer
leurs achats de biens dits non essentiels.

Ces décisions de consommation peuvent être aussi
influencées par des facteurs tels qu’instabilité politique,
menaces sécuritaires, volatilité de l’environnement des
taux de change, changements en matière de politiques
douanières ou fiscales, qui sont susceptibles de modifier
les anticipations des agents économiques et leurs
habitudes d’achat, en impactant leur pouvoir d’achat et

en perturbant par exemple les flux touristiques. Ainsi,
l’année 2015 a été marquée par de fortes fluctuations des
devises, avec notamment un affaiblissement de l’euro et
du yen et une appréciation du dollar, entraînant des achats
touristiques importants en provenance d’Asie, en particulier
de Chine continentale, dans les pays de la zone Euro et
au Japon compte tenu des différentiels de prix ainsi créés.

L’année 2016 a connu une inversion de ces tendances
d’achat, suite aux attaques terroristes en Europe et
notamment en France, mais aussi à un rééquilibrage
progressif des écarts de prix entre les différentes régions, et
aux mesures des autorités chinoises visant à encourager
la consommation sur le marché domestique. Par ailleurs,
la volatilité des devises s’est atténuée, même si la
dépréciation de la livre Sterling suite au vote du Brexit a
soutenu la croissance au Royaume-Uni par exemple, tandis
que le yen s’est à nouveau apprécié, limitant l’attractivité
des achats pour les touristes chinois dans ce pays.

L’équilibre des activités Luxe et Sport & Lifestyle en termes
d’implantations géographiques limite l’exposition du
Groupe à la volatilité des taux de change, aux incertitudes
voire à la dégradation des conditions économiques ou
sécuritaires d’un pays spécifique. Le réseau de distribution
est de surcroît géographiquement équilibré : la vente des
produits des activités Luxe se fait notamment par
l’intermédiaire d’un réseau de 1 305 magasins exploités
en propre dont 799 dans les pays matures et 506 dans

3.2. Risques stratégiques et opérationnels

Kering dispose d’un programme EMTN (Euro Medium Term
Notes) au Luxembourg pour l’émission de ses emprunts
obligataires d’un montant de 6 milliards d’euros et dont
le montant utilisé au 31 décembre 2016 s’élève à
4 184,6 millions d’euros, dont 284,6 millions d’euros
émis en dollars américains. Le programme EMTN a été
renouvelé le 17 novembre 2016 pour une durée d’un an.
Le groupe Kering est noté par l’agence Standard & Poor’s
qui lui a attribué la note «  A2  » à court terme et «  BBB  » à
long terme, perspective stable.

Les financements bancaires et obligataires du Groupe
contiennent les clauses d’engagement et de défaut
habituelles de ce type de contrat : maintien de l’emprunt
à son rang (pari passu), limitation des sûretés attribuées
aux prêteurs (negative pledge) et défaut croisé (cross
default). Les emprunts obligataires émis dans le cadre du
programme EMTN sont tous assortis d’une clause de
changement de contrôle, qui donne la possibilité aux
porteurs obligataires de demander le remboursement au
pair si, consécutivement à un changement de contrôle,
Kering voyait sa note abaissée en catégorie Non
Investment Grade.

Les emprunts obligataires émis en 2009 intègrent aussi
une clause dite de «  step-up coupon  » en cas de passage
de la notation de Kering en catégorie Non Investment
Grade (Notes 29.4 et 29.5).

Les lignes de crédit confirmées de Kering et Kering Finance
SNC contiennent une clause de défaut (remboursement
anticipé) en cas de non-respect du covenant financier
Endettement Financier Net / EBITDA inférieur ou égal à
3,75 (Note 29.5.3 des comptes consolidés annuels). Le
calcul de ce covenant financier s’effectue sur une base
«  pro forma ». Au 31 décembre 2016, Kering et Kering Finance
SNC n’utilisaient pas de lignes de crédit confirmées
soumises à ce covenant.

Les émissions obligataires sur le marché de l’euro ne
contiennent aucun engagement lié à des ratios financiers.

Toutes ces clauses sont respectées au 31 décembre 2016
et il n’existe pas de risque de défaut prévisible à cet égard.

Les informations relatives au risque de liquidité sont
présentées dans la Note 29 des comptes consolidés
annuels pour la répartition par échéance et par devise
des dettes du Groupe et dans la Note 30.6 des comptes
consolidés annuels détaillant le risque de liquidité
conformément à la norme IFRS 7.39.
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les pays émergents, et celles des activités Sport & Lifestyle
par l’intermédiaire d’un réseau de 734 magasins en
propre, dont 454 dans les pays émergents. Les ventes
réalisées en direct sont par ailleurs complétées par les
ventes aux distributeurs tiers, tandis que le portefeuille
de produits réduit la dépendance du Groupe à une
catégorie particulière.

Le positionnement du Groupe ainsi que sa stratégie,
détaillée en pages 8 et suivantes, permettent ainsi de
limiter les impacts des cycles et instabilités macro-
économiques sur ses activités.

Par ailleurs, et ainsi qu’explicité dans les présentations
(pages 18 et 46) dédiées aux marchés du Luxe et du
Sport & Lifestyle, au-delà des facteurs conjoncturels, le
Groupe est exposé à des dynamiques de croissance
structurelle à moyen-terme, liées à l’augmentation de la
population mondiale et à l’évolution de sa composition.
Ainsi, au cours des prochaines décennies, le nombre
d’individus qui appartiendront à la «  classe moyenne
mondiale  » devrait quasi-doubler, la majeure partie de
cette croissance venant de l’Asie (source : Observatoire de
l’OCDE). Plus particulièrement, selon l’Economist
Intelligence Unit (EIU), la classe moyenne supérieure
chinoise devrait croître à un rythme moyen de 9  % par an
entre 2015 et 2030 pour atteindre 480 millions en 2030
(35  % de la population chinoise), contre 132 millions en
2015 (10  % de la population chinoise), soit 350 millions
de nouveaux consommateurs potentiels.

Matières premières 
et savoir-faire stratégiques

La capacité des activités Luxe à répondre aux attentes de
leurs clients exige à la fois d’assurer la disponibilité
parfaite de certaines matières premières conformes aux
critères de qualité du Groupe, et d’entretenir le savoir-
faire des équipes de production au niveau le plus élevé.
Le Groupe a donc mis en place des partenariats privilégiés
avec ses fournisseurs et a entrepris une politique de
recherche active de nouveaux partenaires. En outre, le
Groupe renforce l’intégration verticale de sa chaîne de
production, par le biais d’acquisitions ou d’associations
d’activités stratégiques dans la sous-traitance.

La pérennité du savoir-faire dans les métiers des activités
Luxe, quant à elle, est assurée par des actions menées en
faveur de la formation et de la sauvegarde de ces métiers, et
par l’internalisation d’activités initialement sous-traitées.

Fluctuation des prix des matières premières

La volatilité des prix des matières premières utilisées par
les activités Luxe est corrélée à la demande soutenue du
secteur pour les cuirs, peaux et pierres précieuses. Quant
à la hausse des prix des matières premières intégrées dans
la chaîne de production des activités Sport & Lifestyle, elle
résulte des variations des prix du caoutchouc, du coton,
du polyester ainsi que de la sous-traitance. La hausse des

prix des coûts de production peut être compensée pour
tout ou partie par une hausse ciblée du prix de vente des
produits finis.

Par ailleurs, l’attention portée par le Groupe à la traçabilité
de ses approvisionnements, au respect par ses fournisseurs
et sous-traitants des règles d’éthique du Groupe et des
législations, ainsi que la vigilance des activités Luxe sur la
conformité de ses approvisionnements aux normes
internationales relatives aux conditions d’exploitation de
l’or, du diamant et des pierres précieuses, limite le champ
des options possibles en matière d’approvisionnement.
Le Groupe est néanmoins organisé pour rechercher
régulièrement de nouveaux fournisseurs susceptibles de
répondre favorablement aux exigences ainsi posées.

Attractivité commerciale – 
Valeur de la marque

Les activités du Groupe reposent sur des marques globales
et puissantes de Luxe et de Sport & Lifestyle. La perte
d’attractivité et de désirabilité commerciale et la dépréciation
corrélée de ces marques constituent l’un des principaux
risques du Groupe. Elles peuvent notamment découler
d’une prise en compte insuffisante des attentes des
consommateurs, de la mutation des marchés, de la perte
de partenariats clés, de problèmes de qualité produit, ou
encore du non-respect des principes du Groupe en
termes de Responsabilité Environnementale et Sociale. 

En conséquence, au-delà des investissements dans les
domaines de la communication, de la promotion et des
frais de recherche et développement, les investissements
d’exploitation concernent l’amélioration, le développement
et la rénovation du réseau de magasins (voir également
section Investissements opérationnels, page 251).

Les impacts comptables liés à une perte de valeur sont
détaillés dans la Note 19 annexée aux comptes consolidés
au 31 décembre 2016 en page 303.

Attentes des consommateurs

Le leadership créatif des marques du Groupe, le succès
des collections et l’attractivité commerciale en résultant
sont confiés à des Directions Artistiques et leurs créateurs
reconnus dans le monde entier, et sont entretenus par le
respect de l’identité de la marque et de ses fondamentaux
au cours du temps. Les marques des activités Sport &
Lifestyle jouent également un rôle d’initiateur de tendances
à l’égard des consommateurs en investissant dans la
recherche et développement et en proposant aux consom -
mateurs de nouveaux produits et services.

L’incapacité à anticiper l’évolution des attentes des
consommateurs constituerait pour le Groupe un risque
majeur susceptible d’affecter le développement de ses
activités. En réponse à cette menace, les efforts du Groupe
portent sur l’optimisation du cycle d’approvisionnement,
avec la diminution du temps entre la phase de conception
et la mise en place des produits sur le marché.
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Le Groupe encourage également les activités Luxe et
Sport & Lifestyle à anticiper au mieux les tendances de
consommation : ils exercent ainsi une observation
permanente des tendances de marché (salons, bureaux
de tendances, études consommateurs).

Les marques des activités Luxe élargissent ainsi leur offre,
multiplient le nombre de collections et mettent en place
de nouveaux partenariats avec des designers renommés.

Partenariats clés

Les partenariats développés avec des personnalités, des
athlètes, des équipes sportives ou d’autres marques
jouent un rôle important dans la valorisation de l’image du
Groupe. La mise en œuvre de ces partenariats est susceptible
d’engendrer des coûts significatifs, notamment de marketing
et de communication, dont les retombées escomptées
peuvent ne pas générer les bénéfices attendus (surcroît
d’activité, image pour la marque, etc.).

L’anticipation dans le renouvellement des contrats les plus
importants, l’élargissement du portefeuille des partenariats,
ainsi que le soin particulier apporté à la qualité des
relations avec les icônes et représentants des marques
du Groupe, permettent de limiter le risque de perte de
partenariat stratégique.

Qualité et sécurité des produits / risques 
sur la santé

La qualité des produits vendus ainsi que leur conformité
aux standards élevés de sécurité sont l’une des priorités
du Groupe.

Afin de commercialiser des produits répondant à ces
standards, le Groupe a mis en place une démarche qualité
couvrant toutes les étapes de la vie d’un produit, de sa
conception jusqu’à sa commercialisation : qualification du
produit selon des normes qualité et sécurité, sélection du
fournisseur suite à un audit technique et à son adhésion à
la Charte fournisseurs du Code d’éthique, contrôles qualité
et sécurité des produits tout au long du processus de pro -
duction par des ingénieurs et des laboratoires accrédités.

Les procédures relatives au contrôle des produits sont
présentées au Chapitre 3 du présent Document de
Référence : «  Le développement durable  », pages 127 à 129.

Les activités Luxe et Sport & Lifestyle se sont dotées de
cellules de gestion de crise «  produit  ». En cas de risque avéré,
elles respectent un processus d’information immédiate et
transparente du public et de rappel des produits défectueux.

Par ailleurs, le Groupe a mis en place un programme
d’assurance de responsabilité civile au titre des produits qui
s’avéreraient défectueux (voir partie 3.4 «  Les principaux pro -
grammes mis en place concernant l’assurance  », page 262).

Image et réputation / respect 
des règles d’éthique et d’intégrité

Le Groupe veille à la valeur des actifs liés à son image et
sa réputation.

Une couverture médiatique défavorable ou inexacte sur
les produits ou pratiques du Groupe, ainsi que des
discussions négatives sur les réseaux sociaux pourraient
non seulement endommager son image et sa réputation,
mais aussi entraîner une perception erronée des
consommateurs vis-à-vis de la performance du Groupe
et provoquer un éventuel ralentissement des ventes.

Le Groupe est donc attentif à ce que ne se produise pas
d’incident causé par un comportement contraire à la
déontologie de la part d’une personne morale ou physique
placée sous le contrôle du Groupe ou entretenant des
relations d’affaires avec lui.

Dans ce cadre, chacune des activités s’est dotée d’une
politique de gestion de crise et d’une cellule de gestion
de crise en relation avec le siège de Kering.

De même, le Groupe veille à la bonne application par
l’ensemble des collaborateurs de la Charte du Groupe
(celle-ci définit le cadre de la décentralisation de
l’organisation) et de son Code d’éthique dont la troisième
édition a été diffusée à l’ensemble des collaborateurs du
Groupe en 2013, disponible en 12 langues. Un Comité
d’éthique groupe Kering a été mis en place, complété de
deux Comités d’éthique régionaux : le Comité d’éthique
Asie-Pacifique (APAC) et le Comité d’éthique Amériques
(Americas). Les Comités d’éthique peuvent être contactés
via une ligne d’appel (hotline), accessible également en
12 langues, depuis 74 pays.

Le Groupe réfléchit régulièrement à l’adaptation de ces
documents à son organisation. Par ailleurs, le Groupe veille
à ce que les fournisseurs adhèrent à la Charte fournisseurs
du Groupe  ; celle-ci leur rappelle la nécessité d’en faire la
promotion au sein de leurs unités de production. Son
respect est en outre contrôlé par la conduite d’audits
sociaux dans les sites de production (voir Chapitre 3 du
présent Document de Référence : «  Le développement
durable  », pages 120 à 127).

Toutes les marques des activités Luxe mettent en œuvre
les moyens et dispositifs appropriés pour assurer la
parfaite conformité de leurs activités avec les exigences du
Groupe en terme de responsabilité sociale et environ -
nementale : certification SA 8000, certification RJC, audits
sociaux ou programme de formation à destination des
fournisseurs, par exemple, sont autant de moyens et leviers
d’actions mis en œuvre au quotidien au sein des marques.

Les activités Sport & Lifestyle portent également leur
attention au respect par leurs fournisseurs de ces exigences
sociales et environnementales, à l’instar de PUMA qui veille
au respect par ses fournisseurs de ses standards S.A.F.E
(«  Social Accountability and Fundamental Environmental  »)
visant à proscrire le travail des enfants, les conditions de
travail contraires à l’éthique, les dommages environ -
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nementaux et de façon générale, toute relation d’affaire
avec des organisations criminelles.

Usurpation d’identité / diffusion 
de fausses informations

Kering, en tant que société admise aux négociations sur
un marché réglementé, est particulièrement exposée au
risque consistant en la diffusion de fausses nouvelles, la
propagation de rumeurs infondées, et au risque d’usurpation
d’identité. Il a notamment été constaté une augmentation
significative du risque de fraude externe, quelle que soit
sa forme : fraude au Président, fraude au fournisseur,
cyber-attaques, ransomwares, etc.

Face à ce risque croissant, le Groupe a mis en place de
nombreuses mesures de contrôle et de protection. Il a
notamment sensibilisé et formé les membres du personnel
les plus exposés, élaboré des procédures, développé des
systèmes de sécurité informatique spécifiques.

Le Groupe s’associe par ailleurs aux travaux de place afin
de limiter l’exposition à ce type de risque.

Contrefaçon et distribution parallèle

Kering possède, notamment au travers de ses activités
Luxe et Sport & Lifestyle, un large portefeuille de marques,
de modèles, de droits d’auteurs, de brevets, de créations
et de savoir-faire qui constitue à la fois une propriété
intellectuelle et un actif stratégique pour le Groupe.

La distribution des produits des marques pourrait être
mise en danger si les droits de propriété intellectuelle du
Groupe venaient à rentrer en conflit avec les droits de
certains de ses concurrents.

Les Directions Juridiques du Groupe assurent donc la bonne
gestion des portefeuilles de marques et autres droits de
propriété intellectuelle, et mettent en place des politiques
actives et diversifiées contre toute violation de ces droits.
Le Groupe lutte notamment contre les réseaux illicites de
vente de produits contrefaits ou copiés, et contre les
réseaux de distribution parallèle, en particulier par le
développement de la traçabilité des produits.

La défense de la propriété intellectuelle du Groupe prend
des formes multiples, de très en amont des portefeuilles
de marques jusqu’en aval avec des opérations douanières,
policières ou judiciaires anti-contrefaçons. Les coûts de
la surveillance des marchés et de la lutte contre la contrefaçon
sont répartis, au sein des marques et du siège, dans les
fonctions juridique, sécurité, ou dans les magasins. Ces
coûts sont peu significatifs à l’échelle du Groupe.

Kering est aussi présent au sein des organismes regroupant
les grands noms de l’industrie du Luxe. Le Groupe agit
également par divers moyens contre la vente de ses
produits par des réseaux de distribution parallèles,
notamment par le développement de la traçabilité des
produits, l’interdiction de vente directe à ces réseaux et
des actions spécifiques permettant de mieux contrôler
les circuits de distribution.

Dépendance du Groupe à l’égard de brevets,
licences ou contrats d’approvisionnement

Il n’existe aucun lien de dépendance significative du
Groupe à l’égard de brevets, de licences ou de sources
d’approvisionnement de tiers.

Les marques, brevets ou droits de propriété intellectuelle
exploités par le Groupe en propriété ou en licence lui
appartiennent en propre sans restriction d’antériorité,
d’usage ou de droits susceptible de restreindre cette
exploitation sur aucun des territoires concernés et il en
est de même des dénominations sociales et noms de
domaine des filiales ou des branches, des enseignes des
magasins ou des points de vente du Groupe, ou qu’il
s’agisse des marques ou signes de produits ou services
fabriqués ou commercialisés par les différentes entités
du Groupe. Cette situation n’exclut pas que, dans le cadre
de la politique de valorisation des marques du Groupe,
certaines marques lui appartenant soient concédées en
licence à des tiers pour la commercialisation de produits
ou services, comme c’est notamment le cas dans le
domaine des parfums ou cosmétiques  ; dans tous les cas,
ces licences s’opèrent à des conditions commerciales et
financières équilibrées et sans impact sur la pleine
titularité des marques et des signes appartenant au
Groupe. Une information relative aux obligations
contractuelles et autres engagements est fournie dans
les Notes 34.2.1. et 34.2.3. annexées aux comptes
consolidés au 31 décembre 2016 en pages 336 et 337.

Procédures et litiges

Les sociétés du Groupe sont engagées ou susceptibles de
l’être dans des procédures et litiges qui interviennent
dans le cours normal des opérations, dont des réclamations
ou contentieux avec les administrations fiscales, sociales
ou douanières, ainsi que des autorités gouvernementales
diverses ou de concurrence. Les charges pouvant en
découler, lorsqu’elles sont estimées probables par les
sociétés et leurs experts, ont fait l’objet de provisions
pour risques et charges. Aucun des contentieux en cours
dans lesquels les sociétés du Groupe sont actuellement
impliquées, de l’avis de leurs experts et conseils, ne fait
courir de risque dans le cours normal des affaires ou au
développement du Groupe. L’ensemble de ces risques
juridiques, comprenant l’impact des engagements donnés
dans le cadre des cessions de contrôle d’entreprises, est
provisionné dans les comptes consolidés du Groupe au
31 décembre 2016. Aucun de ces risques n’a été identifié
comme survenu hors du cours normal des activités
courantes des sociétés ou du Groupe.

Le Groupe estime que les diligences et procédures effectives
d’identification et de gestion de ses risques industriels et
environnementaux au sein de chacune des branches
concernées, et qui recourent notamment à des organismes
et conseils extérieurs habilités, répondent de façon
adéquate, en pertinence et proportionnalité, aux standards
professionnels et techniques en usage dans le cadre de la
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réglementation applicable. Une politique active de
prévention et précaution fait partie intégrante de ces
diligences et procédures.

Au surplus, diverses déclarations ou garanties ont été
souscrites par le Groupe à l’occasion de cessions de
contrôle de filiales intervenues au cours des dix dernières
années (voir la Note 34.1. annexée aux comptes consolidés
au 31 décembre 2016 en page 334).

S’agissant des législations ou réglementations applicables
aux activités du Groupe (hormis l’existence d’éventuelles
sanctions internationales prises à l’encontre de tel ou tel
pays mais sans impact sur les activités du Groupe),
aucune d’elles ne relève de régimes spéciaux ou dérogatoires
sur aucun des territoires concernés et elles sont toutes
régies par les mêmes contraintes ou obligations que
celles avec lesquelles elles se trouvent effectivement en
concurrence sur les différents marchés concernés.

Il n’existe, à la connaissance de la Société, aucune évolution
prévisible de caractère réglementaire ou législatif contraire
à ce constat.

À la connaissance de la Société, pour une période couvrant
au moins les douze derniers mois, il n’y a pas de procédure
gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage (y compris
toute procédure dont l’émetteur a connaissance, qui est
en suspens ou dont il est menacé) susceptible d’avoir ou
ayant eu des effets significatifs sur la situation financière
ou la rentabilité de l’émetteur et de son Groupe.

Risques juridiques

Le Groupe possède un portefeuille de marques et de
noms de domaine particulièrement important, ainsi que
des savoir-faire et des méthodes de production qui lui
sont propres. Il a notamment mis en place des accords
de licence avec ses filiales et les partenaires qui utilisent
ses droits de propriété intellectuelle, lesquels représentent
une part substantielle du patrimoine du Groupe.

Aussi, le Groupe veille à la protection de ses droits et
mène une politique de lutte anti-contrefaçon active, tant
la contrefaçon peut affecter le chiffre d’affaires et nuit à
l’image du Groupe et de ses produits. Ces actions sont
menées par la Direction Juridique du Groupe et celles de
ses marques, avec l’assistance de conseils externes, et en
lien avec les autorités locales compétentes.

Par ailleurs, consciente de l’accès par certains de ses
collaborateurs à des données confidentielles, la Société
s’assure de les sensibiliser par la diffusion de bonnes
pratiques et d’une charte de contrôle interne conduisant
à limiter ce risque, notamment concernant l’utilisation
des systèmes d’information et les réseaux sociaux.

Enfin, le Groupe a développé une organisation juridique
aux niveaux régional (Asie, Amériques, Europe), local
(filiales) et central afin de veiller au respect des nombreuses
lois et réglementations auxquelles il est soumis.

Gestion des talents

Une des clés de la réussite du Groupe réside dans le talent
et la créativité de ses collaborateurs. La capacité à les
identifier, les attirer, les retenir et développer leurs
compétences constitue un enjeu pour le Groupe.

La politique de ressources humaines vise à installer un
environnement professionnel motivant et impliquant,
encourage l’attachement au Groupe et à ses valeurs par
des programmes de formation et par un intéressement
aux résultats, développe l’employabilité des collaborateurs,
la mobilité en interne et les perspectives d’évolution et de
développement professionnels et personnels (voir
Chapitre 3 du présent Document de Référence : «  Le
développement durable  », pages 68 à 71).

Une attention particulière est notamment portée aux
équipes dans le domaine de la création afin de
pérenniser l’identité des marques.

Il existe en effet un lien fort entre une marque de luxe et
son Directeur artistique, dont l’attitude doit refléter les
valeurs de la marque et respecter celles du Groupe. Le
départ d’un Directeur artistique génère une période
d’incertitude susceptible d’avoir un impact important sur
la marque (notamment image et réputation, dépréciation
d’actifs) mais c’est un risque auquel toutes les maisons de
luxe sont un jour confrontées et doivent apprendre à gérer.
Le portefeuille de marques de Kering permet cependant
de réduire l’impact de ce risque au niveau du Groupe. Ainsi,
des créateurs de grand talent ont été récemment nommés
(Alessandro Michele chez Gucci, Demna Gvasalia chez
Balenciaga). D’autres sont partis comme Hedi Slimane chez
Saint Laurent  ; le Groupe a alors veillé à préserver la Direction
prise ces quatre dernières années qui constitue un socle
solide sur lequel construire le succès durable de la marque,
en nommant Anthony Vaccarello. Son style est naturellement
cohérent avec celui de la maison Yves Saint Laurent, comme
la presse spécialisée l’a fait remarquer.

Systèmes d’information

La majeure partie des processus de production et
transactionnels du Groupe s’appuient sur des systèmes
d’information. La maturité de ces derniers en termes
d’adaptation aux besoins de sécurité, de déploiement ou
de fonctionnalité est relativement hétérogène au sein du
Groupe. L’adaptation, l’amélioration, la sécurisation et la
pérennisation des systèmes d’information sont assurées
par un programme d’investissement pluri-annuel. Le
Groupe met par ailleurs à jour et surveille l’efficience de
ses plans de continuité et de reprise d’activité.

Avec l’aide des départements sécurités des marques des
activités Luxe et Sport & Lifestyle, le Groupe met en place
des mesures afin d’assurer la protection des données
sensibles, ainsi que des plans de continuité d’exploitation.
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Risque de crédit

En raison de la nature de ses activités, une part importante
des ventes réalisées par le Groupe ne donne pas lieu à un
risque clients. Il s’agit des ventes effectuées directement
à la clientèle par les activités Luxe. Pour les ventes
réalisées par des intermédiaires de type «  wholesalers  », il
n’existe pas de dépendance vis-à-vis d’un ou de plusieurs
clients dont la perte pourrait avoir un effet significatif sur
le niveau d’activité ou le résultat du Groupe.

En raison de leurs activités, les marques des activités
Sport & Lifestyle sont plus exposées à un risque de défaut
de paiement puisqu’une part significative de la distri -
bution de leurs produits est réalisée par l’intermédiaire
de «  wholesalers  ». Les activités Sport & Lifestyle gèrent ce
risque par un suivi permanent de leurs encours. Le cas
échéant, une provision est inscrite en diminution de la
valeur de leurs actifs. Le risque de crédit est également
limité par la souscription d’assurances.

Saisonnalité des ventes

À l’issue des cessions des activités de distribution
intervenues en 2012 et 2013, le Groupe s’est recentré sur
les secteurs du Luxe et du Sport & Lifestyle  ; depuis, la
saisonnalité des activités du Groupe a été réduite et ne
présente plus de ce fait un risque significatif.

Cependant, le 4e trimestre est, pour les marques de Luxe,
le plus important en termes de poids du chiffre d’affaires,
en raison des achats effectués par les clients à l’occasion
des fêtes de fin d’année dans les pays occidentaux, sans
toutefois que le poids de ce trimestre ne soit matériel -
lement plus élevé que celui des 3 premiers trimestres de
l’année. Par ailleurs, l’activité des secteurs du Luxe et du
Sport & Lifestyle repose sur un rythme en général biannuel
de collections, dont d’éventuelles variations dans les
dates de livraison aux distributeurs tiers (wholesalers) peuvent
induire des effets de report d’un trimestre à l’autre.

Des événements exceptionnels susceptibles d’avoir des
conséquences majeures sur l’environnement politique
ou macro-économique d’un ou plusieurs des principaux
marchés du Groupe peuvent également peser sur
l’activité et les résultats d’un trimestre et rendre de fait la
saisonnalité d’un exercice atypique.

Gestion de crise

Certains évènements majeurs comme les catastrophes
naturelles, les attaques terroristes ou encore les pandémies
à grandes échelles seraient susceptibles d’impacter
significativement les opérations du Groupe.

L’équilibre géographique du réseau de distribution et des
emplacements des marques du Groupe au niveau mondial
et les différentes cellules et politiques de gestion de crise
évoquées plus haut dans ce chapitre permettent de

mitiger les risques liés à l’apparition de tels évènements.

Divers exercices de gestion de crise sont organisés chaque
année, sous la supervision du département Sécurité du
Groupe, afin de sensibiliser les différents acteurs et
responsables de ces processus.

Changement climatique

Les effets physiques du changement climatique sont
susceptibles d’affecter les activités du Groupe. Si les
activités en propre (production, distribution) sont peu
exposées du fait de leur faible empreinte carbone – les
activités Kering ne sont d’ailleurs pas concernées par les
règlementations relatives au marché des quotas d’émission
de CO2 – il n’en va pas de même pour sa chaîne d’approvi -
sionnement. L’augmentation de la fréquence des aléas
météorologiques extrêmes (sécheresse, inondation, etc.)
peut en effet avoir un impact direct sur la disponibilité et
la qualité des matières premières clés telles que le coton,
le cachemire ou encore la soie, ce qui se traduit par une
augmentation de la volatilité des prix. Une analyse de
l’exposition au risque climatique a ainsi été réalisée dans
le cadre d’un Rapport co-écrit en novembre 2015 avec
BSR, le réseau mondial d’entreprises et d’expertise dédié
au développement durable à but non-lucratif. Intitulé
«  Changement climatique : implications et stratégies pour
le secteur de la mode et du luxe  », ce rapport analyse les
risques climatiques actuels et futurs pesant sur le coton,
le cachemire, la vigogne, la soie, le cuir de vache et de
veau, et le cuir de mouton et d’agneau. Pour atténuer ces
risques, Kering met en place un certain nombre d’actions
permettant de renforcer la résilience de ses chaînes
d’approvisionnement, avec en premier lieu, la mise en
place d’un Compte de Résultat Environnemental (EP&L).
Cet outil permet en effet à Kering de mesurer ses impacts
environnementaux, dont l’impact carbone, tout au long
de sa chaîne de valeur, puis de monétiser ces impacts.
Au-delà de la gestion du risque, l’EP&L est utilisé comme
un outil de management permettant d’orienter Kering
vers des solutions de sourcing durable et de mener une
réflexion sur les matières utilisées dans la conception de
ses produits.

Biens immobiliers

L’importante activité du Groupe sur le marché de l’immobilier
et la très forte concurrence exposent celui-ci au risque de
ne pouvoir négocier et louer certains emplacements pour
ses marques aux meilleures conditions.

Plus généralement, les risques inhérents à l’activité
immobilière sont, (i) la durée des engagements contractuels,
(ii) l’implication d’intermédiaires tiers tant dans les
transactions que dans le développement, (iii) l’absence
de maîtrise des facteurs de commercialité et facteurs
économiques.

261Document de Référence 2016 ~ Kering



La politique de traitement des risques du Groupe s’appuie
sur l’identification et l’évaluation continue des risques,
l’organisation de la prévention et de la protection des
biens et des personnes, et l’existence de plans de secours
et de continuité.

La politique de gestion des risques du Groupe prévoit
également le transfert de risques aux marchés de
l’assurance.

Assurance des risques

La politique de transfert des risques significatifs sur les
compagnies d’assurance est déterminée par :

• le meilleur équilibre économique entre les couvertures
de risques, les primes et l’auto-assurance du Groupe  ;

et,

• l’offre, les contraintes du marché de l’assurance et les
réglementations locales.

Les couvertures privilégient l’approche «  TOUS RISQUES
SAUF  », et sont déterminées en fonction de l’appréciation
des conséquences financières pour l’entreprise de
sinistres possibles, notamment en matière de :

• responsabilité civile : dommages corporels ou matériels
causés à des tiers du fait des produits, des installations
du mobilier et matériel  ;

• incendie, explosion, dégât des eaux, etc.  ;

• pertes d’exploitation consécutives à un dommage direct.

L’achat de couvertures d’assurance est basé sur la détermi -
nation, par site et par société concernés, du niveau de
couverture nécessaire pour faire face à la survenance,
raisonnablement estimée, de risques divers (risques de
responsabilité, de dommage et de contrepartie sur les
distributeurs tiers). Cette appréciation prend en compte
les évaluations faites par les assureurs en tant que
souscripteurs des risques du Groupe.

Les programmes d’assurances mis en place par le Groupe,
centralisant la majeure partie des achats de couvertures
d’assurances IARD pour les filiales, ont été souscrits avec
le concours de courtiers en assurance de dimension
interna tionale, spécialisés dans la couverture de grands
risques, auprès d’assureurs reconnus dans le secteur de
l’assurance des risques industriels.

Les principaux programmes mis en place concernant
l’assurance :

• des dommages matériels d’incendie, d’explosion, de dégât
des eaux, de bris de machine, d’événements naturels
atteignant ses biens propres : immeubles / mobilier / matériel /
 marchandises / installations informatiques, ceux mis à
sa charge, ainsi que les pertes d’exploitation consécutives,
pour une durée estimée nécessaire pour une reprise
normale d’activité  ;

3.4. Traitement des risques

La présence internationale du Groupe l’expose à un risque
de conformité aux lois et réglementations nationales en
raison de la complexité et de l’évolution des réglementations
notamment en matière de droit des sociétés, de droit fiscal,
de droits de douane ou restrictions à l’importation que peuvent
imposer certains pays. Afin de se prémunir contre les risques

liés au non-respect d’une législation par méconnaissance
de son évolution, le Groupe met à la disposition de ses activités
Luxe et Sport & Lifestyle un dispositif de veille réglementaire,
au siège, et dans des centres de services localisés dans
les différentes zones où le Groupe est présent.

3.3. Risques de conformité

Le Groupe a cependant veillé à mettre en place de
nombreuses mesures de contrôle pour les limiter,
notamment, (i) revue systématique des contrats, (ii)
facturations séparées, (iii) comités de pilotage pour les
projets importants, (iv) création d’un département dédié
à la maîtrise d’ouvrage.

Les activités immobilières du Groupe sont placées sous la
responsabilité d’équipes dédiées qui assurent une
prestation mutualisée, bien que non intégrées dans une
filiale spécifique du Groupe.

Ces équipes gèrent cinq types de missions : (i) L’assistance
aux marques pour les ouvertures, fermetures et
relocalisations de sites (ii) l’acquisition d’immeubles, (iii)
la Direction des travaux dans les magasins et les bureaux,
(iv) la gestion des sites en propriété ou en location pour
Kering Corporate, et (v) l’exploitation de divers outlets.
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• des dommages et pertes de matériel, de marchandises
et / ou de biens en cours de transport  ;

• des dommages consécutifs au vol, à la fraude, aux
détournements, aux actes de malveillance portant sur
les valeurs, les données et / ou les biens  ;

• des dommages corporels et matériels consécutifs à des
opérations de construction (travaux neufs, rénovation,
réhabilitation, etc.) réalisées en qualité de maîtres
d’ouvrage  ;

• des responsabilités pour les dommages corporels ou
matériels causés à autrui par les véhicules à moteur des
différentes enseignes  ;

• des responsabilités au titre de sa responsabilité civile
générale et environnementale pour le «  risque d’exploitation  »
et le «  risque après livraison  » et «  après prestations de
service  », en raison des dommages causés aux tiers
dans le cadre des activités du Groupe  ;

• de non-paiement des créances échues par les distri -
buteurs tiers notamment en cas de défaut de paiement
ou d’insolvabilité.

D’autres contrats d’assurance sont souscrits par les entités
du Groupe pour des risques spécifiques ou pour tenir
compte de contraintes locales.

Les risques non assurés sont ceux pour lesquels il n’existe
pas d’offre de couverture sur le marché de l’assurance ou
ceux pour lesquels l’offre d’assurance a un coût dispro -
portionné par rapport à l’intérêt potentiel de l’assurance.

Les facteurs de risques connus et gérables en fonction de
l’état actuel des connaissances scientifiques ou médicales
sont gérés au sein du groupe Kering d’une manière cohérente
avec ce qui est fait dans les autres groupes industriels en
France ou à l’étranger exposés aux mêmes problématiques.
C’est notamment ce qui permet au Groupe de trouver des
assureurs prêts à assumer les conséquences d’accidents
imprévisibles et aléatoires.

Les couvertures d’assurance s’appliquent à toutes les
sociétés du Groupe.

Globalement, le niveau de couverture des principaux
risques potentiels, pour l’ensemble du Groupe, est, à effet
du 1er janvier 2016, de :

• dommages, incendie, explosion, dégâts des eaux et
pertes d’exploitation consécutives : 300 millions d’euros  ;

• responsabilité civile générale : 145 millions d’euros  ;

• dommages et pertes de marchandises en cours de
transport : 25 millions d’euros  ;

• dommages de fraude et malveillance sur les biens et
les valeurs : 20 millions d’euros.

Afin de diversifier les sources de couvertures et pérenniser
les couvertures d’assurances afférentes à des risques très
volatiles tels que les risques de tremblement de terre au
Japon, le Groupe a souscrit une couverture catastrophe
placée auprès d’investisseurs, dont le mécanisme est
basé sur un déclenchement paramétrique et indemnitaire.

Le Marché d’Assurance ayant désormais une approche
plus favorable sur ces risques ce mécanisme a pris fin le
30 novembre 2016.

Le coût total du financement des risques comporte trois
postes (outre les investissements de prévention et le coût
des mesures de protection «  physique  ») :

• poids des franchises, rétention, auto-assurance en
2016 à la charge des filiales : 0,988 million d’euros  ;

• sinistralité autofinancée par le Groupe via la société de
réassurance du Groupe en 2016 : 4,129 millions d’euros
(total estimé à fin 2016).

L’auto-assurance par la filiale de réassurance du Groupe
permet notamment la réduction et l’optimisation des coûts
et des performances d’assurance en raison d’une mutua -
lisation interne au Groupe des risques de fréquence à
concurrence de montants fixés par sinistre et d’une protection
en réassurance en cas de fréquence exception nelle de
sinistres au cours d’une même année.

Au 1er juillet 2016, la société de réassurance du Groupe
intervient, notamment, dans le cadre des couvertures
dommages / pertes d’exploitation à hauteur de 5 millions
d’euros par sinistre (soit sur la période du 1er juillet au
30 juin).

• budget des primes d’assurance et frais de gestion y
compris visites d’ingénierie, frais d’intermédiation, etc.
(budget définitif 2016 HT) : 17 millions d’euros.

En complément de ce budget s’ajoutent les contrats
d’assurance spécifiques à une entité ou une activité donnée
ou encore les spécificités locales dans certains pays
(accidents du travail, cotisations à des fonds événements
naturels, etc.), gérés au niveau de chaque entité et / ou pays.





4. Comptes consolidés 
au 31 décembre 2016

4.1. Compte de résultat consolidé 
pour les exercices clos les 31 décembre 2016 et 2015

(en millions d’euros)                                                                                                                                                            Notes                         2016                    2015

ACTIVITÉS POURSUIVIES                                                                                                                                                                                           

Produits des activités ordinaires                                                                                                           5             12 384,9             11 584,2
Coût des ventes                                                                                                                                                          (4 595,3)             (4 510,0)

Marge brute                                                                                                                                                                       7 789,6                7 074,2

Charges de personnel                                                                                                                           6-7             (1 983,7)             (1 820,6)
Autres produits et charges opérationnels courants                                                                                           (3 919,7)             (3 606,9)

Résultat opérationnel courant                                                                                                               8                1 886,2                1 646,7

Autres produits et charges opérationnels non courants                                                                   9                 (506,0)                 (393,5)

Résultat opérationnel                                                                                                                                                   1 380,2                1 253,2

Charges financières (nettes)                                                                                                                  10                 (201,8)                 (249,1)

Résultat avant impôt                                                                                                                                                     1 178,4                1 004,1

Impôt sur le résultat                                                                                                                               11                 (296,1)                 (321,7)
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence                                                                                      (2,2)                     (2,2)

Résultat net des activités poursuivies                                                                                                                       880,1                   680,2

dont part du Groupe                                                                                                                                                       825,1                   655,0
dont part des intérêts non contrôlés                                                                                                   15                     55,0                     25,2

ACTIVITÉS ABANDONNÉES                                                                                                                                                                                       

Résultat net des activités abandonnées                                                                                           12                   (11,6)                      41,0

dont part du Groupe                                                                                                                                                       (11,6)                     41,0
dont part des intérêts non contrôlés

Résultat net de l’ensemble consolidé                                                                                                                         868,5                   721,2

Résultat net part du Groupe                                                                                                                                          813,5                   696,0
Résultat net part des intérêts non contrôlés                                                                                     15                     55,0                     25,2

Résultat net part du Groupe                                                                                                                                           813,5                   696,0

Résultat par action (en euros)                                                                                                            13.1                     6,46                     5,52
Résultat dilué par action (en euros)                                                                                                  13.1                     6,46                     5,52

Résultat net part du Groupe des activités poursuivies                                                                                        825,1                   655,0

Résultat par action (en euros)                                                                                                            13.1                     6,55                     5,20
Résultat dilué par action (en euros)                                                                                                  13.1                     6,55                     5,20

Résultat net part du Groupe des activités poursuivies 
hors éléments non courants                                                                                                                                       1 281,9                 1 017,3

Résultat par action (en euros)                                                                                                            13.2                   10,17                     8,07
Résultat dilué par action (en euros)                                                                                                  13.2                   10,17                     8,07
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4.2. État du résultat global consolidé 
pour les exercices clos les 31 décembre 2016 et 2015

(en millions d’euros)                                                                                                                                                            Notes                         2016                    2015

Résultat net                                                                                                                                                                           868,5                   721,2

Écarts actuariels (1)                                                                                                                                                             (3,2)                   (29,7)

Éléments non recyclables en résultat                                                                                                                           (3,2)                   (29,7)

Écarts de conversion                                                                                                                                                         29,3                   125,6
Couvertures des flux de trésorerie (1)                                                                                                                               31,5                     74,9
Actifs disponibles à la vente (1)                                                                                                                                           4,9                       0,4

Éléments recyclables en résultat                                                                                                                                   65,7                   200,9

Autres éléments du résultat global, après impôt                                                                          14                      62,5                   171,2

Résultat global total                                                                                                                                                          931,0                   892,4

dont part du Groupe                                                                                                                                                       866,8                   860,0
dont part des intérêts non contrôlés                                                                                                                             64,2                     32,4

(1) Net d’impôt.
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4.3. État de la situation financière consolidée 
aux 31 décembre 2016 et 2015

Actif
(en millions d’euros)                                                                                                                                                            Notes           31 / 12 /2016       31 / 12 /2015 

Écarts d’acquisition                                                                                                                                 16               3 533,5               3 758,8
Marques et autres immobilisations incorporelles                                                                           17             11 272,7             11 285,5
Immobilisations corporelles                                                                                                                 18               2 206,5               2 073,0
Participations dans les sociétés mises en équivalence                                                                   20                     48,3                     20,9
Actifs financiers non courants                                                                                                              21                   480,4                   458,4
Actifs d’impôts différés                                                                                                                       11.2                   927,0                   849,6
Autres actifs non courants                                                                                                                                               30,4                     39,9

Actif non courant                                                                                                                                                          18 498,8             18 486,1

Stocks                                                                                                                                                         22               2 432,2               2 191,2
Créances clients                                                                                                                                       23               1 196,4                1 137,1
Créances d’impôts exigibles                                                                                                               11.2                   105,6                   123,8
Autres actifs financiers courants                                                                                                         24                   131,0                     81,2
Autres actifs courants                                                                                                                             24                   725,4                   685,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie                                                                                               28               1 049,6               1 146,4

Actif courant                                                                                                                                                                     5 640,2                5 364,7

TOTAL ACTIF                                                                                                                                                                     24 139,0             23 850,8

Passif
(en millions d’euros)                                                                                                                                                            Notes           31 / 12 / 2016       31 / 12 /2015

Capital social                                                                                                                                                                     505,2                   505,2
Réserves liées au capital                                                                                                                                             2 428,3               2 428,3
Titres d’autocontrôle                                                                                                                                                               -                     (5,1)
Réserves de conversion                                                                                                                                                     87,8                     63,6
Réévaluation des instruments financiers                                                                                                                     16,8                     (9,9)
Autres réserves                                                                                                                                                             8 231,6               7 966,2

Capitaux propres – Part revenant au Groupe                                                                                  25              11 269,7             10 948,3

Capitaux propres – Part revenant aux intérêts non contrôlés                                                       15                   694,2                   674,8

Capitaux propres                                                                                                                                       25             11 963,9             11 623,1

Emprunts et dettes financières à long terme                                                                                   29               4 185,8               4 039,9
Autres passifs financiers non courants                                                                                               30                     19,6                     14,8
Provisions pour retraites et autres avantages similaires                                                                26                   142,6                   133,4
Provisions                                                                                                                                                  27                     74,0                     82,3
Passifs d’impôts différés                                                                                                                     11.2               2 854,5                2 857,9

Passif non courant                                                                                                                                                          7 276,5                7 128,3

Emprunts et dettes financières à court terme                                                                                  29               1 234,5               1 785,9
Autres passifs financiers courants                                                                                                 24-30                   285,9                   238,9
Dettes fournisseurs                                                                                                                                 24               1 098,5                   939,7
Provisions pour retraites et autres avantages similaires                                                                26                        8,2                       8,9
Provisions                                                                                                                                                  27                   143,7                   157,3
Dettes d’impôts exigibles                                                                                                                   11.2                   398,5                   334,6
Autres passifs courants                                                                                                                          24               1 729,3               1 634,1

Passif courant                                                                                                                                                                   4 898,6                5 099,4

TOTAL PASSIF                                                                                                                                                                  24 139,0             23 850,8
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4.4. État des flux de trésorerie consolidés 
pour les exercices clos les 31 décembre 2016 et 2015

(en millions d’euros)                                                                                                                                                            Notes                         2016                    2015

Résultat net des activités poursuivies                                                                                                                       880,1                   680,2
Dotations nettes courantes aux amortissements et provisions 
sur actif opérationnel non courant                                                                                                                                                   432,0                     409,6
Autres produits et charges sans contrepartie en trésorerie                                                                                   295,0                   209,6

Capacité d’autofinancement                                                                                                              33.2                 1 607,1                1 299,4

Charges et produits d’intérêts financiers                                                                                                                    179,3                   168,8
Dividendes reçus                                                                                                                                                                (0,7)                     (1,4)
Charge nette d’impôt exigible                                                                                                            11.1                   386,1                   378,5

Capacité d’autofinancement avant impôts, dividendes et intérêts                                                             2 171,8                1 845,3

Variation du besoin en fonds de roulement                                                                                      24                   (84,4)                 (219,3)
Impôts sur le résultat payés                                                                                                           11.2.1                 (295,5)                 (330,4)

Flux nets de trésorerie liés aux activités opérationnelles                                                                               1 791,9                1 295,6

Acquisitions d’immobilisations corporelles et incorporelles                                                                               (611,0)                 (672,1)
Cessions d’immobilisations corporelles et incorporelles                                                                                            8,5                     36,7
Acquisitions de filiales nettes de la trésorerie acquise                                                                                             (4,2)                   (20,2)
Cessions de filiales et d’entreprises associées nettes de la trésorerie cédée                                                       (6,0)                     (5,4)
Acquisitions d’autres actifs financiers                                                                                                                         (87,4)                 (131,1)
Cessions d’autres actifs financiers                                                                                                                                 16,4                     21,0
Intérêts et dividendes reçus                                                                                                                                             14,0                     12,4

Flux nets de trésorerie liés aux activités d’investissement                                                                             (669,7)                 (758,7)

Augmentation / Diminution de capital et autres opérations avec les actionnaires                                              (0,2)                       2,1
Acquisitions ou cessions d’actions d’autocontrôle                                                                                                       0,5                     (7,3)
Dividendes versés aux actionnaires de Kering, Société mère                                                                              (504,9)                 (504,9)
Dividendes versés aux intérêts non contrôlés des filiales consolidées                                                               (36,5)                   (56,6)
Émission d’emprunts                                                                                                                    29-33.3                   570,5               1 070,4
Remboursement d’emprunts                                                                                                     29-33.3                   (51,9)                 (756,7)
Augmentation / Diminution des autres dettes financières                                                    29-33.3             (1 054,7)                     87,3
Intérêts versés et assimilés                                                                                                                                         (186,6)                 (178,8)

Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement                                                                            (1 263,8)                 (344,5)

Flux nets liés aux activités abandonnées                                                                                           12                   (17,7)                       3,5
Incidence des variations des cours de change                                                                                                            13,9                   (98,4)

Variation nette de la trésorerie                                                                                                                                  (145,4)                       97,5

Trésorerie et équivalents de trésorerie à l’ouverture de l’exercice                                     33.1                   902,9                   805,4
Trésorerie et équivalents de trésorerie à la clôture de l’exercice                                        33.1                    757,5                   902,9
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4.5. Variation des capitaux propres consolidés

(Avant affectation                                                                                                                                                                                 Autres                                               
du résultat)                                                                                                                                                       Réévaluation     réserves et                                                                     
                                                              Nombre                          Réserves        Titres         Réserves                        des         résultats                     Capitaux propres               
                                                      d’actions en      Capital         liées au     d’auto-                     de       instruments        nets-part             Part   Intérêts non                     

(en millions d’euros)                   circulation (1)     social           capital   contrôle     conversion            financiers      du Groupe       Groupe        contrôlés         Totaux

Au 1er janvier 2015                 126 244 953         505,1           2 427,4           (3,4)               (52,9)                     (86,9)             7 844,8     10 634,1                628,2     11 262,3

Résultat global total                                                                                                                       116,5                       77,0                666,5           860,0                  32,4           892,4

Augmentation / 
Diminution de capital                         12 832             0,1                  0,9                                                                                                                     1,0                                         1,0

Titres d’autocontrôle (3)                       (6 061)                                                     (1,7)                                                                           (3,6)             (5,3)                                       (5,3)

Valorisation des paiements
fondés sur les actions                                                                                                                                                                                0,6               0,6                                         0,6

Dividendes distribués
et acompte                                                                                                                                                                                            (504,9)        (504,9)               (56,6)        (561,5)

Variations de périmètre
et autres variations                                                                                                                                                                                 (37,2)           (37,2)                 70,8             33,6

Au 31 décembre 2015           126 251 724         505,2          2 428,3           (5,1)                   63,6                       (9,9)             7 966,2     10 948,3                674,8     11 623,1

Résultat global total                                                                                                                         24,2                       26,7                815,9           866,8                  64,2           931,0

Augmentation / 
Diminution de capital                                                                                                                                                                                                                                                           

Titres d’autocontrôle (3)                       27 598                                                       5,1                                                                           (4,6)               0,5                                         0,5

Valorisation des paiements
fondés sur les actions                                                                                                                                                                                0,2               0,2                                         0,2

Dividendes distribués
et acompte                                                                                                                                                                                            (504,9)        (504,9)               (36,5)        (541,4)

Variations de périmètre
et autres variations                                                                                                                                                                                (41,2)           (41,2)                 (8,3)           (49,5)

Au 31 décembre 2016 (2)       126 279 322         505,2          2 428,3                                      87,8                       16,8             8 231,6     11 269,7                694,2     11 963,9

(1) Valeur nominale des actions de 4 euros.
(2) Nombre d’actions au capital au 31 décembre 2016 : 126 279 322.
(3) Net d’impôt.
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2.1. Principes généraux et déclaration 
de conformité

En application du Règlement européen n° 1606 / 2002 du
19 juillet 2002, les états financiers consolidés du groupe
Kering de l’exercice 2016 ont été établis en conformité avec
les normes comptables internationales telles que publiées
et approuvées par l’Union européenne à la date de clôture
de ces états financiers et qui sont d’application obligatoire
à cette date.

Les normes internationales comprennent les IFRS
(International Financial Reporting Standards), les IAS
(International Accounting Standards) et les interprétations
de l’IFRS IC (International Financial Reporting Standards
Interpretations Committee).

Les états financiers présentés ne tiennent pas compte des
projets de normes et interprétations qui ne sont encore, à
la date de clôture, qu’à l’état d’exposés sondages à l’IASB
(International Accounting Standards Board) et à l’IFRS IC.

L’ensemble des textes adoptés par l’Union européenne
est disponible sur le site Internet du droit de l’Union
européenne à l’adresse suivante : http: /  / eur-lex.europa.eu /
 homepage.html.

2.2. Référentiel IFRS appliqué

2.2.1. Normes, amendements et interprétations
adoptés par l’Union européenne et
applicables au 1er janvier 2016

Le Groupe a appliqué à ses états financiers consolidés les
amendements suivants :

• les amendements aux normes IAS 1, IAS 16, IAS 19, IAS 38  ;

• les amendements issus des procédures annuelles d’amé -
lioration des IFRS 2010-2012 publiés en décembre 2014,
et des IFRS 2012-2014, publiés en décembre 2015.

Ces textes n’ont pas eu d’impact sur les états financiers
consolidés du Groupe.

2.2.2. Normes, amendements et interprétations
adoptés par l’Union européenne mais non
applicables de manière obligatoire au
1er janvier 2016

Le Groupe n’a pas opté pour une application anticipée
des normes suivantes :

• la norme IFRS 9 – Instruments financiers, publiée
en novembre 2016, établit les principes de compta -
bilisation et d’information financière en matière d’actifs
financiers et de passifs financiers. Ces principes
viendront remplacer ceux actuellement énoncés par la
norme IAS 39 – Instruments financiers à compter du
1er janvier 2018  ;

• la norme IFRS 15 – Produits des activités ordinaires tirés
des contrats conclus avec des clients, publiée en
septembre 2016, définit le modèle de reconnaissance
des revenus et viendra remplacer la norme IAS 18 – Produits
des activités ordinaires à compter du 1er janvier 2018.

2.2.3. Normes, amendements et interprétations
non encore adoptés par l’Union européenne

Les normes et amendements non encore adoptés par
l’Union européenne sont :

• la norme IFRS 16 – Locations établit le modèle de
comptabilisation des contrats de location et viendra
remplacer la norme IAS 17 – Contrats de location,
d’application obligatoire à compter du 1er janvier 2019
selon l’IASB  ;

• les différents amendements aux normes IAS 7 et IAS 12,
d’application obligatoire à compter du 1er janvier 2017
selon l’IASB.

Note 2 – Principes et méthodes comptables

Kering, Société mère du Groupe, est une société anonyme
de droit français à Conseil d’administration, dont le siège
social est 40 rue de Sèvres 75007 Paris, France. La Société
est immatriculée au Registre du commerce et des
sociétés sous le numéro 552 075 020 RCS Paris et est
cotée à l’Euronext Paris.

Les états financiers consolidés au 31 décembre 2016
reflètent la situation comptable de Kering et de ses

filiales ainsi que ses intérêts dans les entreprises associées
et co-entreprises.

Le 9 février 2017, le Conseil d’administration a arrêté les
états financiers consolidés au 31 décembre 2016 et
donné son autorisation à leur publication. Ces comptes
ne seront définitifs qu’après leur approbation par
l’Assemblée générale des actionnaires.

Note 1 – Généralités
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2.2.4. Impacts attendus au titre des futures
normes, amendements et interprétations

Les impacts de la norme IFRS 9 – Instruments financiers,
applicable au 1er janvier 2018, sont en cours d’analyse et
ne sont pas encore précisément connus à ce jour. Au
regard des analyses en cours, les impacts ne seraient pas
significatifs pour le Groupe.

Les impacts de la norme IFRS 15 – Produits des activités
ordinaires tirés des contrats conclus avec des clients,
applicable au 1er janvier 2018, sont en cours d’analyse et
ne sont pas encore précisément connus à ce jour. Les
impacts ne seraient pas significatifs pour le Groupe étant
donnée la nature de ses activités. Par conséquent, le
Groupe appliquera la méthode de transition dite de
«  rattrapage cumulatif  ».

Les impacts de la norme IFRS 16 – Locations, applicable
au 1er janvier 2019 sous réserve d’adoption par l’Union
européenne, sont en cours d’analyse et ne sont pas
encore précisément connus à ce jour. Étant donné la part
prépondérante des ventes de détail («  retail  »), en
particulier dans ses activités Luxe, le Groupe loue un vaste
réseau de boutiques en propre. Les impacts attendus
seraient donc très significatifs, à l’instar des acteurs de ce
secteur d’activité. Ils peuvent être estimés au travers des
engagements attachés aux contrats de location simple
(cf. Note 34.2.1. – Obligations contractuelles).

2.3. Bases de préparation et de
présentation des comptes consolidés

2.3.1. Bases d’évaluation

Les comptes consolidés sont établis selon la convention
du coût historique à l’exception :

• de certains actifs et passifs financiers, évalués à la juste
valeur  ;

• des actifs de régimes à prestations définies, évalués à la
juste valeur  ;

• des passifs au titre des paiements fondés sur des actions
réglés en trésorerie (droits à appréciation d’actions
dénoués en trésorerie ou SARs), évalués à la juste valeur  ;

• des actifs non courants détenus en vue de la vente,
évalués et comptabilisés au montant le plus faible entre
leur valeur nette comptable et leur juste valeur diminuée
des frais de cession dès que leur vente est considérée
comme hautement probable. Ces actifs cessent d’être
amortis à compter de leur qualification en actifs (ou
groupe d’actifs) détenus en vue de la vente.

2.3.2. Recours à des estimations et au jugement

La préparation des états financiers consolidés implique
la prise en compte d’estimations et d’hypothèses par la
Direction du Groupe qui peuvent affecter la valeur
comptable de certains éléments d’actif et de passif, de

produits et de charges, ainsi que les informations
données dans les notes annexes. La Direction du Groupe
revoit ses estimations et ses hypothèses de manière
régulière afin de s’assurer de leur pertinence au regard de
l’expérience passée et de la situation économique
actuelle. En fonction de l’évolution de ces hypothèses, les
éléments figurant dans ses futurs états financiers
pourraient être différents des estimations actuelles.
L’impact des changements d’estimations comptables est
comptabilisé au cours de la période du changement et de
toutes les périodes futures affectées.

Les principales estimations faites par la Direction pour
l’établissement des états financiers concernent la
valorisation et les durées d’utilité des actifs opérationnels,
corporels, incorporels et l’écart d’acquisition, le montant
des provisions pour risques et autres provisions liées à
l’activité, ainsi que des hypothèses retenues pour le calcul
des obligations liées aux avantages du personnel, des
paiements fondés sur des actions, des impôts différés et
des instruments financiers. Le Groupe utilise notamment
des hypothèses de taux d’actualisation, basées sur des
données de marché, afin d’estimer ses actifs et passifs à
long terme.

Les principales hypothèses retenues par le Groupe sont
détaillées dans chacun des paragraphes dédiés de
l’annexe aux états financiers et notamment dans les
notes suivantes :

• Note 7 – Paiements sur la base d’actions  ;

• Note 11 – Impôt  ;

• Note 19 – Tests de dépréciation des actifs non
financiers  ;

• Note 26 – Avantages du personnel et assimilés  ;

• Note 27 – Provisions  ;

• Note 30 – Exposition aux risques de marché de taux
d’intérêt, de change et aux fluctuations de cours de bourse  ;

• Note 31 – Classification comptable et valeur de marché
des instruments financiers.

Par ailleurs, outre l’utilisation d’estimations, la Direction
du Groupe fait appel à son jugement afin de déterminer
le traitement comptable approprié de certaines opérations,
dans l’attente de clarification de certaines normes IFRS
ou lorsque les normes en vigueur ne traitent pas des
problématiques concernées. C’est le cas notamment pour
les options de vente accordées aux actionnaires minoritaires.

Options de vente accordées 
à des actionnaires minoritaires

Le Groupe a consenti aux actionnaires minoritaires de
certaines de ses filiales des engagements de rachat de
leurs participations. Le prix d’exercice de ces options peut
être fixe ou établi selon une formule de calcul prédéfinie  ;
en outre, ces options peuvent être exercées à tout moment
ou à une date définie.
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Les normes IFRS précisent le traitement comptable des
acquisitions complémentaires de titres dans les sociétés
déjà contrôlées. Comme autorisé par l’Autorité des
marchés financiers, le Groupe a décidé d’appliquer deux
méthodes de comptabilisation différentes de ces options
de ventes, selon que les options ont été émises avant ou
après la date de première application de la version
révisée de la norme IFRS 3.

Options de vente consenties antérieurement au
1er janvier 2009 : maintien de la méthode de l’écart
d’acquisition en cours

Le Groupe enregistre un passif financier au titre des
options de vente accordées aux actionnaires minoritaires
des entités concernées. Les intérêts non contrôlés
correspondant sont décomptabilisés en contrepartie de
ce passif financier. La différence entre la dette au titre des
engagements de rachat et la valeur comptable des
intérêts non contrôlés reclassés est enregistrée en écart
d’acquisition.

Ce passif est comptabilisé initialement à sa valeur
actualisée du prix d’exercice. La variation ultérieure de la
valeur de l’engagement est comptabilisée par ajustement
du montant de l’écart d’acquisition.

Options de vente consenties à partir du 1er janvier 2009

Le Groupe enregistre un passif financier à sa valeur
actualisée du prix d’exercice des options de vente accordées
aux actionnaires minoritaires des entités concernées.

La contrepartie de ce passif financier sera différente
selon que les minoritaires ont conservé ou non un accès
présent aux bénéfices de l’entité.

Dans le premier cas (accès présent aux bénéfices conservé),
les intérêts non contrôlés seront maintenus au bilan et la
dette sera comptabilisée en contrepartie des capitaux
propres part du Groupe. Dans le deuxième cas, les intérêts
non contrôlés correspondant sont décomptabilisés. La
différence entre la dette au titre des engagements de
rachat et la valeur comptable des intérêts non contrôlés
décomptabilisés est enregistrée en déduction des
capitaux propres part du Groupe.

La variation ultérieure de la valeur de l’engagement est
comptabilisée par ajustement des capitaux propres.

2.3.3. Tableau des flux de trésorerie

Le tableau des flux de trésorerie du Groupe est élaboré en
conformité avec la norme IAS 7 – Tableaux des flux de
trésorerie. Le Groupe utilise notamment la méthode
indirecte pour l’élaboration de son tableau des flux de
trésorerie.

2.4. Principes de consolidation

Les comptes consolidés du groupe Kering regroupent 
les comptes des sociétés dont la liste est donnée en 

Note 37 – Liste des filiales consolidées. Ils comprennent
les états financiers des sociétés acquises à compter de
leur date d’acquisition et ceux des sociétés cédées jusqu’à
leur date de cession.

2.4.1. Filiales

Les filiales sont toutes les entités (y compris les entités
structurées) sur lesquelles le Groupe exerce un contrôle.
Le contrôle se définit selon trois critères qui sont le pouvoir
exercé sur l’entité, l’exposition aux rendements variables
de l’entité et la capacité d’influer sur les rendements de
l’entité. Cette définition du contrôle implique que le pouvoir
détenu sur une entité peut se faire de plusieurs manières
et non pas seulement à travers la détention des droits de
vote. L’existence et l’effet des droits de vote potentiels
sont pris en compte dans l’appréciation du contrôle s’ils
sont substantifs. Le contrôle s’accompagne généralement
de la détention, directe ou indirecte, de plus de la moitié
des droits de vote mais peut également exister avec une
détention de moins de 50 % des droits de vote.

Les filiales sont consolidées à compter de la date de prise
de contrôle.

Les transactions ainsi que les actifs et passifs réciproques
entre les entreprises consolidées sont éliminés. Les
résultats sur les opérations internes avec les sociétés
contrôlées sont intégralement éliminés.

Les principes et méthodes comptables des filiales sont
modifiés le cas échéant afin d’assurer l’homogénéité des
traitements retenus au niveau du Groupe.

2.4.2. Entreprises associées

Les entreprises associées sont constituées de toutes les
entités sur lesquelles le Groupe exerce une influence notable
sur la gestion et la politique financière, sans avoir le contrôle
ni le contrôle conjoint, et qui s’accompagne généralement
de la détention de 20 à 50 % des droits de vote.

Les entreprises associées sont comptabilisées par mise
en équivalence. Elles sont initialement évaluées au coût,
sauf dans les cas où le Groupe en détenait préalablement
le contrôle. Les titres sont alors évalués à la juste valeur à
la date de perte de contrôle par le résultat.

Par la suite, la quote-part du Groupe dans les profits ou
pertes de l’entreprise associée est comptabilisée en
résultat, sur la ligne «  Quote-part du résultat des sociétés
mises en équivalence  ». La quote-part des autres éléments
du résultat global provenant des entreprises associées
est comptabilisée sur une ligne distincte de l’état du
résultat global. Si la quote-part du Groupe dans les pertes
d’une entreprise associée est égale ou supérieure à sa
participation dans celle-ci, le Groupe cesse de comptabiliser
sa quote-part de pertes, à moins d’avoir une obligation
légale ou implicite ou avoir effectué des paiements au nom
de l’entreprise associée.
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L’écart d’acquisition lié à une entreprise associée est inclus
dans la valeur comptable de la participation, présentée sur
une ligne unique du bilan «  Participations dans les sociétés
mises en équivalence  ».

Les résultats sur les opérations internes avec les entreprises
associées mises en équivalence sont éliminés dans la
limite du pourcentage de participation du Groupe dans
ces sociétés.

Les principes et méthodes comptables des entreprises
associées ont été modifiés le cas échéant afin d’assurer
l’homogénéité des traitements retenus au niveau du Groupe.

2.4.3. Regroupements d’entreprises

Les regroupements d’entreprises, dans les cas où le
Groupe obtient le contrôle d’une ou plusieurs autres
activités, sont comptabilisés en appliquant la méthode
de l’acquisition.

Les regroupements d’entreprises sont évalués et
comptabilisés conformément aux dispositions de la
norme IFRS 3 révisée : la contrepartie transférée (prix
d’acquisition) est évaluée à la juste valeur des actifs remis,
capitaux propres émis et passifs encourus à la date de
l’échange. Les actifs et passifs identifiables de l’entreprise
acquise sont en général évalués à leur juste valeur à la
date de l’acquisition. Les coûts directement attribuables
à l’acquisition sont comptabilisés en charges.

Tout excédent de la contrepartie transférée augmentée
du montant comptabilisé au titre des intérêts non
contrôlés dans l’entreprise acquise sur la juste valeur
nette des actifs et passifs identifiables de l’entreprise
acquise donne lieu à la comptabilisation d’un écart
d’acquisition. Quand la différence est négative, un profit
au titre de l’acquisition à des conditions avantageuses est
comptabilisé immédiatement en résultat.

Pour chaque regroupement, le Groupe a la possibilité
d’opter pour une évaluation à la juste-valeur des intérêts
non contrôlés (méthode de l’écart d’acquisition complet)
ou au prorata des actifs nets identifiables de l’entreprise
acquise eux-mêmes généralement à la juste valeur
(méthode de l’écart d’acquisition partiel).

L’écart d’acquisition est déterminé à la date de prise de
contrôle de l’entité acquise et ne fait l’objet d’aucun
ajustement ultérieur au-delà de la période d’évaluation  ;
l’acquisition ultérieure d’intérêts non contrôlés ne donne
pas lieu à la constatation d’un écart d’acquisition
complémentaire. Les opérations d’acquisition et de
cession d’intérêts non contrôlés sont comptabilisées
directement dans les capitaux propres du Groupe.

La comptabilisation d’un regroupement d’entreprises
doit être achevée dans un délai de 12 mois après la date
d’acquisition. Ce délai s’applique à l’évaluation des actifs
et passifs identifiables, de la contrepartie transférée et
des intérêts non contrôlés.

2.5. Conversion des devises étrangères

2.5.1. Monnaie fonctionnelle 
et monnaie de présentation

Les éléments inclus dans les états financiers de chaque
entité du Groupe sont évalués en utilisant la devise de
l’environnement économique principal («  monnaie
fonctionnelle  ») dans laquelle l’entité opère. Les états
financiers consolidés du Groupe sont présentés en euro
qui constitue la monnaie de présentation du Groupe.

2.5.2. Comptabilisation des opérations en devises

Les transactions libellées en devises étrangères sont
comptabilisées dans la monnaie fonctionnelle de l’entité
au cours de change en vigueur à la date de la transaction.

Les éléments monétaires en devises étrangères sont
convertis à chaque arrêté comptable en utilisant le cours
de clôture. Les écarts de change en résultant ou
provenant du règlement de ces éléments monétaires
sont comptabilisés en produits ou charges de la période.

Les éléments non monétaires en monnaies étrangères
évalués au coût historique sont convertis au cours de la
date de la transaction et les éléments non monétaires en
monnaies étrangères évalués à la juste valeur sont
convertis au cours de la date où cette juste valeur a été
déterminée. Lorsqu’un profit ou une perte sur un élément
non monétaire est comptabilisé directement dans les
autres éléments du résultat global, la composante
«  change  » de ce profit ou de cette perte est comptabilisée
également dans les autres éléments du résultat global.
Dans le cas contraire, cette composante est comptabilisée
en résultat de la période.

Le traitement des couvertures de change sous forme de
dérivés est décrit dans le paragraphe «  Instruments
dérivés  » de la Note 2.11 - Actifs et passifs financiers.

2.5.3. Conversion des états financiers 
des sociétés étrangères

Les résultats et les situations financières des entités du
Groupe qui ont une monnaie fonctionnelle différente de
la monnaie de présentation sont convertis en euros
comme suit :

• les postes du bilan autres que les capitaux propres sont
convertis au cours de change à la date de clôture de la
période  ;

• les postes du compte de résultat et du tableau des flux
de trésorerie sont convertis au cours moyen de change
de la période : ce cours moyen est une valeur approchée
du cours à la date de transaction en l’absence de
fluctuation significative  ;

• les différences de change sont comptabilisées en écarts
de conversion dans l’état du résultat global, au sein des
autres éléments du résultat global.

5 ÉLÉMENTS FINANCIERS ~ COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2016

274 Kering ~ Document de Référence 2016

05_D_VF_V5  29/03/2017  17:12  Page274



L’écart d’acquisition et les ajustements à la juste valeur
dégagés lors d’un regroupement d’entreprises avec une
activité à l’étranger sont comptabilisés dans la monnaie
fonctionnelle de l’entité acquise. Ils sont ensuite convertis
au cours de clôture dans la monnaie de présentation du
Groupe, les différences résultant de cette conversion
étant portées dans l’état du résultat global, au sein des
autres éléments du résultat global.

2.5.4. Investissement net dans 
une activité à l’étranger

Les écarts de change constatés sur la conversion d’un
investissement net d’une entité à l’étranger sont
comptabilisés dans les comptes consolidés comme une
composante séparée dans l’état du résultat global et sont
reconnus en résultat lors de la cession de l’investissement
net. Les écarts de conversion relatifs à des emprunts en
devises désignés comme couverture d’un investissement
net dans une activité à l’étranger sont comptabilisés dans
l’état du résultat global pour la partie efficace de la
couverture, au sein des autres éléments du résultat global,
et sont reconnus en résultat lors de la cession de
l’investissement net.

2.6. Écarts d’acquisition

Les écarts d’acquisition sont déterminés comme décrit
en Note 2.4.3 – Regroupements d’entreprises.

À compter de la date d’acquisition, l’écart d’acquisition est
alloué aux unités génératrices de trésorerie (UGT) ou aux
groupes d’UGT définis par le Groupe et qui reposent sur les
caractéristiques de métier, de marché ou de segmentation
géographique de chacune des marques du Groupe. Ces
UGT ou groupes d’UGT, auxquels l’écart d’acquisition est
alloué, font l’objet annuellement au cours du second
semestre de l’exercice, d’un test de dépréciation et
lorsque des événements ou des circonstances indiquent
qu’une perte de valeur est susceptible d’intervenir.

Les tests de dépréciations sont décrits en Note 2.10 –
Dépréciation d’actifs.

2.7. Marques et autres immobilisations
incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont comptabilisées
au coût diminué du cumul des amortissements et du
cumul des pertes de valeur.

Les immobilisations incorporelles acquises dans le cadre
de regroupement d’entreprises, contrôlées par le Groupe
et qui sont séparables ou résultent de droits légaux ou
contractuels, sont comptabilisées séparément de l’écart
d’acquisition.

Les immobilisations sont amorties sur leur durée d’utilité
si celle-ci est déterminée et font l’objet d’un test de
dépréciation en cas d’indice de perte de valeur. Les
immobilisations incorporelles à durée d’utilité indéterminée

ne sont pas amorties mais font l’objet d’un test de
dépréciation annuel systématique et dès lors qu’il existe
un indice de perte de valeur potentielle.

Les marques qui constituent une catégorie prépondérante
d’immobilisations incorporelles du Groupe, sont compta -
bilisées séparément de l’écart d’acquisition lorsqu’elles
remplissent les critères imposés par la norme IAS 38. Des
critères de notoriété et de pérennité sont alors pris en
compte pour apprécier la durée d’utilité de la marque. La
plupart des marques du Groupe constitue des immobi -
lisations incorporelles à durée d’utilité indéterminée.

Les tests de dépréciations d’actifs sont décrits en Note 2.10 –
Dépréciation d’actifs.

En complément de la méthode de projection des flux de
trésorerie futurs attendus, le Groupe applique la méthode
des royalties : cette approche consiste à déterminer la
valeur de la marque sur la base des revenus futurs des
redevances perçues dans l’hypothèse où la marque serait
exploitée sous forme de licence par un tiers.

Les logiciels informatiques acquis dans le cadre des
opérations courantes sont amortis généralement sur une
période n’excédant pas 12 mois.

Les logiciels développés en interne par le Groupe qui
remplissent l’ensemble des critères imposés par la
norme IAS 38 sont immobilisés et amortis linéairement
sur leur durée d’utilité comprise généralement entre 3 et
10 ans.

2.8. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont comptabilisées au
coût diminué du cumul des amortissements et du cumul
des pertes de valeur à l’exception des terrains, figurant au
coût diminué des pertes de valeur. Les différents
composants d’une immobilisation corporelle sont
comptabilisés séparément lorsque leur durée d’utilité
estimée, et donc leur durée d’amortissement, sont
significativement différentes. Le coût d’une immobilisation
inclut les dépenses qui sont directement attribuables à
l’acquisition de cette immobilisation.

Les coûts ultérieurs sont inclus dans la valeur comptable
de l’immobilisation ou reconnus comme un composant
séparé, le cas échéant, s’il est probable que des avantages
économiques futurs associés à cet élément iront au
Groupe et que le coût de cet actif peut être évalué de façon
fiable. Tous les autres coûts d’entretien et de réparation
courants sont comptabilisés en charges de l’exercice au
cours duquel ils sont encourus.

L’amortissement utilisé par le Groupe pour les immobi -
lisations corporelles est calculé suivant le mode linéaire,
sur la base du coût d’acquisition ou de production, sous
déduction d’une valeur résiduelle éventuelle révisée
chaque année si elle est jugée significative, et sur une
période correspondant à la durée d’utilité de chaque
composant d’actif, soit de 10 à 40 ans pour les constructions,
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agencements et aménagements des terrains et
constructions, et de 3 à 10 ans pour les matériels.

Les immobilisations corporelles font l’objet d’un test de
dépréciation dès lors qu’un indice de perte de valeur est
identifié, comme par exemple une fermeture planifiée,
des réductions d’effectifs ou une révision à la baisse des
perspectives de marché. Lorsque la valeur recouvrable de
l’actif est inférieure à sa valeur nette comptable, une
dépréciation de l’actif est comptabilisée. Dans les cas où la
valeur recouvrable de l’actif isolé ne peut être déterminée
précisément, le Groupe détermine la valeur recouvrable
de l’UGT ou du groupe d’UGT auquel l’actif appartient.

Contrats de location

La qualification de transactions en contrats de location
s’apprécie pour les accords dont l’exécution dépend de
l’utilisation d’un ou plusieurs actifs spécifiques et qui
confèrent le droit d’utiliser cet actif.

Les contrats de location qui transfèrent au Groupe la
quasi-totalité des risques et avantages inhérents à la
propriété d’un actif sont classés en tant que contrats de
location-financement.

Les biens loués en vertu de contrats qualifiés de location-
financement sont comptabilisés en immobilisations
corporelles en contrepartie d’une dette financière de
même montant, à la juste valeur du bien loué ou à la
valeur actualisée des paiements minimaux si celle-ci est
inférieure. Les biens correspondants sont amortis sur
une durée d’utilité identique à celle des immobilisations
corporelles acquises en propre ou sur la durée du contrat
si celle-ci est inférieure.

Les contrats de location qui ne confèrent pas au Groupe
la quasi-totalité des risques et avantages inhérents à la
propriété sont classés en location simple. Les paiements
effectués au titre de ces contrats sont comptabilisés en
charges opérationnelles courantes de façon linéaire sur
la durée du contrat.

Les plus-values générées par les cessions réalisées dans
le cadre d’opérations de cession-bail sont constatées
intégralement en résultat au moment de la cession
lorsque le bail est qualifié de location simple et dans la
mesure où l’opération a été effectuée à la juste valeur.

Le même traitement comptable s’applique aux accords
qui, bien que n’ayant pas la forme légale d’un contrat de
location, confèrent au Groupe le droit d’utiliser une
immobilisation corporelle particulière en échange d’un
paiement ou d’une série de paiements.

2.9. Stocks

Les stocks sont évalués au plus faible de leur coût et de
leur valeur nette de réalisation. La valeur nette de
réalisation est égale au prix de vente estimé dans le cours
normal de l’activité, net des coûts restant à encourir pour
l’achèvement et la réalisation de la vente.

La méthode de détermination du coût est identique pour
les stocks ayant une nature et un usage similaires au sein
du Groupe. Les stocks sont évalués selon la méthode du
prix de détail (retail method), du Premier Entré Premier
Sorti (PEPS) ou du coût moyen pondéré selon les différentes
activités du Groupe.

Les frais financiers sont exclus des stocks. Ils sont
comptabilisés en charges financières de l’exercice au
cours duquel ils sont encourus.

Le Groupe peut être amené à constater une dépréciation
sur les stocks sur la base de leur perspective d’écoulement,
s’ils sont endommagés, partiellement ou complètement
obsolètes, si le prix de vente a subi une baisse, ou encore
si les coûts estimés d’achèvement et de réalisation de la
vente ont augmenté.

2.10. Dépréciation d’actifs

Pour être testés, les actifs sont regroupés dans le plus
petit groupe d’actifs qui génère des entrées de trésorerie
résultant de leur utilisation continue, largement
indépendantes des entrées de trésorerie générées par
d’autres actifs ou UGT. L’écart d’acquisition issu d’un
regroupement d’entreprises est affecté aux UGT ou
groupes d’UGT susceptibles de bénéficier des synergies
du regroupement d’entreprises.

Les UGT contenant un écart d’acquisition et / ou 
des immobilisations incorporelles à durée d’utilité
indéterminée, telles que certaines marques, font l’objet
d’un test de dépréciation annuel systématique au cours
du second semestre de l’exercice.

Par ailleurs, pour toutes les UGTs, lorsque des événements
ou des circonstances indiquent qu’une perte de valeur
est susceptible d’intervenir, un test de dépréciation est
mis en œuvre. De tels événements ou circonstances
peuvent être liés à des changements significatifs
défavorables présentant un caractère durable affectant,
soit l’environnement économique, soit les hypothèses ou
les objectifs retenus à la date d’acquisition des actifs.

Le test de dépréciation consiste à déterminer si la valeur
recouvrable d’une UGT est inférieure à sa valeur nette
comptable.

La valeur recouvrable d’une UGT est la valeur la plus
élevée entre sa juste valeur diminuée des coûts de sortie
et sa valeur d’utilité.

La valeur d’utilité est déterminée par rapport aux projections
de flux de trésorerie futurs attendus, en tenant compte
de la valeur temps et des risques spécifiques liés à l’actif,
à l’UGT ou au groupe d’UGT.

Les projections de flux de trésorerie futurs attendus sont
établies sur la base des budgets et des plans à moyen
terme. Ces plans sont construits sur un horizon de 4 ans
à l’exception de certaines UGT ou groupes d’UGT en cours
de repositionnement stratégique pour lesquelles une
durée plus longue peut être retenue. Pour le calcul de la
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valeur d’utilité, une valeur terminale égale à la capitalisation
à l’infini d’un flux annuel normatif est ajoutée à la valeur
des flux futurs attendus.

La juste valeur correspond au prix qui serait reçu pour la
vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors
d’une transaction normale entre des intervenants du
marché à la date d’évaluation. Ces valeurs sont déterminées
à partir d’éléments de marché (comparaison avec des
sociétés cotées similaires, valeur attribuée lors d’opérations
récentes et cours boursiers).

Lorsque la valeur recouvrable de l’UGT est inférieure à sa
valeur nette comptable, une dépréciation est comptabilisée.

La perte de valeur est affectée prioritairement à l’écart
d’acquisition le cas échéant et est enregistrée sur la ligne
autres produits et charges opérationnels non courants du
compte de résultat incluse dans le résultat opérationnel
du Groupe.

Les pertes de valeur enregistrées au titre des immobilisations
corporelles et autres immobilisations incorporelles
peuvent être reprises ultérieurement lorsque les indices
ayant conduit à la perte de valeur n’existent plus. Les pertes
de valeur enregistrées au titre des écarts d’acquisition ne
peuvent être reprises.

Lors de la cession partielle d’une UGT, la valeur allouée de
l’écart d’acquisition correspondant à la sortie partielle est
évaluée sur la base des valeurs relatives de l’activité
cédée et de la part de l’UGT conservée, sauf si une autre
méthode s’avérerait plus pertinente.

2.11. Actifs et passifs financiers

Les instruments dérivés sont inscrits au bilan pour leur
juste valeur, à l’actif (juste valeur positive) ou au passif
(juste valeur négative).

2.11.1. Actifs financiers

En application d’IAS 39, les actifs financiers sont classés
suivant l’une des quatre catégories suivantes :

• les actifs financiers à la juste valeur par le compte de
résultat  ;

• les prêts et créances  ;

• les actifs détenus jusqu’à échéance  ;

• les actifs disponibles à la vente.

La classification détermine le traitement comptable de
ces instruments. Elle est déterminée par le Groupe à la
date de comptabilisation initiale, en fonction de l’objectif
suivant lequel ces actifs ont été acquis. Les achats et
ventes d’actifs financiers sont comptabilisés à la date de
transaction, date à laquelle le Groupe est engagé dans
l’achat ou la vente de l’actif. Un actif financier est
décomptabilisé si les droits contractuels sur les flux de
trésorerie liés à cet actif financier arrivent à expiration ou
si cet actif a été transféré.

1. Les actifs financiers à la juste valeur 
par le compte de résultat

Il s’agit d’actifs financiers détenus par le Groupe à des fins
de réalisation d’un profit de cession à court terme, ou
encore d’actifs financiers volontairement classés dans
cette catégorie.

Ces actifs sont évalués à la juste valeur avec enregistrement
des variations de valeur en résultat.

Ces instruments financiers comprennent notamment les
parts d’OPCVM de trésorerie éligibles classés en actifs
courants dans les équivalents de trésorerie ainsi que les
instruments dérivés non désignés comme instruments
de couverture dans le cadre d’une comptabilité de
couverture.

2. Les prêts et créances

Les prêts et créances sont des actifs financiers non dérivés,
dont les paiements sont déterminés ou déterminables,
qui ne sont pas cotés sur un marché actif et qui ne sont ni
détenus à des fins de transaction ni disponibles à la vente.

Ces actifs sont évalués initialement à la juste valeur, puis
au coût amorti selon la méthode du taux d’intérêt effectif.
Pour les créances à court terme sans taux d’intérêt déclaré,
la juste valeur et le coût amorti sont assimilés au montant
de la facture d’origine sauf si le taux d’intérêt effectif a un
impact significatif.

Ces actifs font l’objet de tests de dépréciation en cas
d’indication de perte de valeur. Une dépréciation est
comptabilisée si la valeur comptable est supérieure à la
valeur recouvrable estimée.

Les prêts et créances rattachées à des participations, les
dépôts et cautionnements, les créances commerciales et
autres créances courantes sont inclus dans cette
catégorie. Ils figurent au bilan en actifs financiers non
courants créances clients et autres actifs financiers
courants.

3. Les actifs détenus jusqu’à échéance

Les actifs détenus jusqu’à échéance sont des actifs financiers
non dérivés, autres que les prêts et créances, ayant une
échéance fixée, dont les paiements sont déterminés ou
déterminables, et que le Groupe a l’intention et la
capacité de détenir jusqu’à cette échéance. Ces actifs
sont comptabilisés initialement à la juste valeur puis au
coût amorti selon la méthode du taux d’intérêt effectif.

Ils font l’objet de tests de dépréciation en cas d’indication
de perte de valeur. Une dépréciation est comptabilisée si
la valeur comptable est supérieure à la valeur recouvrable
estimée.

Les actifs détenus jusqu’à échéance sont présentés en
actifs financiers non courants.

4. Les actifs disponibles à la vente

Les actifs disponibles à la vente sont des actifs financiers
non dérivés qui ne font pas partie des catégories précitées.
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Ils sont évalués à la juste valeur. Les plus ou moins-values
latentes constatées sont comptabilisées dans les autres
éléments du résultat global jusqu’à leur cession. Cependant,
lorsqu’il existe une indication objective de la dépréciation
d’un actif disponible à la vente, la perte cumulée est
comptabilisée en résultat. Les dépréciations constatées
sur les actions ne peuvent pas être reprises par le compte
de résultat lors d’un arrêté ultérieur.

La juste valeur correspond, pour les titres cotés, à un prix
de marché. Pour les titres non cotés, elle est déterminée
par référence à des transactions récentes ou par des
techniques de valorisation qui intègrent des données de
marché fiables et observables. Toutefois, lorsqu’il est
impossible d’estimer raisonnablement la juste valeur
d’un titre, ce dernier est évalué au coût historique. Ces
actifs font alors l’objet de tests de dépréciation afin d’en
apprécier le caractère recouvrable.

Cette catégorie comprend principalement les titres de
participation non consolidés et les valeurs mobilières qui
ne répondent pas aux définitions des autres catégories
d’actifs financiers. Ils sont présentés en actifs financiers
non courants.

2.11.2. Passifs financiers

L’évaluation des passifs financiers dépend de leur
classification selon IAS 39. Au sein du Groupe, à l’exception
des options de vente accordées à des actionnaires
minoritaires, des dérivés passifs et des passifs financiers
désignés à la juste valeur sur option, l’ensemble des
passifs financiers, notamment les emprunts et dettes
financières, les dettes fournisseurs et les autres dettes est
comptabilisé initialement à la juste valeur diminuée des
coûts de transaction, puis au coût amorti selon la
méthode du taux d’intérêt effectif.

Le taux d’intérêt effectif est déterminé pour chaque
transaction et correspond au taux qui permet d’obtenir la
valeur nette comptable d’un passif financier en actualisant
ses flux futurs estimés payés jusqu’à l’échéance ou
jusqu’à la date la plus proche de refixation du prix au taux
de marché. Ce calcul inclut les coûts de transactions de
l’opération ainsi que toutes les primes et / ou décotes
éventuelles. Les coûts de transactions correspondent aux
coûts qui sont directement rattachables à l’acquisition ou
à l’émission d’un passif financier.

Les passifs financiers qualifiés d’éléments couverts dans
le cadre de relations de couverture à la juste valeur et
évalués au coût amorti, font l’objet d’un ajustement de
leur valeur nette comptable au titre du risque couvert.

Les relations de couverture sont détaillées dans le
paragraphe relatif aux «  instruments dérivés  ».

Les passifs financiers désignés à la juste valeur sur option,
autres que les dérivés passifs, sont évalués à la juste
valeur. Les variations de juste valeur sont comptabilisées
par le compte de résultat. Les frais de transaction liés à la
mise en place de ces passifs financiers sont comptabilisés
immédiatement en charges.

2.11.3. Instruments composés

Certains instruments financiers contiennent à la fois une
composante de dette financière classique et une
composante «  capitaux propres  ».

Il peut s’agir notamment d’Obligations Convertibles et
Échangeables en Actions Nouvelles ou Existantes (OCÉANE).

Les emprunts convertibles sont considérés au regard de
la norme IAS 32 comme des instruments composés dans
la mesure où l’option de conversion prévoit le
remboursement de l’instrument contre un nombre fixe
d’instruments de capitaux propres et se décomposent en
plusieurs composantes :

• un passif financier (correspondant à l’engagement
contractuel de remettre de la trésorerie), constituant la
composante dette obligataire  ;

• l’option de conversion en un nombre fixe d’actions
ordinaires, offerte au souscripteur, assimilable à une
vente d’options d’achat (Call) par l’émetteur, qui
constitue un instrument de capitaux propres  ;

• le cas échéant, un ou plusieurs dérivés incorporés.

Les principes comptables applicables à chacune de ces
composantes, à la date d’émission et aux arrêtés
ultérieurs, sont :

• composante dette : le montant inscrit en dette à
l’origine correspond à la valeur actuelle des flux futurs
de paiements d’intérêts et de capital au taux pratiqué
sur le marché pour une obligation semblable sans option
de conversion. Dans le cas où l’obligation convertible
contient des dérivés incorporés étroitement liés à
l’emprunt au sens de la norme IAS 39, la valeur de ces
composantes est imputée sur la valeur de la dette, afin
de déterminer la valeur de la composante capitaux
propres. Cette dette est ensuite comptabilisée au coût
amorti  ;

• les dérivés incorporés non étroitement liés à la dette
sont comptabilisés à leur juste valeur avec les variations
de juste valeur en résultat  ;

• composante capitaux propres : la valeur de l’option de
conversion est déterminée par déduction entre le
montant de l’émission moins la valeur comptable de la
composante dette et la valeur éventuelle des dérivés
incorporés. L’option de conversion reste inscrite dans
les capitaux propres pour sa valeur initiale. Les
variations de valeur de l’option de conversion ne sont
pas enregistrées  ;

• les frais de transaction sont répartis au prorata sur
chacune des composantes.

2.11.4. Instruments dérivés

Le Groupe utilise divers instruments financiers afin de
réduire son exposition aux risques de change et de taux
et son exposition au risque actions. Il s’agit notamment
d’instruments cotés sur des marchés organisés ou de gré
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à gré négociés avec des contreparties de premier rang.

L’ensemble des instruments dérivés est comptabilisé au
bilan en autres actifs et passifs courants ou non courants
en fonction de leur maturité et de leur qualification
comptable et évalué à la juste valeur dès la date de
transaction. La variation de juste valeur des instruments
dérivés est toujours enregistrée en résultat sauf dans le cas
de couverture de flux de trésorerie et d’investissement net.

Les instruments dérivés qui sont désignés comme des
instruments de couverture sont classés par catégorie de
couverture en fonction de la nature des risques couverts :

• la couverture de flux de trésorerie permet de couvrir le
risque de variation de flux de trésorerie attaché à des
actifs ou des passifs comptabilisés ou à une transaction
prévue hautement probable qui affecterait le compte
de résultat consolidé  ;

• la couverture de juste valeur permet de couvrir le risque
de variation de la juste valeur d’un actif ou d’un passif
comptabilisé ou d’un engagement ferme non encore
comptabilisé et qui affecterait le résultat net consolidé  ;

• la couverture d’investissement net permet notamment
de couvrir le risque de change des activités à l’étranger.

La comptabilité de couverture est applicable, si et
seulement si, les conditions suivantes sont réunies :

• une relation de couverture est clairement identifiée,
formalisée et documentée dès sa date de mise en place  ;

• l’efficacité de la relation de couverture est démontrée
de manière prospective et rétrospective. Les résultats
ainsi obtenus doivent être situés dans un intervalle de
confiance compris entre 80 % et 125 %.

Le traitement comptable des instruments financiers
qualifiés d’instruments de couverture, et leur impact au
compte de résultat et au bilan, est différencié en fonction
du type de relation de couverture :

• pour les couvertures de flux de trésorerie et d’investis -
sement net :
- la partie efficace de la variation de juste valeur de

l’instrument de couverture est directement enregistrée
en contrepartie des autres éléments du résultat
global. Ces montants sont reclassés en compte de
résultat symétriquement au mode de comptabilisation
des éléments couverts, soit principalement en marge
brute pour les couvertures d’opérations commerciales
et en résultat financier pour les couvertures d’opérations
financières,

- la partie inefficace de la couverture est comptabilisée
en compte de résultat;

• pour les couvertures de juste valeur, la composante
couverte de ces éléments est évaluée au bilan à sa juste
valeur au titre du risque couvert. La variation de cette
juste valeur est enregistrée en compte de résultat et est
compensée, à l’inefficacité près, par la comptabilisation
en résultat des variations symétriques de juste valeur
des instruments financiers utilisés en couverture.

2.11.5. Trésorerie et équivalents de trésorerie

Le poste «  Trésorerie et équivalents de trésorerie  » inscrit
à l’actif du bilan consolidé comprend les disponibilités,
les parts d’OPCVM de trésorerie et les placements à court
terme ainsi que les autres instruments liquides et facilement
convertibles dont le risque de changement de valeur est
négligeable et dont la maturité est de trois mois au plus
au moment de leur date d’acquisition.

Les placements à plus de trois mois, de même que les
comptes bancaires bloqués ou nantis sont exclus de la
trésorerie. Les découverts bancaires figurent en dettes
financières au passif du bilan.

Dans le tableau des flux de trésorerie, le poste «  Trésorerie
et équivalents de trésorerie  » inclut les intérêts courus non
échus des actifs présentés en trésorerie et équivalents de
trésorerie ainsi que les découverts bancaires. Un état de
passage détaillant la trésorerie du tableau des flux et celle
du bilan figure en Note 33 – Tableau des flux de trésorerie.

2.11.6. Définition de l’endettement financier net
consolidé du Groupe

La notion d’endettement financier net utilisé par le Groupe
est constituée de l’endettement financier brut incluant
les intérêts courus non échus diminué de la trésorerie nette,
tels que définis par la recommandation de l’Autorité des
Normes Comptables n° 2013-03. À ce titre, l’endettement
financier net prend en compte les instruments financiers
de couverture de juste valeur inscrits au bilan et relatifs
aux emprunts bancaires et obligataires dont le risque de
taux est couvert en totalité ou en proportion dans le
cadre d’une relation de juste valeur.

2.12. Titres d’autocontrôle

Les titres d’autocontrôle, qu’ils soient affectés explicitement
à l’attribution aux salariés, affectés au contrat de liquidité,
ou tout autre cas, ainsi que les coûts de transaction
directement liés, sont enregistrés en déduction des capitaux
propres consolidés. Lors de leur cession, la contrepartie
reçue en échange de ces titres, nets des coûts de transaction
et des effets d’impôts liés, est comptabilisée en capitaux
propres.

2.13. Options sur titres d’autocontrôle

Les options sur titres d’autocontrôle sont traitées selon leurs
caractéristiques comme des instruments dérivés, des
instruments de capitaux propres ou des passifs financiers
non dérivés.

Les options qualifiées de dérivés sont enregistrées à la juste
valeur par le compte de résultat. Les options qualifiées
d’instruments de capitaux propres sont enregistrées en
capitaux propres pour leur montant initial. Les variations
de valeur ne sont pas comptabilisées. Le traitement
comptable des passifs financiers est décrit dans la Note
2.11.2 – Passifs financiers.
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2.14. Paiements fondés sur des actions

Des plans d’actions gratuites et des plans d’options
d’achat et de souscription d’actions sont attribués par le
Groupe et dénoués en actions. Conformément à la norme
IFRS 2 – Paiements fondés sur des actions, la juste valeur
de ces plans, correspondant à la juste valeur des services
rendus par les bénéficiaires, est évaluée à la date
d’attribution. Les modèles mathématiques utilisés pour
ces évaluations sont décrits dans la Note 7 – Paiements
sur la base d’actions.

Pendant la période d’acquisition des droits, la juste valeur
des options et des actions gratuites ainsi déterminée est
amortie proportionnellement à l’acquisition des droits.
Cette charge est inscrite en charges de personnel en
contrepartie d’une augmentation des capitaux propres.

Les droits à appréciations d’actions dénoués en trésorerie
(SARs) attribués par le Groupe donnent lieu également à
la constatation d’une charge de personnel étalée sur la
période d’acquisition des droits en contrepartie d’une
dette et dont la juste valeur est réévaluée à chaque
clôture par résultat.

2.15. Impôts

La charge d’impôt de l’exercice comprend l’impôt exigible
et l’impôt différé.

Un impôt différé est calculé selon la méthode bilancielle
du report variable pour toutes les différences temporelles
existant entre la valeur comptable inscrite au bilan
consolidé et la valeur fiscale des actifs et passifs, à
l’exception des écarts d’acquisition non déductibles
fiscalement et autres exceptions. L’évaluation des impôts
différés repose sur la façon dont le Groupe s’attend à
recouvrer ou régler la valeur comptable des actifs et
passifs en utilisant le taux d’impôt adopté ou quasi
adopté à la date d’arrêté des comptes.

Les actifs et passifs d’impôts différés ne sont pas actualisés
et sont classés au bilan en actifs et passifs non courants.

Un impôt différé actif est comptabilisé sur les différences
temporelles déductibles et pour le report en avant de
pertes fiscales et de crédits d’impôt dans la mesure où
leur réalisation future est probable.

Un impôt différé passif est comptabilisé sur les différences
temporelles taxables relatives aux participations dans les
filiales, entreprises associées et co-entreprises sauf si le
Groupe est en mesure de contrôler la date à laquelle la
différence temporelle s’inversera et qu’il est probable que
la différence temporelle ne s’inversera pas dans un avenir
prévisible.

2.16. Provisions

Des provisions pour litiges et contentieux et risques divers
sont comptabilisées dès lors qu’il existe une obligation
actuelle résultant d’un événement passé, se traduisant
probablement par une sortie de ressources représentatives
d’avantages économiques et dont le montant peut être
estimé de façon fiable.

Les provisions dont l’échéance est supérieure à un an
sont évaluées à un montant actualisé correspondant à la
meilleure estimation de la dépense nécessaire à l’extinction
de l’obligation actuelle à la date de clôture. Le taux
d’actualisation utilisé reflète les appréciations actuelles
de la valeur temps de l’argent et des risques spécifiques
liés à ce passif.

Une provision pour restructurations est constituée dès
lors qu’il existe un plan formalisé et détaillé de cette
restructuration et qu’elle a fait l’objet d’une annonce ou
d’un début d’exécution avant la date de clôture. Les coûts
de restructurations provisionnés correspondent
essentiellement aux coûts sociaux (indemnités de
licenciements, préretraites, préavis non réalisés, etc.), aux
arrêts d’activités et aux indemnités de rupture de
contrats engagés avec des tiers.

2.17. Avantages postérieurs à l’emploi 
et autres avantages à long terme 
du personnel

Les sociétés du Groupe participent, selon les lois et
usages de chaque pays, à la constitution de différents
types d’avantages au personnel de leurs salariés.

Dans le cadre de régimes à cotisations définies, le Groupe
n’a pas d’obligation d’effectuer des versements
supplémentaires en sus des cotisations déjà versées à un
fonds, si ce dernier n’a pas suffisamment d’actifs pour servir
les avantages correspondant aux services rendus par le
personnel pendant la période en cours et les périodes
antérieures. Pour ces régimes, les cotisations sont inscrites
en charges lorsqu’elles sont encourues.

Dans le cadre de régimes à prestations définies, les enga -
gements sont évalués suivant la méthode des unités de
crédit projetées sur la base des conventions ou des accords
en vigueur dans chaque société. Selon cette méthode,
chaque période de service donne lieu à une unité
supplémentaire de droits à prestations et chaque unité
est évaluée séparément pour obtenir l’obligation finale.
Cette obligation est ensuite actualisée. Les hypothèses
actuarielles utilisées pour déterminer les engagements
varient selon les conditions économiques du pays dans
lequel le régime est situé. Ces régimes font l’objet d’une
évaluation actuarielle par des actuaires indépendants
chaque année pour les régimes les plus importants et à
intervalles réguliers pour les autres régimes. Ces évaluations
tiennent compte notamment du niveau de rémunération
future, de la durée d’activité probable des salariés, de
l’espérance de vie et de la rotation du personnel.
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Les gains et pertes actuariels résultent des modifications
d’hypothèses et de la différence entre les résultats estimés
selon les hypothèses actuarielles et les résultats effectifs.
Ces écarts sont comptabilisés immédiatement en autres
éléments du résultat global pour l’ensemble des écarts
actuariels portant sur des régimes à prestations définies.

Le coût des services passés, désignant l’accroissement
d’une obligation suite à l’introduction d’un nouveau
régime ou d’une modification d’un régime existant, est
comptabilisé immédiatement en charges, que les droits à
prestations soient acquis ou en cours d’acquisition.

Les charges relatives à ce type de régimes sont compta -
bilisées en résultat opérationnel courant (coûts des services
rendus) et en résultat financier (intérêts nets sur passif ou
actif net). Les réductions, les règlements et les coûts des
services passés sont comptabilisés en résultat opérationnel
courant. La provision comptabilisée au bilan correspond
à la valeur actualisée des engagements ainsi évalués,
déduction faite de la juste valeur des actifs des régimes.

2.18. Actifs (ou groupe d’actifs) non
courants détenus en vue de la vente

La norme IFRS 5 – Actifs non courants détenus en vue de
la vente et activités abandonnées requiert une compta -
bilisation et une présentation spécifique des actifs (ou
groupe d’actifs) détenus en vue de la vente et des
activités arrêtées, cédées ou en cours de cession.

Les actifs non courants, ou groupe d’actifs et de passifs
directement liés, sont considérés comme détenus en vue
de la vente s’il est hautement probable que leur valeur
comptable sera recouvrée principalement par le biais
d’une vente plutôt que par une utilisation continue. Les
actifs non courants (ou groupe d’actifs) détenus en vue
de la vente sont évalués et comptabilisés au montant le
plus faible entre leur valeur nette comptable et leur juste
valeur diminuée des frais de cession. Ces actifs cessent
d’être amortis à compter de leur qualification en actifs
(ou groupe d’actifs) détenus en vue de la vente. Ils sont
présentés sur une ligne séparée au bilan du Groupe, sans
retraitement des périodes antérieures.

Une activité arrêtée, cédée ou en cours de cession est
définie comme une composante du Groupe ayant des
flux de trésorerie identifiables du reste du Groupe et qui
représente une ligne d’activité ou une région principale et
distincte. Sur l’ensemble des périodes publiées, le résultat
de ces activités est présenté sur une ligne distincte du
compte de résultat, «  activités abandonnées  », et fait l’objet
d’un retraitement dans le tableau des flux de trésorerie.

2.19. Reconnaissance des revenus

Les revenus sont constitués principalement de la vente de
marchandises, de biens de consommation grand public
et de biens de luxe, ainsi que des services attachés à ces
ventes, des produits liés aux redevances et de licences
d’exploitation.

Les produits des activités ordinaires sont évalués à la
juste valeur de la contrepartie reçue en échange des biens
et services vendus, des redevances et des licences, hors
taxes, nette des rabais et remises et après éliminations
des ventes intragroupes.

En cas de paiement différé au-delà des conditions
habituelles de crédit non supporté par un organisme de
financement, le produit de la vente est égal au prix
actualisé, la différence entre ce prix actualisé et le paiement
comptant étant constatée en produits financiers répartis
sur la durée du différé en cas de matérialité de l’opération.

Les ventes de biens sont comptabilisées lorsqu’une entité
du Groupe a transféré à l’acheteur les risques et les avantages
inhérents à la propriété d’un bien, généralement lorsque
la livraison est intervenue, que le montant du revenu peut
être mesuré de façon fiable, que le recouvrement est
raisonnablement assuré et que le retour possible des
biens peut être évalué avec une fiabilité suffisante.

Les prestations de services, comme par exemple les
services attachés directement à la vente de biens sont
comptabilisées sur la période où les services sont rendus,
ou bien, lorsque l’entité du Groupe agit en qualité d’agent
dans la vente de ces prestations, au moment de la
signature de l’engagement contractuel par le client.

2.20. Résultat opérationnel

Le résultat opérationnel inclut l’ensemble des produits et
des coûts directement liés aux activités du Groupe, que
ces produits et ces charges soient récurrents ou qu’ils
résultent de décisions ou d’opérations ponctuelles.

Le résultat opérationnel courant est un agrégat intermédiaire
qui doit permettre de faciliter la compréhension de la
performance opérationnelle de l’entreprise.

Les autres produits et charges opérationnels non
courants regroupent les éléments qui, de par leur
fréquence, leur montant ou leur nature, sont susceptibles
d’affecter la pertinence du suivi des performances
opérationnelles du Groupe. Les autres produits et charges
opérationnels non courants comprennent notamment :

• les dépréciations d’écart d’acquisition et des autres
immobi lisations incorporelles  ;

• les résultats de cessions d’actifs immobilisés  ;

• les coûts de restructurations et les coûts relatifs aux
mesures d’adaptation des effectifs.

2.21. Résultats par action

Le résultat net par action est calculé en rapportant le
résultat net – part du Groupe au nombre moyen pondéré
d’actions en circulation au cours de l’exercice, sous
déduction du nombre moyen pondéré d’actions auto-
détenues par des sociétés consolidées.

Le résultat net dilué par action est calculé en ajustant le
résultat net – part du Groupe et le nombre d’actions en
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Transition créative et managériale au sein
du pôle Luxe –  Couture et Maroquinerie

Brioni a annoncé, le 23 mars 2016, la nomination de
Justin O’Shea en tant que Directeur de la Création dont il a
assumé la responsabilité créative des collections et de
l’image entre le 1er avril 2016 et le 4 octobre 2016. La
stratégie de revitalisation de la Maison Brioni démarrée
début 2016 se poursuit à travers des plans d’actions à
long terme destinés à renforcer le positionnement de
Brioni sur le marché du prêt-à-porter masculin.

Yves Saint Laurent a annoncé, le 1er avril 2016, le départ de
son Directeur de la Création et de l’Image, Hedi Slimane,
au terme d’une mission de quatre ans qui a donné lieu à un
repositionnement complet de la marque. Le 4 avril 2016,
Yves Saint Laurent a annoncé la nomination d’Anthony
Vaccarello comme Directeur Artistique de la Maison Yves
Saint Laurent. Anthony Vaccarello était auparavant
Directeur Artistique de sa marque éponyme, fondée en
2009 après deux années passées chez Fendi.

L’année 2016 a été marquée par l’arrivée de nouveaux
directeurs généraux au sein du pôle Luxe  – Couture et
Maroquinerie : Claus-Dietrich Lahrs nommé chez Bottega
Veneta et au Comité exécutif du Groupe, Emmanuel
Gintzburger chez Alexander McQueen, Nikolas Talonpoika
chez Christopher Kane et Cédric Charbit chez Balenciaga.

Activités Sport & Lifestyle – Cession
d’Electric

Volcom a annoncé le 16 mars 2016 avoir cédé la marque
Electric, par une opération de MBO (Management Buy Out),
à un groupe dirigé par Eric Crane, Président-Directeur
Général d’Electric. La transaction a porté sur l’ensemble
des actifs et de la marque Electric, et n’a pas eu d’impact
significatif sur l’exercice 2016, le coût de cette cession
ayant été anticipé à la fin de l’année 2015.

Note 3 – Faits marquants

circulation de l’ensemble des instruments donnant un
accès différé au capital de la société consolidante qu’ils
soient émis par celle-ci ou par l’une de ses filiales. La
dilution est déterminée instrument par instrument selon
les conditions suivantes :

• lorsque les fonds correspondant à la création potentielle
d’actions sont recueillis dès la date d’émission des
instruments dilutifs (cas des obligations convertibles),
le numérateur est égal au résultat net avant dilution
augmenté des économies de frais financiers réalisées
en cas de conversion pour leur montant net d’impôt  ;

• lorsque les fonds sont recueillis lors de l’exercice des
droits (cas des options de souscription), la dilution
rattachée aux options est déterminée selon la méthode
du rachat d’actions (nombre théorique d’actions
rachetées au prix du marché (prix moyen de la période)
à partir des fonds recueillis lors de l’exercice).

En cas d’éléments non courants significatifs, un résultat
net hors éléments non courants par action est calculé en
corrigeant le résultat net – part du Groupe des éléments
non courants pour leur montant net d’impôt et d’intérêts
non contrôlés. Les éléments non courants pris en compte
pour ce calcul correspondent aux éléments inclus sur la
ligne «  Autres produits et charges opérationnels non
courants  » du compte de résultat.

2.22. Secteurs opérationnels

Conformément à la norme IFRS 8 – Secteurs opérationnels,
l’information sectorielle présentée est établie sur la base
des données de gestion internes utilisées pour l’analyse
de la performance des activités et l’allocation des
ressources par le Président-Directeur Général et le
Directeur Général délégué, qui forment le principal
organe de décision opérationnel du Groupe.

En conséquence, un secteur opérationnel est une
composante distincte du Groupe qui se livre à des
activités susceptibles de générer des revenus, dont les
résultats opérationnels sont régulièrement revus par le
principal décideur opérationnel et pour laquelle une
information distincte est disponible.

Chaque secteur opérationnel fait l’objet d’un suivi individuel
en termes de reporting interne, selon des indicateurs de
performance communs à l’ensemble des secteurs.

Les secteurs présentés au titre de l’information sectorielle
sont des secteurs opérationnels ou des regroupements
de secteurs opérationnels similaires.
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Les principes de détermination des secteurs opérationnels
présentés sont décrits en Note 2.22 – Secteurs
opérationnels.

Les informations relatives aux secteurs opérationnels
présentés suivent les mêmes règles comptables que
celles utilisées pour les états financiers consolidés et
décrites dans les notes aux états financiers.

La mesure de la performance de chaque secteur opéra -
tionnel, utilisée par le principal décideur opérationnel, est
basée sur le résultat opérationnel courant.

Les dotations courantes aux amortissements et provisions
sur actif opérationnel non courant correspondent aux
dotations nettes aux amortissements et provisions sur
immobilisations incorporelles et corporelles comptabilisées
dans le résultat opérationnel courant.

Les acquisitions d’immobilisations incorporelles et
corporelles correspondent aux acquisitions brutes
d’immobilisations y compris décalage de trésorerie et
hors investissement d’immobilisations en contrat de
location-financement.

Les actifs sectoriels non courants se composent des écarts
d’acquisition, des marques et autres immobilisations
incorporelles, des immobilisations corporelles et des
autres actifs non courants.

Les actifs sectoriels se composent des actifs sectoriels
non courants, des stocks, des créances clients et des autres
actifs courants.

Les passifs sectoriels se composent des impôts différés
passifs sur les marques, des dettes fournisseurs et des
autres passifs courants.

Note 4 – Secteurs opérationnels

Nominations et gouvernance d’entreprise
chez Kering

Kering a annoncé la nomination de nouveaux membres
du Comité exécutif du Groupe au cours de l’exercice 2016
qui sont Béatrice Lazat, Directrice des Ressources Humaines,
Valérie Duport, Directrice de la Communication et de
l’Image et Jean-Philippe Bailly, Directeur des Opérations.
Carlo Alberto Beretta, anciennement Directeur Général de
Bottega Veneta, a été nommé au poste nouvellement
créé de Chief Client & Marketing Officer de Kering et
demeure membre du Comité exécutif du Groupe.

Depuis le 1er janvier 2016, Kering a procédé au regroupement
de ses activités Supply Chain, Logistique et Opérations
Industrielles, dont la direction au niveau mondial a été
confiée à Jean-Philippe Bailly.

Émission obligataire

Le 10 mai 2016, Kering a réalisé une émission obligataire
à taux fixe de 500 millions d’euros à 10 ans assortie d’un
coupon de 1,25 %.
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4.1. Informations par secteur

                                                                                                                                                                                                                                                              Bottega                                         
(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                             Gucci                     Veneta                                         

31 décembre 2016                                                                                                                                                                                                                                            

Produits des activités ordinaires (1)                                                                                                                           4 378,3               1 173,4                                   

Résultat opérationnel courant                                                                                                                                   1 256,3                    297,4                                     

Dotations courantes aux amortissements et provisions sur actif opérationnel non courant                        168,2                     44,3                                    

Autres produits et charges opérationnels courants sans contrepartie en trésorerie                                       (55,7)                   (15,9)                                    

Acquisitions d’immobilisations incorporelles et corporelles brutes                                                                    184,7                     42,8                                   

Actifs sectoriels                                                                                                                                                               8 494,8                   829,0                                     
Passifs sectoriels                                                                                                                                                             2 062,0                   209,9                                     

31 décembre 2015                                                                                                                                                                                                                                            

Produits des activités ordinaires (1)                                                                                                                           3 898,0               1 285,8                                    

Résultat opérationnel courant                                                                                                                                   1 032,3                   374,5                                     

Dotations courantes aux amortissements et provisions sur actif opérationnel non courant                        173,8                     39,3                                   

Autres produits et charges opérationnels courants sans contrepartie en trésorerie                                         76,0                     18,1                                   

Acquisitions d’immobilisations incorporelles et corporelles brutes                                                                    192,8                     49,5                                    

Actifs sectoriels                                                                                                                                                               8 474,1                   796,6                                    
Passifs sectoriels                                                                                                                                                             1 930,3                   209,6                                     

(1) Hors Groupe.
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                                               Yves Saint                     Autres                                                                                           Autres                       Sport &             Corporate                                   
                                                   Laurent                  marques                            Luxe                     PUMA                  marques                     Lifestyle                et autres                         Total

                                                                                                                                                                                                                                                                               

                                          1 220,2                1 697,5               8 469,4               3 642,2                   241,5               3 883,7                     31,8           12 384,9

                                               268,5                   113,8                1 936,0                   126,6                      (3,4)                   123,2                 (173,0)              1 886,2

                                                43,7                     63,2                   319,4                     60,6                        6,3                     66,9                     45,7                 432,0

                                                (5,0)                     (9,2)                   (85,8)                        4,5                     (2,0)                        2,5                   105,7                   22,4

                                                 57,8                     95,2                   380,5                     84,3                         7,8                     92,1                   138,4                 611,0

                                            1 446,5                2 978,9              13 749,2                6 258,9                   404,0                6 662,9                   985,0            21 397,1
                                               344,8                   625,2                3 241,9                1 828,8                   139,3                1 968,1                   356,9              5 566,9

                                                                                                                                                                                                                                                                               

                                              973,6                1 707,9               7 865,3               3 403,4                   279,1               3 682,5                     36,4           11 584,2

                                               168,5                   132,7                1 708,0                      92,4                         2,4                      94,8                 (156,1)              1 646,7

                                                39,4                     64,9                   317,4                     58,3                         7,9                     66,2                     26,0                 409,6

                                                 17,7                     14,5                   126,3                        0,2                     (2,9)                     (2,7)                   134,6                 258,2

                                                63,1                     85,5                   390,9                     84,5                        6,5                     91,0                   190,2                 672,1

                                            1 419,9                3 201,3             13 891,9                6 148,9                   425,1                6 574,0                   704,6           21 170,5
                                               308,5                   601,8                3 050,2                1 755,2                   140,6                1 895,8                   369,9              5 315,9

05_D_VF_V5  29/03/2017  17:12  Page285



(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Europe de l’Ouest                                                                                                                                                         3 885,9               3 562,4
Amérique du Nord                                                                                                                                                       2 740,5               2 652,0
Japon                                                                                                                                                                               1 226,3               1 101,1

Pays matures                                                                                                                                                                     7 852,7                7 315,5

Europe de l’Est, Moyen-Orient et Afrique                                                                                                                   814,3                   773,7
Amérique du Sud                                                                                                                                                             514,3                   538,8
Asie-Pacifique (hors Japon)                                                                                                                                        3 203,6               2 956,2

Pays émergents                                                                                                                                                               4 532,2                4 268,7

Chiffre d’affaires                                                                                                                                                            12 384,9             11 584,2

4.3. Réconciliation des actifs et passifs sectoriels

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Écarts d’acquisition                                                                                                                                                     3 533,5               3 758,8
Marques et autres immobilisations incorporelles                                                                                              11 272,7             11 285,5
Immobilisations corporelles                                                                                                                                      2 206,5               2 073,0
Autres actifs non courants                                                                                                                                               30,4                     39,9

Actifs sectoriels non courants                                                                                                                                 17 043,1              17 157,2

Stocks                                                                                                                                                                             2 432,2               2 191,2
Créances clients                                                                                                                                                            1 196,4                1 137,1
Autres actifs courants                                                                                                                                                     725,4                   685,0

Actifs sectoriels                                                                                                                                                             21 397,1             21 170,5

Participations dans les sociétés mises en équivalence                                                                                             48,3                     20,9
Actifs financiers non courants                                                                                                                                      480,4                   458,4
Actifs d’impôts différés                                                                                                                                                   927,0                   849,6
Créances d’impôts exigibles                                                                                                                                          105,6                   123,8
Autres actifs financiers courants                                                                                                                                  131,0                     81,2
Trésorerie et équivalents de trésorerie                                                                                                                    1 049,6               1 146,4

TOTAL ACTIF                                                                                                                                                                     24 139,0             23 850,8

4.2. Informations par zone géographique

Les produits des activités ordinaires sont présentés par
zone géographique sur la base de la localisation
géographique des clients. Il n’est pas présenté de
répartition des actifs sectoriels non courants par zone

géographique dans la mesure où une part significative de
ces actifs est constituée d’écarts d’acquisition et de
marques, qui doivent être analysés sur la base du chiffre
d’affaires réalisé par région, et non en fonction de
l’implantation géographique.
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(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Passifs d’impôts différés sur les marques                                                                                                               2 739,1               2 742,1
Dettes fournisseurs                                                                                                                                                      1 098,5                   939,7
Autres passifs courants                                                                                                                                               1 729,3               1 634,1

Passifs sectoriels                                                                                                                                                             5 566,9                5 315,9

Capitaux propres                                                                                                                                                        11 963,9             11 623,1
Emprunts et dettes financières à long terme                                                                                                         4 185,8               4 039,9
Autres passifs financiers non courants                                                                                                                         19,6                     14,8
Provisions non courantes pour retraites et autres avantages similaires                                                             142,6                   133,4
Provisions non courantes                                                                                                                                                 74,0                     82,3
Autres passifs d’impôts différés                                                                                                                                   115,4                   115,8
Emprunts et dettes financières à court terme                                                                                                       1 234,5               1 785,9
Autres passifs financiers courants                                                                                                                               285,9                   238,9
Provisions courantes pour retraites et autres avantages similaires                                                                         8,2                       8,9
Provisions courantes                                                                                                                                                       143,7                   157,3
Dettes d’impôts exigibles                                                                                                                                               398,5                   334,6

TOTAL PASSIF                                                                                                                                                                  24 139,0             23 850,8

Note 5 – Produits des activités ordinaires

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Ventes nettes de biens                                                                                                                                             12 170,5             11 368,1
Ventes nettes de services                                                                                                                                                   3,4                       3,9
Revenus des concessions et licences                                                                                                                          167,1                   164,0
Autres revenus                                                                                                                                                                    43,9                     48,2

TOTAL                                                                                                                                                                                 12 384,9             11 584,2

5COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2016 ~ ÉLÉMENTS FINANCIERS

287Document de Référence 2016 ~ Kering

05_D_VF_V5  29/03/2017  17:12  Page287



(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Luxe                                                                                                                                                                               (1 265,6)             (1 169,4)
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                             (532,5)                 (526,1)
Corporate et autres                                                                                                                                                       (185,6)                 (125,1)

TOTAL                                                                                                                                                                                 (1 983,7)             (1 820,6)

6.2. Effectifs moyens en équivalent temps plein par activité

                                                                                                                                                                                                                2016                    2015

Luxe                                                                                                                                                                                  21 559                21 576
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                             11 873                 11 772
Corporate et autres                                                                                                                                                         2 445                   1 349

TOTAL                                                                                                                                                                                    35 877                 34 697

6.3. Effectifs inscrits à la clôture par activité

                                                                                                                                                                                                                2016                    2015

Luxe                                                                                                                                                                                  23 302                23 145
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                             14 065                14 155
Corporate et autres                                                                                                                                                         2 685                   1 501

TOTAL                                                                                                                                                                                    40 052                 38 801

6.1. Charges de personnel par activité

Les frais de personnel incluent principalement les
rémunérations fixes et variables, les charges sociales, les
charges liées à la participation des salariés et autres
intéressements, les coûts des formations, les charges
liées aux paiements sur la base d’actions détaillées en

Note 7 – Paiements sur la base d’actions ainsi que celles
liées aux avantages du personnel comptabilisées dans le
résultat opérationnel courant détaillées en Note 26 –
Avantages du personnel et assimilés.

Note 6 – Charges de personnel et effectifs
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7.1. Transactions fondées sur des actions et réglées en trésorerie : Kering Monetary Units (KMUs)

Depuis 2013, le Groupe confère à certains membres de son personnel des KMUs qui constituent des plans fondés sur des
actions systématiquement réglés en trésorerie.

La valeur unitaire des KMUs attribuées se détermine et évolue en fonction de la variation intrinsèque du cours de
l’action Kering et en comparaison de la progression moyenne d’un panier de neuf valeurs des secteurs du Luxe et du Sport.

Plans de Kering Monetary Units                                                                           Plan 2013             Plan 2014             Plan 2015             Plan 2016

Date d’attribution                                                                                     21 / 07 / 2013       22 / 04 / 2014       22 / 05 / 2015       20 / 05 / 2016
Période d’acquisition des droits                                                                        3 ans                   3 ans                   3 ans                   3 ans
Période d’exercice(1)                                                                                              2 ans                   2 ans                   2 ans                   2 ans
Nombre de bénéficiaires                                                                                       264                      301                      316                      323

Nombre attribué à l’origine                                                                           124 126              122 643              114 997              126 974

Nombre de KMUs existantes au 01 / 01 / 2016                                               86 379              110 797              114 716                           -

Nombre attribué en 2016                                                                                           -                            -                            -              126 974
Nombre annulé en 2016                                                                                  26 112                 10 921                 12 860                   1 182
Nombre exercé en 2016                                                                                   51 443                            -                            -                           -

Nombre de KMUs existantes au 31 / 12 / 2016                                                 8 824                 99 876              101 856              125 792

Nombre exerçable au 31 / 12 / 2016                                                                   8 824                       N / A                       N / A                       N / A

Juste valeur à la date d’évaluation (en euros)                                               152,00                 144,00                 167,00                 166,00
Prix moyen pondéré des KMUs payées (en euros)                                       165,57                       N / A                       N / A                       N / A

(1) La période d’exercice des droits acquis s’étale sur une période de 2 ans au cours de laquelle le bénéficiaire peut choisir à sa convenance en avril ou octobre et
dans les quotités qu’il détermine, d’exercer ses KMUs sur la base de la dernière valeur déterminée.

En 2016, la charge comptabilisée en charges de personnel dans le résultat opérationnel courant relative à l’acquisition des
droits de KMUs s’élève à 23,8 millions d’euros (15,2 millions d’euros en 2015). Le plan KMUs 2013 a par ailleurs donné
lieu à un décaissement de 10,5 millions d’euros  en 2016.

En contrepartie des services rendus, le Groupe octroie à
certains membres du personnel des plans fondés sur des
actions réglées en trésorerie ou en actions.

Le Groupe comptabilise son engagement au fur et à
mesure des services rendus par les bénéficiaires, de la
date d’attribution jusqu’à la date d’acquisition des droits :

• la date d’attribution correspond à la date à laquelle les
plans ont été approuvés individuellement par l’organe de
décision correspondant (Conseil d’administration ou autre)
et correspond à la date d’évaluation initiale des plans  ;

• à partir de la date d’attribution, la période d’acquisition
des droits est la période dite «  de blocage  » durant laquelle
les conditions spécifiques d’acquisition des droits sont
satisfaites (conditions de présence et de performance);

• la date d’exercice est la date à laquelle toutes les conditions
spécifiques d’acquisition des droits ont été satisfaites,
et à partir de laquelle le paiement des droits peut être
exigé par les bénéficiaires.

Note 7 – Paiements sur la base d’actions
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7.2. Transactions fondées sur des actions et réglées en instruments de capitaux propres :
actions gratuites Kering

Le dernier plan d’actions gratuites Kering a été conféré à certains membres du personnel en 2012. Il s’est éteint au cours
de l’exercice 2016 et n’a pas donné lieu à augmentation de capital (cf. Note 25 – Capitaux propres).

La valeur unitaire des actions gratuites attribuées, calculée par un expert indépendant appliquant un modèle de type
Black & Scholes à algorithme de Monte Carlo à deux sous-jacents, intégrait des conditions de performance boursière.

En 2016, la charge comptabilisée en charge de personnel dans le résultat opérationnel courant au titre du plan
d’actions gratuites est de 0,2 million d’euros (0,6 million d’euros en 2015).

Plan d’actions gratuites                                                                                                                                                                                     Plan 2012 / 2

Date d’attribution                                                                                                                                                                               27 / 04 / 2012
Période d’acquisition des droits                                                                                                                                                                 4 ans
Date d’expiraton                                                                                                                                                                                 27 / 04 / 2016
Nombre de bénéficiaires                                                                                                                                                                                   88

Nombre attribué à l’origine                                                                                                                                                                       39 640

Nombre en circulation au 01 / 01 / 2016                                                                                                                                                  29 140

Nombre annulé en 2016                                                                                                                                                                                 238
Nombre exercé en 2016                                                                                                                                                                                       -
Nombre d’actions remises                                                                                                                                                                       28 902
Nombre expiré en 2016                                                                                                                                                                                       -

Nombre en circulation au 31 / 12 / 2016                                                                                                                                                             -
Nombre exerçable au 31 / 12 / 2016                                                                                                                                                                     -

Principales hypothèses actuarielles                                                                                                                                                                     
– Volatilité(1)                                                                                                                                                                                           29,00  %
– Taux sans risque(2)                                                                                                                                                                               0,97  %

Juste valeur à la date d’évaluation (en euros)                                                                                                                                           74,62

(1) La volatilité mentionnée correspond à la volatilité attendue du plan en fonction de la maturité et du prix d’exercice disponible à la date d’attribution. Les dividendes
retenus pour l’évaluation correspondent aux dividendes anticipés par le marché lors de leur attribution.

(2) Les taux d’intérêt sans risque correspondent à la courbe d’intérêt, à la date d’attribution, des swaps interbancaires de 1 à 10 ans.

7.3. Transactions fondées sur des actions et réglées en instruments 
de capitaux propres de PUMA SE

PUMA a mis en place en 2008 un programme d’attribution de plans d’options de souscription basés sur ses propres
actions et sous condition de performance boursière, en faveur de certains membres de son personnel.

                                                                                                                                                                                                                  Plan 2008/IV           Plan 2008 / V
                                                                                                                                                                                                                      Options de              Options de
                                                                                                                                                                                                                  souscription           souscription

Date d’attribution                                                                                                                                                 15 / 04 / 2011       30 / 04 / 2012
Période d’acquisition des droits                                                                                                                                   2 ans                   2 ans
Date d’expiration                                                                                                                                                  21 / 04 / 2016       21 / 04 / 2017

Nombre attribué à l’origine                                                                                                                                       151 290              145 375

Nombre en circulation au 01 / 01 / 2016                                                                                                                  101 463              106 969

Nombre exercé en 2016                                                                                                                                                         -                           -
Nombre annulé / (réactivé) en 2016                                                                                                                         101 463                   8 485

Nombre en circulation au 31 / 12 / 2016                                                                                                                               -                 98 484
Nombre exerçable au 31 / 12 / 2016                                                                                                                                       -                 98 484

Principales hypothèses actuarielles                                                                                                                                                                     
– Volatilité                                                                                                                                                                 29,20  %              26,80  %
– Taux sans risque                                                                                                                                                     2,40  %                 0,30  %

Prix moyen pondéré des options exercées (en euros)                                                                                                 N / A                       N / A

Aucune charge n’a été comptabilisée en 2016 et en 2015 au titre de ces plans d’options de souscription.
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Les autres produits et charges opérationnels non courants
regroupent les éléments inhabituels de nature à affecter
la pertinence du suivi de la performance économique de
chaque marque.

En 2016, les autres produits et charges opérationnels
non courants incluent :

• des dépréciations d’actifs incorporels (écarts d’acquisition
et marque) sur les autres marques des activités Luxe
(Brioni et Ulysse Nardin) à hauteur de 296,6 millions d’euros.
Ces dépréciations n’ont pas d’impact sur la trésorerie
du Groupe. (cf. Note 19 – Tests de dépréciation des
actifs non financiers);

• des dépréciations d’actifs corporels sur les activités
Luxe et les Opérations industrielles de Kering pour
38,8 millions d’euros;

• des coûts de restructurations industrielles et commerciales,
principalement au sein du pôle  Luxe – Couture et
Maroquinerie pour 57,2 millions d’euros.

Les autres éléments sont principalement constitués des
pertes opérationnelles de Kering Eyewear pour 61,5 millions
d’euros dont la montée en puissance de l’activité s’est
poursuivie sur l’exercice 2016 avec le lancement des
premières collections Gucci prévu pour début 2017, ainsi
que le débouclement de litiges antérieurs.

Note 8 – Résultat opérationnel courant

Le résultat opérationnel courant et l’EBITDA représentent des indicateurs majeurs de suivi de la performance
opérationnelle du Groupe.

8.1. Résultat opérationnel courant par activité

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Luxe                                                                                                                                                                                 1 936,0               1 708,0
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                               123,2                     94,8
Corporate et autres                                                                                                                                                       (173,0)                 (156,1)

TOTAL                                                                                                                                                                                   1 886,2                1 646,7

8.2. Réconciliation du Résultat opérationnel courant avec l’EBITDA

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Résultat opérationnel courant                                                                                                                                   1 886,2               1 646,7

Dotations nettes courantes aux amortissements et provisions sur actif opérationnel non courant                    432,0                   409,6

EBITDA                                                                                                                                                                                 2 318,2                2 056,3

Note 9 – Autres produits et charges
opérationnels non courants

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Charges opérationnelles non courantes                                                                                                                 (520,4)                 (541,8)

Dépréciation d’actifs                                                                                                                                                     (335,4)                 (501,8)
Charges de restructuration                                                                                                                                             (57,2)                   (39,6)
Moins-values sur cessions d’actifs                                                                                                                                 (6,2)                           -
Autres                                                                                                                                                                               (121,6)                     (0,4)

Produits opérationnels non courants                                                                                                                           14,4                   148,3

Plus-values sur cessions d’actifs                                                                                                                                       7,3                   148,3
Autres                                                                                                                                                                                       7,1                           -

TOTAL                                                                                                                                                                                    (506,0)                 (393,5)
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Note 10 – Charges financières (nettes)

Les charges financières nettes s’analysent de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Coût de l’endettement financier net                                                                                                                         (128,3)                 (128,8)

Produits de trésorerie et d’équivalents de trésorerie                                                                                                   8,9                       8,9
Charges financières au coût amorti                                                                                                                           (135,6)                 (136,1)
Gains et pertes sur dettes / emprunts couverts en juste valeur                                                                                                                      
Gains et pertes sur dérivés de couverture de juste valeur et de flux de trésorerie                                              (1,6)                     (1,6)

Autres produits et charges financiers                                                                                                                         (73,5)                 (120,3)

Gains et pertes nets sur actifs financiers disponibles à la vente                                                                             (0,7)                       0,1
Gains et pertes de change                                                                                                                                                (2,8)                   (14,8)
Part inefficace des couvertures de flux de trésorerie                                                                                               (62,9)                   (95,1)
Gains et pertes sur dérivés non éligibles à la comptabilité de couverture (change et taux)                                0,4                     (0,3)
Effet de l’actualisation des actifs et passifs                                                                                                                 (4,8)                   (10,2)
Autres charges financières                                                                                                                                               (2,7)                             

TOTAL                                                                                                                                                                                    (201,8)                 (249,1)

Conformément à l’accord avec Safilo annoncé le
12 janvier 2015 et le versement d’une indemnité de
90 millions d’euros dont les deux premiers paiements
sont intervenus en janvier 2015 et en décembre 2016, le
Groupe a comptabilisé un actif incorporel de 60 millions
d’euros, le solde étant considéré comme une indemnité
comptabilisée en autres charges non courantes sur
l’exercice 2016. Les cash-flows supplémentaires attendus
par le Groupe permettent de confirmer la recouvrabilité
de cet actif incorporel qui sera amorti à compter du
1er janvier 2017.

En 2015, les autres produits et charges opérationnels
non courants incluaient :

• des dépréciations d’actifs à hauteur de -  501,8 millions
d’euros, dont les pertes de valeur de l’écart d’acquisition
de PUMA et de celui d’une des autres marques du Luxe
(à hauteur respectivement de -  123,0 millions d’euros
et de -  27,0 millions d’euros), et des dépréciations
d’actifs chez Gucci pour -  192,0 millions d’euros en lien
avec la transition en cours  ;

• des charges de restructuration à hauteur de -  39,6 millions
d’euros principalement dans les activités Luxe  ;

• des plus-values nettes sur cessions d’actifs pour
148,3 millions d’euros, incluant principalement la cession
d’un ensemble immobilier.
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Au 31 décembre 2016, le taux d’impôt applicable en France
est le taux de base de 33,33 % augmenté de la contribution
sociale de 3,3 %, soit 34,43  %. La majoration exceptionnelle
d’impôt sur les sociétés de 10,7 % applicable en France
depuis 2011 a été supprimée en 2016.

En 2016 et 2015, le poste «  Autres  » regroupe notamment
la taxe sur les dividendes et la CVAE en France, l’IRAP en
Italie ainsi que des redressements fiscaux.

11.1.2. Rationalisation du taux d’impôt

(en % du résultat avant impôt)                                                                                                                                                               2016                    2015

Taux d’impôt applicable en France 34,4 %                  38,0  %

Effet de l’imposition des filiales étrangères -  21,5 %               -  18,4  %

Taux d’impôt théorique 14,3 %                  19,6  %

Effet des éléments taxés à taux réduits 0,1 %                           -
Effet des différences permanentes 2,2 %                    2,6  %
Effet des différences temporelles non comptabilisées -  0,2 %                    1,3  %
Effet des reports fiscaux déficitaires non comptabilisés 4,1 %                    4,1  %
Effet des variations de taux d’impôt 0,9 %                    0,2  %
Autres 5,1 %                    4,2  %

Taux effectif d’imposition 25,1 %                  32,0  %

Une charge d’impôt sur dividende de 15,1 millions d’euros
a été enregistrée dans les comptes 2016 (15,1 millions
d’euros au 31 décembre 2015).

Le montant maximum estimé de la charge d’impôt sur
dividende relative au complément de dividendes versé en
2017 au titre de l’exercice 2016 serait de 11,7 millions d’euros.

Note 11 – Impôt

11.1. Analyse de la charge d’impôt des activités poursuivies

11.1.1. Charge d’impôt

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Résultat avant impôt                                                                                                                                                     1 178,4                1 004,1

Capacité d’autofinancement liée à l’impôt                                                                                                              (386,1)                 (378,5)
Autres impôts exigibles sans contrepartie dans les flux
de trésorerie liés aux activités opérationnelles                                                                                                           10,6                       1,5

Charge d’impôt exigible                                                                                                                                               (375,5)                 (377,0)
Produit / (Charge) d’impôt différé                                                                                                                                     79,4                     55,3

Charge totale d’impôt                                                                                                                                                     (296,1)                 (321,7)

Taux d’impôt effectif                                                                                                                                                         25,1  %                  32,0  %
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11.1.3. Taux d’impôt courant

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Résultat avant impôt                                                                                                                                                   1 178,4               1 004,1
Éléments non courants                                                                                                                                               (506,0)                 (393,5)

Résultat courant avant impôt                                                                                                                                    1 684,4                 1 397,6

Charge totale d’impôt                                                                                                                                                   (296,1)                 (321,7)
Impôt sur éléments non courants                                                                                                                                 49,2                     14,8

Charge d’impôt courant                                                                                                                                                 (345,3)                 (336,5)

Taux d’impôt courant                                                                                                                                                       20,5  %                  24,0  %

11.2. Évolution des postes de bilan

11.2.1. Variation de la dette d’impôt exigible

                                                                                                                                                                                                                                  Autres                              
                                                                                                                        Décaissements      Décaissements                                     éléments                              
                                                                                                                                      liés aux                     liés aux                           comptabilisés                              
                                                                                                                                    activités                   activités                               en capitaux                              

(en millions d’euros)                                             2015        Résultat     opérationnelles     d’investissement         Autres (1)               propres                     2016

Créances d’impôts exigibles               123,8                                                                                                                                           105,6
Dettes d’impôts exigibles                  (334,6)                                                                                                                                         (398,5)

Impôt exigible                                     (210,8)       (386,1)                   295,5                         2,1             (2,5)                    8,9           (292,9)

(1) Le flux «  Autres  » intègre les variations de périmètre, les effets de change ainsi que des reclassements bilanciels.

L’impact résultat est celui mentionné en Note 11.1.1 – Charge d’impôt.

11.2.2. Variation des actifs et passifs d’impôt différé

                                                                                                                                                                                                                                  Autres                               
                                                                                                                                                                                                                            éléments                               
                                                                                                                                                                                                                    comptabilisés                               
                                                                                                                                                                                                                        en capitaux                               

(en millions d’euros)                                                                                                        2015                   Résultat         Autres (1)               propres                     2016

Immobilisations incorporelles                                                       (2 739,1)                        1,7             (5,2)                                 (2 742,6)
Immobilisations corporelles                                                                   55,6                     (0,1)             (2,6)                                         52,9
Autres actifs non courants                                                                       34,5                     18,4               0,4                 (0,8)               52,5
Autres actifs courants                                                                             348,1                      47,4                7,0                                       402,5
Capitaux propres                                                                                        (0,4)                                                                                            (0,4)
Emprunts et dettes financières                                                              (4,9)                        5,9             (0,1)                                           0,9
Provisions pour retraites et autres avantages similaires                   69,8                     (1,3)             (3,6)                   2,1                67,0
Provisions                                                                                                      4,2                        2,1               0,5                                           6,8
Autres passifs courants                                                                            84,7                        6,5               5,7                   4,8             101,7
Pertes fiscales et crédits d’impôts reconnus                                     139,2                     (1,2)             (6,8)                                       131,2

Actifs (Passifs) d’impôts différés nets                                        (2 008,3)                      79,4             (4,7)                    6,1        (1 927,5)

Actifs d’impôts différés                                                                           849,6                                                                                          927,0
Passifs d’impôts différés                                                                   (2 857,9)                                                                                   (2 854,5)

Impôt différé                                                                                       (2 008,3)                      79,4             (4,7)                    6,1        (1 927,5)

(1) Le flux «  Autres  » intègre les variations de périmètre, les effets de change ainsi que des reclassements entre différentes natures d’impôts différés.

L’impact résultat est celui mentionné en Note 11.1.1 – Charge d’impôt.
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Sur l’ensemble des périodes présentées, les activités
abandonnées regroupent principalement les activités de
Redcats et Sergio Rossi. Pour rappel, Kering a finalisé
en janvier 2015 la cession du groupe Redcats en cédant
la société Movitex (exploitant les marques Daxon et Balsamik)
à son équipe de direction. Au 31 décembre 2015, les
activités abandonnées incluaient le produit lié au
remboursement par la Fnac des titres super-subordonnés
à durée indéterminée («  TSSDI  »). Par ailleurs, Kering a
cédé Sergio Rossi à Investindustrial le 9 décembre 2015.

Le résultat net des activités abandonnées est présenté
sur une ligne distincte du compte de résultat, et fait l’objet
d’un retraitement dans le tableau de flux de trésorerie.
Les actifs et passifs liés aux activités abandonnées ne
sont pas présentés sur des lignes séparées au bilan.

11.3. Actifs d’impôt différé non reconnus

L’évolution et l’échéancier des pertes fiscales et crédits d’impôts pour lesquels aucun actif d’impôt différé n’a été
comptabilisé au bilan s’analysent comme suit :

(en millions d’euros)

Au 1er janvier 2015                                                                                                                                                                                         2 471,2

Déficits créés au cours de l’exercice                                                                                                                                                          110,3
Déficits imputés et prescrits sur l’exercice                                                                                                                                            (260,0)
Variations de périmètre et de change                                                                                                                                                       (46,8)

Au 31 décembre 2015                                                                                                                                                                                   2 274,7

Déficits créés au cours de l’exercice                                                                                                                                                          105,3
Déficits imputés et prescrits sur l’exercice                                                                                                                                            (159,7)
Variations de périmètre et de change                                                                                                                                                         20,6

Au 31 décembre 2016                                                                                                                                                                                   2 240,9

Déficits reportables avec une échéance                                                                                                                                                   347,5
À moins de cinq ans                                                                                                                                                                              180,7
À plus de cinq ans                                                                                                                                                                                 166,8

Déficits indéfiniment reportables                                                                                                                                                            1893,4

TOTAL                                                                                                                                                                                                                  2 240,9

Il n’existe pas d’impôts différés non reconnus au titre des différences temporelles liées à des participations dans les
filiales, entreprises associées et co-entreprises.

Note 12 – Activités abandonnées
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12.2. Impact des activités abandonnées dans le tableau des flux de trésorerie

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Flux nets de trésorerie liés aux activités opérationnelles                                                                                       (17,7)                   (52,9)
Flux nets de trésorerie liés aux activités d’investissement                                                                                             -                     21,0
Flux nets de trésorerie liés aux activités de financement                                                                                               -                     35,4

Flux nets liés aux activités abandonnées                                                                                                                  (17,7)                         3,5

En 2016, le résultat net des activités abandonnées constitue
une charge nette de 11,6 millions d’euros liée princi -
palement à la mise à jour des garanties de passifs liées aux
cessions antérieures.

En 2015, le résultat net des activités abandonnées
constituait un profit net de 41,0 millions d’euros incluant
notamment le résultat de cession de Sergio Rossi ainsi
que l’impact positif du débouclage d’engagements pris
lors des cessions antérieures.

12.1. Impact des activités abandonnées dans le compte de résultat

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Produits des activités ordinaires                                                                                                                                           -                       77,9
Coût des ventes                                                                                                                                                                         -                   (40,5)

Marge brute                                                                                                                                                                                   -                       37,4

Charges de personnel                                                                                                                                                              -                   (19,4)
Autres produits et charges opérationnels courants                                                                                                         -                   (34,0)

Résultat opérationnel courant                                                                                                                                               -                   (16,0)

Autres produits et charges opérationnels non courants                                                                                                 -                     (1,8)

Résultat opérationnel                                                                                                                                                                -                   (17,8)

Charges financières (nettes)                                                                                                                                                   -                     (0,7)

Résultat avant impôt                                                                                                                                                                 -                   (18,5)

Impôt sur le résultat                                                                                                                                                                 -                       1,9
Résultat net sur cession des activités abandonnées                                                                                               (11,6)                     57,6

Résultat net                                                                                                                                                                          (11,6)                      41,0
dont part du Groupe                                                                                                                                                       (11,6)                     41,0
dont part des intérêts non contrôlés                                                                                                                                   -                           -
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13.1. Résultats par action

2016
                                                                                                                                                                                    Ensemble                 Activités                 Activités

(en millions d’euros)                                                                                                                                                 consolidé             poursuivies         abandonnées

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires                                                           813,5                   825,1                   (11,6)

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires émises                                                 126 332 226      126 332 226      126 332 226
Nombre moyen pondéré d’actions auto-détenues                                                             (332 032)           (332 032)           (332 032)
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires                                                            126 000 194      126 000 194      126 000 194

Résultat de base par action (en euros)                                                                                           6,46                      6,55                   (0,09)

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires                                                           813,5                   825,1                   (11,6)

Instruments convertibles et échangeables                                                                                                                                                        

Résultat net part du Groupe dilué                                                                                                 813,5                   825,1                   (11,6)

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires                                                               126 000 194      126 000 194      126 000 194
Actions ordinaires potentielles dilutives                                                                                               -                            -                           -
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires diluées                                             126 000 194      126 000 194      126 000 194

Résultat dilué par action (en euros)                                                                                                 6,46                      6,55                   (0,09)

2015
                                                                                                                                                                                    Ensemble                 Activités                 Activités

(en millions d’euros)                                                                                                                                                 consolidé             poursuivies         abandonnées

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires                                                           696,0                   655,0                      41,0

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires émises                                                 126 332 226      126 332 226      126 335 226
Nombre moyen pondéré d’actions auto-détenues                                                             (335 899)           (335 899)           (335 899)
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires                                                            125 996 327      125 996 327      125 999 327

Résultat de base par action (en euros)                                                                                           5,52                      5,20                      0,33

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires                                                           696,0                   655,0                      41,0

Instruments convertibles et échangeables                                                                                                                                                        

Résultat net part du Groupe dilué                                                                                                 696,0                   655,0                      41,0

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires                                                               125 996 327      125 996 327      125 999 327
Actions ordinaires potentielles dilutives                                                                                               -                            -                           -
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires diluées                                             125 996 327      125 996 327      125 999 327

Résultat dilué par action (en euros)                                                                                                 5,52                      5,20                      0,33

Le résultat net par action est calculé sur la base du nombre
moyen pondéré d’actions en circulation sous déduction
du nombre moyen pondéré d’actions détenues par des
sociétés consolidées.

Le résultat net par action dilué prend en compte le nombre
moyen pondéré d’actions défini ci-avant, majoré du nombre
moyen pondéré d’actions ordinaires potentiellement
dilutives. Les actions potentiellement dilutives correspondent

aux actions accordées au personnel dans le cadre de
transactions dont le paiement est fondé sur des actions
et qui sont réglées en instruments de capitaux propres
(cf. Note 7 – Paiements sur la base d’actions). Le résultat
net est corrigé des charges théoriques d’intérêts nettes
d’impôts relatives aux instruments convertibles et
échangeables.

Note 13 – Résultats par action
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(en millions d’euros)                                                                                                                                               Brut                     Impôt                         Net

Écart de conversion                                                                                                                           125,6                                               125,6
Couvertures des flux de trésorerie                                                                                                    71,2                        3,7                   74,9

– variation de juste valeur                                                                                                           (184,1)                                                           
– recyclage en résultat                                                                                                                    255,3                                                        

Actifs disponibles à la vente                                                                                                                 0,6                     (0,2)                      0,4
– variation de juste valeur                                                                                                                   0,6                                                           
– recyclage en résultat                                                                                                                                                                                         

Écarts actuariels                                                                                                                                 (31,2)                        1,5                 (29,7)

Autres éléments du résultat global au 31 décembre 2015                                                  166,2                         5,0                 171,2

Les autres éléments du résultat global sont principalement
composés :

• des profits et des pertes résultant de la conversion des
états financiers d’une activité à l’étranger  ;

• de la partie efficace des profits et des pertes sur
instruments de couverture dans une couverture de flux
de trésorerie  ;

• des profits et des pertes relatifs à la réévaluation des
actifs financiers disponibles à la vente et des autres
instruments financiers  ;

• des éléments relatifs à l’évaluation des obligations au
titre des avantages du personnel : excédents des actifs des
régimes de retraite non reconnus et écarts actuariels
constatés sur les régimes à prestations définies.

13.2. Résultats par action des activités poursuivies hors éléments non courants

Les éléments non courants présentés ci-dessous reprennent les Autres produits et charges opérationnels non courants
du compte de résultat (cf. Note 9 – Autres produits et charges opérationnels non courants), nets de l’effet d’impôt et des
intérêts non contrôlés.

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Résultat net attribuable aux actionnaires ordinaires                                                                                          825,1                   655,0

Autres produits et charges opérationnels non courants                                                                                      (506,0)                 (393,5)
Impôt sur autres produits et charges opérationnels non courants                                                                        49,2                     14,8
Résultat intérêts non contrôlés sur autres produits et charges opérationnels non courants                                                        16,4

Résultat net hors éléments non courants                                                                                                             1 281,9                 1 017,3

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires émises                                                                               126 332 226      126 332 226
Nombre moyen pondéré d’actions autodétenues                                                                                            (332 032)           (335 899)
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires                                                                                           126 000 194      125 996 327

Résultat hors éléments non courants de base par action (en euros)                                                             10,17                      8,07

Résultat net hors éléments non courants                                                                                                             1 281,9                 1 017,3

Instruments convertibles et échangeables                                                                                                                                                        

Résultat net part du Groupe dilué                                                                                                                            1 281,9                 1 017,3

Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires                                                                                             126 000 194      125 996 327
Actions ordinaires potentielles dilutives                                                                                                                                                            
Nombre moyen pondéré d’actions ordinaires diluées                                                                           126 000 194      125 996 327

Résultat dilué par action (en euros)                                                                                                                             10,17                      8,07

Note 14 – Autres éléments du résultat global
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Note 15 – Intérêts non contrôlés

15.1. Résultat net des intérêts non contrôlés

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Luxe                                                                                                                                                                                       28,5                     15,0
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                                  34,9                     15,8
Corporate et autres                                                                                                                                                            (8,4)                     (5,6)

TOTAL                                                                                                                                                                                         55,0                      25,2

15.2. Part des intérêts non contrôlés dans les capitaux propres

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Luxe                                                                                                                                                                                     161,9                   156,8
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                               532,8                   511,9
Corporate et autres                                                                                                                                                            (0,5)                       6,1

TOTAL                                                                                                                                                                                       694,2                   674,8

Un montant négatif sur la ligne «  Recyclage en résultat  » signifie
qu’un produit est enregistré dans le compte de résultat.

Le montant des réévaluations des instruments de couverture
des flux de trésorerie transféré en résultat est comptabilisé
dans la marge brute.

Le montant des réévaluations des actifs financiers
disponibles à la vente transféré en résultat est comptabilisé
dans le résultat financier.

(en millions d’euros)                                                                                                                                               Brut                     Impôt                         Net

Écart de conversion                                                                                                                             29,3                                                 29,3
Couvertures des flux de trésorerie                                                                                                    26,7                        4,8                   31,5

– variation de juste valeur                                                                                                                 37,8                                                           
– recyclage en résultat                                                                                                                    (11,1)                                                           

Actifs disponibles à la vente                                                                                                                 5,6                     (0,7)                      4,9
– variation de juste valeur                                                                                                                   5,6                                                           
– recyclage en résultat                                                                                                                                                                                         

Écarts actuariels                                                                                                                                   (5,2)                        2,0                   (3,2)

Autres éléments du résultat global au 31 décembre 2016                                                     56,4                         6,1                    62,5
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Note 16 – Écarts d’acquisition

16.1. Variation des écarts d’acquisition

                                                                                                                                                                                                                              Pertes                                   
(en millions d’euros)                                                                                                                                                           Brut                 de valeur                            Net

Écart d’acquisition au 1er janvier 2015                                                                                     4 571,5                 (531,6)              4 039,9

Acquisitions                                                                                                                                           17,2                                                 17,2
Affectation aux actifs et passifs identifiables                                                                            (187,0)                                             (187,0)
Pertes de valeur                                                                                                                                                             (150,0)               (150,0)
Impact des options de vente accordées aux actionnaires minoritaires                                     2,5                                                   2,5
Différences de change                                                                                                                         60,5                   (24,3)                   36,2

Écart d’acquisition au 31 décembre 2015                                                                               4 464,7                 (705,9)              3 758,8

Acquisitions                                                                                                                                             8,0                                                   8,0
Cessions                                                                                                                                                 (5,3)                        5,3                           
Pertes de valeur                                                                                                                                                             (235,9)               (235,9)
Impact des options de vente accordées aux actionnaires minoritaires                                     2,0                                                   2,0
Différences de change                                                                                                                         10,5                     (9,6)                      0,9
Autres variations                                                                                                                                     0,1                     (0,4)                   (0,3)

Écart d’acquisition au 31 décembre 2016                                                                               4 480,0                 (946,5)              3 533,5

Le Groupe n’a pas effectué d’acquisition significative au cours des exercices 2015 et 2016. Les pertes de valeur
comptabilisées en 2015 et 2016 sont détaillées en Note 19.3 – Pertes de valeurs comptabilisées au cours de l’exercice.

En 2015, le Groupe avait finalisé l’affectation du prix d’acquisition d’Ulysse Nardin pour 187 millions d’euros, en allouant
notamment une valeur de marque.

16.2. Écarts d’acquisition par activité

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                              2016                      2015

Luxe                                                                                                                                                                                 2 551,1               2 788,3
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                                977,7                   970,5
Corporate et autres                                                                                                                                                               4,7                           -

TOTAL                                                                                                                                                                                   3 533,5                3 758,8
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Note 17 – Marques et autres immobilisations
incorporelles

17.1. Variation des marques et autres immobilisations incorporelles

                                                                                                                                                                      Immobilisations                                                                     
                                                                                                                                                                          incorporelles                         Autres                                   

                                                                                                                                                                                    générées      immobilisations                                 
(en millions d’euros)                                                                                                               Marques               en interne            incorporelles                         Total

Valeur nette au 31 décembre 2015                                                         10 850,5                                                    435,0           11 285,5

Variation de périmètre                                                                                                                                                         5,4                      5,4
Acquisitions                                                                                                                                         23,9                     107,2                 131,1
Cessions                                                                                                                                                                               (2,8)                   (2,8)
Amortissements                                                                                                                                                               (98,2)                 (98,2)
Pertes de valeur                                                                                                  (60,7)                                                     (3,0)                 (63,7)
Différences de change                                                                                         17,4                                                     (0,8)                   16,6
Autres variations                                                                                                   (0,1)                                                     (1,1)                   (1,2)

Valeur nette au 31 décembre 2016                                                         10 807,1                      23,9                     441,7           11 272,7

Valeur brute au 31 décembre 2016                                                          10 890,4                     23,9                  1 057,3           11 971,6
Amortissements et pertes de valeur au 31 décembre 2016                     (83,3)                                                (615,6)               (698,9)

                                                                                                                                                                      Immobilisations                                                                     
                                                                                                                                                                          incorporelles                         Autres                                   

                                                                                                                                                                                    générées      immobilisations                                 
(en millions d’euros)                                                                                                               Marques               en interne            incorporelles                         Total

Valeur nette au 31 décembre 2014                                                         10 464,8                                                    283,3           10 748,1

Variation de périmètre                                                                                       319,4                                                       1,6                 321,0
Acquisitions                                                                                                                                                                       210,9                 210,9
Cessions                                                                                                                                                                               (1,8)                   (1,8)
Amortissements                                                                                                                                                               (65,6)                 (65,6)
Pertes de valeur                                                                                                  (24,5)                                                                               (24,5)
Différences de change                                                                                         90,8                                                       8,8                   99,6
Autres variations                                                                                                                                                                 (2,2)                   (2,2)

Valeur nette au 31 décembre 2015                                                         10 850,5                                                    435,0           11 285,5

Valeur brute au 31 décembre 2015                                                          10 897,0                                                   948,9           11 845,9
Amortissements et pertes de valeur au 31 décembre 2015                     (46,5)                                                (513,9)               (560,4)

Les pertes de valeur comptabilisées en 2015 et 2016 sont détaillées en Note 19.3 – Pertes de valeurs comptabilisées au
cours de l’exercice.

17.2. Marques par activité

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                              2016                      2015

Luxe                                                                                                                                                                                 6 886,6               6 943,4
Sport & Lifestyle                                                                                                                                                            3 920,5                3 907,1

TOTAL                                                                                                                                                                                 10 807,1             10 850,5
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Note 18 – Immobilisations corporelles

                                                                                                                                                                                                                              Autres                                 
                                                                                                                                                Terrains et             Matériels et   immobilisations                                 

(en millions d’euros)                                                                                                       constructions           installations             corporelles                         Total

Valeur nette au 31 décembre 2015                                                                 757,1                 1 067,5                   248,4              2 073,0

Variation de périmètre                                                                                                 -                     (1,8)                     (4,0)                   (5,8)
Acquisitions                                                                                                             43,2                   296,5                   141,2                 480,9
Cessions                                                                                                                    (1,1)                     (3,6)                     (0,7)                   (5,4)
Amortissements                                                                                                   (27,2)                 (319,9)                   (20,6)               (367,7)
Différences de change                                                                                             8,6                        9,4                        1,6                   19,6
Autres variations                                                                                                       3,6                   176,0                 (167,7)                   11,9

Valeur nette au 31 décembre 2016                                                                 784,2                1 224,1                   198,2              2 206,5

dont Valeur brute                                                                                              1 029,4               2 934,5                   325,0             4 288,9
dont Amortissement et dépréciations                                                          (245,2)             (1 710,4)                 (126,8)           (2 082,4)

Valeur nette au 31 décembre 2016                                                                 784,2                1 224,1                   198,2              2 206,5

dont biens détenus                                                                                             704,0               1 223,8                   198,2             2 126,0
dont biens en contrats de location-financement                                           80,2                        0,3                            -                   80,5

                                                                                                                                                                                                                              Autres                                 
                                                                                                                                                Terrains et             Matériels et   immobilisations                                 

(en millions d’euros)                                                                                                       constructions           installations             corporelles                         Total

Valeur nette au 31 décembre 2014                                                                 718,1                1 025,3                   143,8               1 887,2

Variation de périmètre                                                                                             4,2                         7,7                            -                   11,9
Acquisitions                                                                                                               6,1                   307,8                   166,4                 480,3
Cessions                                                                                                                    (6,3)                     (9,3)                     (1,6)                 (17,2)
Amortissements                                                                                                   (17,0)                 (371,2)                   (18,7)               (406,9)
Différences de change                                                                                           35,7                     58,9                        2,9                    97,5
Autres variations                                                                                                     16,3                     48,3                   (44,4)                   20,2

Valeur nette au 31 décembre 2015                                                                 757,1                 1 067,5                   248,4              2 073,0

dont Valeur brute                                                                                              1 001,3               2 662,1                   373,8              4 037,2
dont Amortissement et dépréciations                                                          (244,2)             (1 594,6)                 (125,4)           (1 964,2)

Valeur nette au 31 décembre 2015                                                                 757,1                 1 067,5                   248,4              2 073,0

dont biens détenus                                                                                             704,6                1 067,5                   248,2             2 020,3
dont biens en contrats de location-financement                                           52,5                            -                        0,2                   52,7

Les dotations aux amortissements sont comptabilisées sur les postes «  Coût des ventes  » et «  Autres produits et charges
opérationnels courants  » du compte de résultat.
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19.2. Tests de dépréciation 
des principales valeurs

Pour l’UGT Gucci, dont l’écart d’acquisition représente une
partie significative des écarts d’acquisition des activités Luxe,
la valeur recouvrable de l’UGT a été déterminée sur la base
de sa valeur d’utilité. La valeur d’utilité est déterminée par
rapport aux projections de flux de trésorerie futurs
attendus, en tenant compte de la valeur temps et des
risques spécifiques liés à l’UGT. Les projections de flux de
trésorerie futurs attendus ont été établies au cours du
second semestre sur la base des budgets et des plans à
moyen terme sur un horizon de quatre ans. Pour le calcul
de la valeur d’utilité, une valeur terminale égale à la
capitalisation à l’infini d’un flux annuel normatif est
ajoutée à la valeur des flux futurs attendus.

Le taux de croissance utilisé pour extrapoler les projections
de flux de trésorerie à l’infini est de 3,0 %.

Le taux d’actualisation avant impôt appliqué aux projections
de flux de trésorerie est de 8,7 %.

Pour la marque Gucci, qui représente la valeur la plus
significative au sein des activités Luxe, la valeur basée sur
les revenus futurs des redevances perçues, dans
l’hypothèse où la marque serait exploitée sous forme de
licence par un tiers, a été calculée en prenant un taux de
redevance de 15,0 %, un taux de croissance à l’infini de
3,0 % et un taux d’actualisation avant impôt de 8,3 %.

Pour PUMA, la valeur recouvrable de l’UGT a été déterminée
sur la base de sa valeur d’utilité. La valeur d’utilité est
déterminée par rapport aux projections de flux de
trésorerie futurs attendus, en tenant compte de la valeur
temps et des risques spécifiques liés à l’UGT. Les projections
de flux de trésorerie futurs attendus ont été établies au
cours du second semestre sur la base des budgets et des
plans à moyen terme sur un horizon de quatre ans. Pour
le calcul de la valeur d’utilité, une valeur terminale égale à
la capitalisation à l’infini d’un flux annuel normatif est
ajoutée à la valeur des flux futurs attendus.

Le taux de croissance utilisé pour extrapoler les projections
de flux de trésorerie à l’infini est de 2,25 %.

Le taux d’actualisation avant impôt appliqué aux
projections de flux de trésorerie est de 10,4 %.

À titre indicatif, la capitalisation boursière de PUMA au
31 décembre 2016 s’établit à 3,7 milliards d’euros. Cette
valorisation ne constitue pas un indicateur pertinent
dans la mesure où le flottant et la liquidité du titre PUMA
sont très limités, Kering détenant une participation de
contrôle majoritaire de 85,81 % au 31 décembre 2016.

Pour la marque PUMA, qui représente la valeur la plus
significative au sein des activités Sport & Lifestyle, la valeur
basée sur les revenus futurs des redevances perçues,
dans l’hypothèse où la marque serait exploitée sous forme
de licence par un tiers, a été calculée en prenant un taux
de redevance de 8,0 %, un taux de croissance à l’infini de
2,25 % et un taux d’actualisation avant impôt de 10,1 %.

19.1. Hypothèses retenues pour les tests de dépréciation

Les taux de croissance perpétuelle et d’actualisation avant impôt appliqués aux flux de trésorerie attendus dans le cadre
des hypothèses économiques et des conditions d’exploitation prévisionnelles retenues par le Groupe sont les suivants :

Actualisation Croissance perpétuelle

2016 2015 2016 20 15

Activités Luxe                                                                     7,6  % -  11,6  %            8,3  % -  10,5  %                           3,0  %                           3,0  %
Activités Sport & Lifestyle                                             10,1  % -  11,9  %            9,8  % -  11,0  %                         2,25  %                         2,25  %

Les taux de croissance se justifient notamment par le mix pays (le Groupe opérant désormais sur des zones géographiques
dont les marchés ont des taux de croissance plus élevés qu’en Europe), la hausse du coût de matières premières et l’inflation.

Comme précisé dans la Note 2.10 – Dépréciation d’actifs, certaines UGT ont des plans d’affaires qui sont construits sur
une durée plus longue à savoir de 10 ans. Ces UGT en cours de repositionnement stratégique sont Boucheron, Volcom,
Brioni, Sowind, Pomellato, Christopher Kane, Qeelin et Ulysse Nardin.

Les principes de dépréciation des actifs non financiers
sont détaillés dans la Note 2.10 – Dépréciation d’actifs.

Les principales valeurs des écarts d’acquisition, marques et
autres immobilisations incorporelles sont décomposées
par activité dans les Notes 16 – Écarts d’acquisition et
Note 17 – Marques et autres immobilisations incorporelles.

Note 19 – Tests de dépréciation 
des actifs non financiers
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Au 31 décembre 2016, les participations dans les sociétés
mises en équivalence concernent les participations de
Wilderness, Tomas Maier, Altuzarra, WG Alligator Farm et
Wall’s Gator Farm.

La valeur de marché de la participation dans Wilderness
s’élève à 25,3 millions d’euros.

Note 20 – Participations dans les sociétés mises
en équivalence

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Participations dans les sociétés mises en équivalence                                                                                             48,3                     20,9

19.3. Pertes de valeur comptabilisées 
au cours de l’exercice

Les tests de dépréciation d’actifs réalisés en 2016 ont
conduit le Groupe à comptabiliser une perte de valeur sur
certains écarts d’acquisition de l’UGT des marques Brioni
et Ulysse Nardin pour 235,9 millions d’euros, ainsi qu’une
perte de valeur sur la marque Ulysse Nardin pour
60,7 millions d’euros. Ces pertes sur des écarts d’acquisition
des Autres marques du Luxe résultent de la différence
entre le montant de l’actif de ces UGT et de leurs valeurs
recouvrables. Pour Ulysse Nardin, cette différence a
principalement été générée par la faiblesse persistante
du marché de l’horlogerie. Pour Brioni, cette perte de
valeur a été générée par une trajectoire de chiffres d’affaire
moins soutenue dans un contexte de restructuration de
la marque.

Cette charge est comptabilisée au compte de résultat sur
la ligne «  Autres produits et charges opérationnels non
courants  » (cf. Note 9 – Autres produits et charges
opérationnels non courants).

Hormis la perte de valeur constatée sur l’écart d’acquisition
de ces deux UGT et sur une marque des Autres marques
du Luxe, le Groupe estime sur la base des événements
raisonnablement prévisibles à ce jour, que d’éventuels
changements affectant les hypothèses clés mentionnées
ci-dessous n’entraîneraient pas la comptabilisation d’une
perte de valeur significative sur les autres UGT.

Les tests de dépréciation d’actifs réalisés en 2015 avaient
conduit le Groupe à comptabiliser une perte de valeur de
l’écart d’acquisition de l’UGT PUMA à hauteur de
123,0 millions d’euros et sur l’écart d’acquisition de l’UGT
d’une des autres marques du Luxe pour 27,0 millions d’euros
ainsi qu’une perte de valeur sur une marque des autres
marques du Sport & Lifestyle pour 24,0 millions d’euros.
Pour PUMA, cette perte résultait de la différence entre le
montant de l’actif de ces UGT et leurs valeurs recouvrables
dans un contexte de forte volatilité des devises.

Les analyses de sensibilité, par rapport aux principales hypothèses clés, sont les suivantes :

(en millions d’euros) Montant de la dépréciation en cas de :                                     
                                                                                                                                                Hausse du taux                     Baisse du taux                                               
                                                                                        Montants des actifs       d’actualisation après                     de croissance                Baisse des cash-
                                                                                                nets concernés                 impôt de 10 pts                   perpétuelle de                  flows normatifs
                                                                                                au 31 / 12 / 2016                                de base                     10 pts de base               de 10 pts de base

Activités Luxe                                                                     11 314                                    (9)                                    (6)                                       -

Activités Sport & Lifestyle                                                  4 802                                       -                                       -                                       -

Marque Gucci                                                                       4 800                                       -                                       -                                  n.a.

Marque PUMA                                                                      3 500                                       -                                       -                                  n.a.

L’UGT des Autres marques du Luxe est sensible à la hausse de 0,1 point du taux d’actualisation après impôt et à la baisse
de 0,1 point du taux de croissance perpétuelle.
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Note 21 – Actifs financiers non courants

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Titres de participation                                                                                                                                                     140,7                   156,6
Actifs financiers disponibles à la vente                                                                                                                         26,3                     20,7
Créances et prêts rattachés à des participations                                                                                                        48,9                     37,3
Dépôts et cautionnements                                                                                                                                             167,9                   157,8
Autres                                                                                                                                                                                   96,6                     86,0

TOTAL                                                                                                                                                                                       480,4                   458,4

Note 22 – Stocks

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Stocks commerciaux                                                                                                                                                   2 811,5               2 508,4
Stocks industriels                                                                                                                                                             562,8                   460,3

Valeur brute                                                                                                                                                                       3 374,3                2 968,7

Dépréciation                                                                                                                                                                   (942,1)                 (777,5)

Valeur nette                                                                                                                                                                       2 432,2                2 191,2

Évolution de la dépréciation 2016                    2015

Au 1er janvier                                                                                                                                                                       (777,5)                 (609,8)

Dotations                                                                                                                                                                         (277,0)                 (241,1)
Reprises                                                                                                                                                                             127,4                   196,6
Variation de périmètre                                                                                                                                                         4,2                   (87,9)
Différences de change                                                                                                                                                       (8,3)                   (35,3)
Autres mouvements                                                                                                                                                       (10,9)                             

Au 31 décembre                                                                                                                                                               (942,1)                 (777,5)

Aucun stock n’a été donné en nantissement de passifs, tant au 31 décembre 2016 qu’au 31 décembre 2015.

La variation des stocks bruts comptabilisée sur la période en «  coûts des ventes  » s’élève à 334,7 millions d’euros
(-  30,7 millions d’euros au 31 décembre 2015).
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Note 23 – Créances clients

(en  millions d’euros)                                                                                                                                                                               2016                    2015

Créances clients                                                                                                                                                            1 278,7               1 211,2
Dépréciation des créances clients                                                                                                                               (82,3)                   (74,1)

Valeur nette                                                                                                                                                                       1 196,4                 1 137,1

Évolution de la dépréciation                                                                                                                                                            2016                    2015

Au 1er janvier                                                                                                                                                                         (74,1)                   (73,9)

(Dotations) / Reprises                                                                                                                                                         (3,7)                       3,0
Variation de périmètre                                                                                                                                                         3,6                       0,1
Activités abandonnées                                                                                                                                                            -                     (1,1)
Différences de change                                                                                                                                                       (0,9)                     (2,2)
Autres mouvements                                                                                                                                                           (7,2)                           -

Au 31 décembre                                                                                                                                                                  (82,3)                   (74,1)

Les provisions sont calculées en fonction de la probabilité d’encaissement des créances concernées. L’antériorité des
créances clients se décompose comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Créances dans les délais                                                                                                                                                 976,1                   915,5
Retard n’excédant pas un mois                                                                                                                                     183,6                   147,4
Retard compris entre un et six mois                                                                                                                              59,4                     93,0
Retard supérieur à six mois                                                                                                                                             59,6                     55,3
Provision pour créances douteuses                                                                                                                             (82,3)                   (74,1)

Valeur nette                                                                                                                                                                       1 196,4                 1 137,1

Aucune créance client n’a été donnée en nantissement de passifs au cours des périodes présentées.

Compte tenu de la nature de ses activités, l’exposition du Groupe au risque de défaut de ses débiteurs ne peut avoir une
incidence significative sur l’activité, la situation financière ou le patrimoine du Groupe.

Note 24 – Autres actifs et passifs courants

                                                                                                                                                      Flux de             Flux de         Variation       Différence                       
                                                                                                                                                  trésorerie       trésorerie                     de       de change                       
(en millions d’euros)                                                                                             2015                   BFR              autres       périmètre           & autres                 2016

Stocks                                                                                            2 191,2           229,4                                    (6,5)              18,1      2 432,2
Créances clients                                                                           1 137,1              61,5                                  (10,3)                 8,1      1 196,4
Autres actifs et passifs financiers                                             (157,7)                                       0,7                                       2,1       (154,9)
Créances et dettes d’impôts exigibles                                     (210,8)                                  (88,5)              (2,5)                 8,9       (292,9)
Dettes fournisseurs                                                                     (939,7)         (145,5)                                       2,1           (15,4)   (1 098,5)
Autres                                                                                             (949,1)           (61,0)                 4,2              18,9           (16,9)   (1 003,9)

Autres actifs et passifs courants                                           1 071,0               84,4            (83,6)                 1,7                 4,9       1 078,4
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26.1. Description des principaux régimes de
retraite et autres avantages similaires

Selon les lois et usages propres à chaque pays, le personnel
du Groupe bénéficie d’avantages à long terme ou
postérieurs à l’emploi en complément de sa rémunération
à court terme. Ces avantages complémentaires prennent
la forme soit de régimes à cotisations définies, soit de
régimes à prestations définies.

Dans le cadre de régimes à cotisations définies, le Groupe n’a
pas d’obligation d’effectuer des versements supplémentaires
en sus des cotisations déjà versées. Les cotisations de ces
régimes sont inscrites en charges lorsqu’elles sont encourues.

Les régimes à prestations définies donnent lieu à une
évaluation actuarielle par des experts indépendants. Ces

avantages concernent principalement des retraites
complémentaires obligatoires (LPP) en Suisse, un régime
supplémentaire au Royaume-Uni, des indemnités de
rupture légale (TFR) en Italie et des indemnités de fin de
carrière et des médailles du travail en France.

• Retraite complémentaire obligatoire (LPP) en Suisse

En Suisse, les régimes de retraite sont des régimes à
cotisations définies avec la garantie d’un crédit d’intérêt
minimal et un taux de conversion fixe à la retraite.
Cependant, les régimes de retraite des entités suisses du
Groupe offrant des avantages supérieurs aux obligations
minimales stipulées par la loi LPP / BVG, ils font par
conséquent l’objet d’une provision au titre des régimes 
à prestations définies pour la part dite sur-obligatoire.

Note 26 – Avantages du personnel et assimilés

Au 31 décembre 2016, le capital social s’élève à
505 117 288 euros. Il est composé de 126 279 322 actions
entièrement libérées de valeur nominale de 4 euros,
inchangé par rapport au 31 décembre 2015.

25.1. Actions Kering auto-détenues 
et options sur titres Kering

Au cours de l’exercice 2016, le Groupe a procédé à la
cession nette de 27 598 actions auto-détenues selon les
modalités suivantes :

• acquisition de 1 556 728 titres dans le cadre du contrat
de liquidité  ;

• cession de 1 556 728 titres dans le cadre du contrat de
liquidité  ;

• acquisition de 1 304 titres Kering en vue de leur attribution
aux salariés dans le cadre du dernier plan d’actions
gratuites de 2012  ;

• attribution de 28 902 titres aux salariés dans le cadre du
plan d’actions gratuites de 2012 à échéance avril 2016.

Par ailleurs, aucune levée d’options de souscription
d’actions n’a eu lieu au cours de l’exercice 2016.

Le 26 mai 2004, Kering a confié un mandat à un intermédiaire
financier en vue de favoriser la liquidité des transactions
et la régularité des cotations des titres. Ce contrat de
liquidité est conforme à la Charte de déontologie établie
par l’Association Française des Marchés Financiers (AMAFI)
et approuvée par l’Autorité des marchés financiers. Doté
initialement de 40,0 millions d’euros pour moitié en espèces
et pour moitié en titres Kering, ce contrat a fait l’objet de

dotations complémentaires en espèces de 20,0 millions
d’euros le 3 septembre 2004 et de 30,0 millions
d’euros le 18 décembre 2007. Depuis l’amendement du
15 décembre 2016, Kering ne maintient plus que
5,0 millions d’euros au crédit du compte de liquidité
ouvert auprès de l’intermédiaire.

Dans le cadre du contrat de liquidité, Kering ne détient
aucune action, tant au 31 décembre 2016 qu’au
31 décembre 2015.

Dans le cadre de plan d’actions gratuites (cf. Note 7 –
Paiements sur la base d’actions), Kering détenait encore
27 598 actions au 31 décembre 2015. Le dernier plan
d’actions gratuites est arrivé à échéance en 2016.

25.2. Affectation du résultat 2016

Le Conseil d’administration de Kering du 9 février 2017
proposera à l’Assemblée générale appelée à statuer sur
les comptes de l’exercice clos le 31 décembre 2016, de
distribuer au titre de cet exercice un dividende en
numéraire de 4,60 euros par action.

Un acompte sur ce dividende en numéraire de 1,50 euro
par action a été mis en paiement le mercredi 18 janvier
2017 suite à la décision du Conseil d’administration de
Kering du 15 décembre 2016.

La somme qui serait distribuée en numéraire en 2017
atteindrait donc 580,9 millions d’euros.

Le dividende distribué en numéraire au titre de l’exercice
2015 était de 4,0 euros par action, soit 504,9 millions
d’euros compte tenu des actions Kering auto-détenues.

Note 25 – Capitaux propres
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Ces plans de retraite sont généralement constitués en
fondations ayant ainsi la forme d’entités juridiques
distinctes. Ces fondations peuvent être dédiées ou
collectives. Le Conseil de ces fondations, composé à parts
égales de représentants de l’employeur et des employés,
est responsable de la gouvernance du régime et porte les
risques d’investissement et de longévité. Dans le cadre
d’une fondation collective, celle-ci transfère une partie
des prestations de risque à une compagnie d’assurance.

Les plans de la grande majorité des entités du groupe
Kering implantées en Suisse sont actuellement surfinancés
par rapport à la pratique locale, Il n’y a pas de financement
supplémentaire requis.

• Régime supplémentaire de rentes de type additif
au Royaume-Uni

Au Royaume-Uni, le Groupe a deux régimes de retraites,
un régime général de retraite à cotisations définies ainsi
qu’un régime de retraite à prestations définies, fermé
depuis 2006.

Le régime à prestations définies est soumis à un objectif
de financement légal au Royaume-Uni en conformité
avec le «  Pensions Act 2004  ». La valorisation du régime
est effectuée au moins une fois tous les trois ans afin de
déterminer si l’objectif de financement légal est atteint.

Ce régime est géré par un Conseil d’administration nommé
par les membres du régime, et qui est responsable, après
consultation avec l’entité, d’obtenir les évaluations, de fixer
l’objectif de financement et les contributions redevables
par l’entité, de gérer les paiements des prestations, de
déterminer la stratégie d’investissement et d’investir les
actifs du régime.

• Indemnité de rupture légale (TFR) en Italie

Les plans en Italie correspondent au «  Trattamento di Fine
Rapporto  » (TFR), créé par la loi 297 adoptée le 29 mai 1982,
et qui s’applique à tous les travailleurs du secteur privé en
cas de rupture du contrat de travail quelle qu’en soit la
raison (démission volontaire, résiliation à l’initiative de
l’employeur, décès, invalidité, retraite).

Depuis 2007, les entreprises ayant au moins 50 salariés ont
dû externaliser le financement des TFR. Cela concerne la
grande majorité des entités du groupe Kering.

• Indemnité de fin de carrière 
et des médailles du travail en France

En France, l’indemnité de fin de carrière est un montant
forfaitaire versé par la société à l’employé à son départ en
retraite. Le montant de cette prestation dépend de la
durée de service de l’employé à la date de la retraite et est
défini par convention collective. Cette indemnité ne
fournit pas de droits acquis aux employés avant qu’ils
atteignent l’âge de la retraite. Cette indemnité de fin de
carrière n’est pas liée à d’autres prestations de retraite
telles que les pensions versées par la sécurité sociale ou
les fonds complémentaires (ARRCO et AGIRC), qui sont
pour leur part des régimes à cotisations définies.

En France, les médailles du travail ne sont pas obligatoires
mais sont symboliques : il n’existe aucune obligation
légale de verser une prestation aux salariés. Néanmoins,
certaines entités françaises du groupe Kering ont choisi
de donner une gratification à leurs salariés quand ils
reçoivent l’une des médailles d’ancienneté accordées à
20, 30, 35 et 40 ans d’activité depuis le début de leur
vie professionnelle.
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Au 31 décembre 2016, la valeur actuelle de l’obligation est
égale à 304,9 millions d’euros et se décompose comme suit :

• 59,6 millions d’euros liés à des régimes entièrement
non financés (57,3 millions d’euros en 2015)  ;

• 245,3 millions d’euros liés à des régimes entièrement ou
partiellement financés (225,2 millions d’euros en 2015).

26.2. Variation de la Provision pour retraites et autres avantages similaires

(en millions d’euros) 31/12/2016
                                                                                                                                                                                                                                      Autres                          
                                                                                                Valeur                 Juste                                                                                         éléments             Charge

                                                                                    actualisée de               valeur         Situation                                                             du résultat         compta-
                                                                                      l’obligation       des actifs       financière           Variation        Provision              global             bilisée

Au 1er janvier                                                           282,5            140,2            142,3                                      142,3               71,1                       

Coûts des services rendus de la période                16,7                                       16,7                                          16,7                                     (16,7)
Réductions et règlements (curtailement)              (4,0)               (3,4)               (0,6)                                          (0,6)                                                
Charges d’intérêts financiers                                   4,3                                       4,3                                         4,3                                    (4,3)
Produits d’intérêts financiers sur les actifs                                      2,3               (2,3)                                          (2,3)                                          2,3
Coûts des services passés                                         (2,6)                                      (2,6)                                         (2,6)                                         2,6
Écarts actuariels                                                       18,7              13,5                 5,2                                         5,2                 5,2                      

Effet des changements                                                                                                                                                                     
d’hypothèses démographiques               (9,1)                                      (9,1)                                         (9,1)               (9,1)                      

Effet des changements
d’hypothèses financières               30,0                                      30,0                                         30,0               30,0                       

Effet des ajustements liés à l’expérience               (2,2)                                      (2,2)                                         (2,2)               (2,2)                       
Rendements des actifs à l’exclusion

des produits financiers                                      13,5            (13,5)                                      (13,5)            (13,5)                       

Prestations servies                                                  (8,0)              (4,1)              (3,9)                                       (3,9)                                             
Cotisations effectuées 
par les participants / salariés                                    5,4                 5,4                                                                                                                  
Cotisations effectuées par l’employeur                                       7,2               (7,2)                                       (7,2)                                             
Variation de périmètre                                           (0,5)              (0,2)              (0,3)                                       (0,3)                                             
Contrat d’assurance                                                (1,3)              (1,3)                                                                                                                  
Dépenses administratives                                                           (0,6)                 0,6                                         0,6                                    (0,6)
Variation des cours 
des monnaies étrangères                                      (6,3)              (4,9)              (1,4)                                       (1,4)                                             

Au 31 décembre                                                    304,9            154,1            150,8                                      150,8               76,3            (16,7)

dont activités poursuivies                                                                                                                                     150,8                                   (16,7)
dont activités abandonnées
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(en millions d’euros) 31/12/2015
                                                                                                                                                                                                                                      Autres                          
                                                                                                Valeur                 Juste                                                                                         éléments             Charge

                                                                                    actualisée de               valeur         Situation                                                             du résultat         compta-
                                                                                      l’obligation        des actifs       financière           Variation        Provision              global             bilisée

Au 1er janvier                                                           227,3            106,6            120,7                                      120,7            102,3                       

Coûts des services rendus de la période                16,0                                       16,0                                          16,0                                     (16,0)
Réductions et règlements (curtailement)              (3,2)               (3,2)                                                                                                                           
Charges d’intérêts financiers                                   5,4                                       5,4                                         5,4                                    (5,4)
Produits d’intérêts financiers sur les actifs                                      3,0               (3,0)                                          (3,0)                                          3,0
Coûts des services passés                                     (1,1)                                     (1,1)                                       (1,1)                                       1,1
Écarts actuariels                                                         7,1                 3,2                 3,9                                         3,9              (3,9)                      

Effet des changements
d’hypothèses démographiques               (1,7)                                      (1,7)                                         (1,7)                 1,7                       

Effet des changements
d’hypothèses financières                 9,3                                         9,3                                           9,3               (9,3)                       

Effet des ajustements liés à l’expérience               (0,5)                                      (0,5)                                         (0,5)                 0,5                       
Rendements des actifs à l’exclusion

des produits financiers                                        3,2               (3,2)                                         (3,2)                 3,2                       

Prestations servies                                               (14,5)              (8,3)              (6,2)                                       (6,2)                                             
Cotisations effectuées 
par les participants / salariés                                    5,0                 5,0                                                                                                                  
Cotisations effectuées par l’employeur                                       7,3               (7,3)                                       (7,3)                                             
Variation de périmètre                                           32,7              20,3              12,4                                       12,4                                             
Activités abandonnées                                           (1,6)                                     (1,6)                                       (1,6)            (27,3)                      
Contrat d’assurance                                                (1,2)              (1,2)                                                                                                                  
Dépenses administratives                                                           (0,7)                 0,7                                         0,7                                    (0,7)
Variation des cours
des monnaies étrangères                                      10,6                 8,2                 2,4                                         2,4                                             

Au 31 décembre                                                    282,5            140,2            142,3                                      142,3               71,1            (18,1)

dont activités poursuivies                                                                                                                                     142,3                                   (18,1)
dont activités abandonnées                                                                                                                                                                                          

26.3. Répartition de la valeur actualisée de l’obligation par pays

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Retraites complémentaires (LPP) – Suisse                                                                                                                 171,3                   157,6
Régimes supplémentaires – Royaume-Uni                                                                                                                 41,6                     37,9
Indemnités de rupture légale (TFR) – Italie                                                                                                                   34,7                     33,5
Indemnités de fin de carrière – France                                                                                                                         21,8                     19,9
Autres                                                                                                                                                                                   35,5                     33,6

Valeur actualisée de l’obligation au 31 décembre                                                                                                 304,9                   282,5

26.4. Cotisations à verser en 2017 par pays

(en millions d’euros)                                                                               Total                  Suisse                       Italie                   France                   Autres

Cotisations patronales 2017                                                       7,2                      5,5                            -                            -                       1,7
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Les analyses de sensibilité menées sur les hypothèses
actuarielles montrent qu’une hausse ou une baisse de 
50 points de base du taux d’actualisation ne serait pas

significative et représenterait moins de 0,2 % du total des
capitaux propres du Groupe.

26.5. Juste valeur des actifs par type d’instruments financiers

(en millions d’euros)                                                                                                                         2016                                %                   2015                             %

Instruments d’emprunt                                                                                         52,4                 34,0  %                     48,2                 34,3  %
Instruments de capitaux propres                                                                         27,9                 18,1  %                     25,4                 18,1  %
Immobilier                                                                                                               22,3                 14,5  %                     16,9                 12,1  %
Fonds d’investissement                                                                                         17,2                 11,1  %                     19,6                 14,0  %
Contrats d’assurance                                                                                             15,5                 10,0  %                     16,0                 11,4  %
Dérivés                                                                                                                         8,4                    5,4  %                        5,6                    4,0  %
Trésorerie et équivalent de trésorerie                                                                   3,1                    2,0  %                        2,6                    1,9  %
Autres actifs                                                                                                                7,3                    4,9  %                        5,9                    4,2  %

Juste valeur des actifs au 31 décembre                                                        154,1                                                   140,2                               

26.6. Hypothèses actuarielles

                                                                                                                              France                               Suisse                                  Italie                 Royaume-Uni
                                                                                                            2016           2015             2016           2015             2016           2015             2016           2015

Maturité moyenne des plans                                       10,3           12,0          16,3           17,0          12,5           11,0           24,2          24,0
Taux d’actualisation                                                   1,25  %       2,00  %      0,35  %       0,90  %      1,25  %       2,00  %       2,80  %      4,00  %
Taux de croissance attendu des salaires               3,18  %       3,27  %      1,07  %       1,17  %      3,00  %       2,86  %       1,00  %      4,20  %
Taux d’inflation                                                           1,75  %       1,75  %      0,60  %       0,60  %      1,75  %       1,75  %       2,50  %      2,50  %
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Note 27 – Provisions

                                                                                                                                                  Reprise                Reprise               Différence                                         
(en millions d’euros)                                                          2015         Dotation                 utilisée        non utilisée               de change         Autres            2016

Restructurations 9,3 (0,2) 0,4 9,5
Litiges et contentieux 6,6 7,2 (1,5) 0,1 (1,2) 11,2
Autres provisions 75,7 3,1 (30,2) 1,3 3,4 53,3

Provisions non courantes 82,3 19,6 (31,9) 1,8 2,2 74,0

Restructurations 25,2 19,5 (22,3) (3,3) (0,1) 5,1 24,1
Litiges et contentieux 49,9 7,2 (20,4) (5,2) 2,9 34,4
Autres provisions 82,2 26,9 (13,0) (9,7) 0,1 (1,3) 85,2

Provisions courantes 157,3 53,6 (55,7) (18,2) 6,7 143,7

TOTAL 239,6 73,2 (87,6) (18,2) 1,8 8,9 217,7

Impact résultat (59,1) (73,2) 18,2 (55,0)

– sur le résultat opérationnel courant (19,6) (35,7) 3,0 (32,7)
– sur les autres produits  

et charges opérationnels non courants (38,1) (30,0) 6,1 (23,9)
– sur le résultat financier (0,1)
– sur l’impôt
– sur le résultat des activités 

abandonnées (1,3) (7,5) 9,1 1,6

Les «  Autres provisions  » correspondent principalement à des garanties de passif accordées dans le cadre des cessions
antérieures. La diminution constatée en 2016 fait suite à la cession de la marque Electric au début de l’exercice 2016
dont l’actif net avait été entièrement provisionné au 31 décembre 2015.
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28.2. Analyse par devise

(en millions d’euros)                                                                                                             2016                                %                   2015                             %

Euro                                                                                                                         260,6                 24,8  %                   528,9                 46,1  %
Yuan chinois                                                                                                          150,4                 14,4  %                     86,3                    7,5  %
Dollar américain                                                                                                   120,8                 11,5  %                   114,1                 10,0  %
Won coréen                                                                                                           104,0                    9,9  %                     62,9                    5,5  %
Franc suisse                                                                                                             61,8                    5,9  %                     44,7                    3,9  %
Dollar Hong Kong                                                                                                    52,7                    5,0  %                     41,4                    3,6  %
Livre sterling                                                                                                             51,6                    4,9  %                     54,4                    4,8  %
Autres devises                                                                                                       247,7                 23,6  %                   213,7                 18,6  %

TOTAL                                                                                                                      1 049,6                                               1 146,4                               

Au 31 décembre 2016, les équivalents de trésorerie
comprennent des OPCVM, des certificats de dépôts, des
comptes et dépôts à terme de moins de trois mois.

Les éléments comptabilisés par le Groupe en tant que
«  Trésorerie et équivalents de trésorerie  » répondent
strictement aux critères repris dans la position de l’AMF
publiée en 2008 et actualisée en 2011 et 2013. En particulier,

les placements sont revus régulièrement conformément
aux procédures du Groupe et dans le strict respect des
critères de qualification définis par la norme IAS 7 et des
recommandations de l’AMF. Au 31 décembre 2016, ces
analyses n’ont pas conduit à des changements de
classification comptable préalablement retenue.

Note 28 – Trésorerie et équivalents de trésorerie

28.1. Analyse par catégorie de trésorerie

Ce poste s’analyse de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Trésorerie                                                                                                                                                                       1 040,4                   943,5
Équivalents de trésorerie                                                                                                                                                    9,2                   202,9

TOTAL                                                                                                                                                                                   1 049,6                1 146,4
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Au 31 décembre 2016, l’ensemble de la dette brute est
comptabilisé au coût amorti sur la base du taux d’intérêt
effectif déterminé après prise en compte des frais
d’émissions et des primes de remboursement ou
d’émission identifiés et rattachés à chaque passif.

Au 31 décembre 2016, les emprunts obligataires
représentent 77,1 % de la dette brute contre 63,1 % en 2015.

La part des dettes à plus d’un an représente 77,2 % de
l’endettement brut global au 31 décembre 2016 (69,4  %
au 31 décembre 2015).

Le montant total des lignes de crédit confirmées 
s’élève à 4 188,6 millions d’euros en date d’arrêté, dont
35,5 millions d’euros mobilisés sous forme d’emprunts à
court terme.

Les tirages à court terme sur des lignes adossées à des
crédits confirmés à plus d’un an sont classés dans les
échéances à plus d’un an.

Les intérêts courus figurent dans la rubrique «  Autres
dettes financières  ».

Note 29 – Dettes financières

29.1. Analyse de la dette par échéance de remboursement

(en millions d’euros)                                                                                            2016             N+  1               N+  2             N+  3             N+  4           N+  5          Au-delà

Emprunts et dettes financières à long terme             4 185,8                               608,0         597,9        723,3      648,0       1 608,6

Emprunts obligataires                                                           3 831,3                              498,8         497,9        640,7      639,8       1 554,1
Lignes de crédit confirmées                                                                                                                                                                                  
Autres emprunts auprès des établissements de crédit       212,2                                   97,8           38,4           61,1           2,7             12,2
Dettes sur contrats de location-financement                       89,4                                   8,2           36,3             5,3           5,5             34,1
Autres dettes financières                                                           52,9                                   3,2           25,3           16,2                                8,2

Emprunts et dettes financières à court terme           1 234,5       1 234,5                                                                                                   

Emprunts obligataires                                                              349,6          349,6                                                                                               
Lignes de crédit confirmées                                                                                                                                                                                  
Utilisation des lignes de crédit non confirmées                   23,4            23,4                                                                                               
Autres emprunts auprès des établissements de crédit     122,9          122,9                                                                                                 
Dettes sur contrats de location-financement                          7,5               7,5                                                                                               
Découverts bancaires                                                               292,1          292,1                                                                                               
Billets de trésorerie                                                                   350,1          350,1                                                                                               
Autres dettes financières                                                           88,9            88,9                                                                                               

TOTAL                                                                                          5 420,3       1 234,5          608,0         597,9        723,3      648,0       1 608,6
%                                                                                                                          22,8  %         11,2  %       11,0  %       13,3  %     12,0  %         29,7  %

(en millions d’euros)                                                                                            2015             N+  1               N+  2             N+  3             N+  4           N+  5          Au-delà

Emprunts et dettes financières à long terme                  4 039,9                               447,8         593,0         536,6       692,7        1 769,8

Emprunts obligataires                                                            3 674,5                             349,4        498,2         497,0      635,8       1 694,1
Lignes de crédit confirmées                                                                                                                                                                                  
Autres emprunts auprès des établissements de crédit      234,4                               84,4           82,2             3,9         42,1             21,8
Dettes sur contrats de location-financement                         63,5                                 4,8             5,4             3,5           3,9             45,9
Autres dettes financières                                                             67,5                                 9,2             7,2           32,2         10,9               8,0

Emprunts et dettes financières à court terme             1 785,9     1 785,9                                                                                                   

Emprunts obligataires                                                                                                                                                                                                 
Lignes de crédit confirmées                                                                                                                                                                                  
Utilisation des lignes de crédit non confirmées                   105,4        105,4                                                                                               
Autres emprunts auprès des établissements de crédit         79,0           79,0                                                                                               
Dettes sur contrats de location-financement                            7,6             7,6                                                                                               
Découverts bancaires                                                                 243,5        243,5                                                                                               
Billets de trésorerie                                                                 1 299,7     1 299,7                                                                                               
Autres dettes financières                                                             50,7           50,7                                                                                               

TOTAL                                                                                            5 825,8     1 785,9           447,8        593,0        536,6      692,7       1 769,8
%                                                                                                                          30,6  %           7,7  %       10,2  %         9,2  %     11,9  %         30,4  %
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Emprunts obligataires émis par Kering

Le Groupe dispose d’un programme EMTN (Euro Medium
Term Notes) dont le plafond s’élève à 6 000 millions
d’euros en date de clôture.

La date de signature et d’approbation de ce programme
par le CSSF (Conseil de Surveillance du Secteur Financier)
du Grand-Duché de Luxembourg est le 17 novembre 2016.
La date d’échéance du programme en cours au
31 décembre 2016 est le 17 novembre 2017.

Au 31 décembre 2016, le montant des emprunts
obligataires émis dans le cadre de ce programme
s’élève à 4 184,6 millions d’euros, dont 284,6 millions
d’euros émis en dollars américains.

Tous ces emprunts bénéficient de la note du groupe
Kering attribuée par l’agence de rating Standard & Poor’s,
«  BBB  », perspective stable et ne sont soumis à aucun
covenant financier.

29.2. Analyse par devise de remboursement

                                                                                                              Emprunts                Emprunts                                                                                                         
                                                                                                                et dettes                  et dettes                                                                                                         
                                                                                                        financières à           financières à                                                                                                         

(en millions d’euros)                                                   2016            long terme           court terme                               %                         2015                               %

Euro                                                          4 523,2               3 640,4                   882,8                 83,5  %               4 936,5                 84,7  %
Yen                                                               435,0                   179,4                   255,6                    8,0  %                   377,0                    6,5  %
Dollar américain                                        368,0                   328,5                     39,5                    6,8  %                   341,5                    5,9  %
Franc suisse                                                  33,2                      17,9                     15,3                    0,6  %                     26,8                    0,5  %
Livre sterling                                                 11,3                     11,1                        0,2                    0,2  %                        6,2                    0,1  %
Dollar Hong Kong                                           8,5                        8,5                                                 0,1  %                        8,1                    0,1  %
Autres devises                                              41,1                                                   41,1                    0,8  %                   129,7                    2,2  %

TOTAL                                                         5 420,3                4 185,8                1 234,5                                               5 825,8                               

Les dettes libellées en devises autres que l’euro sont réparties sur les filiales du Groupe pour leurs besoins de
financements locaux.

29.3. Dette brute par catégorie

La dette brute du groupe Kering se répartit comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                                    2016                    2015

Emprunts obligataires                                                                                                                                                 4 180,9               3 674,5
Autres emprunts auprès des établissements de crédit                                                                                           335,1                   313,4
Lignes de crédit confirmées                                                                                                                                                                                  
Utilisation des lignes de crédit non confirmées                                                                                                          23,4                   105,4
Billets de trésorerie                                                                                                                                                         350,1               1 299,7
Dettes sur contrats de location-financement                                                                                                             96,9                     71,1
Découverts bancaires                                                                                                                                                     292,1                   243,5
Autres dettes financières                                                                                                                                               141,8                   118,2

TOTAL                                                                                                                                                                                   5 420,3                5 825,8

La dette du Groupe est majoritairement constituée par des emprunts obligataires, des emprunts bancaires et des
émissions de billets de trésorerie qui représentent 92,4 % de la dette brute au 31 décembre 2016 (92,8  % au
31 décembre 2015).

Au 31 décembre 2016, les autres dettes financières incluent 95,3 millions d’euros au titre des options de vente
accordées à des actionnaires minoritaires (cf. Note 2.3.2 – Recours à des estimations et au jugement).

29.4. Caractéristiques des principaux emprunts obligataires
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Emprunts obligataires émis en euros par Kering

(en millions d’euros)

                                                Taux                      Taux                                                               Couverture                                                                                                  
Montant                         d’intérêt               d’intérêt                          Date                      documentée /                                                                                                  
nominal                       émission                 effectif                 émission               non documentée              Échéance                       2016                       2015

150,0 (1)             Fixe 6,50 %              6,57  %       29 / 06 / 2009                                        -     29 / 06 / 2017                149,8                   149,7

200,0 (2)              Fixe 6,50  %              6,57  %       06 / 11 / 2009                                        -     06 / 11 / 2017                199,8                   199,7

500,0 (3)           Fixe 3,125  %              3,31  %       23 / 04 / 2012                                        -     23 / 04 / 2019                 497,9                   497,0

500,0 (4)             Fixe 2,50 %              2,58  %       15 / 07 / 2013                                        -     15 / 07 / 2020                498,6                   498,3

500,0 (5)           Fixe 1,875  %              2,01  %       08 / 10 / 2013                                        -     08 / 10 / 2018                498,8                   498,2

500,0 (6)              Fixe 2,75  %              2,81  %       08 / 04 / 2014                                        -     08 / 04 / 2024               512,6                   514,3
                                                          & 2,57  %   & 30 / 05 / 2014
                                                          & 2,50  %   & 26 / 06 / 2014
                                                          & 2,01  %    & 22 / 09 / 2015
                                                          & 1,87  %    & 05 / 11 / 2015

500,0 (7)           Fixe 1,375  %              1,47  %       01 / 10 / 2014                                        -     01 / 10 / 2021                 497,7                   497,2

500,0 (8)           Fixe 0,875  %              1,02  %       27 / 03 / 2015                                        -     28 / 03 / 2022                496,3                   495,6

50,0 (9)                 Fixe 1,60  %              1,66  %       16 / 04 / 2015                                        -     16 / 04 / 2035                   49,5                     49,5

500,0 (10)             Fixe 1,25  %              1,35  %       10 / 05 / 2016                                        -     10 / 05 / 2026               495,7                             

(1) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 29 juin 2009, représenté par 3 000 obligations de 50 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 29 juin 2017.

(2) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 6 novembre 2009, représenté par 4 000 obligations de 50 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 6 novembre 2017.

(3) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 23 avril 2012, représenté par 500 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 23 avril 2019.

(4) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 15 juillet 2013, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 15 juillet 2020.

(5) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 8 octobre 2013, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 8 octobre 2018.

(6) Prix d’émission : emprunt obligataire représenté par 1 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN émis le 8 avril 2014,
abondé le 30 mai 2014 pour 1 000 obligations, le 26 juin 2014 pour 1 000 obligations, le 22 septembre 2015 pour 1 500 obligations et le 5 novembre 2015
pour 500 obligations portant ainsi l’émission initiale à 5 000 obligations.
Remboursement : en totalité le 8 avril 2024.

(7) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 1er octobre 2014, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 1er octobre 2021.

(8) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 27 mars 2015, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 28 mars 2022.

(9) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 16 avril 2015, représenté par 500 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 16 avril 2035.

(10) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 10 mai 2016, représenté par 5000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 10 mai 2026.
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Les emprunts obligataires émis de 2009 à 2016 dans le
cadre du programme EMTN sont tous assortis d’une clause
de changement de contrôle, qui donne la possibilité aux
porteurs obligataires de demander le remboursement au pair
si, consécutivement à un changement de contrôle, Kering
voyait sa note abaissée en catégorie Non Investment Grade.

Les emprunts obligataires émis en 2009 intègrent aussi une
clause dite de «  step-up coupon  » en cas de passage de la
notation de Kering en catégorie Non Investment Grade.

Les montants inscrits au bilan tiennent compte des règles
de comptabilisation au coût amorti sur la base du taux
d’intérêt effectif et de l’ajustement de juste valeur généré
par la relation de couverture documentée dans le cadre
de l’application de la norme IAS 39.

Le montant des intérêts courus figure dans la rubrique
«  Autres dettes financières  ».

Emprunts obligataires émis en dollars américains par Kering

(en millions d’euros)

                                                Taux                      Taux                                                               Couverture                                                                                                  
Montant                         d’intérêt               d’intérêt                          Date                      documentée /                                                                                                  
nominal                       émission                 effectif                 émission               non documentée              Échéance                       2016                       2015

142,3 (1)                   Variable              1,55  %       09 / 03 / 2015                       Swap taux     09 / 03 / 2020               142,1                   137,5
                              Libor USD                                                                          fixe 2,589 %                                                                                   
                                3 mois                                                                      pour la totalité                                                                                   
                                +  0,73  %                                                                                                                                                                                     
                                                                                                                            Documenté                                                                                   
                                                                                                                                        en IFRS                                                                                   

142,3 (2)           Fixe 2,887 %              2,94  %       09 / 06 / 2015                                        -     09 / 06 / 2021               142,1                   137,5

(1) Prix d’émission : emprunt obligataire émis sous forme de FRN (Floating Rate Note) le 9 mars 2015, représenté par 150 obligations de 1 000 000 dollars
américains nominal dans le cadre du programme EMTN soit 150 millions de dollars américains.
Remboursement : en totalité le 9 mars 2020.

(2) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 9 juin 2015, représenté par 150 obligations de 1 000 000 dollars américains nominal dans le cadre du programme
EMTN soit 150 millions de dollars américains.
Remboursement : en totalité le 9 juin 2021.
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29.5. Principaux emprunts bancaires et lignes de crédit confirmées

29.5.1. Détail des principaux emprunts bancaires

Le Groupe dispose notamment des emprunts bancaires suivants :

Emprunts à long et moyen terme contractés par les activités Luxe

(en millions d’euros)

                                                Taux                      Taux                                                               Couverture                                                                                                  
Montant                         d’intérêt               d’intérêt                          Date                      documentée /                                                                                                  
nominal                       émission                 effectif                 émission               non documentée              Échéance                       2016                       2015

32,4 (1)                      Variable                        -       31 / 03 / 2011                                        -     31 / 03 / 2016                                                 3,1
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                   
                                +  0,35 %                                                                                                                                                                                     

46,6 (2)                      Variable                        -       30 / 09 / 2013                                        -     30 / 09 / 2016                                               32,2
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                     
                                +  0,45 %                                                                                                                                                                                     

37,0 (3)                       Variable                        -       15 / 04 / 2014                                        -     15 / 04 / 2017                 26,6                     28,7
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                     
                                +  0,38 %                                                                                                                                                                                     

32,4 (4)                      Variable                        -       14 / 12 / 2014                                        -     14 / 12 / 2018                 32,4                     30,5
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                     
                                +  0,40 %                                                                                                                                                                                     

40,5 (5)                      Variable                        -       15 / 04 / 2015                                        -     15 / 04 / 2020                 40,5                     38,1
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                     
                              +  0,40 %                                                                                                                                                                                     

16,2 (6)                      Variable                        -       31 / 03 / 2016                                        -     31 / 03 / 2020                 16,2
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                     
                                +  0,35 %                                                                                                                                                                                     

16,2 (7)                      Variable                        -       31 / 03 / 2016                                        -     31 / 03 / 2021                 14,6
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                     
                                +  0,25 %                                                                                                                                                                                     

30,6 (8)                      Variable                        -       30 / 09 / 2016                                        -     30 / 09 / 2019                 28,7
                              JPY Tibor                                                                                                                                                                                     
                                +  0,29 %                                                                                                                                                                                     

(1) Emprunt amortissable contracté en mars 2011 pour un montant de 4 000 millions de yens (32,4 millions d’euros).
(2) Emprunt amortissable contracté en septembre 2013 pour un montant de 5 756 millions de yens (46,6 millions d’euros).
(3) Emprunt amortissable contracté en avril 2014 pour un montant de 4 560 millions de yens (37,0 millions d’euros) et dont le montant restant dû au 31 décembre 2016

s’élève à 3 280 millions de yens (26,6 millions d’euros).
(4) Emprunt contracté en décembre 2014 pour un montant de 4 000 millions de yens (32,4 millions d’euros).
(5) Emprunt contracté en avril 2015 pour un montant de 5 000 millions de yens (40,5 millions d’euros).
(6) Emprunt contracté en mars 2016 pour un montant de 2 000 millions de yens (16,2 millions d’euros).
(7) Emprunt amortissable contracté en mars 2016 pour un montant de 2 000 millions de yens (16,2 millions d’euros) et dont le montant restant dû au

31 décembre 2016 s’élève à 1 800 millions de yens (14,6 millions d’euros).
(8) Emprunt amortissable contracté en septembre 2016 pour un montant de 3 771 millions de yens (30,6 millions d’euros) et dont le montant restant dû au

31 décembre 2016 s’élève à 3 545 millions de yens (28,7 millions d’euros).
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Les lignes bancaires confirmées du Groupe contiennent
des clauses d’engagement et de défaut habituelles de ce type
de contrat : maintien de l’emprunt à son rang (pari passu),
limitation des sûretés attribuées aux prêteurs (negative
pledge) et défaut croisé (cross default).

Les lignes bancaires confirmées de Kering et Kering Finance
SNC intègrent une clause de défaut (remboursement
anticipé) en cas de non-respect du covenant financier
Endettement Financier Net Consolidé / EBITDA consolidé
inférieur ou égal à 3,75. Le calcul de ce ratio est déterminé
sur la base de données pro-forma.

Au 31 décembre 2016, Kering et Kering Finance SNC ne
mobilisaient aucun tirage sur les 3 901,0 millions d’euros
de lignes de crédit confirmées soumises à ce covenant.

Toutes ces clauses sont respectées au 31 décembre 2016
et il n’existe pas de risque de défaut prévisible à cet égard.

Le solde des lignes de crédit confirmées non utilisées au
31 décembre 2016 s’élève à 4 153,1 millions d’euros
contre 4 131,8 millions d’euros au 31 décembre 2015.

Les lignes de crédit confirmées non mobilisées garantissent
la liquidité du Groupe et couvrent notamment le programme
d’émissions de billets de trésorerie dont l’encours au
31 décembre 2016 s’élève à 350,1 millions d’euros contre
1 299,7 millions d’euros au 31 décembre 2015.

Autres lignes de crédit confirmées : 287,6 millions d’euros répartis par échéance comme suit :

                                                                                                                                                    À moins                        De un                       À plus                                   
(en millions d’euros)                                                                                       2016                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans                         2015

PUMA (1)                                                                                      287,6                   255,7                     31,9                                                 251,7

(1) PUMA : dont 35,5 millions d’euros utilisés sous forme d’emprunts bancaires à fin décembre 2016.

Les lignes de crédit confirmées intègrent une ligne de
crédit syndiqué de 2,5 milliards d’euros signée le 27 juin 2014
ayant pour échéance initiale juin 2019 et assortie de
deux options d’extension de la maturité d’une année
chacune. Ces deux options ont été confirmées, pour la
première en juin 2015 et, pour la seconde en juin 2016.
Ce crédit syndiqué a désormais pour échéance juin 2021

à hauteur de 2 442,5 millions d’euros et juin 2019 pour le
solde, soit 57,5 millions d’euros.

Au 31 décembre 2016, cette ligne de crédit syndiqué
de juin 2014 n’est pas mobilisée et le montant total des
lignes de crédit confirmées sur Kering et Kering Finance
SNC non utilisées s’élève à 3 901,0 millions d’euros.

29.5.2. Lignes de crédit confirmées à disposition du Groupe

Le Groupe dispose au 31 décembre 2016 de 4 188,6 millions d’euros de lignes de crédit confirmées contre
4 152,7 millions d’euros au 31 décembre 2015.

29.5.3. Répartition des lignes de crédit confirmées

Kering et Kering Finance SNC : 3 901,0 millions d’euros répartis par échéance comme suit :

                                                                                                                                                    À moins                        De un                       À plus                                   
(en millions d’euros)                                                                                       2016                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans                         2015

Lignes de crédit confirmées                                             3 901,0                                             3 901,0                                             3 901,0
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Ces instruments dérivés de taux sont comptabilisés au
bilan en valeur de marché à la date de clôture.

La comptabilisation des variations de juste valeur
dépend de l’intention d’utilisation de l’instrument dérivé
et du classement comptable qui en découle.

Pour les instruments dérivés de taux désignés comme
instruments de couverture de juste valeur, la variation est
reconnue dans le résultat de la période au même titre
que la réévaluation symétrique sur les dettes couvertes
en totalité ou en proportion. La part inefficace impacte le
résultat financier de l’exercice.

Pour les instruments dérivés de taux désignés comme
instruments de couverture de flux de trésorerie, la part

efficace de la variation de juste valeur de l’instrument
dérivé est reconnue initialement dans les autres éléments
du résultat global et est affectée en résultat lorsque la
position couverte impacte ce dernier. La part inefficace
impacte le résultat financier de l’exercice.

Pour les instruments dérivés non documentés, la variation
de juste valeur de l’instrument dérivé est directement
reconnue en résultat et impacte le résultat financier de
l’exercice.

Au 31 décembre 2016, ces instruments dérivés non
éligibles à la comptabilité de couverture selon les critères
établis par la norme IAS 39 étaient principalement
constitués de swaps de taux destinés à couvrir les
financements récurrents émis à taux fixe.

Au 31 décembre 2016, la répartition des instruments financiers en couvertures documentées ou non documentées
s’établissait comme suit :

                                                                                                                                                              Couvertures       Couvertures de flux Couvertures non
(en millions d’euros)                                                                                               2016             de juste valeur                   de trésorerie documentées

Swaps prêteurs «  taux fixe»                                                         400,0                                                                                                     400,0
Swaps emprunteurs «  taux fixe»                                                 152,9                                                               152,9                                     
Autres instruments de taux d’intérêt                                                                                                                                                                   

TOTAL                                                                                                  552,9                                                                 152,9                           400,0

Dans le cadre de l’application de la politique de couverture
du risque de taux, ces instruments ont principalement
pour objet de rendre variable le taux fixe des titres de
créances négociables et le taux fixe d’emprunts et de
tirages de lignes de crédit.

Dans ce cadre, le Groupe a conclu des opérations de swaps
prêteurs du taux fixe pour 400 millions d’euros.

Ces instruments permettent aussi de fixer le taux des
emprunts obligataires émis à taux variable.

Ainsi, au 31 décembre 2016, des couvertures de taux
emprunteurs de taux fixe pour un notionnel de
150 millions de dollars américains permettent de fixer en
totalité la dette obligataire en dollars américains
initialement émise à taux variable.

Dans le cadre de l’application de la norme IAS 39, ces
instruments financiers ont été analysés au regard des
critères d’éligibilité à la comptabilité de couverture.

Note 30 – Exposition aux risques de marché, 
de taux d’intérêt, de change et 
aux fluctuations de cours de bourse

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour gérer son exposition aux risques de marché.

Au 31 décembre 2016, les instruments dérivés utilisés par le Groupe s’analysent de la façon suivante :

30.1. Exposition aux risques de taux d’intérêt

Le groupe Kering utilise pour la gestion du risque de taux d’intérêt de ses actifs et passifs financiers, en particulier de sa
dette financière, des instruments dont les encours représentés par leur notionnel sont les suivants :

(en millions d’euros)                                                                   2016         N+ 1           N+ 2           N+ 3           N+ 4           N+ 5     Au-delà          2015

Swaps prêteurs «  taux fixe»                                       400,0        400,0                                                                                                     500,0
Swaps emprunteurs «  taux fixe»                               152,9                                                               142,3                             10,6        149,6
Autres instruments de taux d’intérêt                                                                                                                                                         100,0

TOTAL                                                                               552,9        400,0                                               142,3                              10,6        749,6
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Avant gestion, l’exposition aux risques de taux d’intérêt du Groupe peut être présentée comme suit en distinguant :

• les actifs et passifs financiers à taux fixe, exposés à un risque de prix avant gestion :

                                                                                                                                                                    Échéancier pour 2016
                                                                                                                                                        Moins                             Un                           Plus                                 

(en millions d’euros)                                                                                       2016                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans                         2015

Actifs financiers à taux fixe                                                   56,6                      10,9                      45,7                                                     58,1

Emprunts obligataires                                                       4 038,8                   349,6               2 135,1               1 554,1                3 537,0
Billets de trésorerie                                                                350,1                   350,1                                                                           1 299,7
Autres dettes financières                                                         39,0                     24,4                     14,4                        0,2                     28,4

Passifs financiers à taux fixe                                           4 427,9                   724,1                2 149,5                1 554,3                4 865,1

• les actifs et passifs financiers à taux variable, exposés à un risque de cash flow avant gestion :

                                                                                                                                                                    Échéancier pour 2016
                                                                                                                                                        Moins                             Un                           Plus                                 

(en millions d’euros)                                                                                       2016                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans                         2015

Actifs financiers à taux variable                                     1 138,8                1 062,7                      30,0                      46,1                1 271,2

Emprunts obligataires                                                           142,1                                                 142,1                                                 137,5
Billets de trésorerie                                                                                                                                                                                                 
Autres dettes financières                                                      850,3                   510,4                   285,6                     54,3                   823,2

Passifs financiers à taux variable                                     992,4                   510,4                    427,7                      54,3                   960,7

Après gestion et prise en compte des opérations de couverture, l’exposition aux risques de taux d’intérêt du Groupe
peut être présentée comme suit en distinguant :

• les actifs et passifs financiers à taux fixe, exposés à un risque de prix après gestion :

                                                                                                                                                                    Échéancier pour 2016
                                                                                                                                                        Moins                             Un                           Plus                                 

(en millions d’euros)                                                                                       2016                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans                         2015

Actifs financiers à taux fixe                                                   56,6                      10,9                      45,7                                                     58,1

Emprunts obligataires                                                       3 980,9                   149,6                2 277,2               1 554,1               3 474,5
Billets de trésorerie                                                                150,1                   150,1                                                                               899,7
Autres dettes financières                                                         49,6                     25,7                     20,1                        3,8                     40,3

Passifs financiers à taux fixe                                           4 180,6                   325,4                 2 297,3                 1 557,9                4 414,5

• les actifs et passifs financiers à taux variable, exposés à un risque de cash flow après gestion :

                                                                                                                                                                    Échéancier pour 2016
                                                                                                                                                        Moins                             Un                           Plus                                 

(en millions d’euros)                                                                                       2016                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans                         2015

Actifs financiers à taux variable                                     1 138,8                1 062,7                      30,0                      46,1                1 271,2

Emprunts obligataires                                                           200,0                   200,0                                                                               200,0
Billets de trésorerie                                                                200,0                   200,0                                                                               400,0
Autres dettes financières                                                      839,7                   509,1                   279,9                     50,7                   811,3

Passifs financiers à taux variable                                  1 239,7                   909,1                   279,9                      50,7                1 411,3

Les actifs et passifs financiers sont constitués des éléments du bilan qui portent intérêt.
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Toutes les autres variables de marché sont réputées
constantes dans la détermination de la sensibilité.

L’impact de la variation des capitaux propres est généré
par les instruments de taux éligibles à la comptabilité de
couverture de flux de trésorerie.

L’impact de la variation en résultat financier est généré
par les instruments de taux non éligibles à la
comptabilité de couverture.

Ces montants sont présentés hors effet impôts.

                                                                                                                                                                                                                            Impact                     Impact
(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                        Réserve                   Résultat

Au 31 décembre 2016                                                                                                                                                                                                 

Variation de +  50 points de base                                                                                                                                       2,2                     (0,4)
Variation de -  50 points de base                                                                                                                                     (2,3)                       0,4

Au 31 décembre 2015                                                                                                                                                                                                 

Variation de +  50 points de base                                                                                                                                       2,9                     (2,6)
Variation de -  50 points de base                                                                                                                                     (2,9)                       2,3

Analyse de sensibilité au risque de taux d’intérêt

Sur la base de cette répartition taux fixe / taux variable
après prise en compte des instruments dérivés, une
variation instantanée de 50 points de base des taux
d’intérêt aurait un impact en année pleine de 2,2 millions
d’euros sur le résultat consolidé avant impôt du Groupe.
Au 31 décembre 2015, cet effet avait été estimé à
5,2 millions d’euros pour une variation instantanée de 
50 points de base des taux d’intérêt (hypothèse conforme
aux niveaux relatifs de taux constatés en date d’arrêté).

Sur la base des données de marché en date de clôture et
du niveau particulièrement bas des taux d’intérêt de
référence du Groupe, l’impact des instruments dérivés de
taux et des passifs financiers évalués à la juste valeur par
résultat a été établi sur la base d’une variation
instantanée de + / -  50 points de base de la courbe des
taux d’intérêts euros et dollars américains au
31 décembre 2016.

La répartition de la dette brute par type de taux avant et après prise en compte des opérations de couverture est la
suivante :

                                                                                                                                                        Avant couverture                                     Après couverture
(en millions d’euros)                                                                                       2016                 Taux fixe          Taux variable                 Taux fixe          Taux variable

Dettes brutes                                                                        5 420,3                 4 427,9                   992,4               4 180,6                1 239,7

%                                                                                                                              81,7  %                 18,3  %                 77,1  %                 22,9  %

                                                                                                                                                        Avant couverture                                     Après couverture
(en millions d’euros)                                                                                       2015                 Taux fixe          Taux variable                 Taux fixe          Taux variable

Dettes brutes                                                                          5 825,8               4 865,1                   960,7               4 414,5                1 411,3

%                                                                                                                              83,5  %                 16,5  %                 75,8  %                 24,2  %
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Le Groupe utilise essentiellement des contrats de change
à terme et / ou swaps de change ou de devises pour
couvrir les risques commerciaux export et import et pour
couvrir les risques financiers nés en particulier des
opérations de refinancement intragroupe en devises.

Le Groupe peut être, par ailleurs, amené à mettre en place
des stratégies optionnelles simples (achat d’options ou
tunnels) pour couvrir des expositions futures.

Dans le cadre de l’application de la norme IAS 39, ces
instruments dérivés ont été analysés au regard des critères
d’éligibilité à la comptabilité de couverture. Le Groupe ne
détient pas de dérivés éligibles à la comptabilisation de
couverture d’investissement net.

30.2. Exposition aux risques de change

Le groupe Kering utilise pour la gestion du risque de change des instruments dont les encours représentés par leur
notionnel sont les suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                                    2016                    2015

Contrats de change à terme                                                                                                                                    (3 253,2)             (3 332,9)
Swaps de devises                                                                                                                                                           (107,8)                 (101,5)
Options de change – tunnels export                                                                                                                         (204,2)                   (55,3)
Achats d’options de change                                                                                                                                          (90,6)                 (137,2)
Ventes d’options de change                                                                                                                                                                                   

TOTAL                                                                                                                                                                                 (3 655,8)             (3 626,9)
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                                                                                                                                                                                            Dollar                                                             Livre                                          
(en millions d’euros)                                                                                                                         2016             américain                            Yen                    sterling                                           

Couvertures de flux de trésorerie                                                                                                                                                                                                               

Achats à terme & swaps achat à terme                                                          1 202,6                1 127,6                                                   45,0                                   
Ventes à terme & swaps vente à terme                                                        (2 907,6)                 (889,9)                 (481,4)                 (213,2)                                    
Options de change-achats de tunnels export                                               (204,2)                   (72,6)                   (67,5)                   (27,4)                                    
Achats d’options de change                                                                                 (90,6)                   (76,4)                     (2,8)                     (5,3)                                    

Couvertures de juste valeur                                                                                                                                                                                                                         

Achats à terme & swaps achat à terme                                                             530,1                   237,2                     66,2                     36,6                                    
Ventes à terme & swaps vente à terme                                                        (1 267,4)                 (263,2)                   (92,6)                 (182,9)                                    

Non documentées                                                                                                                                                                                                                                            

Achats à terme & swaps achat à terme                                                             131,1                   126,5                                                     0,6                                   
Ventes à terme & swaps vente à terme                                                           (942,0)                 (543,0)                                                 (34,8)                                    
Swaps de devises                                                                                                   (107,8)                                               (107,8)                                                                 
Achats d’options de change                                                                                                                                                                                                                         
Ventes d’options de change                                                                                                                                                                                                                         

Maturité                                                                                                                                                                                                                                                                

Inférieures à un an                                                                                                                                                                                                                                           

Achats à terme & swaps achat à terme                                                          1 640,5                1 277,3                     66,2                     72,9                                    
Ventes à terme & swaps vente à terme                                                       (4 892,4)             (1 646,7)                 (523,8)                 (410,3)                                    
Options de change-achats de tunnels export                                               (204,2)                   (72,6)                   (67,5)                   (27,4)                                    
Achats d’options de change                                                                                 (90,6)                   (76,4)                     (2,8)                     (5,3)                                    
Ventes d’options de change                                                                                                                                                                                                                         

Supérieures à un an                                                                                                                                                                                                                                         

Achats à terme & swaps achat à terme                                                             223,3                   214,0                                                     9,3                                   
Ventes à terme & swaps vente à terme                                                           (224,6)                   (49,4)                   (50,2)                   (20,6)                                    
Swaps de devises                                                                                                   (107,8)                                               (107,8)                                                                 
Options de change-achats de tunnels export                                                                                                                                                                                         
Achats d’options de change                                                                                                                                                                                                                         
Ventes d’options de change                                                                                                                                                                                                                       

Ces instruments dérivés de change sont comptabilisés au
bilan en valeur de marché à la date de clôture.

Les dérivés éligibles à la couverture de flux de trésorerie
couvrent les flux futurs hautement probables (non
encore comptabilisés) matérialisés sous la forme d’un
budget pour la période budgétaire en cours (saison ou
catalogue, trimestre, semestre…) ou des flux futurs
certains non encore comptabilisés (commandes fermes).

Au 31 décembre 2016, les dérivés de change éligibles à la
couverture de flux de trésorerie ont essentiellement une
maturité résiduelle de moins d’un an et couvrent des flux
de trésorerie devant être réalisés et comptabilisés sur
l’exercice à venir.

Les dérivés éligibles à la couverture de juste valeur
couvrent des éléments comptabilisés au bilan du Groupe

à la date de clôture ou des flux futurs certains non encore
comptabilisés (commandes fermes). Ces couvertures
s’appliquent majoritairement aux marques du Luxe pour
les couvertures d’éléments inscrits au bilan.

Certains dérivés de change traités en gestion à des fins de
couverture ne sont pas documentés dans le cadre de la
comptabilité de couverture au regard de la norme IAS 39
et sont donc comptabilisés comme des instruments
dérivés dont la variation de juste valeur impacte le
résultat financier.

Ces dérivés couvrent principalement des éléments du
bilan ou des flux futurs n’ayant pu remplir les critères liés
au caractère hautement probable au regard de la norme
IAS 39.

Au 31 décembre 2016, la répartition des instruments dérivés en couvertures documentées ou non documentées
s’établissait comme suit :

5 ÉLÉMENTS FINANCIERS ~ COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2016

324 Kering ~ Document de Référence 2016

05_D_VF_V5  29/03/2017  17:12  Page324



5COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2016 ~ ÉLÉMENTS FINANCIERS

325Document de Référence 2016 ~ Kering

                                                        Franc                       Dollar                         Yuan                       Dollar                       Dollar                          Won                                                                     
                                                      suisse              Hong Kong                     chinois               Singapour               taïwanais                     coréen                       Autres                         2015

                                                                                                                                                                                                                                                                                 

                                                                                                                                                                                                                                  30,0                   929,2
                                                                         (284,7)                 (382,6)                   (46,4)                   (57,0)                 (169,6)                 (382,8)             (2 815,7)
                                                                           (36,7)                                                                                                                                                                       (55,3)
                                                                              (6,1)                                                                                                                                                                     (137,2)

                                                                                                                                                                                                                                                                                 

                                                24,0                     20,8                      67,0                        4,0                        4,7                     20,2                     49,4                   444,1
                                              (14,5)                 (158,2)                 (172,7)                   (35,6)                   (28,7)                   (68,5)                 (250,5)             (1 203,2)

                                                                                                                                                                                                                                                                                 

                                                  1,9                                                                                                                                                                             2,1                   193,6
                                           (309,7)                   (49,0)                                                                                                                                             (5,5)                 (880,9)
                                                                                                                                                                                                                                                          (101,5)
                                                                                                                                                                                                                                                                        
                                                                                                                                                                                                                                                                        

                                                                                                                                                                                                                                                                                 

                                                                                                                                                                                                                                                                                 

                                                25,9                     20,8                      67,0                        4,0                        4,7                     20,2                     81,5                1 402,0
                                           (324,2)                 (469,3)                 (536,0)                   (75,4)                   (80,0)                 (229,4)                 (597,3)             (4 794,9)
                                                                           (36,7)                                                                                                                                                                       (55,3)
                                                                              (6,1)                                                                                                                                                                     (137,2)
                                                                                                                                                                                                                                                                        

                                                                                                                                                                                                                                                                                 

                                                                                                                                                                                                                                                            164,9
                                                                           (22,6)                   (19,3)                     (6,6)                     (5,7)                     (8,7)                   (41,5)                 (104,9)
                                                                                                                                                                                                                                                          (101,5)
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Les actifs monétaires sont constitués des créances et prêts ainsi que des soldes bancaires, des placements et
équivalents de trésorerie dont la date d’échéance est inférieure à trois mois en date d’acquisition.

Les passifs monétaires sont constitués des dettes financières ainsi que des dettes d’exploitation et dettes diverses.

Ces éléments monétaires sont majoritairement libellés dans les devises fonctionnelles dans lesquelles les filiales
opèrent ou convertis dans la devise fonctionnelle du Groupe au travers d’instruments dérivés de change dans le respect
des procédures en vigueur.

Analyse de sensibilité au risque de change

Cette analyse exclut les impacts liés à la conversion des états financiers de chaque entité du Groupe dans sa monnaie
de présentation (euro) ainsi que la valorisation de la position de change bilancielle considérée comme non significative
en date d’arrêté.

Sur la base des données de marché en date de clôture, l’impact des instruments dérivés de change en cas d’une
variation instantanée de 10 % des cours de change de l’euro par rapport aux principales devises d’exposition les plus
significatives pour le Groupe (le dollar américain, le yen et le yuan chinois) s’établit comme suit :

Au 31 décembre 20 16                                                                                                              Impact réserve                                         Impact résultat
                                                                                                                                                  Variation                 Variation                 Variation                 Variation

(en millions d’euros)                                                                                                               de + 10 %                 de - 10 %                 de + 10 %                 de - 10 %

Dollar américain                                                                                                   (16,1)                     18,5                        2,2                       0,9
Yen                                                                                                                             50,0                   (56,5)                     (0,9)                     (2,1)
Yuan chinois                                                                                                             34,8                   (42,5)                     (1,2)                       1,4

Au 31 décembre 20 15                                                                                                              Impact réserve                                         Impact résultat
                                                                                                                                                  Variation                 Variation                 Variation                 Variation

(en millions d’euros)                                                                                                               de + 10 %                 de - 10 %                 de + 10 %                 de - 10 %

Dollar américain                                                                                                     10,2                     (5,6)                        0,7                     (3,4)
Yen                                                                                                                             43,5                   (49,9)                     (0,2)                     (0,5)
Yuan chinois                                                                                                             27,1                   (33,1)                     (1,2)                       1,4

Toutes les autres variables de marché sont réputées constantes dans la détermination de la sensibilité.

L’impact de la variation des capitaux propres est généré par les instruments de change éligibles à la comptabilité de
couverture de flux de trésorerie.

L’impact de la variation en résultat financier est généré par les instruments de change non éligibles à la comptabilité de
couverture et par la variation de la part inefficace des couvertures de flux de trésorerie.

Ces montants sont présentés hors effet impôts.

L’exposition du risque de change du bilan s’analyse de la façon suivante au 31 décembre 2016 :

                                                                                                                                                                                            Dollar                                                           Livre                                         
(en millions d’euros)                                                                                                                         2016             américain                            Yen                    sterling                                           

Actifs monétaires                                                                                              3 309,2                1 177,6                   227,8                   230,0                                   
Passifs monétaires                                                                                           1 433,9                   788,1                   455,6                     25,4                                    

Exposition brute au bilan                                                                                1 875,3                   389,5                 (227,8)                   204,6                                    

Exposition prévisionnelle                                                                                1 991,0                 (101,9)                   551,7                   200,9                                    

Exposition brute avant gestion                                                                    3 866,3                    287,6                   323,9                   405,5                                     

Instruments de couverture                                                                           (3 650,5)                 (462,1)                 (685,9)                 (381,4)                                    

Exposition brute après gestion                                                                       215,8                 (174,5)                 (362,0)                      24,1                                     
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30.3. Exposition aux risques de fluctuation
des cours de bourse

Dans le cadre de ses opérations courantes, le Groupe
intervient sur les actions liées aux participations consolidées
et les actions émises par Kering.

Les actions détenues au titre de participations non
consolidées représentent une faible exposition pour le
Groupe et ne font pas l’objet de couverture.

Au 31 décembre 2016, aucune opération de couverture
relative au risque actions n’était reconnue comme instrument
dérivé au regard de l’application de la norme IAS 39.

30.4. Autres risques de marché – 
Risques de crédit

Les transactions du Groupe sur les produits dérivés ont
pour seul objet de réduire son exposition globale aux
risques de change, de taux d’intérêt et de fluctuations des
cours de bourse naissant de ses activités normales  ; elles
sont limitées aux marchés organisés ou à des opérations
de gré à gré avec des opérateurs de premier plan.

Les emprunts obligataires émis dans le cadre du
programme EMTN en 2009 intègrent une clause dite de
«  step-up coupon  » en cas de passage de la notation de
Kering en catégorie Non Investment Grade qui aurait pour
conséquence d’augmenter le taux du coupon de 1,25 %
de chaque émission et pourrait conduire à augmenter la
charge financière de 3,0 millions d’euros en année pleine.

Compte tenu du grand nombre de clients répartis dans
plusieurs types d’activités, il n’y a pas de concentration du
risque de crédit sur les créances détenues par le Groupe.
De façon générale, le Groupe considère qu’il n’est pas
exposé à un risque de crédit particulier sur ces actifs
financiers.

30.5. Instruments dérivés 
en valeur de marché

Au 31 décembre 2016, conformément à la norme IAS 39,
la valeur de marché des instruments financiers dérivés
figure au bilan à l’actif dans les rubriques «  Actifs
financiers non courants  » et «  Autres actifs financiers
courants  » et au passif dans les rubriques «  Autres passifs
financiers non courants  » et «  Autres passifs financiers
courants  ».

La juste valeur des dérivés couvrant le risque de taux
d’intérêt est inscrite en non courant ou en courant en
fonction du sous-jacent de dette auquel ils sont affectés.

La juste valeur des dérivés couvrant le risque de change
commercial est enregistrée en autres actifs financiers ou
passifs financiers courants.

La juste valeur des dérivés couvrant le risque de change
financier est présentée en actifs financiers ou passifs
financiers non courants si leur maturité est supérieure à
12 mois.

                                                                                                                                  

                                                        Franc                       Dollar                         Yuan                       Dollar                       Dollar                          Won                                                                     
                                                      suisse              Hong Kong                     chinois               Singapour               taïwanais                     coréen                       Autres                         2015

                                              377,9                   207,4                   281,1                     46,1                     52,5                   154,8                   554,0               3 206,7
                                                56,4                     10,4                      17,8                         7,7                        4,4                        0,4                      67,7                1 427,3

                                              321,5                   197,0                   263,3                     38,4                     48,1                   154,4                   486,3               1 779,4

                                                                            327,6                   382,6                     46,4                     56,9                   169,6                   357,2               2 092,2

                                               321,5                   524,6                   645,9                      84,8                   105,0                   324,0                   843,5                3 871,6

                                           (298,3)                 (514,0)                 (488,3)                   (78,0)                     29,3                 (217,9)                 (553,9)             (3 626,8)

                                                  23,2                      10,6                    157,6                         6,8                   134,3                   106,1                   289,6                   244,8
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Les dérivés de couvertures de flux de trésorerie futurs
sont comptabilisés pour leur part efficace en contrepartie
des capitaux propres.

La variation de réserve de couverture de flux de trésorerie
sur l’exercice 2016 est présentée dans la Note 14 – Autres
éléments du résultat global.

L’évaluation des dérivés au 31 décembre 2016 a été
effectuée en prenant en compte l’ajustement de crédit de
valeur (CVA) et l’ajustement de débit de valeur (DVA)
conformément à la norme IFRS 13. La probabilité de
défaut retenue est déduite des données de marchés
lorsqu’elles sont disponibles pour la contrepartie.
L’impact est non matériel pour le Groupe en date d’arrêté.

30.6. Risque de liquidité

La gestion du risque de liquidité du Groupe et de chacune de
ses filiales est étroitement et périodiquement appréciée
par Kering à l’aide des procédures de reporting financier
du Groupe.

Afin de garantir la liquidité, le Groupe dispose de lignes
de crédit confirmées pour un montant total de
4 188,6 millions d’euros dont le montant non utilisé
s’élève à 4 153,1 millions d’euros et d’une trésorerie
disponible de 1 049,6 millions au 31 décembre 2016.

L’analyse suivante porte sur les engagements contractuels
des dettes financières et dettes fournisseurs et inclut
notamment les intérêts à payer et exclut les impacts
d’accords de netting. Elle inclut également les engagements
du Groupe liés aux instruments dérivés inscrits à l’actif et
au passif du bilan.

Ces flux de trésorerie prévisionnels liés aux intérêts à payer
sont inclus dans la rubrique «  autres dettes financières  ». Ils
sont calculés jusqu’à l’échéance contractuelle des dettes
auxquelles ils se rattachent. Les intérêts futurs à taux
variables sont figés sur la base du dernier coupon fixé pour
la période en cours et sur la base des fixings applicables en
date d’arrêté pour les flux liés aux échéances ultérieures.

Les flux futurs de trésorerie présentés n’ont pas fait
l’objet d’actualisation.

Il n’est pas prévu sur la base des données en date de
clôture que les flux de trésorerie indiqués se produisent
de façon anticipée et pour des montants sensiblement
différents de ceux indiqués dans l’échéancier.

Cette analyse exclut les actifs financiers non dérivés du
bilan et notamment les postes de trésorerie et équivalents
de trésorerie et de créances clients qui s’élèvent
respectivement à 1 049,6 millions d’euros et 1 196,4 millions
d’euros au 31 décembre 2016.

                                                                                                                                                      Risque de                Risque de         Autres risques                             
(en millions d’euros)                                                                                           2016       taux d’intérêt                     change               de marché                   2015

Dérivés actif                                                                                  121,9                                                   121,9                                                 72,0

Non Courant                                                                                                                                                                                                     
Dérivés actif – à la juste valeur par le résultat                                                                                                                                       
Dérivés actif – couverture de flux de trésorerie                                                                                                                                     
Dérivés actif – couverture de juste valeur                                                                                                                                              

Courant                                                                                    121,9                                               121,9                                             72,0
Dérivés actif – à la juste valeur par le résultat                     1,6                                                  1,6                                               2,7
Dérivés actif – couverture de flux de trésorerie               104,6                                             104,6                                            53,1
Dérivés actif – couverture de juste valeur                           15,7                                               15,7                                            16,2

Dérivés passif                                                                         115,9                       1,6                  114,3                                             62,5

Non Courant                                                                             19,6                       1,6                     18,0                                             14,8
Dérivés passif – à la juste valeur par le résultat                 18,0                                               18,0                                            12,3
Dérivés passif – couverture de flux de trésorerie                 1,6                      1,6                                                                          2,5
Dérivés passif – couverture de juste valeur                                                                                                                                           

Courant                                                                                       96,3                                                 96,3                                             47,7
Dérivés passif – à la juste valeur par le résultat                   5,2                                                  5,2                                               2,3
Dérivés passif – couverture de flux de trésorerie               81,6                                               81,6                                            34,9
Dérivés passif – couverture de juste valeur                          9,5                                                  9,5                                            10,5

TOTAL                                                                                             6,0                    (1,6)                       7,6                                               9,5
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                                                                                                                                  2016                     
                                                                                                                      Valeur                       Flux de                 À moins                       De un                       À plus
(en millions d’euros)                                                                         comptable                   trésorerie                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans

Instruments financiers non dérivés                                                                                                                                                                     

Emprunts obligataires                                                       4 180,9             (4 184,6)                 (350,0)             (2 284,6)             (1 550,0)
Billets de trésorerie                                                                350,1                 (350,1)                 (350,1)                                                           
Autres dettes financières                                                      889,3             (1 228,7)                 (554,2)                 (525,3)                 (149,2)
Dettes fournisseurs                                                             1 098,5             (1 098,5)             (1 098,5)                                                           
Autres instruments financiers non dérivés                                                                                                                                                       
associés à des actifs détenus en vue de la vente                                                                                                                                                  

Instruments financiers dérivés                                                                                                                                                                               

Instruments de couverture de taux                                     1,6                                                                                                                           

Swaps de taux d’intérêts                                                                                       (4,9)                     (1,5)                     (3,3)                     (0,1)
Autres instruments de taux                                                                                                                                                                                   

Instruments de couverture de change                             (7,6)                                                                                                                           

Changes à terme & swaps de change                                                                                                                                                                   
Flux out                                                                                                             (6 890,1)             (6 456,7)                 (433,4)                             
Flux in                                                                                                                  6 888,3               6 442,1                   446,2                             
Autres instruments de change                                                                                                                                                                             
Flux out                                                                                                                (361,8)                 (253,8)                 (108,0)                             
Flux in                                                                                                                     346,8                   256,5                     90,3                             

TOTAL                                                                                       6 512,8             (6 883,6)             (2 366,2)             (2 818,1)             (1 699,3)

                                                                                                                                  20 15                     
                                                                                                                      Valeur                       Flux de                 À moins                       De un                       À plus
(en millions d’euros)                                                                         comptable                   trésorerie                   d’un an               à cinq ans             de cinq ans

Instruments financiers non dérivés                                                                                                                                                                     

Emprunts obligataires                                                       3 674,5               (3 675,6)                                         (1 987,8)             (1 687,8)
Billets de trésorerie                                                             1 299,7               (1 299,8)           (1 299,8)                                                           
Autres dettes financières                                                      851,6               (1 267,2)               (541,2)                 (587,7)                 (138,3)
Dettes fournisseurs                                                                939,7                   (939,7)               (939,7)                                                           
Autres instruments financiers non dérivés                                                                                                                                                       
associés à des actifs détenus en vue de la vente                                                                                                                                             

Instruments financiers dérivés                                                                                                                                                                               

Instruments de couverture de taux                                     2,9                                                                                                                           

Swaps de taux d’intérêts                                                                                         (7,2)                   (1,6)                     (5,4)                     (0,2)
Autres instruments de taux                                                                                                                                                                                   

Instruments de couverture de change                           (12,4)                                                                                                                           

Changes à terme & swaps de change                                                                                                                                                                   
Flux out                                                                                                               (5 596,9)           (5 346,2)                 (250,7)                             
Flux in                                                                                                                    5 597,3              5 341,8                   255,5                             
Autres instruments de change                                                                                                                                                                             
Flux out                                                                                                                  (169,6)                 (67,4)                 (102,2)                             
Flux in                                                                                                                       156,1                   65,3                     90,8                             

TOTAL                                                                                       6 756,0               (7 202,6)           (2 788,8)              (2 587,5)             (1 826,3)

5COMPTES CONSOLIDÉS AU 31 DÉCEMBRE 2016 ~ ÉLÉMENTS FINANCIERS

329Document de Référence 2016 ~ Kering

05_D_VF_V5  29/03/2017  17:12  Page329



Note 31 – Classification comptable et valeur de
marché des instruments financiers

Les principes de mesure des instruments financiers et leur valeur de marché au 31 décembre 2016 s’analysent comme suit :

(en millions d’euros)                                               20 16                                                           Ventilation par classification comptable 
                                                                          Valeur         Valeur de          Juste                  Actifs       Prêts et             Coût         Instruments         Instruments
                                                                comptable           marché        valeur       disponibles     créances         amorti         dérivés avec         dérivés sans
                                                                                                                            par           à la vente                                                   comptabilité        comptabilité
                                                                                                                    résultat                                                                               de couverture      de couverture

Actif non courant                                                                                                                                                                                                         
Actifs financiers                                                                                                                                                                           
non courants                                      480,4          480,4                                 167,0       313,4                                              
Actif courant                                                                                                                                                                                 
Créances clients                             1 196,4       1 196,4                                                                  1 196,4                           
Autres actifs financiers
courants                                               131,0          131,0                                                       9,1                                    120,3 1,6

Trésorerie et équivalents
de trésorerie                                    1 049,6       1 049,6             9,2                                               1 040,4                           

Passif non courant                                                                                                                                                                          
Emprunts et dettes                                                                                                                                                                      
financières à long terme               4 185,8       4 381,6                                                                  4 185,8                           
Autres passifs financiers
non courants                                         19,6            19,6                                                                                                      1,6 18,0
Passif courant                                                                                                                                                                                   
Emprunts et dettes                                                                                                                                                                      
financières à court terme             1 234,5       1 250,7                                                                  1 234,5                           
Autres passifs financiers                                                                                                                                                             
courants                                               285,9          285,9                                                                     189,6                   91,1 5,2
Dettes fournisseurs                       1 098,5       1 098,5                                                                  1 098,5                           
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Au 31 décembre 2016, les méthodes de valorisation
retenues pour les instruments financiers sont les suivantes :

• Les instruments financiers autres que les dérivés ins-
crits à l’actif du bilan :

Les valeurs comptables retenues sont des estimations
raisonnables de leur valeur de marché à l’exception des
valeurs mobilières de placement et des titres de
participation non consolidés dont la valeur de marché a
été déterminée sur la base du dernier cours de bourse
connu au 31 décembre 2016 pour les titres cotés.

• Les instruments financiers autres que les dérivés ins-
crits au passif du bilan :

La valeur de marché a été déterminée pour les emprunts
obligataires cotés sur la base du dernier cours de bourse
en date de clôture.

Pour les autres emprunts, elle a été déterminée sur la
base d’autres méthodes de valorisation telles que la
valeur actualisée des flux de trésorerie en tenant compte
du risque de crédit du Groupe et des conditions de taux
d’intérêt en date de clôture.

• Les instruments financiers dérivés :

La valeur de marché a été fournie par les établissements
financiers contreparties aux transactions ou calculée à

l’aide de méthodes standards de valorisation intégrant
les conditions de marché en date de clôture.

Le Groupe distingue trois catégories d’instruments financiers
à partir des deux modes de valorisation utilisés (prix
cotés et techniques de valorisation) et s’appuie sur cette
classification, en conformité avec les normes comptables
internationales, pour exposer les caractéristiques des
instruments financiers comptabilisés au bilan à la juste
valeur par résultat en date d’arrêté :

Catégorie de niveau 1 : instruments financiers faisant
l’objet de cotations sur un marché actif  ;

Catégorie de niveau 2 : instruments financiers dont
l’évaluation à la juste valeur fait appel à des techniques
de valorisation reposant sur des paramètres de marché
observables  ;

Catégorie de niveau 3 : instruments financiers dont
l’évaluation à la juste valeur fait appel à des techniques
de valorisation reposant sur des paramètres non
observables (paramètres dont la valeur résulte
d’hypothèses ne reposant pas sur des prix de
transactions observables sur les marchés sur le même
instrument ou sur des données de marché observables
disponibles en date de clôture) ou qui ne le sont que
partiellement.
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(en millions d’euros)                                               20 15                                                           Ventilation par classification comptable 
                                                                          Valeur      Valeur de            Juste                  Actifs       Prêts et             Coût         Instruments         Instruments
                                                                comptable         marché          valeur       disponibles     créances         amorti         dérivés avec         dérivés sans
                                                                                                                            par           à la vente                                                   comptabilité        comptabilité
                                                                                                                    résultat                                                                               de couverture      de couverture

Actif non courant                                                                                                                                                                             
Actifs financiers                                                                                                                                                                           
non courants                                      458,4          458,4                                 177,3       281,1                                              
Actif courant                                                                                                                                                                                     
Créances clients                              1 137,1       1 137,1                                                                  1 137,1                           
Autres actifs financiers                                                                                                                                                               
courants                                                 81,2            81,2                                                       9,2                                      69,3                      2,7

Trésorerie et équivalents                                                                                                                                                                                        
de trésorerie                                    1 146,4       1 146,4        202,9                                                   943,5                                                       

Passif non courant                                                                                                                                                                                                       
Emprunts et dettes                                                                                                                                                                     
financières à long terme               4 039,9       3 970,5                                                                  4 039,9                           
Autres passifs financiers                                                                                                                                                             
non courants                                         14,8            14,8                                                                                                      2,5 12,3
Passif courant                                                                                                                                                                                   
Emprunts et dettes                                                                                                                                                                      
financières à court terme             1 785,9       1 785,9                                                                  1 785,9                           
Autres passifs financiers                                                                                                                                                             
courants                                               238,9          238,9                                                                     191,2                   45,4 2,3
Dettes fournisseurs                           939,7          939,7                                                                     939,7                           
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La hiérarchie de juste valeur par classe d’instruments financiers s’établit comme suit au 31 décembre 2016 :

(en millions d’euros)                                                                                                       Hiérarchie des justes valeurs                                                                   20 16
                                                                                            Prix de marché =                               Modèles avec           Modèles avec paramètres                       
                                                                                                    Catégorie de           paramètres observables                             non observables                       
                                                                                                            niveau 1             = Catégorie de niveau 2                 = Catégorie de niveau 3                       

Actif non courant                                                                                                                                                                                                       
Actifs financiers non courants                                           26,3                                                                                         454,1         480,4
Actif courant                                                                                                                                                                                                                
Créances clients                                                                                                                                                                   1 196,4      1 196,4
Autres actifs financiers courants                                                                                     121,9                                              9,1         131,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie                                                                               9,2                                      1 040,4      1 049,6

Passif non courant                                                                                                                                                                                                     
Emprunts et dettes financières                                                                                                                                                                          
à long terme                                                                                                                                                                         4 185,8      4 185,8
Autres passifs financiers non courants                                                                             19,6                                                                19,6
Passif courant                                                                                                                                                                                                             
Emprunts et dettes financières                                                                                                                                                                          
à court terme                                                                                                                                                                        1 234,5      1 234,5
Autres passifs financiers courants                                                                                     96,3                                         189,6         285,9
Dettes fournisseurs                                                                                                                                                             1 098,5      1 098,5

(en millions d’euros)                                                                                                       Hiérarchie des justes valeurs                                                                   20 15
                                                                                            Prix de marché =                               Modèles avec           Modèles avec paramètres                       
                                                                                                    Catégorie de           paramètres observables                             non observables                       
                                                                                                            niveau 1             = Catégorie de niveau 2                 = Catégorie de niveau 3                       

Actif non courant                                                                                                                                                                                                         
Actifs financiers non courants                                           20,7                                                                                          437,7           458,4
Actif courant                                                                                                                                                                                                                   
Créances clients                                                                                                                                                                   1 137,1         1 137,1
Autres actifs financiers courants                                                                                       72,0                                              9,2              81,2
Trésorerie et équivalents de trésorerie                             56,8                                     146,1                                         943,5        1 146,4

Passif non courant                                                                                                                                                                                                       
Emprunts et dettes financières                                                                                                                                                                            
à long terme                                                                                                                                                                         4 039,9         4 039,9
Autres passifs financiers non courants                                                                             14,8                                                                  14,8
Passif courant                                                                                                                                                                                                                
Emprunts et dettes financières                                                                                                                                                                           
à court terme                                                                                                                                                                        1 785,9        1 785,9
Autres passifs financiers courants                                                                                     47,7                                         191,2           238,9
Dettes fournisseurs                                                                                                                                                                 939,7           939,7

Note 32 – Endettement financier net

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Dettes financières brutes                                                                                                                                           5 420,3               5 825,8
Instruments dérivés de couverture de juste valeur (taux d’intérêt)                                                                                                              
Trésorerie et équivalents de trésorerie                                                                                                                 (1 049,6)             (1 146,4)

Endettement financier net                                                                                                                                          4 370,7                4 679,4
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Les émissions d’emprunts incluent la première transaction
obligataire à 10 ans de Kering SA pour un montant de
500 millions d’euros au taux de 1,25  % et dont le
règlement / livraison a eu lieu le 10 mai 2016.

Les remboursements d’emprunts comprennent principa -
lement les effets liés aux amortissements annuels de
certains emprunts bancaires libellés en yens.

Les variations des autres dettes portent notamment sur
les émissions et les remboursements des billets de
trésorerie de Kering Finance.

Note 33 – Tableau des flux de trésorerie

33.1. Réconciliation de la Trésorerie et équivalents de trésorerie 
présentés au Bilan et dans le Tableau des flux de trésorerie

La trésorerie nette des découverts bancaires s’élève au 31 décembre 2016 à 757,5 millions d’euros et correspond au
montant de la trésorerie et équivalents de trésorerie présenté dans le tableau des flux de trésorerie.

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Trésorerie et équivalents de trésorerie du bilan                                                                                                 1 049,6                1 146,4

Découverts bancaires                                                                                                                                                   (292,1)                 (243,5)

Trésorerie et équivalents de trésorerie du tableau des flux de trésorerie                                                   757,5                   902,9

33.2. Composition de la Capacité d’autofinancement

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Résultat net des activités poursuivies                                                                                                                       880,1                   680,2
Dotations nettes courantes aux amortissements et provisions sur actif opérationnel non courant                    432,0                   409,6
Autres produits et charges sans contrepartie en trésorerie :                                                                                 295,0                   209,6

Produits et charges opérationnels courants (Note 4)                                                                                                       22,4                   258,2
Dont : Juste valeur des couvertures de change                                                                                                              7,5                   249,5
Autres éléments                                                                                                                                                                 14,9                         8,7

Produits et charges opérationnels non courants                                                                                                            272,6                   (48,6)
Dont : Pertes de valeur sur actif opérationnel non courant                                                                                   296,6                   174,3
Dépréciation d’actifs                                                                                                                                                         53,2                      63,1
Juste valeur des couvertures de change en résultat financier                                                                              (10,6)                 (265,6)
Impôt différé                                                                                                                                                                     (79,4)                   (55,3)
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence                                                                                        2,2                         2,2
Autres éléments                                                                                                                                                                 10,6                      32,7

Capacité d’autofinancement                                                                                                                                       1 607,1                1 299,4

33.3. Émission et remboursement d’emprunts

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Émission d’emprunts                                                                                                                                                      570,5               1 070,4
Remboursement d’emprunts                                                                                                                                       (51,9)                 (756,7)
Augmentation / Diminution des autres dettes financières                                                                                (1 054,7)                     87,3

TOTAL                                                                                                                                                                                    (536,1)                   401,0
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Note 34 – Passifs éventuels, engagements
contractuels non comptabilisés 
et risques éventuels

34.1. Engagements donnés ou reçus suite à des cessions d’actifs

Les garanties données par le Groupe dans le cadre de cessions antérieures d’entreprises sont résumées ci-après :

Cessions                                                      Garantie de passif

Décembre 2010                                                                                                                                                                                                             
Cession de Conforama                        Garanties de passif en matière fiscale et parafiscale jusqu’à l’expiration des délais de

prescription légaux, pour un montant maximal de 120 millions d’euros, cette cession
s’accompagnant de la reprise par Kering d’un engagement accessoire de continuité par
Conforama des relations commerciales avec le Groupe BNP Paribas en matière de crédit
aux consommateurs.

Décembre 2012                                                                                                                                                                                                           
Cession de The Sportsman’s Guide     Garanties de passif en ce qui concerne (i)les aspects fiscaux et parafiscaux jusqu’à l’expiration
et The Golf Warehouse                       des délais légaux (ii) certaines déclarations fondamentales (notamment sur l’organisation,

la capitalisation et les pouvoirs), valables indéfiniment, ainsi que (iii) les déclarations
concernant l’emploi et les avantages du personnel, expirant six mois après le délai de
prescription applicable. La garantie est plafonnée à 21,5 millions de dollars américains.

Février 2013                                                                                                                                                                                                                  
Cession de OneStopPlus                     Garantie de passif en ce qui concerne (i) les aspects fiscaux et parafiscaux jusqu’à l’expiration

des délais légaux, (ii) certaines déclarations fondamentales (notamment sur l’organisation,
la capitalisation et les pouvoirs), valables indéfiniment, ainsi que (iii) certaines obligations
environnementales. La garantie est plafonnée à 52,5 millions de dollars américains.

Mars 2013                                                                                                                                                                                                                      
Cession du Pôle Enfants-Famille     Garantie de passif en ce qui concerne (i) les aspects fiscaux et parafiscaux jusqu’à

l’expiration des délais légaux, ainsi que (ii) les déclarations concernant l’emploi et les
avantages du personnel, les droits de propriété des marques et des titres, expirant 5 ans
après la date de cession. La garantie est plafonnée à 10 millions d’euros.

Juin 2013                                                                                                                                                                                                                        
Cession d’Ellos                                     Garantie de passif usuelle expirant après le 31 décembre 2014 ou en ce qui concerne

certaines déclarations fondamentales (notamment sur l’organisation, la capitalisation et
les pouvoirs), valables indéfiniment. La garantie est plafonnée à 29 millions d’euros.
Garantie de passif spécifique sur les aspects fiscaux et parafiscaux expirant le 2 juin 2019,
plafonnée à 40 millions d’euros. Ces engagements s’accompagnent d’une garantie reçue
au titre de la poursuite des relations commerciales avec Finaref couverte par une
garantie bancaire de 70 millions d’euros avec échéance en 2023.
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Juin 2014                                                                                                                                                                                                                        
Cession de La Redoute                       Garantie de passif usuelle en ce qui concerne certaines déclarations fondamentales  
et Relais Colis                                       (notamment sur l’existence des sociétés cédées, la libre disposition des titres cédés et la

capacité et le pouvoir de conclure la vente) valables selon les cas jusqu’à l’expiration du
délai de prescription acquisitive ou jusqu’au 31 décembre 2017. Cette garantie générale
est plafonnée à 10 millions d’euros.

                                                                Garanties de passif sur les aspects fiscaux plafonnés à 10 millions d’euros jusqu’à
l’expiration du délai de prescription.

                                                                Garanties de passif spécifiques portant sur les opérations de restructuration du Groupe
préalablement à sa cession sur des litiges commerciaux et des risques environnementaux
valable jusqu’au 31 décembre 2021 dont le montant n’est pas plafonné.

Décembre 2015                                                                                                                                                                                                           
Cession de Sergio Rossi                     Garanties de passif en ce qui concerne (i) les aspects fiscaux et parafiscaux jusqu’à

l’expiration des délais légaux dans chaque juridiction concernée, (ii) certaines
déclarations fondamentales (notamment sur l’organisation, la capitalisation, les titres et
les pouvoirs) sans limitation de durée, (iii) l’emploi et les avantages du personnel, ainsi
que (iv) certaines obligations environnementales, garanties concernant les droits de
propriété intellectuelle et autres garanties usuelles sur l’activité, (iii) et (iv) étant limitées à
18 mois après la date de la cession. Cette garantie générale est plafonnée à 15 millions
d’euros, à l’exception de (ii), plafonné au prix de la cession.

                                                                Garanties de passif spécifiques portant sur (i) des contrôles fiscaux en cours portant sur
les années 2010 et 2012, (ii) la fiscalité attenante aux opérations de restructuration du
groupe préalablement à sa cession, ainsi que (iii) sur des litiges de droits de propriété
intellectuelle et de potentiels litiges avec certains cadres, sans limitation de durée. Le
montant de ces garanties n’est pas plafonné.

Mars 2016                                                                                                                                                                                                                        
Cession d’Electric                                 Garantie de passif usuelle en ce qui concerne certaines déclarations fondamentales

notamment sur l’organisation, la capitalisation et les pouvoirs. Garanties limitées à la
connaissance qu’en avait le vendeur notamment sur les assurances, les litiges et les
aspects fiscaux. Le montant de ces garanties n’est pas plafonné.

Outre les garanties de passif détaillées ci-dessus, des conventions de garanties de passif d’importance mineure et comportant
des conditions normales ont été établies au profit des acquéreurs des autres sociétés cédées par le Groupe.

Cessions                                                      Garantie de passif
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Location-financement

La valeur actualisée des loyers futurs incluse en «  Emprunts et dettes financières  » et concernant des biens activés
répondant à la définition de contrats de location-financement de la norme IAS 17 est la suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

À moins d’un an                                                                                                                                                                    9,7                     10,3
De un à cinq ans                                                                                                                                                                 65,3                     49,6
À plus de cinq ans                                                                                                                                                              40,5                     23,4

                                                                                                                                                                                                  115,5                      83,3

Frais financiers inclus                                                                                                                                                     (18,6)                   (12,2)

Valeur actualisée des loyers futurs                                                                                                                                96,9                      71,1

Au 31 décembre 2016, le Groupe ne s’attend pas à percevoir de futurs revenus minimaux au titre de contrats de sous-
location non résiliables.

Location simple

Les montants d’obligations contractuelles mentionnés
sur la ligne «  Contrats de location simple  » correspondent
aux montants des paiements minimaux futurs à effectuer
au titre de contrats de location simple sur la période non
résiliable par le preneur. Ils correspondent principalement
aux loyers non résiliables de magasins, plateformes
logistiques et autres bâtiments (sièges et administratifs).

Au 31 décembre 2016, le montant total des futurs
paiements minimaux que le Groupe s’attend à recevoir
au titre de contrats de sous-location non résiliables

s’élève à 7,0 millions d’euros (8,0 millions d’euros au
31 décembre 2015).

La charge de loyer de l’exercice 2016 correspondant aux
paiements minimaux s’élève à 749,9 millions d’euros
(669,1 millions d’euros en 2015). La charge relative aux
paiements conditionnels s’élève, quant à elle, à
413,9 millions d’euros (393,1 millions d’euros en 2015),
et est calculée sur la base des chiffres d’affaires réalisés.

Le montant des revenus de sous-location s’élève à
2,7 millions d’euros sur 2016 (2,7 million d’euros sur
2015).

34.2. Autres engagements donnés

34.2.1. Obligations contractuelles

Le tableau ci-dessous présente l’ensemble des engagements et obligations contractuelles du Groupe, hormis les
engagements liés aux avantages du personnel détaillés en Note 26 – Avantages du personnel et assimilés.

(en millions d’euros)                                                                                             Paiements dus par période
                                                                                                                  À moins                        De un                       À plus                                                                     
                                                                                                                    d’un an               à cinq ans             de cinq ans                           2016                       2015

Dettes financières (Note 29)                                             1 234,5                2 577,2               1 608,6               5 420,3               5 825,8
Contrats de location simple                                                 715,5               1 736,2               1 280,6               3 732,3                3 317,6
Obligations d’achat irrévocables                                         122,4                   184,2                                                 306,6                   311,3

TOTAL ENGAGEMENTS DONNÉS                                      2 072,4                 4 497,6                2 889,2                9 459,2                9 454,7
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34.3. Dépendance du Groupe à l’égard 
de brevets, licences ou contrats
d’approvisionnement

Il n’existe aucun lien de dépendance significative du
Groupe à l’égard de brevets, de licences ou de contrats
d’approvisionnement.

34.4. Procès et litiges

Les sociétés et entreprises du Groupe sont engagées
dans un certain nombre de procès ou de litiges dans le
cours normal des opérations, dont des contentieux avec
les administrations fiscales, sociales ou douanières. Les
charges pouvant en découler, estimées probables par
elles et leurs experts, ont fait l’objet de provisions.

Aucun des contentieux en cours dans lesquels les
sociétés ou entreprises du Groupe sont impliquées, de
l’avis de leurs experts, ne fait courir de risque au cours
normal et prévisible des affaires ou au développement
envisagé du Groupe.

Le Groupe estime qu’il n’existe aucun litige connu de lui
comportant des risques probables significatifs, susceptibles
d’affecter le patrimoine, le résultat ou la situation
financière du Groupe, qui n’ait fait l’objet de provisions
estimées nécessaires à la clôture de l’exercice. Aucun
litige, pris individuellement, n’est significatif à l’échelle de
la Société ou du Groupe.

Le Groupe n’a connaissance d’aucun autre litige ou arbitrage,
qui serait susceptible d’avoir ou ayant eu dans un passé
récent, une incidence significative sur la situation
financière, l’activité, le résultat de la Société ou du Groupe.

34.2.2. Nantissements et sûretés réelles

                                                                                Date de                          Date                     Montant                 Total du                                                     Montant
                                                                            départ du       d’échéance du               d’actif nanti                poste de                               %            d’actif nanti
(en millions d’euros)                                 nantissement         nantissement               31/12/2016            bilan (VNC)       correspondant            31/12/2015

Immobilisations incorporelles                                                                                                  11 272,7                                                           
Immobilisations corporelles       08 / 06 / 2001       31 / 03 / 2028                     34,0               2 206,5                    1,5  %                   101,6
Actifs financiers non courants                                                                                                         480,4                                                           

TOTAL DES ACTIFS NON COURANTS                                                                                                                                                                                       
DONNÉS EN NANTISSEMENT                                                                                        34,0               13 959,6                       0,2  %                     101,6

34.2.3. Autres engagements

                                                                                                                                Paiements dus par période
                                                                                                                  À moins                        De un                       À plus                                                                     
(en millions d’euros)                                                                               d’un an               à cinq ans             de cinq ans                           2016                       2015

Lignes de crédit confirmées (Note 29)                               255,7               3 932,9                                             4 188,6               4 152,7
Lettres de crédit                                                                         20,6                                                     1,9                     22,5                     20,4
Autres garanties reçues                                                           32,0                        5,1                        2,5                     39,6                     29,5

TOTAL ENGAGEMENTS REÇUS                                             308,3                3 938,0                         4,4                4 250,7                4 202,6

Garanties données aux banques assurant                                                                                                                                                         
le cash pooling                                                                             0,2                        0,1                        1,9                        2,2                     27,3
Garanties sur loyer, cautions immobilières                         10,2                        3,3                        4,0                      17,5                     13,8
Engagements de sponsoring et publicité                         159,7                   296,2                     34,2                   490,1                   596,7
Autres engagements                                                                 26,1                     13,7                        3,0                     42,8                     55,1

TOTAL ENGAGEMENTS DONNÉS                                         196,2                   313,3                      43,1                   552,6                   692,9

Les Autres engagements donnés sont principalement constitués de cautions douanières et de garanties opérationnelles.

À la connaissance du Groupe, il n’existe aucun passif éventuel significatif.
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Note 36 – Événements postérieurs à la clôture

Néant.

Les avantages à court terme, long terme et les indemnités
de fin de contrat de travail correspondent aux montants
versés au cours de l’exercice, les avantages postérieurs à
l’emploi, et les paiements sur base d’actions correspondent
aux montants comptabilisés en charges.

La liste des membres du Conseil d’administration et du
Comité exécutif est indiquée dans le chapitre «  Gouvernement
d’entreprise  » du Document de référence.

35.3. Rémunération du Conseil d’administration et du Comité exécutif du Groupe

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Avantages à court terme                                                                                                                                                   25,2                     24,5
Charges patronales                                                                                                                                                               5,2                       5,2
Avantages postérieurs à l’emploi                                                                                                                                      1,0                       1,0
Autres avantages à long terme                                                                                                                                          2,6                       2,0
Indemnités de fin de contrat de travail                                                                                                                           2,2                     16,6
Paiements sur base d’actions                                                                                                                                            9,7                        7,2

TOTAL                                                                                                                                                                                         45,9                      56,5

35.1. Partie liée ayant un contrôle 
sur le Groupe

La société Kering S.A. est contrôlée par Artémis, elle-
même détenue en totalité par la société Financière Pinault.
Au 31 décembre 2016, le groupe Artémis détient 40,9 %
du capital et 57,4 % des droits de vote de Kering S.A.

Les principales opérations de l’exercice 2016, entre
Artémis et l’ensemble des sociétés consolidées du
groupe Kering sont :

• le versement d’un acompte sur dividende au titre de
l’exercice 2016 de 77,4 millions d’euros voté le
15 décembre 2016 et payé en janvier 2017  ;

• le versement du solde du dividende de l’exercice 2015
soit 129,0 millions d’euros, un acompte sur dividende de
77,5 millions d’euros payé en janvier 2016 (207,6 millions
d’euros pour l’ensemble du dividende 2014)  ;

• la constatation d’une redevance de 3,2 millions d’euros
en 2016 (3,0 millions d’euros en 2015) au titre, d’une
part, d’une mission de conseil et d’étude en matière de
développement et d’appui dans la réalisation
d’opérations complexes et, d’autre part, de la fourniture
d’opportunités de développement, d’affaires ou de
facteurs de réduction des coûts. Cette rémunération
fait l’objet d’une convention examinée par le Comité
d’audit et autorisée par le Conseil d’administration.

35.2. Entreprises associées

Dans le cadre normal de son activité, le Groupe réalise
des transactions avec ses entreprises associées sur une
base de prix de marché.

Ces opérations ne sont pas significatives.

Note 35 – Transactions avec les parties liées
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KERING Société Mère

ACTIVITÉS LUXE                                                                                   

France                                                                                                    

ALEXANDER McQUEEN FRANCE SAS   C     100,00    C    100,00

ARCADES PONTHIEU SA                        C       95,00    C       95,00

BALENCIAGA SA                                      C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA FRANCE SAS           C     100,00    C    100,00

BOUCHERON HOLDING SAS                  C     100,00    C    100,00

BOUCHERON PARFUMS SAS                 C     100,00    C    100,00

BOUCHERON SAS                                   C     100,00    C    100,00

BRIONI FRANCE SA                                 C     100,00    C    100,00

C. MENDES SAS                                       C     100,00    C    100,00

CHRISTOPHER KANE FRANCE SA         C       80,00    Création   

DODO PARIS SAS                                     C       81,00    C       81,00

FRANCE CROCO SAS                               C     100,00    C       85,00

GG FRANCE SERVICES SAS                    C     100,00    C    100,00

GPO HOLDING SAS                                 C     100,00    C    100,00

GUCCI FRANCE SAS                                 C     100,00    C    100,00

GUCCI GROUP WATCHES FRANCE SAS   C     100,00    C    100,00

LES BOUTIQUES BOUCHERON SAS     C     100,00    C    100,00

POMELLATO PARIS SA                            C       81,00    C       81,00

QEELIN FRANCE SARL                           C     100,00    C    100,00

SOWIND FRANCE SAS                            C     100,00    C    100,00

STELLA McCARTNEY FRANCE SAS       C       50,00    C       50,00

TANNERIE DE PERIERS SAS                  C     100,00    C       85,00

YSL VENTES PRIVÉES FRANCE SAS     C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT BOUTIQUE 
FRANCE SAS                                            C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT PARFUMS SAS   C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT SAS                    C     100,00    C    100,00

Allemagne                                                                                            

BALENCIAGA GERMANY GmbH            C     100,00    Création   

BOTTEGA VENETA GERMANY GmbH   C     100,00    C    100,00

BRIONI GERMANY GmbH                      C     100,00    Création   

DODO DEUTSCHLAND GmbH               C       81,00    C       81,00

GG LUXURY GOODS GmbH                    C     100,00    C    100,00

POMELLATO DEUTSCHLAND GmbH    C       81,00    C       81,00

TRADEMA GmbH                                     C     100,00    C    100,00

KERING WATCHES LUXURY 
DIVISION GmbH                                      C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT 
GERMANY GmbH                                    C     100,00    C    100,00

Autriche                                                                                                 

ALEXANDER McQUEEN GmbH             C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA AUSTRIA GmbH     C     100,00    C    100,00

BRIONI AUSTRIA GmbH                         C     100,00    C    100,00

GUCCI AUSTRIA GmbH                           C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT 
AUSTRIA GmbH                                       C     100,00    C    100,00

Belgique                                                                                                

GUCCI BELGIUM SA                                 C     100,00    C    100,00

Espagne                                                                                                 

BALENCIAGA SPAIN SL                           C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA ESPAÑA SL              C     100,00    C    100,00

BRIONI RETAIL ESPAÑA SL                   C     100,00    C    100,00

DODO SPAIN SA                                       C       81,00    C       81,00

LUXURY GOODS SPAIN SL                     C     100,00    C    100,00

LUXURY TIMEPIECES ESPAÑA SL         C     100,00    C    100,00

STELLA McCARTNEY SPAIN SL             C       50,00    C       50,00

YVES SAINT LAURENT SPAIN SA           C     100,00    C    100,00

Grande-Bretagne                                                                               

ALEXANDER McQUEEN TRADING Ltd C     100,00    C    100,00

AUTUMNPAPER Ltd                                C     100,00    C    100,00

BALENCIAGA UK Ltd                               C     100,00    C    100,00

BIRDSWAN SOLUTIONS Ltd                  C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA UK Co. Limited       C     100,00    C    100,00

BOUCHERON UK Ltd                               C     100,00    C    100,00

Sociétés % d’intérêt
31/12/2016 31/12/2015

Sociétés % d’intérêt
31/12/2016 31/12/2015

Note 37 – Liste des filiales consolidées 
au 31 décembre 2016

La liste des filiales du Groupe est la suivante :

Consolidation par intégration globale : C

Consolidation par mise en équivalence : E
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BRIONI UK Ltd                                         C     100,00    C    100,00

CHRISTOPHER KANE Ltd                       C       80,00    C       80,00

DODO UK Ltd                                           C       81,00    C       81,00

GUCCI Limited                                         C     100,00    C    100,00

LUXURY TIMEPIECES UK Ltd                 C     100,00    C    100,00

LUXURY TIMEPIECES 
& JEWELLERY OUTLETS Limited          C     100,00    Création   

PAINTGATE Ltd                                        C     100,00    C    100,00

POMELLATO UK Ltd                                C       81,00    C       81,00

QEELIN UK Ltd                                         C     100,00    C    100,00

STELLA McCARTNEY Ltd                       C       50,00    C       50,00

YVES SAINT LAURENT UK Ltd               C     100,00    C    100,00

Grèce                                                                                                       

LUXURY GOODS GREECE AE                 C       99,80    C       94,75

Hongrie                                                                                                  

GUCCI HUNGARY KFT                             C     100,00    C    100,00

Irlande                                                                                                   

GUCCI IRELAND Ltd                                C     100,00    C    100,00

Italie                                                                                                       

ALEXANDER McQUEEN ITALIA SRL      C     100,00    C    100,00

ARDORA SRL                                           C     100,00    C    100,00

BALENCIAGA LOGISTICA SRL                 C     100,00    C    100,00

BALENCIAGA RETAIL ITALIA SRL           C     100,00    C    100,00

BRIONI SpA                                              C     100,00    C    100,00

BRIONI OUTLET SRL                               C     100,00    C    100,00

BRIONI RETAIL SRL                                 C     100,00    C    100,00

BRIONI RETAIL ITALIA SRL                     C     100,00    C    100,00

B.V. CALZATURE SRL                               C     100,00    C    100,00

B.V. ITALIA SRL                                         C     100,00    C    100,00

BV OUTLET SRL                                       Fusion           C    100,00

B.V. SERVIZI SRL                                      C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA SRL                           C     100,00    C    100,00

CALZATURIFICIO CREST SRL                 C     100,00    C    100,00

CALZATURIFICIO FLORA SRL                 C     100,00    C    100,00

CAPRI GROUP SRL                                   Fusion           C    100,00

CARAVEL PELLI PREGIATE SpA             C     100,00    C    100,00

CHRISTOPHER KANE SRL                      C       80,00    C       80,00

CONCERIA BLUTONIC SpA                     C       51,00    C       51,00

DESIGN MANAGEMENT SRL                  C     100,00    C    100,00

DESIGN MANAGEMENT 2 SRL               C     100,00    Création   

E-LITE SpA                                               C       51,00    C       51,00

GARPE SRL                                               C     100,00    C    100,00

GAUGUIN SRL                                          C     100,00    C    100,00

G COMMERCE EUROPE SpA                  C     100,00    C    100,00

G.F. LOGISTICA SRL                                 C     100,00    C    100,00

G.F. SERVICES SRL                                   C     100,00    C    100,00

GGW ITALIA SRL                                      C     100,00    C    100,00

GJP SRL                                                     C     100,00    C    100,00

GPA SRL                                                   C     100,00    C    100,00

GT SRL                                                      C     100,00    C    100,00

GUCCI IMMOBILLARE LECCIO SRL        C     100,00    C    100,00

GUCCI LOGISTICA SpA                             C     100,00    C    100,00

GUCCIO GUCCI SpA                                 C     100,00    C    100,00

LGM SRL                                                   C       73,30    C       51,00

LUXURY GOODS ITALIA SpA                   C     100,00    C    100,00

LUXURY GOODS OUTLET SRL               C     100,00    C    100,00

MANIFATTURA VENETA 
PELLETERIE SRL                                     C     100,00    C    100,00

PIGINI SRL                                                C     100,00    C    100,00

POMELLATO SpA                                     C       81,00    C       81,00

POMELLATO EUROPA SpA                     C       81,00    C       81,00

ROMAN STYLE SpA                                 C     100,00    C    100,00

SFORZA SRL                                             C     100,00    C    100,00

SOWIND ITALIA SRL                               C     100,00    C    100,00

STELLA McCARTNEY ITALIA SRL           C       50,00    C       50,00

SL LUXURY RETAIL SRL                          C     100,00    C    100,00

THE MALL SRL                                         C     100,00    C    100,00

TIGER FLEX SRL                                      C     100,00    C    100,00

ULYSSE NARDIN ITALIA SRL                  C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT 
DEVELOPMENT SRL                               C     100,00    C    100,00

YSL LOGISTICA SRL                                 C     100,00    C    100,00

Luxembourg                                                                                         

BOTTEGA VENETA 
INTERNATIONAL SARL                           C     100,00    C    100,00

CASTERA SARL                                        C     100,00    C    100,00

GUCCI GULF INVESTMENTS SARL         C     100,00    C    100,00

LUXURY FASHION LUXEMBOURG SA   C       50,00    C       50,00

QEELIN HOLDING LUXEMBOURG SA   C     100,00    C    100,00

Monaco                                                                                                  

SAM BOUCHERON                                   C     100,00    C    100,00

GUCCI SAM                                               C     100,00    C    100,00

KERING RETAIL MONACO SAM             C     100,00    C    100,00

Sociétés % d’intérêt
31/12/2016 31/12/2015

Sociétés % d’intérêt
31/12/2016 31/12/2015
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SMHJ SAM                                                C       80,83    C       80,83

SAM YVES SAINT LAURENT 
OF MONACO                                             C     100,00    C    100,00

Pays-Bas                                                                                               

BOTTEGA VENETA HOLDING BV           C     100,00    C    100,00

G DISTRIBUTION BV                               C     100,00    C    100,00

GG MIDDLE EAST BV                               C     100,00    C    100,00

GG OTHER TERRITORIES BV                 C     100,00    C    100,00

KERING ASIAN HOLDING BV                 C     100,00    C    100,00

GUCCI NETHERLANDS BV                      C     100,00    C    100,00

OLIMA BV                                                 Liquidation   C    100,00

République Tchèque                                                                         

BRIONI CZECH REPUBLIC SRO             C     100,00    C    100,00

LUXURY GOODS 
CZECH REBUBLIC SRO                           C     100,00    C    100,00

Russie                                                                                                     

BOUCHERON RUSSIA OOO                    C     100,00       Création

GUCCI RUS OOO                                       C     100,00    C    100,00

ULYSSE NARDIN RUSSIA LLC                C     100,00    C    100,00

Serbie                                                                                                     

LUXURY TANNERY DOO                         C       51,00    C       51,00

Suisse                                                                                                     

BOTTEGA VENETA SA                             C     100,00    C    100,00

BOUCHERON (SUISSE) SA                     C     100,00    C    100,00

BRIONI SWITZERLAND SA                     C     100,00    C    100,00

DONZE CADRANS SA                              C     100,00    C    100,00

FABBRICA QUADRANTI SA                     C       51,00    C       51,00

GT SILK SA                                               C       76,00    C       76,00

LUXURY FASHION SA                             C       50,00    C       50,00

LUXURY GOODS INTERNATIONAL SA   C     100,00    C    100,00

LUXURY GOODS OUTLETS 
EUROPE SAGL                                         C     100,00    C    100,00

OCHS UND JUNIOR AG                           E       32,80    E       32,80

SIGATEC SA                                              E       50,00    E      50,00

SOWIND GROUP SA                                C     100,00    C    100,00

SOWIND SA                                              C     100,00    C    100,00

THE MALL LUXURY OUTLET SA             C     100,00    C    100,00

ULYSSE NARDIN LE LOCLE SA               C     100,00    C    100,00

UNCA SA                                                   E       50,00    E      50,00

Suède                                                                                                     

GUCCI SWEDEN AB                                 Cession          C    100,00

Aruba                                                                                                      

GEMINI ARUBA NV                                  C     100,00    C    100,00

Brésil                                                                                                       

BOTTEGA VENETA HOLDING Ltda        C     100,00    C    100,00

GUCCI BRASIL IMPORTACAO 
E EXPORTACAO LTDA                             C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT BRASIL 
IMPORTACAO E EXPORTACAO Ltda      C     100,00    C    100,00

Canada                                                                                                   

G. BOUTIQUES Inc.                                  C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT CANADA 
BOUTIQUES Inc.                                      C     100,00    Création   

Chili                                                                                                         

LUXURY GOODS CHILE SpA                   C       51,00    C       51,00

États-Unis                                                                                             

ALEXANDER MCQUEEN 
TRADING AMERICA, Inc.                         C     100,00    C    100,00

741 MADISON AVENUE Corp.               C       81,00    C       81,00

BALENCIAGA AMERICA Inc.                   C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA Inc.                           C     100,00    C    100,00

BOUCHERON JOAILLERIE (USA) Inc.     C     100,00    C    100,00

BRIONI AMERICA Inc.                             C     100,00    C    100,00

BRIONI AMERICA HOLDING Inc.           C     100,00    C    100,00

CHRISTOPHER KANE Inc.                       C       80,00    C       80,00

E-LITE US Inc.                                         C       51,00    C       51,00

G Gator USA LLC                                     C     100,00    C    100,00

GUCCI AMERICA Inc.                               C     100,00    C    100,00

GUCCI CARIBBEAN Inc.                           C     100,00    C    100,00

GUCCI GROUP WATCHES Inc.                 C     100,00    C    100,00

JOSEPH ALTUZARRA                               E       38,50    E      38,50

LUXURY HOLDINGS Inc.                         C     100,00    C    100,00

POMELLATO USA Inc.                             C       81,00    C       81,00

STELLA McCARTNEY AMERICA Inc.      C       50,00    C       50,00

TOMAS MAIER HOLDING LLC                 E       51,00    E      51,00

TRADEMA OF AMERICA Inc.                   C     100,00    C    100,00

ULYSSE NARDIN Inc.                               C     100,00    C    100,00

WALL’S GATOR FARM II LLC                   E       40,00    -                 

WG ALLIGATOR FARM LLC                     E       40,00    -                 

YVES SAINT LAURENT 
AMERICA HOLDING Inc.                         C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT AMERICA Inc.   C     100,00    C    100,00
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Mexique                                                                                                 

BOTTEGA VENETA MEXICO, 
S DE RL DE CV                                         C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA SERVICIOS, 
S DE RL DE CV                                         C     100,00    C    100,00

D ITALIAN CHARMS SA DE CV               C       81,00    C       81,00

GUCCI IMPORTACIONES SA DE CV        C     100,00    C    100,00

GUCCI MEXICO SA DE CV                        C     100,00    C    100,00

RETAIL LUXURY SERVICIOS 
SA DE CV                                                   C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT MEXICO, 
S DE RL DE CV                                         C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT SERVICIOS 
SRL DE CV                                                C     100,00    C    100,00

Panama                                                                                                 

LUXURY GOODS PANAMA S DE RL       C       51,00    C       51,00

Australie                                                                                                

BOTTEGA VENETA AUSTRALIA Pty Ltd C     100,00    C    100,00

GUCCI AUSTRALIA Pty Ltd                     C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT AUSTRALIA Pty Ltd   C     100,00    Création   

Nouvelle Zélande                                                                               

GUCCI NEW ZEALAND Ltd                     C     100,00    C    100,00

Chine                                                                                                       

1921 (SHANGHAI) 
RESTAURANT Limited                           C     100,00    C    100,00

ALEXANDER McQUEEN 
(HONG KONG) Limited                           C     100,00    C    100,00

ALEXANDER McQUEEN (MACAU) Ltd   C     100,00    C    100,00

ALEXANDER McQUEEN 
(SHANGHAI) TRADING Limited             C     100,00    C    100,00

BALENCIAGA ASIA PACIFIC Ltd             C     100,00    C    100,00

BALENCIAGA FASHION 
SHANGHAI CO. Ltd                                  C     100,00    C    100,00

BALENCIAGA MACAU Ltd                       C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA (CHINA) 
TRADING Ltd                                           C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA 
HONG KONG Limited                             C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA MACAU Ltd              C     100,00    C    100,00

BRIONI MACAU Ltd                                 C     100,00    C    100,00

BRIONI (SHANGHAI) TRADING Ltd       C     100,00    C    100,00

BRIONI HONG KONG Ltd                        C     100,00    C    100,00

BOUCHERON (SHANGHAI) 
TRADING Ltd                                           C     100,00    Création   

BOUCHERON HONG KONG Ltd             C     100,00    C    100,00

GUCCI ASIA COMPANY Ltd                     C     100,00    C    100,00

GUCCI (CHINA) TRADING Ltd                 C     100,00    C    100,00

GUCCI (HONG KONG) Ltd                       C     100,00    C    100,00

GUCCI MACAU Ltd                                   C     100,00    C    100,00

GUCCI WATCHES MARKETING 
CONSULTING (SHANGHAI) Ltd              C     100,00    C    100,00

LGI (SHANGHAI) ENTERPRISE 
MANAGEMENT Ltd                                 C     100,00    C    100,00

LUXURY TIMEPIECES 
(HONG KONG) Limited                           C     100,00    C    100,00

MOVEN INTERNATIONAL Ltd                C     100,00    C    100,00

POMELLATO CHINA Ltd                         C       81,00    C       81,00

POMELLATO SHANGHAI CO. Ltd           C       81,00    C       81,00

POMELLATO PACIFIC Ltd                       C       81,00    C       81,00

QEELIN Ltd                                               C     100,00    C    100,00

QEELIN TRADING (SHANGHAI) CO. LtdC     100,00    C    100,00

QEELIN MACAU Ltd                                 C     100,00    C    100,00

STELLA McCARTNEY 
HONG KONG Ltd                                     C       50,00    Création   

STELLA McCARTNEY 
(SHANGHAI) TRADING Ltd                     C       50,00    C       50,00

SOWIND ASIA Ltd                                   C     100,00    C    100,00

ULYSSE NARDIN (ASIA PACIFIC) Ltd     C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT MACAU Ltd       C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT 
(SHANGHAI) TRADING Limited             C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT 
(HONG KONG) Limited                           C     100,00    C    100,00

Corée                                                                                                      

BALENCIAGA KOREA Ltd                       C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA KOREA Ltd               C     100,00    C    100,00

BOUCHERON KOREA Ltd                       C     100,00    C    100,00

GUCCI KOREA Ltd                                   C     100,00    C    100,00

YVES SAINT LAURENT KOREA Ltd       C     100,00    C    100,00

Guam                                                                                                      

BOTTEGA VENETA GUAM Inc.               C     100,00    C    100,00

GUCCI GROUP GUAM Inc.                       C     100,00    C    100,00

Inde                                                                                                         

GUCCI INDIA PRIVATE Ltd                      C     100,00    C    100,00

LUXURY GOODS RETAIL 
PRIVATE Limited LGR                             C       51,00    C       51,00
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Japon                                                                                                      

BALENCIAGA JAPAN Ltd                         C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA JAPAN Limited       C     100,00    C    100,00

BOUCHERON JAPAN Ltd                         C     100,00    C    100,00

BRIONI JAPAN & CO. Ltd                         C     100,00    C    100,00

E-LITE JAPAN Ltd                                    C       51,00    C       51,00

LUXURY TIMEPIECES JAPAN Limited   C     100,00    C    100,00

POMELLATO JAPAN CO. Ltd                   C       81,00    C       81,00

STELLA McCARTNEY JAPAN Ltd           C       50,00    C       50,00

SOWIND JAPON KK                                 C     100,00    C    100,00

Vietnam                                                                                                 

GUCCI VIETNAM CO. Ltd                         C     100,00    C    100,00

Bahrein                                                                                                  

FLORENCE 1921 WLL                            C       49,00    C       49,00

Émirats Arabes Unis                                                                         

ATELIER LUXURY GULF LLC                   C       49,00    C       49,00

LUXURY GOODS GULF LLC                     C       49,00    C       49,00

LUXURY FASHION GULF LLC                 C       49,00    C       49,00

Kazakhstan                                                                                          

ULYSSE NARDIN KAZAKHSTAN LLP     E       50,00    E      50,00

Koweit                                                                                                    

LUXURY GOODS KUWAIT WLL               C       49,00    C       49,00

Qatar                                                                                                       

SAINT LAURENT PARIS LLC                   C       24,00    C       24,00

LUXURY GOODS QATAR LLC                   C       49,00    C       49,00

Malaisie                                                                                                 

BOTTEGA VENETA 
MALAYSIA SDN BHD                               C     100,00    C    100,00

GUCCI (MALAYSIA) SDN BHD                 C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT (MALAYSIA) 
SDN BHD                                                  C     100,00    Création   

Mongolie                                                                                               

ULYSSE NARDIN MONGOLIA LLC          E       50,00    E      50,00

Singapour                                                                                             

ALEXANDER McQUEEN 
(SINGAPORE) PTE Ltd                             C     100,00    C    100,00

BOTTEGA VENETA SINGAPORE 
PRIVATE Limited                                     C     100,00    C    100,00

GUCCI SINGAPORE PTE Ltd                   C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT (SINGAPORE) 
PTE Limited                                             C     100,00    C    100,00

Taïwan                                                                                                   

BOUCHERON TAIWAN CO. Ltd               C     100,00    C    100,00

GUCCI GROUP WATCHES 
TAIWAN Limited                                     C     100,00    C    100,00

ULYSSE NARDIN (TAIWAN) Ltd             C     100,00    C    100,00

Turquie                                                                                                   

POMELLATO MUCEVHERAT 
VE AKSESUAR DAGITIM VE TICARET 
LIMITED SIRKETI                                     C       81,00    C       81,00

Thaïlande                                                                                              

CLOSED-CYCLE BREEDING 
INTERNATIONAL Ltd                               C       48,00    C       48,00

G OPERATIONS FRASEC Ltd                  C       49,00    C       49,00

GUCCI (THAILAND) CO. Ltd                     C     100,00    C    100,00

SAINT LAURENT (THAILAND) CO.         C     100,00    C    100,00

Afrique du Sud                                                                                    

GG LUXURY RETAIL 
SOUTH AFRICA PTE Ltd                         C       62,00    C       62,00

PUMA                                                                              

PUMA SE (ALLEMAGNE)                         C       85,81    C       85,81

France                                                                                                    

DOBOTEX FRANCE SAS                          C       85,81    C       85,81

PUMA FRANCE SAS                                 C       85,81    C       85,81

Allemagne                                                                                            

DOBOTEX DEUTSCHLAND GmbH         C       85,81    C       85,81

PUMA EUROPE GmbH                           C       85,81    C       85,81

PUMA INTERNATIONAL TRADING GmbH C       85,81    C       85,81

PUMA MOSTRO GmbH                           C       85,81    C       85,81

PUMA SPRINT GmbH                             C       85,81    C       85,81

PUMA VERTRIEB GmbH                         C       85,81    C       85,81

Autriche                                                                                                 

AUSTRIA PUMA DASSLER GES MBH    C       85,81    C       85,81

DOBOTEX AUSTRIA GmbH                     C       85,81    C       85,81

Chypre                                                                                                   

SPORT EQUIPMENT TI CYPRUS Ltd     C       85,81    C       85,81

Croatie                                                                                                   

PUMA SPORT HRVATSKA DOO              C       85,81    C       85,81

Danemark                                                                                             

PUMA DENMARK A / S                             C       85,81    C       85,81

Espagne                                                                                                 

DOBOTEX SPAIN SL                                 C       85,81    C       85,81

PUMA IBERIA SLU                                   C       85,81    C       85,81

Sociétés % d’intérêt
31/12/2016 31/12/2015

Sociétés % d’intérêt
31/12/2016 31/12/2015
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Estonie                                                                                                   

PUMA ESTONIA OU                                 C       85,81    C       85,81

Finlande                                                                                                

BRANDON OY                                          Cession          C       85,81

PUMA FINLAND OY                                 C       85,81    C       85,81

Grande-Bretagne                                                                               

ADMIRAL TEAMSPORTS Ltd                  C       85,81    Création   

DOBOTEX UK Ltd                                     C       85,81    C       85,81

BRANDED SPORTS 
MERCHANDISING UK Ltd                       C       85,81    C       85,81

GENESIS GROUP 
INTERNATIONAL Ltd                               C       85,81    Création   

PUMA PREMIER Ltd                               C       85,81    C       85,81

PUMA UNITED KINGDOM Ltd                C       85,81    C       85,81

Grèce                                                                                                       

PUMA HELLAS SA                                   C       85,81    C       85,81

Israel                                                                                                       

PUMA SPORT ISRAEL Ltd                       C       85,81    C       85,81

Italie                                                                                                       

DOBOTEX ITALIA SRL                             C       85,81    C       85,81

PUMA ITALIA SRL                                    C       85,81    C       85,81

Lituanie                                                                                                 

PUMA BALTIC UAB                                  Liquidation   C       85,81

Malte                                                                                                       

PUMA MALTA Ltd                                    C       85,81    C       85,81

PUMA RACING Ltd                                   C       85,81    C       85,81

Norvège                                                                                                 

PUMA NORWAY AS                                 C       85,81    C       85,81

Pays-Bas                                                                                               

BRANDED SPORTS 
MERCHANDISING BV                              C       85,81    C       85,81

DOBO LOGIC BV                                       C       85,81    C       85,81

DOBOTEX INTERNATIONAL BV             C       85,81    C       85,81

DOBOTEX LICENSING HOLDING BV     C       85,81    C       85,81

DOBOTEX BV                                           C       85,81    C       85,81

BRAND PLUS LICENSING BV                 C       85,81    C       85,81

PUMA INTERNATIONAL 
SPORTS MARKETING BV                        C       85,81    C       85,81

PUMA BENELUX BV                                C       85,81    C       85,81

Philippines                                                                                           

PUMA INFORMATION 
TECHNOLOGY SERVICES 
PHILIPPINES COMPANY Limited Inc.   C       85,81    Création

Pologne                                                                                                 

PUMA POLSKA SPOLKA ZOO                 C       85,81    C       85,81

République tchèque                                                                         

PUMA CZECH REPUBLIC SRO               C       85,81    C       85,81

Roumanie                                                                                             

PUMA SPORT ROMANIA SRL                 C       85,81    C       85,81

Russie                                                                                                     

PUMA-RUS Ltd                                        C       85,81    C       85,81

Slovaquie                                                                                              

PUMA SLOVAKIA SRO                             C       85,81    C       85,81

Suède                                                                                                     

BRANDON AB                                          Cession          C       85,81

BRANDON COMPANY AB                       Cession          C       85,81

PUMA NORDIC AB                                   C       85,81    C       85,81

NROTERT AB                                           C       85,81    C       85,81

NROTERT SWEDEN AB                           C       85,81    C       85,81

Suisse                                                                                                     

DOBOTEX SWITZERLAND AG                 C       85,81    C       85,81

MOUNT PUMA AG (SCHWEIZ)               C       85,81    C       85,81

PUMA RETAIL AG                                     C       85,81    C       85,81

Ukraine                                                                                                  

PUMA UKRAINE TOV                               C       85,81    C       85,81

Argentine                                                                                              

UNISOL SA                                               C       85,81    C       85,81

Brésil                                                                                                       

PUMA SPORTS Ltda                               C       85,81    C       85,81

Canada                                                                                                   

JANED CANADA LLC                                C       43,76    Création   

PUMA CANADA, Inc.                                C       85,81    C       85,81

PUMA KIDS APPAREL CANADA, LLC     C       43,76    Création   

Chili                                                                                                         

PUMA CHILE SA                                       C       85,81    C       85,81

PUMA SERVICIOS SpA                            C       85,81    C       85,81

États-Unis                                                                                             

BRANDON USA, Inc.                               Cession          C       85,81

COBRA GOLF Inc.                                     C       85,81    C       85,81

JANED LLC                                                C       43,76    C       43,76

PUMA KIDS APPAREL 
NORTH AMERICA, LLC                             C       43,76    C       43,76

PUMA NORTH AMERICA, Inc.                 C       85,81    C       85,81

PUMA SUEDE HOLDING, Inc.                 C       85,81    C       85,81

PUMA ACCESSORIES 
NORTH AMERCIA LLC                             C       72,94    C       72,94
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Îles Vierges Britanniques                                                               

LIBERTY CHINA HOLDING Ltd               C       85,81    C       85,81

Mexique                                                                                                 

DOBOTEX DE MEXICO SA DE CV           C       85,81    C       85,81

IMPORTATIONES BRAND 
PLUS LICENSING SA DE CV                    C       85,81    C       85,81

IMPORTACIONES RDS SA DE CV           C       85,81    C       85,81

PUMA MEXICO SPORT SA DE CV           C       85,81    C       85,81

SERVICIOS PROFESIONALES
RDS SA DE CV                                          C       85,81    C       85,81

Pérou                                                                                                      

DISTRUIBUIDORA 
DEPORTIVA PUMA SAC                           C       85,81    C       85,81

DISTRUIBUIDORA DEPORTIVA 
PUMA TACNA SAC                                   C       85,81    C       85,81

PUMA RETAIL PERU SAC                       C       85,81    C       85,81

Uruguay                                                                                                 

PUMA SPORTS LA SA                             C       85,81    C       85,81

Botswana                                                                                              

WILDERNESS HOLDINGS Ltd                E       22,16    E       22,16

Afrique du Sud                                                                                    

PUMA SPORTS DISTRIBUTORS 
(PTY) Limited                                          C       85,81    C       85,81

PUMA SPORTS SA                                   C       85,81    C       85,81

Australie                                                                                               

KALOLA PTY Ltd                                      C       85,81    C       85,81

PUMA AUSTRALIA PTY Ltd                    C       85,81    C       85,81

WHITE DIAMOND 
AUSTRALIA PTY Ltd                                C       85,81    C       85,81

WHITE DIAMOND 
PROPERTIES PTY Ltd                             C       85,81    C       85,81

Nouvelle Zélande                                                                               

PUMA NEW ZEALAND Ltd                     C       85,81    C       85,81

Émirats Arabes Unis                                                                         

PUMA MIDDLE EAST FZ LLC                  C       85,81    C       85,81

PUMA UAE LLC                                        C       85,81    C       85,81

Turquie                                                                                                   

PUMA SPOR GIYIM 
SANANYI VE TICARET AS                       C       85,81    C       85,81

Chine                                                                                                       

BRANDON TRADING (SHANGHAI) Ltd Cession          C       85,81

DOBOTEX CHINA Ltd                              C       85,81    C       85,81

GUANGZHOU WORLD CAT 
INFORMATION CONSULTING 
SERVICES CO. Ltd                                   C       85,81    C       85,81

PUMA CHINA Ltd                                     C       85,81    C       85,81

Hong Kong                                                                                            

BRANDON HONG KONG Ltd                  Cession          C       85,81

DEVELOPMENT SERVICES Ltd              C       85,81    C       85,81

DOBOTEX Ltd                                           C       85,81    C       85,81

PUMA ASIA PACIFIC Ltd                         C       85,81    C       85,81

PUMA HONG KONG Ltd                          C       85,81    C       85,81

PUMA INTERNATIONAL 
TRADING SERVICES Limited                 C       85,81    C       85,81

WORLD CAT Ltd                                       C       85,81    C       85,81

Inde                                                                                                         

PUMA SPORTS INDIA PVT Ltd               C       85,81    C       85,81

PUMA INDIA CORPORATE 
SERVICES PVT Ltd                                   C       85,81    C       85,81

WORLD CAT SOURCING INDIA Ltd        C       85,81    C       85,81

Indonésie                                                                                              

PT PUMA CAT INDONESIA                     C       85,81    C       85,81

Japon                                                                                                      

PUMA JAPAN KK                                      C       85,81    C       85,81

Corée                                                                                                      

DOBOTEX KOREA Ltd                             C       85,81    C       85,81

PUMA KOREA Ltd                                    C       85,81    C       85,81

Malaisie                                                                                                 

PUMA SPORTS GOODS SDN BHD         C       85,81    C       85,81

Singapour                                                                                             

PUMA SPORTS SEA TRADING Pte Ltd    C       85,81    C       85,81

PUMA SEA Holding Pte Ltd                   C       85,81    C       85,81

Taïwan                                                                                                   

PUMA TAIWAN SPORTS Ltd                   C       85,81    C       85,81

Vietnam                                                                                                 

WORLD CAT VIETNAM CO. Ltd               C       85,81    C       85,81

WORLD CAT VIETNAM SOURCING 
& DEVELOPMENT SERVICES CO. Ltd    C       85,81    C       85,81

VOLCOM                                                                                                 

VOLCOM LLC                                            C     100,00    C    100,00

États-Unis                                                                                             

LS&S RETAIL LLC                                     C     100,00    C    100,00

VOLCOM RETAIL LLC                               C     100,00    C    100,00
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VOLCOM RETAIL OUTLET LLC               C     100,00    C    100,00

ELECTRIC VISUAL EVOLUTION LLC       Cession          C    100,00

Luxembourg                                                                                         

VOLCOM LUXEMBOURG HOLDING SA  C     100,00    C    100,00

Suisse                                                                                                     

VOLCOM INTERNATIONAL SARL           C     100,00    C    100,00

WELCOM DISTRIBUTION SARL             C     100,00    C    100,00

Espagne                                                                                                 

VOLCOM DISTRIBUTION SPAIN SL       C     100,00    C    100,00

France                                                                                                    

VOLCOM SAS                                           C     100,00    C    100,00

VOLCOM RETAIL FRANCE                       C     100,00    C    100,00

ELECTRIC EUROPE SARL                       Cession          C    100,00

Grande-Bretagne                                                                               

VOLCOM DISTRIBUTION (UK) Limited C     100,00    C    100,00

VOLCOM RETAIL (UK) Limited               C     100,00    C    100,00

Australie                                                                                               

VOLCOM AUSTRALIA 
HOLDING COMPANY PTY Ltd                 C     100,00    C    100,00

VOLCOM AUSTRALIA PTY Ltd                C     100,00    C    100,00

ELECTRIC VISUAL EVOLUTION 
AUSTRALIA PTY Ltd                                Cession          C    100,00

Canada                                                                                                   

VOLCOM CANADA Inc.                             C     100,00    C    100,00

Nouvelle Zélande                                                                               

VOLCOM NEW ZEALAND Limited         C     100,00    C    100,00

Japon                                                                                                      

VOLCOM JAPAN GODOGAISHIYA           C     100,00    C    100,00

Chine                                                                                                       

VOLCOM ASIA PACIFIC Limited             C     100,00    C    100,00

HOLDINGS & AUTRES                                                                         

France                                                                                                    

CONSEIL ET ASSISTANCE                       C     100,00    C    100,00

DISCODIS SAS                                          C     100,00    C    100,00

GG FRANCE 13 SAS                                 C     100,00    C    100,00

GG FRANCE 14 SAS                                 C     100,00    C    100,00

GG FRANCE HOLDING SAS                     C     100,00    C    100,00

KERING EYEWEAR FRANCE SAS           C       80,00    C       80,00

KERING FINANCE SNC                           C     100,00    C    100,00

SAPARDIS                                                 C     100,00    C    100,00

SAPRODIS SERVICES SAS                      C     100,00    C    100,00

Allemagne                                                                                            

KERING EYEWEAR DACH GmbH           C       80,00    C       80,00

SAPARDIS DEUTSCHLAND SE               C     100,00    C    100,00

Espagne                                                                                                 

KERING EYEWEAR ESPAÑA SA             C       80,00    C       80,00

KERING SPAIN SL                                    C     100,00    C    100,00

Grande-Bretagne                                                                               

KERING EYEWEAR UK Ltd                     C       80,00    C       80,00

KERING INTERNATIONAL Limited       C     100,00    C    100,00

KERING UK SERVICES Ltd                     C     100,00    C    100,00

Italie                                                                                                       

KERING EYEWEAR SpA                          C       80,00    C       80,00

KERING ITALIA SpA                                 C     100,00    C    100,00

KERING OPERATIONS 
& SERVICES ITALIA SRL                          C     100,00    Création   

KERING SERVICE ITALIA SpA                 C     100,00    C    100,00

Luxembourg                                                                                         

BOUCHERON LUXEMBOURG SARL       C     100,00    C    100,00

KERING RE                                               C     100,00    C    100,00

KERING LUXEMBOURG SA                     C     100,00    C    100,00

E-KERING LUX SA                                   C     100,00    C    100,00

PPR DISTRI LUX SA                                 C     100,00    C    100,00

PPR INTERNATIONAL                             C     100,00    C    100,00

Pays-Bas                                                                 

G OPERATIONS BV                                  C     100,00    C    100,00

GUCCI INTERNATIONAL NV                   C     100,00    C    100,00

GUCCI PARTICIPATION BV                      C     100,00    C    100,00

KERING HOLLAND NV                             C     100,00    C    100,00

KERING NETHERLANDS BV                   C     100,00    C    100,00

KERING INVESTMENTS EUROPE BV     C     100,00    C    100,00

Suisse                                                                                                     

LUXURY GOODS SERVICES SA               C     100,00    C    100,00

LUXURY GOODS LOGISTICS SA             C       51,00    C       51,00

LUXURY GOODS OPERATIONS SA         C       51,00    C       51,00

Chine                                                                                                       

GUANGZHOU KGS CORPORATE 
MANAGEMENT & 
CONSULTANCY Limited                         C     100,00    C    100,00

KERING ASIA PACIFIC Ltd                       C     100,00    C    100,00

KERING (CHINA) ENTERPRISE 
MANAGEMENT Ltd                                 C     100,00    C    100,00

KERING EYEWEAR APAC Ltd                 C       80,00    C       80,00
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Note 38 – Honoraires des 
Commissaires aux comptes

Honoraires de l'exercice 2016                                                                             KPMG                                                                           Deloitte
                                                                                                        Commissaire                                                                 Commissaire
                                                                                                      aux comptes :                                                               aux comptes :

                                                                                                            KPMG SA                               Réseau                   Deloitte & Associés                   Réseau
(en milliers d’euros)                                                                 Montant                   %     Montant                   %     Montant                   %     Montant                   %

Certification et examen limité semestriel
des comptes individuels et consolidés                                                                                                                                                                                  
• Émetteur                                                                           327,8           25  %             n / a             n / a         300,2           40  %             n / a             n / a
• Filiales intégrées globalement                                     884,5           69  %      4 165,5           83  %         316,7           42  %      2 349,1           78  %

Sous-total                                                                           1 212,3           94  %      4 165,5           83  %         616,9           82  %      2 349,1           78  %

Services autres que la certification des comptes                                                                                                                                                                    
• Émetteur                                                                                 38             3  %                 0             0  %         138,0           18  %              0,0             0  %
• Filiales intégrées globalement                                           38             3  %         834,0           17  %              0,0             0  %         676,9           22  %

Sous-total                                                                                    76              6  %         834,0           17  %         138,0           18  %         676,9           22  %

TOTAL                                                                                   1 288,3         100  %      4 999,5         100  %         754,9         100  %      3 026,0         100  %
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KERING EYEWEAR SHANGHAI 
TRADING ENTERPRISES Ltd                 C       80,00    C       80,00

KERING EYEWEAR 
SINGAPORE PTE Ltd                               C       80,00    C       80,00

KERING EYEWEAR TAIWAN Ltd            C       80,00    Création   

KERING HOLDING Limited                    C     100,00    C    100,00

KERING SOUTH EAST ASIA PTE Ltd     C     100,00    C    100,00

KGS GLOBAL MANAGEMENT 
SERVICES Ltd                                           C     100,00    C    100,00

KGS SOURCING Limited                         C     100,00    C    100,00

REDCATS COMMERCE 
ET TRADING (SHANGHAI) CO. td           C     100,00    C    100,00

REDCATS SOURCING (SHANGHAI) Ltd   C     100,00    C    100,00

Corée                                                                                                      

KERING KOREA Ltd                                 C     100,00    C    100,00

Inde                                                                                                         

KGS SOURCING INDIA 
PRIVATE Limited                                     C     100,00    C    100,00

Turquie                                                                                                   

KGS SOURCING TURKEY Limited         C     100,00    C    100,00

Japon                                                                                                      

GUCCI YUGEN KAISHA                            C     100,00    C    100,00

KERING EYEWEAR JAPAN Ltd               C       80,00    C       80,00

KERING JAPAN Limited                          C     100,00    C    100,00

KERING TOKYO INVESTMENT Ltd         C     100,00    C    100,00

États-Unis                                                                                             

KERING AMERICAS Inc.                          C     100,00    C    100,00

KERING EYEWEAR USA Inc.                   C       80,00    C       80,00

Mexique                                                                                                 

KERING MEXICO S DE RL DE CV            C     100,00    C    100,00

(1) Les résultats de ces sociétés sont consolidés à hauteur de la part
contractuelle du Groupe dans leurs opérations qui peut différer de leur
pourcentage de détention dans le capital.
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5. Rapport des Commissaires aux
comptes sur les comptes consolidés
Exercice clos le 31 décembre 2016

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées générales, nous vous présentons notre rapport
relatif à l’exercice clos le 31 décembre 2016 sur :

• le contrôle des comptes consolidés de la société Kering S.A., tels qu’ils sont joints au présent rapport  ;

• la justification de nos appréciations  ;

• la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrêtés par le Conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d’exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France  ; ces normes
requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes consolidés ne
comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste à vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation
d’ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l’exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans l’Union
européenne, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière ainsi que du
résultat de l’ensemble constitué par les personnes et entités comprises dans la consolidation.
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2. Justification des appréciations

En application des dispositions de l’article L.823-9 du Code de commerce relatives à la justification de nos
appréciations, nous portons à votre connaissance les éléments suivants :

• Votre Société procède systématiquement, au cours du second semestre de l’exercice, à un test de dépréciation des
goodwill et des actifs à durée de vie indéfinie et évalue également s’il existe un indice de perte de valeur des actifs à
long terme, selon les modalités décrites dans la Note 2.10 aux états financiers consolidés. Nous avons examiné les
modalités de mise en œuvre de ces tests de perte de valeur ainsi que les prévisions de flux de trésorerie et
hypothèses utilisées et nous avons vérifié que la Note 19 de l’annexe donne une information appropriée.

• Votre Société constitue des provisions, telles que décrites en Note 2.16 aux états financiers consolidés. Nos travaux
ont notamment consisté à apprécier les données et hypothèses sur lesquelles se fondent ces estimations, à revoir,
par sondages, les calculs effectués par la Société et à examiner les procédures d’approbation de ces estimations par
la Direction. Nous avons, sur ces bases, procédé à l’appréciation du caractère raisonnable de ces estimations.

• La Note 2.17 aux états financiers consolidés précise les modalités d’évaluation des avantages postérieurs à l’emploi et
autres avantages à long terme du personnel. Ces engagements ont fait l’objet d’une évaluation par des actuaires
externes. Nos travaux ont consisté à examiner les données utilisées, à apprécier les hypothèses retenues et à vérifier
que la Note 26 aux états financiers consolidés fournit une information appropriée.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes consolidés, pris dans
leur ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre opinion exprimée dans la première partie de ce rapport.

3. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, à la vérification
spécifique prévue par la loi des informations données dans le rapport sur la gestion du Groupe.

Nous n’avons pas d’observation à formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes consolidés.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 6 mars 2017

Les Commissaires aux comptes

KPMG Audit Deloitte & Associés
Département de KPMG SA

Isabelle Allen Grégoire Menou Frédéric Moulin Stéphane Rimbeuf
Associée Associé Associé Associé
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6. Comptes sociaux 

6.1. Bilan actif 
aux 31 décembre 2016 et 2015

ACTIF                                                                                                                                                                                                                         2016                       2015
                                                                                                                                                        Valeur           Amortissements                 Valeur                     Valeur

(en millions d’euros)                                                                                   Notes                         brute                       Provisions                   nette                       nette

Actif immobilisé                                                                                                                                                                                                           
Titres de participation                                                                                   11 169,4                    (1 847,7)         9 321,7               8 766,1
Autres immobilisations financières (1)                                                              304,6                                                 304,6                   319,3
                                                                                                            3             11 474,0                    (1 847,7)         9 626,3               9 085,4
Immobilisations incorporelles et corporelles                           4                   105,4                         (26,2)               79,2                   483,1

Total de l’actif immobilisé                                                                            11 579,4                    (1 873,9)         9 705,5                9 568,5

Actif circulant                                                                                                                                                                                                                
Créances (2) (3)                                                                                     5                     95,4                            (1,1)               94,3                     70,7
Valeurs mobilières de placement                                               6                        0,0                                                     0,0                     61,9
Disponibilités (3)                                                                               6               1 779,2                                             1 779,2               1 733,7

Total de l’actif circulant                                                                                   1 874,6                             (1,1)         1 873,5                1 866,3

TOTAL DE L’ACTIF                                                                                             13 454,0                    (1 875,0)       11 579,0             11 434,8
(1) Dont à moins d’un an :                                                                                                                                                                                                               19,8                                 0,4

(2) Dont à plus d’un an :                                                                                                                                                                                                                     0.0                                 0,0

(3) Dont concernant les entreprises liées :                                                                                                                                                                            1 812,6                         1 615,9
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6.2. Bilan passif 
aux 31 décembre 2016 et 2015

PASSIF                                                                                                                                                                           
(en millions d’euros)                                                                                                                                                            Notes                         2016                    2015

Capitaux propres                                                                                                                                                                                                          
Capital social                                                                                                                                                             505,1                   505,1
Primes d’émission, de fusion, d’apport                                                                                                            2 052,4               2 052,4
Réserves                                                                                                                                               7               1 585,5               1 586,3
Report à nouveau                                                                                                                                                 2 121,1               2 098,6
Résultat de l’exercice                                                                                                                                               682,9                   527,4

Total des capitaux propres                                                                                                                                           6 947,0                6 769,8

Provisions                                                                                                                                                       8                      95,6                   611,4
Dettes                                                                                                                                                                                                                               

Emprunts obligataires (1)                                                                                                                 9.1               4 184,6               3 675,6
Autres dettes financières (1) (3)                                                                                                         9.1                     46,1                     41,8
Autres dettes (2) (3)                                                                                                                               10                   305,7                   336,2

                                                                                                                                                                                              4 536,4                4 053,6

TOTAL DU PASSIF                                                                                                                                                           11 579,0             11 434,8

(1) Dont à plus d’un an :                                                                                                                                                                                                             3 834,6                         3 675,6

(2) Dont à plus d’un an :                                                                                                                                                                                                                  30,0                               32,7

(3) Dont concernant les entreprises liées :                                                                                                                                                                                   17,2                               19,4
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6.3. Compte de résultat

Pour les exercices clos les 31 décembre 2016 et 2015

(en millions d’euros)                                                                                                                                            Notes                         2016                    2015

Produits d’exploitation                                                                                                                                                   129,9                   105,6
Charges d’exploitation                                                                                                                                                  (162,4)                 (141,1)

Résultat d’exploitation                                                                                                                             12                   (32,5)                   (35,5)

Dividendes                                                                                                                                                                         863,3                   657,4
Autres produits et charges financiers                                                                                                                          (97,0)                   (97,6)

Résultat financier                                                                                                                                       13                   766,3                   559,8

Résultat courant avant impôt                                                                                                                                       733,8                   524,3

Résultat exceptionnel                                                                                                                             14                   (75,5)                   (18,3)
Participation des salariés                                                                                                                                                 (2,8)                     (2,1)
Impôt sur le résultat                                                                                                                               15                      27,4                     23,5

Résultat net de l’exercice                                                                                                                                                 682,9                    527,4

6.4. Tableau des flux de trésorerie

Pour les exercices clos les 31 décembre 2016 et 2015

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Dividendes encaissés                                                                                                                                                      863,3                   657,4
Charges d’intérêts sur dettes financières                                                                                                                   (96,1)                   (91,4)
Impôts sur le résultat reçus / payés                                                                                                                                 27,1                     11,4
Autres                                                                                                                                                                                 (79,6)                   (92,1)

Variation de trésorerie issue des opérations d’exploitation                                                                              714,7                   485,3

(Acquisitions) / Cessions d’immobilisations opérationnelles                                                                                  (64,5)                   (60,4)
Variation des immobilisations financières                                                                                                              (663,1)                 (318,1)

Variation de trésorerie issue des opérations d’investissement                                                                     (727,6)                 (378,5)

Variations nettes des dettes financières                                                                                                                     501,4                   271,5
Augmentations de capital                                                                                                                                                       -                       1,0
Dividendes versés par Kering                                                                                                                                      (504,9)                 (504,9)

Variation de trésorerie issue des opérations de financement                                                                            (3,5)                 (232,4)

Variation de la trésorerie débitrice                                                                                                                             (16,4)                 (125,6)

Trésorerie débitrice à l’ouverture de l’exercice                                                                                                   1 795,6                1 921,2

Trésorerie débitrice à la clôture de l’exercice                                                                                                       1 779,2                1 795,6
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Note 1. Faits marquants de l’exercice

Au cours de l’exercice 2016, Kering a déménagé son siège
social au 40 rue de Sèvres 75007 Paris.

Kering a réalisé une émission obligataire de 500 millions
d’euros à 10 ans assortie d’un coupon à taux fixe de
1,25  % le 10 mai 2016.

Note 2. Règles et méthodes comptables

Les comptes annuels de l’exercice sont établis conformé -
ment aux dispositions du règlement n° 2014-03 de l’ANC.

2.1. Immobilisations incorporelles et corporelles

Les immobilisations incorporelles et corporelles sont
inscrites au bilan à leur coût d’acquisition. Les amortis -
sements pour dépréciation sont calculés suivant le mode
linéaire, en fonction de la nature et de la durée de vie de
chaque composant.

2.2. Immobilisations financières

Titres de participation

Les titres classés en «  Titres de participation  » sont ceux
dont la possession est estimée utile à l’activité de l’entreprise
notamment parce qu’elle permet d’exercer une influence
sur la société émettrice ou d’en assurer le contrôle.

Conformément à l’avis du Comité d’Urgence du CNC
n° 2007-C du 15 juin 2007, la Société a opté pour la
comptabilisation des frais d’acquisition dans le prix de
revient des titres de participation.

À la clôture de l’exercice, la valeur brute des titres est
comparée à la valeur d’utilité pour l’entreprise, déterminée
par rapport à la valeur économique estimée de la filiale et
en considération des motifs sur lesquels reposait la
transaction d’origine. Cette valeur d’utilité est déterminée
en fonction d’une analyse multicritère tenant compte
notamment des projections de flux de trésorerie futurs,
de l’actif ré-estimé, de la quote-part de capitaux propres
consolidés ou réévalués et d’autres méthodes, en tant
que de besoin.

Lorsque cette valeur est inférieure à la valeur brute, une
dépréciation est constituée.

6.5. Variation des capitaux propres

                                                                                                                                                      Primes                  Réserves                                                                   
(en millions d’euros)                                           Nombre                     Capital             d’émission,                 et report                   Résultat                  Capitaux
(avant affectation du résultat)                       d’actions                        social              fusion, etc.               à nouveau            de l’exercice                    propres

Au 31 décembre 2014               126 266 490                   505,1                2 051,4                3 373,0                    817,6                 6 747,1

Affectation résultat 2014                                                                                                                  817,6                 (817,6)                           -
Dividendes versés                                                                                                                            (315,5)                                              (315,5)
Acompte sur dividendes                                                                                                                 (189,4)                                              (189,4)
Levée de stock-options                         12 832                                                     1,0                                                                                   1,0
Variations des provisions 
règlementées                                                                                                                                         (0,8)                                                   (0,8)
Résultat 2015                                                                                                                                                                   527,4                   527,4

Au 31 décembre 2015               126 279 322                   505,1                2 052,4                3 684,9                    527,4                6 769,8

Affectation résultat 2015                                                                                                                 527,4                 (527,4)                           -
Dividendes versés                                                                                                                            (315,5)                                              (315,5)
Acompte sur dividendes                                                                                                                 (189,4)                                              (189,4)
Variations des provisions 
règlementées                                                                                                                                         (0,8)                                                   (0,8)
Résultat 2016                                                                                                                                                                   682,9                   682,9

Au 31 décembre 2016               126 279 322                   505,1                2 052,4                3 706,6                   682,9                 6 947,0

Le capital de Kering au 31 décembre 2016 est représenté par 126 279 322 actions de 4 euros.

6.6. Annexe comptable
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Autres immobilisations financières

Les autres immobilisations financières comprennent
notamment les autres titres immobilisés et certaines
actions propres.

Autres titres immobilisés (hors actions propres)

Les autres titres immobilisés sont ceux que l’entreprise a
l’intention ou l’obligation de conserver durablement mais
dont la détention n’est pas jugée nécessaire à son
activité.

La valeur brute est égale au coût d’acquisition comprenant
les frais d’acquisition éventuels.

Une dépréciation est constituée en fonction de la valeur
d’utilité de ces titres pour la Société.

Actions propres

Les actions propres acquises dans le cadre d’un contrat
de liquidité sont inscrites en «  Autres immobilisations
financières  ». Ces actions font l’objet d’une dépréciation
en fonction du cours moyen de bourse du dernier mois
de l’exercice.

Les actions propres acquises dans le cadre d’une
affectation explicite à une réduction de capital future
sont classées en «  Autres immobilisations financières  ».
Ces actions ne font pas l’objet d’une dépréciation en
fonction du cours de bourse.

2.3. Créances

Les créances sont inscrites au bilan à leur valeur
nominale. Elles font l’objet d’une dépréciation en cas de
risque de non recouvrement.

2.4. Valeurs mobilières de placement 
et titres de créances négociables

Actions propres

Les actions propres acquises dans le cadre d’une
affectation explicite à l’attribution aux salariés de plans
d’options d’achat ou de plans d’attribution d’actions
gratuites sont inscrites en «  Valeurs mobilières de
placement  ». Aucune dépréciation n’est constatée en
fonction du cours de bourse.

Autres actions

Les actions sont enregistrées à leur prix d’acquisition. Une
dépréciation est constituée si le cours à la clôture de
l’exercice est inférieur à leur valeur comptable.

Obligations

Les obligations sont comptabilisées à leur date
d’acquisition pour le montant nominal corrigé de la
prime ou décote. Le montant des intérêts courus et non
échus à la date d’acquisition et à la clôture de l’exercice
est enregistré dans un compte de «  créances rattachées  ».

À la fin de l’exercice, le coût d’acquisition est comparé à la
valeur boursière en capital du dernier mois sans tenir
compte des intérêts courus non échus. Lorsque cette
valeur est inférieure à la valeur brute, une dépréciation
est constituée.

SICAV

Les actions de SICAV sont enregistrées à leur coût
d’acquisition (hors droit d’entrée). Elles sont estimées à la
clôture de l’exercice à leur valeur liquidative. La moins-
value latente éventuelle fait l’objet d’une provision pour
dépréciation. La plus-value latente éventuelle n’est pas
prise en compte.

CDN, certificats de dépôts, bons de sociétés financières

Ces titres de créances négociables sont souscrits sur le
marché primaire ou acquis sur le marché secondaire. Ils
sont comptabilisés à leur coût d’acquisition sous
déduction des intérêts courus à cette date lorsqu’ils sont
acquis sur le marché secondaire.

Les intérêts précomptés sont inscrits en produits
financiers prorata temporis au titre de l’exercice.

2.5. Instruments financiers

Toutes les positions de change et de taux d’intérêt sont
prises au moyen d’instruments cotés sur des marchés
organisés ou de gré à gré qui présentent des risques
minimum de contrepartie. Les résultats dégagés sur les
instruments financiers constituant des opérations de
couverture sont comptabilisés de manière symétrique
aux résultats sur les éléments couverts.

Dans le cas où les instruments financiers ne constituent
pas des couvertures de risques, les gains ou pertes
résultant de l’évolution de leur valeur de marché sont
inscrits au compte de résultat, sauf s’il s’agit d’opérations
de gré à gré, pour lesquelles les pertes latentes font
l’objet d’une provision alors que les gains latents ne sont
pas comptabilisés.

2.6. Opérations en devises

Les charges et produits en devises sont enregistrés pour
leur contre-valeur à la date de l’opération. Les dettes,
créances et disponibilités en devises sont converties sur
la base des cours de change en vigueur à la date de
clôture de l’exercice. En cas de couverture de change, les
dettes et créances sont converties au cours de couverture.

L’écart de conversion qui résulte de la valorisation des
dettes et créances en devises est inscrit en comptes de
régularisation, à l’actif s’il s’agit d’une perte latente et au
passif s’il s’agit d’un profit latent. Les pertes latentes non
couvertes font l’objet d’une provision pour risques. En cas
de dettes et créances couvertes par des instruments
financiers, la perte ou le profit de change est immé -
diatement reconnu au compte de résultat.
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2.7. Frais d’émission d’emprunts 
et d’augmentation de capital – 
Primes de remboursement d’emprunt

Les frais d’émission d’emprunts sont comptabilisés en
charges lors de l’émission.

Les frais d’augmentation de capital, de fusion et d’apport
sont prélevés sur les primes d’émission de fusion ou
d’apport.

Les emprunts sont comptabilisés à leur valeur nominale.

Les primes d’émission ou de remboursement éventuelles
sont portées dans la rubrique du bilan correspondant à
ces emprunts et amorties sur la durée de vie de l’emprunt.

En cas d’emprunt obligataire convertible, l’enregistrement
de la prime de remboursement est étalé sur la durée de vie
de l’emprunt, conformément aux méthodes préférentielles.

En cas d’emprunt obligataire indexé, une provision pour
risques de remboursement est constituée dès lors que le
remboursement estimé à la clôture de l’exercice excède
le montant de l’émission. Cette provision est calculée
prorata temporis sur la durée de l’emprunt.

2.8. Provisions

Les provisions sont constituées conformément au
règlement n° 2000.06 du Conseil national de la compta -
bilité et comprennent les engagements de retraite et
d’indemnités de fin de carrière conformément à la
recommandation 2013-02 de l’ANC.

Dans le cadre de régimes à prestations définies, les
engagements sont évalués suivant la méthode des unités
de crédit projetées sur la base des conventions ou des
accords en vigueur dans la Société. Selon cette méthode,
chaque période de service donne lieu à une unité
supplémentaire de droits à prestations et chaque unité
est évaluée séparément pour obtenir l’obligation finale.
Cette obligation est ensuite actualisée. Les hypothèses
actuarielles utilisées pour déterminer les engagements
varient selon les conditions économiques.

Ces régimes et indemnités de fin de contrat font l’objet
chaque année d’une évaluation actuarielle. Ces évaluations
tiennent compte notamment du niveau de rémunération
future, de la durée d’activité probable des salariés, de
l’espérance de vie et de la rotation du personnel.

Kering applique l’avis du règlement n° 2008-15 du
4 décembre 2008 relatif au traitement comptable des
plans d’options d’achat ou de souscription d’actions et
des plans d’attribution d’actions gratuites aux employés.

2.9. Intégration fiscale

Kering a créé avec plusieurs de ses filiales et sous-filiales
un groupe d’intégration fiscale en France.

La société filiale supporte une charge d’impôt sur les
sociétés, calculée sur ses résultats propres comme en
l’absence d’intégration fiscale. Les économies d’impôt
réalisées par le Groupe à raison de l’intégration fiscale sont
appréhendées par Kering, Société mère du Groupe intégré.
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Acquisitions ou cessions d’actions d’autocontrôle

Au cours de l’exercice 2016, le Groupe a procédé à la
cession nette de 27 598 actions auto-détenues selon les
modalités suivantes :

• acquisition de 1 556 728 titres dans le cadre du contrat
de liquidité  ;

• cession de 1 556 728 titres dans le cadre du contrat de
liquidité  ;

• acquisition de 1 304 titres en vue de leur attribution aux
salariés dans le cadre du dernier plan d’actions gratuites
de 2012  ;

• attribution aux salariés de 28 902 titres dans le cadre des
plans d’actions gratuites de 2012 à échéance avril 2016  ;

Par ailleurs, aucune levée d’options de souscriptions d’actions
n’a eu lieu au cours de l’exercice 2016, le capital s’élève à
126 279 322 actions, identique au 31 décembre 2015.

Le 26 mai 2004, Kering a confié un mandat à un
intermédiaire financier en vue de favoriser la liquidité des
transactions et la régularité des cotations des titres. Ce
contrat est conforme à la Charte de déontologie établie
par l’Association française des Marchés Financiers (AMAFI)
et approuvée par l’Autorité des marchés financiers. Doté
initialement de 40,0 millions d’euros pour moitié en
espèces et pour moitié en titres Kering, ce contrat a fait
l’objet de dotations complémentaires en espèces de
20,0 millions d’euros le 3 septembre 2004 et de
30,0 millions d’euros le 18 décembre 2007.

Conformément à l’amendement du 15 décembre 2016,
Kering maintient 5,0 millions d’euros au crédit du compte
de liquidité ouvert auprès de l’intermédiaire.

Dans le cadre du contrat de liquidité, Kering ne détient
aucune action, tant au 31 décembre 2016 qu’au
31 décembre 2015.

Dans le cadre de plan d’actions gratuites, Kering détenait
encore 27 598 actions au 31 décembre 2015. Le dernier
plan d’actions gratuites est arrivé à échéance en 2016.

Note 3. Immobilisations financières nettes

(en millions d’euros)                                                          Au 31/12/2015     Augmentation           Diminution     Reclassement   Au 31/12/2016

Valeurs brutes                                                                                                                                                                                                             
Titres de participation                                                    10 144,0                   686,8                      (5,5)                   344,1            11 169,4

Kering Netherlands BV                                                 4 237,2                                                                               344,1 (3)           4 581,3
Kering Holland NV                                                        2 566,9                                                                                                       2 566,9
Redcats                                                                           1 171,6                   605,0                                                                         1 776,6
Sapardis                                                                         1 804,0                                                                                                       1 804,0
Discodis                                                                             299,7                                                                                                           299,7
Yves Saint Laurent SAS                                                                                   81,8                                                                               81,8
Autres                                                                                   64,6                                                   (5,5)                                                 59,1

Autres immobilisations financières                                319,5                   259,7                 (274,6)                                                 304,6
Actions propres (contrat de liquidités) (1)                                                 250,6                 (250,6)                                                         
Prêts et intérêts courus sur prêts (2)                             319,0                        9,1                   (23,9)                                               304,2
Dépôts et cautionnement                                                  0,5                                                   (0,1)                                                   0,4

Valeurs brutes                                                                    10 463,5                   946,5                 (280,1)                   344,1            11 474,0

Dépréciations                                                                                                                                                                                                               
Titres de participation                                                    (1 377,9)                 (581,4)                   111,6                                           (1 847,7)

Redcats                                                                        (1 171,6)                 (569,5)                                                                       (1 741,1)
Sapardis                                                                          (200,0)                                                 109,5                                               (90,5)
Autres                                                                                   (6,3)                   (11,9)                        2,1                                               (16,1)

Autres immobilisations financières                                  (0,2)                                                       0,2                                                           

Dépréciations                                                                     (1 378,1)                 (581,4)                   111,8                                           (1 847,7)

Valeurs nettes                                                                       9 085,4                                                                                                           9 626,3

(1) Le montant correspondant aux actions propres est indisponible dans les réserves règlementées.
(2) Les prêts comprennent notamment un prêt de 285 millions d’euros en principal vis-à-vis de Kering Finance. (300 MUSD).
(3) Conformément au règlement n°2015-06 du 23 / 11 / 2015 – art 12, applicable au 1er janvier 2016, le mali de fusion Financière Marothi a été reclassé en titres de participation.
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Note 4. Immobilisations incorporelles et corporelles

L’évolution des immobilisations incorporelles et corporelles s’analyse comme suit :

                                                                                                                                                                            Autres immos                     Immos                                   
(en millions d’euros)                                                                                                                 Logiciels          incorporelles             corporelles                         Total

Valeurs brutes                                                                                                                                                                                                               

31 décembre 2015                                                                                                 30,9                   436,1                     41,3                   508,3

Acquisitions                                                                                                             36,2                                                   10,6                     46,8
Reclassement                                                                                                                                   (344,1) (1)                                           (344,1)
Autres mouvements                                                                                                                          (92,0) (2)                                             (92,0)
Cessions                                                                                                                                                                             (13,6)                   (13,6)

31 décembre 2016                                                                                                   67,1                         0,0                      38,3                   105,4

Amortissements et provisions                                                                                                                                                                                

31 décembre 2015                                                                                               (13,2)                                                 (12,0)                   (25,2)

Dotations                                                                                                                  (4,4)                                                   (1,8)                     (6,2)
Reprises sur cessions                                                                                                                                                           5,2                       5,2

31 décembre 2016                                                                                                 (17,6)                         0,0                      (8,6)                   (26,2)

Valeurs nettes                                                                                                                                                                                                               

31 décembre 2015                                                                                                 17,7                   436,1                     29,3                   483,1

31 décembre 2016                                                                                                   49,5                         0,0                      29,7                      79,2

(1) Conformément au règlement n°2015-06 du 23 / 11 / 2015 – art 12, applicable au 1er janvier 2016, le mali de fusion Financière Marothi a été reclassé en titres de participation.
(2) Suite à la revue des termes des accords passés avec Safilo, Kering SA a considéré que sur les 92 millions d’euros, 62 millions d’euros correspondaient à une

indemnité comptabilisée en autres charges non courantes et 30 millions d’euros à une créance.

Note 5. Créances

Ces postes s’analysent de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/2016       31/12/2015

Comptes courants d’intégration fiscale                                                                                                                           5,8                        7,5
Dossier Kadéos                                                                                                                                                                         -                       9,4
État – Impôt sur les bénéfices                                                                                                                                         14,9                     13,6
Clients groupe                                                                                                                                                                     29,2                     11,3
Primes d’émissions sur obligations                                                                                                                               (4,4)                     (7,2)
Divers (1)                                                                                                                                                                                 44,6                     33,9
Charges constatées d’avance                                                                                                                                             4,2                       2,2

TOTAL                                                                                                                                                                                         94,3                      70,7

Dont concernant les entreprises liées :                                                                                                                         38,5                     18,8

(1) Dont 4,0 millions d’euros au titre d’une sureté réelle (séquestre).
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Note 6. Valeurs mobilières de placement et disponibilités

Ces postes s’analysent de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/2016       31/12/2015

Actions propres en attente d’attribution aux salariés                                                                                                       -                       5,1
Titres cotés                                                                                                                                                                                 -                     56,8

Valeurs mobilières de placement                                                                                                                                                                 61,9

Dépôts bancaires et mouvements de fonds                                                                                                                   5,1                   136,6
Comptes courants de trésorerie                                                                                                                               1 774,1                1 597,1

Disponibilités                                                                                                                                                                    1 779,2                1 733,7

TRÉSORERIE DÉBITRICE                                                                                                                                                 1 779,2                1 795,6

Dont concernant les entreprises liées :                                                                                                                   1 774,1                1 597,1

Les titres cotés étaient principalement constitués de SICAV de placement pour 56,8 millions d’euros au 31 décembre 2015.

Les dépôts bancaires comprennent des certificats de dépôts, des comptes et dépôts à terme de moins de trois mois.

Note 7. Réserves

Les réserves de la Société s’analysent, avant affectation du résultat, de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/20 16       31/12/20 15

Réserve légale                                                                                                                                                                     51,4                     51,4
Réserves réglementées                                                                                                                                               1 293,6               1 293,6
Autres réserves                                                                                                                                                                 240,3                   240,3

Réserves                                                                                                                                                                             1 585,3                1 585,3

Provisions réglementées                                                                                                                                                     0,2                       1,0

TOTAL                                                                                                                                                                                   1 585,5                1 586,3

Note 8. Provisions

                                                                                                                                                                                      Reprises           Reprises non                               
(en millions d’euros)                                                                       31/12/2015                Dotations                   utilisées                     utilisées          31/12/2016

Litiges et contentieux                                                               33,1                        0,2                     14,8                         4,7                 13,8
Risques filiales                                                                         546,5                     58,1                   545,3 (1)                                             59,3
Engagements de retraite, 
IFC et assimilés                                                                             8,4                        1,0                                                       0,9                    8,5
Autres risques                                                                            22,1                        2,1                        3,2                          7,3                 13,7
Risque de change                                                                        1,3                        0,3                        1,3                                                   0,3

TOTAL                                                                                           611,4                      61,7                   564,6                        12,9                  95,6

dont :                                                                                                                                                                                                                         
exploitation                                                                                                                0,7                                                                                       
financier                                                                                                                      0,7                        1,3                         0,9                         
exceptionnel                                                                                                             60,3                   563,3                       12,0                         

(1) Suite à la recapitalisation de la filiale Redcats (cf. Note 3 ci-avant).

Les principales hypothèses actuarielles utilisées pour les engagements de retraite, IFC et assimilés sont :

• un taux d’actualisation de 1,25  % contre 2,00  % en 2015  ;

• un taux de croissance attendu des salaires de 3,00  %, comme en 2015.
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Note 9. Dettes financières

Emprunts obligataires

Émissions obligataires en euros
(en millions d’euros)                             Taux d’intérêt     Date émission                       Couverture         Échéance     31/12/2016     31/12/2015

Emprunt obligataire (1)                    Fixe 6,50  %       29 / 06 / 2009                                       -   29 / 06 / 2017             150,0                 150,0

Emprunt obligataire (2)                    Fixe 6,50  %       06 / 11 / 2009                                       -   06 / 11 / 2017             200,0                 200,0

Emprunt obligataire (3)                 Fixe 3,125  %       23 / 04 / 2012                                       -   23 / 04 / 2019             500,0                 500,0

Emprunt obligataire (4)                    Fixe 2,50  %       15 / 07 / 2013                                       -   15 / 07 / 2020             500,0                 500,0

Emprunt obligataire (5)                 Fixe 1,875  %       08 / 10 / 2013                                       -   08 / 10 / 2018             500,0                 500,0

Emprunt obligataire (6)                    Fixe 2,75  %    08 / 04 / 2014 &                                       -   08 / 04 / 2024             500,0                 500,0
                                                                                    30 / 05 / 2014 &
                                                                                    26 / 06 / 2014 &
                                                                                    22 / 09 / 2015 &
                                                                                        05 / 11 / 2015                                                                                                                       

Emprunt obligataire (7)                 Fixe 1,375  %       01 / 10 / 2014                                       -   01 / 10 / 2021             500,0                 500,0

Emprunt obligataire (8)                 Fixe 0,875  %       27 / 03 / 2015                                       -   28 / 03 / 2022             500,0                 500,0

Emprunt obligataire (9)                    Fixe 1,60  %       16 / 04 / 2015                                       -   16 / 04 / 2035                50,0                   50,0

Emprunt obligataire (10)                   Fixe 1,25  %       10 / 05 / 2016                                       -   10 / 05 / 2026             500,0                          -

(1) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 29 juin 2009, représenté par 3 000 obligations de 50 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 29 juin 2017.

(2) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 6 novembre 2009, représenté par 4 000 obligations de 50 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 6 novembre 2017.

(3) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 23 avril 2012, représenté par 500 000 obligations de 1 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 23 avril 2019.

(4) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 15 juillet 2013, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 15 juillet 2020.

(5) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 8 octobre 2013, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 8 octobre 2018.

(6) Prix d’émission : emprunt obligataire représenté par 1 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN émis le 8 avril 2014,
abondé le 30 mai 2014 pour 1 000 obligations, le 26 juin 2014 pour 1 000 obligations, le 22 septembre 2015 pour 1 500 obligations et le 5 novembre 2015
pour 500 obligations portant ainsi l’émission initiale à 5 000 obligations.
Remboursement : en totalité le 8 avril 2024.

(7) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 1er octobre 2014, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 1er octobre 2021.

(8) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 27 mars 2015, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 28 mars 2022.

(9) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 16 avril 2015, représenté par 500 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 16 avril 2035.

(10) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 10 mai 2016, représenté par 5 000 obligations de 100 000 euros nominal dans le cadre du programme EMTN.
Remboursement : en totalité le 10 mai 2026.

Émissions obligataires en dollars américains
(en millions d’euros)                             Taux d’intérêt     Date émission                       Couverture         Échéance     31/12/2016     31/12/2015

Emprunt obligataire (1)                         Variable       09 / 03 / 2015                                       -   09 / 03 / 2020             142,3                 137,8
                                                Libor USD 3 mois
                                                                +  0,73  %                                                                                                                                                    

Emprunt obligataire (2)                 Fixe 2,887  %       09 / 06 / 2015                                       -   09 / 06 / 2021             142,3                 137,8

(1) Prix d’émission : emprunt obligataire émis sous forme de FRN (Floating Rate Note) le 9 mars 2015, représenté par 150 obligations de 1 000 000 dollars
américains nominal dans le cadre du programme EMTN soit 150 millions de dollars américains.
Remboursement : en totalité le 9 mars 2020.

(2) Prix d’émission : emprunt obligataire émis le 9 juin 2015, représenté par 150 obligations de 1 000 000 dollars américains nominal dans le cadre du programme
EMTN soit 150 millions de dollars américains.
Remboursement : en totalité le 9 juin 2021.
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9.1. Analyse par catégorie de dettes

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/2016       31/12/2015

Emprunts obligataires                                                                                                                                                   4 184,6                3 675,6
Intérêts sur emprunts obligataires                                                                                                                                 46,0                     41,8
Comptes courants de trésorerie                                                                                                                                       0,1                           -
Autres dettes financières                                                                                                                                                   46,1                      41,8

TOTAL                                                                                                                                                                                   4 230,7                 3 717,4

Dont concernant les entreprises liées :                                                                                                                           0,1                           -

Aux 31 décembre 2016 et 2015, les dettes financières ne font l’objet d’aucune garantie par des sûretés réelles.

9.2. Analyse par échéance de remboursement

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/20 16       31/12/20 15

À moins d’un an                                                                                                                                                               396,1                     41,8
À plus d’un an et à moins de cinq ans                                                                                                                     2 284,6                1 987,8
À plus de cinq ans                                                                                                                                                        1 550,0                1 687,8

TOTAL                                                                                                                                                                                   4 230,7                 3 717,4

9.3. Endettement financier net

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/2016       31/12/2015

Dettes financières                                                                                                                                                         4 230,7                3 717,4
Valeurs mobilières de placement                                                                                                                                         -                   (61,9)
Disponibilités                                                                                                                                                              (1 779,2)             (1 733,7)

ENDETTEMENT FINANCIER NET                                                                                                                                  2 451,5                1 921,8

9.4. Information sur les taux d’intérêt

                                                                                                                                                                                                    31/12/2016       31/12/2015

Taux d’intérêt brut moyen de l’exercice                                                                                                                     2,41  %                 2,61  %
% dettes brutes moyennes à taux fixe                                                                                                                     96,60  %               96,90  %
% dettes brutes moyennes à taux variable                                                                                                               3,40  %                 3,10  %

Note 10. Autres dettes

Ces postes s’analysent de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/2016       31/12/2015

Comptes courants d’intégration fiscale                                                                                                                           4,3                       4,6
Dividendes à payer                                                                                                                                                           189,4                   189,4
Dettes fiscales et sociales                                                                                                                                                 43,1                     34,8
Divers                                                                                                                                                                                    68,9                   107,4

TOTAL                                                                                                                                                                                       305,7                   336,2

Dont concernant les entreprises liées :                                                                                                                         17,1                     19,4

La dette diverse inclut 30 millions d’euros due à Safilo, payable en septembre 2018.

Les emprunts obligataires émis de 2009 à 2016 dans le
cadre du programme EMTN sont tous assortis d’une
clause de changement de contrôle, qui donne la
possibilité aux porteurs obligataires de demander le
remboursement au pair si, consécutivement à un
changement de contrôle, Kering voyait sa note abaissée
en catégorie Non Investment Grade.

Les emprunts obligataires émis en 2009 intègrent aussi
une clause dite de «  step-up coupon  » en cas de passage
de la notation de Kering en catégorie Non Investment Grade.
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Note 11. Engagements hors bilan

11.1. Instruments financiers de couverture de taux

Dans le cadre de la politique du Groupe de couverture du risque de taux, Kering peut mettre en place des swaps de taux
d’intérêts adossés à certains emprunts.

Au 31 décembre 2016, il n’y avait aucun instrument financier de couverture de taux.

11.2. Plans d’options d’achat et de souscriptions d’actions et plans d’attribution d’actions gratuites

La nature des plans et leurs principales caractéristiques sont détaillées dans le tableau ci-dessous :
                                                                                                                                                                                                                                                      Plan 2012/2
Plans de stock-options et actions gratuites                                                                                                                                                             Actions gratuites

Date d’attribution                                                                                                                                                                              27 / 04 / 2012
Date d’expiration                                                                                                                                                                                               N / A
Acquisition des droits                                                                                                                                                                                          (a)

Nombre de bénéficiaires                                                                                                                                                                                   88

Nombre attribué à l’origine                                                                                                                                                                       39 640

Nombre en circulation au 01 / 01 / 2016                                                                                                                                                  29 140

Nombre annulé en 2016                                                                                                                                                                                 238
Nombre d’actions remises (AGA)                                                                                                                                                             28 902
Nombre expiré en 2016                                                                                                                                                                                         

Nombre en circulation au 31 / 12 / 2016
Nombre exerçable au 31 / 12 / 2016

Prix d’exercice (en euros)                                                                                                                                                                                    N / A

(1) La période de blocage était de 4 ans à compter de la date d’attribution. Les actions étaient acquises quatre années après leur attribution sauf en cas de
démission ou de licenciement pour faute grave ou lourde (perte de la totalité des droits). Le nombre des titres définitivement attribué était soumis à des
condition de performance boursière. Il n’y a pas de période d’incessibilité.

11.3. Autres engagements hors bilan

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                   31/12/2016       31/12/2015

Avals et cautions en faveur :                                                                                                                                                                                  
des entreprises liées                                                                                                                                                         -                           -
des tiers hors-groupe                                                                                                                                                 24,8                     29,7

Avals et cautions                                                                                                                                                                   24,8                      29,7

Sûretés réelles : en faveur de filiales                                                                                                                                    -                             -
en faveur de tiers                                                                                                                                        -                             -
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Note 12. Résultat d’exploitation

Le résultat d’exploitation est constitué des éléments suivants :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Redevances Groupe                                                                                                                                                           92,2                     80,3
Revenus des immeubles donnés en location                                                                                                                4,8                       0,2
Frais de personnel                                                                                                                                                           (51,6)                   (44,7)
Achats, charges externes et impôts et taxes                                                                                                              (91,5)                   (82,5)
Dotations nettes aux amortissements et provisions                                                                                                 (6,9)                     (4,5)
Autres produits et charges                                                                                                                                               20,5                     15,7

TOTAL                                                                                                                                                                                       (32,5)                   (35,5)

Dont jetons de présence :                                                                                                                                                 (0,9)                     (0,9)

Note 13. Résultat financier

Le résultat financier s’analyse de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Frais financiers nets                                                                                                                                                           (97,0)                   (97,6)
Charges et intérêts sur endettement hors Groupe                                                                                            (97,0)                   (97,6)

Dividendes                                                                                                                                                                             863,3                    657,4
Kering Netherlands BV                                                                                                                                             450,0                   275,0
Kering Holland NV                                                                                                                                                     335,3                   335,3
Discodis                                                                                                                                                                         19,2                           -
Kering Finance                                                                                                                                                             57,0                     47,0
Divers                                                                                                                                                                               1,8                       0,1

TOTAL                                                                                                                                                                                       766,3                   559,8

Dont concernant les entreprises liées :                                                                                                                                                               
Dividendes                                                                                                                                                                         863,3                   657,4

Note 14. Résultat exceptionnel

Le résultat exceptionnel s’analyse de la façon suivante :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Résultat sur cessions d’immobilisations opérationnelles                                                                                         (0,1)                           -
Cessions de titres, dépréciation et opérations connexes                                                                                             7,9                     (2,3)
Litiges, contentieux et restructuration                                                                                                                             3,4                       3,2
Autres produits / (charges) exceptionnels                                                                                                                   (86,7)                   (19,2)

TOTAL                                                                                                                                                                                       (75,5)                   (18,3)

Le résultat exceptionnel 2016 comprend principalement le reclassement de l’indemnité Safilo.
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17.3. Rémunérations du Comité exécutif

Au cours de l’exercice 2016, le montant des rémunérations
allouées aux membres des organes d’administration et
de direction s’élève à 17,7 millions d’euros contre
10,6 millions d’euros en 2015.

17.4. Société consolidante

La société Kering est contrôlée par Artemis qui détient
40,88  % de son capital. Artemis est elle-même détenue
en totalité par la Société Financière Pinault.

17.5. Transactions entre parties liées

La convention d’assistance entre la société Artémis et
Kering signée le 27 septembre 1993 a généré une charge de
3,3 millions d’euros en 2016 (3,0 millions d’euros en 2015).

Les autres transactions entre parties liées ont été
conclues à des conditions normales de marché. À ce titre,
elles ne nécessitent pas d’informations complémentaires
visées à l’article R. 183-198 11 du Code du commerce.

Note 15. Impôt sur les bénéfices

Ce poste se décompose comme suit :

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                2016                    2015

Boni d’intégration fiscale                                                                                                                                                 42,9                     39,9
Taxe sur les dividendes                                                                                                                                                   (15,2)                   (15,1)
Divers                                                                                                                                                                                    (0,3)                     (1,3)

TOTAL                                                                                                                                                                                         27,4                      23,5

Au terme d’une convention d’intégration fiscale prenant effet au 1er janvier 1988, Kering est redevable de l’impôt dû par
le groupe intégré et des obligations fiscales qui pèsent sur celui-ci.

Le périmètre d’intégration fiscale comprend 39 sociétés en 2016 contre 40 en 2015.

En l’absence d’intégration fiscale, la Société n’aurait pas payé d’impôt.

Note 16. Accroissement et allègement de la dette future d’impôts (au taux de 34,433  %)

(en millions d’euros)                                                                                                                                                                                                                                                 

Allègement de la dette future d’impôts                                                                                                                                                               
Indemnité de fin de carrière                                                                                                                                                                            1,3
Participation des salariés                                                                                                                                                                                 1,0
Autres                                                                                                                                                                                                                   0,5

Note 17. Autres informations

17.1. Effectif moyen

L’effectif moyen de l’exercice 2016 s’élève à 259 personnes contre 240 l’exercice précédent.

17.2. Honoraires des Commissaires aux comptes

Les honoraires des Commissaires aux comptes figurant au compte de résultat s’élèvent à :

                                                                                                                                                                                  KPMG Audit                                  Deloitte & Associés
(en milliers d’euros)                                                                                                                           2016                       2015                           2016                       2015

Certification et examen limité semestriel 
des comptes individuels et consolidés                                                               328                      328                      300                      300
Services autres que la certification des comptes                                               38                         42                       138                      222

TOTAL                                                                                                                             366                       370                       438                       522
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Note 18. Évènements postérieurs à la clôture

Le 18 janvier 2017, Kering a payé un acompte sur dividende de 1,50 euro par action.

Tableau des filiales et participations

                                                                                                                                                                                                                                                                                                            
                                                                                                                                                                                                                                                            Capitaux                             
                                                                                                                                                                                                                                                      propres hors                              
                                                                                                                                                                                                                                                              capital &                             
(en milliers d’euros)                                                                                                                                                                                               Capital                 résultat                             

I - RENSEIGNEMENTS DETAILLES                                                                                                                                                                                                        

A – Filiales (détenues à +  50  %)
et représentant plus de 1  % du capital                                                                                                                                                                                            

Conseil et Assistance                                                                                                     France                                         2 010                1 921                          
Discodis                                                                                                                           France                                     153 567 (1)        161 079 (1)                       
Kering Netherlands BV                                                                                             Pays- Bas                                       20 000 (1)     5 382 390 (1)                      
Christopher Kane Limited (2)                                                                           Royaume-Uni                                                 1 (1)           (1 642) (1)                       
Kering International (2)                                                                                      Royaume-Uni                                       17 031 (1)                550 (1)                      
Redcats                                                                                                                            France                                             401 (1)     (705 962) (1)                       
Sapardis                                                                                                                           France                                 1 799 936         (317 946)                         
Trémi 2                                                                                                                             France                                       20 710                   (93)                         
                                                                                                                                      Sous-Total                                                                                                           

B – Participations (détenues à -  50  %)
et représentant plus de 1  % du capital                                                                                                                                                                                            

Kering Holland NV                                                                                                     Pays-Bas                                             108 (1)             2 708 (1)                       
Yves St Laurent                                                                                                               France                                     123 811 (1)        (33 648) (1)                      
                                                                                                                                      Sous-Total                                                                                                           

II - RENSEIGNEMENTS GLOBAUX                                                                                                                                                                                                 

A – Filiales non reprises au paragraphe I                                                                                                                                                                                        

Filiales françaises                                                                                                                                                                                                                                
Filiales étrangères                                                                                                                                                                                                                              

B – Participations non reprises au paragraphe I                                                                                                                                                                          

Participations françaises                                                                                                                                                                                                                   
Participations étrangères                                                                                                                                                                                                                 

                                                                                                                                                                                                                                                                       

(1) Comptes au 31 / 12 / 2015.
(2) Cours devise GBP au 31 / 12 / 2015.
(3) Dont mali de fusion Financière Marothi : 344 066 (milliers d’euros).
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                                                                                Valeur comptable                                                                                                            Chiffre                                             Dividendes                                                                                des titres détenus                 Prêts consentis           Montant des               d’affaires HT                  Bénéfice     encaissés par
                                  Quote-part                                                                            par la société &               cautions &                   du dernier                ou (perte)       la société au
                                    du capital                                                                                   non encore          avals donnés                       exercice               du dernier              cours de
                                          détenu                           Brut                            Net            remboursés         par la société                         écoulé           exercice clos             l’exercice

                                                                                                                                                                                                                                                                       

                                                                                                                                                                                                                                                                       

                                    90,00                   7 724                   3 603                                                                                                                     73                          
                                    99,99              299 736              299 736                                                                                                                7 375 (1)         19 196
                                  100,00           4 581 306 (3)       4 581 306                                                                                                           671 220 (1)       450 000
                                    51,00                 12 174                      262                                                                               11 818 (1)           (11 746) (1)                       
                                  100,00                 14 773                 14 773                                                                                  8 270 (1)                   357 (1)                       
                                    99,99           1 776 587                 35 454                                                                                                                1 477 (1)                       
                                  100,00           1 804 008           1 713 508                                                                                                           (14 918)                          
                                  100,00                 20 475                 20 475                                                                                                                   (12)                          
                                                            8 516 783           6 669 117                                                                                                                                                         

                                                                                                                                                                                                                                                                       

                                    33,53           2 566 912           2 566 912                                                                             143 657 (1)                   807 (1)       335 308
                                       1,97                 81 873                 81 873                                                                             191 010 (1)             28 378 (1)                       
                                                            2 648 785           2 648 785                                                                                                                                                         

                                                                                                                                                                                                                                                                  

                                                                                                                                                                                                                                                                       

                                                                     487                      425                                                                                                                                                     
                                                                        31                           0                                                                                                                                                     

                                                                                                                                                                                                                                                                       

                                                                          0                           0                                                                                                                                                     
                                                                        37                         37                                                                                                                                                     

                                                         11 166 123           9 318 364                                                                                                                                                         



6.7. Résultats au cours des cinq derniers exercices

                                                                                                                      2016              2015                       2014                       2013                      20 12

Capital en fin d’exercice                                                                                                                                                                                                               

Capital social (en euros)                                                        505 117 288    505 117 288        505 065 960        504 907 044        504 466 808
Nombre d’actions ordinaires existantes                           126 279 322    126 279 322        126 266 490        126 226 761        126 116 702
Nombre maximal d’actions futures à créer                                           0                         0                   14 146                   70 795                188 160

par conversion d’obligations                                                                                                                                                                                           
par exercice d’options de souscription                                           0                         0                   14 146                   70 795                188 160

Opérations et résultats de l’exercice                                                                                                                                                                                       
(en milliers d’euros)                                                                                                                                                                                                                                 

Produits des activités courantes                                                   92 248               80 383                   70 811                   88 795                   73 581
Résultat avant impôts, participation des salariés                                                                                                                                                              
et dotations aux amortissements et provisions                     618 657             481 459                 968 460             1 635 162                680 689
Impôt sur les bénéfices (charge) / boni                                         27 436               23 500                   22 320                   20 139                142 124
Participation des salariés due au titre de l’exercice                     2 809                 2 071                     2 406                     3 339                     2 055
Résultat après impôts, participation des salariés                                                                                                                                                               
et dotations aux amortissements et provisions                     682 887             527 399                 817 551                 832 903                505 561
Résultat distribué                                                                           580 885 (1)         505 117                 505 066                 473 350                472 937 (2)

Données par action (en euros)                                                                                                                                                                                                   

Résultat après impôts, participation                                                                                                                                                                                     
des salariés mais avant dotations                                                                                                                                                                                         
aux amortissements et provisions                                                     5,09                   3,98                        7,83                     13,09                       6,51

Résultat après impôts, participation des salariés                                                                                                                                                             
et dotations aux amortissements et provisions                             5,41                   4,18                       6,47                       6,60                       4,01
Dividende :                                                                                                                                                                                                                                   

dividende net attribué à chaque action (3)                                4,60 (1)                 4,00                       4,00                       3,75                       3,75

Personnel                                                                                                                                                                                                                                           

Effectif moyen des salariés employés                                                                                                                                                                                 
pendant l’exercice                                                                                   259                     240                         194                         171                         146
Montant de la masse salariale de l’exercice                                                                                                                                                                         
(en milliers d’euros)                                                                           36 964               32 114                   27 124                   21 602                   19 794

Montant des sommes versées au titre                                                                                                                                                                                 
des avantages sociaux de l’exercice                                                                                                                                                                                       
(sécurité sociale, œuvres sociales, etc.)                                                                                                                                                                                
(en milliers d’euros)                                                                           14 648               12 617                   11 169                   10 222                     8 817

(1) Soumis à l’approbation de l’Assemblée générale ordinaire. Dont 1,50 euros versé au titre d’acompte sur dividende le 18 janvier 2017.
(2) L’Assemblée générale du 18 juin 2013 a décidé la distribution d’un dividende payable en action Groupe Fnac, à raison d’une action Groupe Fnac pour 8 actions Kering.
(3) Conformément à l’article 243 bis du Code général des impôts, le dividende distribué aux personnes physiques fiscalement domiciliées en France est

intégralement éligible à l’abattement de 40  % prévu à l’article 158-3,2° du Code général des impôts.
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7. Rapport des commissaires aux
comptes sur les comptes annuels
Exercice clos le 31 décembre 2016

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par vos Assemblées générales, nous vous présentons notre rapport
relatif à l’exercice clos le 31 décembre 2016, sur :

• le contrôle des comptes annuels de la société Kering S.A., tels qu’ils sont joints au présent rapport  ;

• la justification de nos appréciations  ;

• les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrêtés par le Conseil d’administration. Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d’exprimer une opinion sur ces comptes.

1. Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France  ; ces normes
requièrent la mise en œuvre de diligences permettant d’obtenir l’assurance raisonnable que les comptes annuels ne
comportent pas d’anomalies significatives. Un audit consiste à vérifier, par sondages ou au moyen d’autres méthodes
de sélection, les éléments justifiant des montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste
également à apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation
d’ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables français, réguliers et
sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de l’exercice écoulé ainsi que de la situation financière
et du patrimoine de la Société à la fin de cet exercice.

Sans remettre en cause l’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur les notes 3 et 4 de l’annexe qui
exposent les impacts sur les postes du bilan de l’application, au 1er janvier 2016, de l’article 12 du règlement ANC
n° 2015-06 du 23 novembre 2015 relatif à l’affectation du mali technique.

2. Justification des appréciations

En application des dispositions de l’article L.823-9 du Code de commerce relatives à la justification de nos
appréciations, nous portons à votre connaissance les éléments suivants :

• comme mentionné dans la première partie du présent rapport, les notes 3 et 4 de l’annexe exposent les impacts sur
les postes du bilan résultant de l’application, au 1er janvier 2016, de la nouvelle réglementation comptable relative à
l’affectation du mali technique.

Dans le cadre de notre appréciation des principes comptables suivis par votre Société, nous avons vérifié la correcte
application du changement de réglementation comptable et de la présentation qui en est faite.

• la Note 2.2 de l’annexe expose les règles et méthodes comptables relatives à l’évaluation des immobilisations financières.

Dans le cadre de notre appréciation des règles et principes comptables suivis par votre Société, nous avons vérifié le caractère
approprié des méthodes comptables précisées ci-dessus et nous nous sommes assurés de leur correcte application.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre démarche d’audit des comptes annuels, pris dans
leur ensemble, et ont donc contribué à la formation de notre opinion exprimée dans la première partie de ce rapport.
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3. Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n’avons pas d’observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le Rapport de gestion du Conseil d’administration et dans les documents adressés aux
actionnaires sur la situation financière et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des dispositions de l’article L.225-102-1 du Code de commerce
sur les rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur
faveur, nous avons vérifié leur concordance avec les comptes ou avec les données ayant servi à l’établissement de ces
comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par votre Société auprès des sociétés contrôlant votre Société
ou contrôlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons l’exactitude et la sincérité de ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les diverses informations relatives à l’identité des détenteurs
du capital et des droits de vote vous ont été communiquées dans le Rapport de gestion.

Paris La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 28 mars 2017
Les Commissaires aux comptes

KPMG Audit Deloitte & Associés
Département de KPMG S.A.

Isabelle Allen Grégoire Menou Frédéric Moulin Stéphane Rimbeuf
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8. Rapport spécial des Commissaires
aux comptes sur les conventions 
et engagements réglementés
Assemblée générale d’approbation des comptes 
de l’exercice clos le 31 décembre 2016

Mesdames, Messieurs les actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux comptes de votre Société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions
et engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été données, les caractéristiques,
les modalités essentielles, ainsi que les motifs justifiant de l’intérêt pour la Société, des conventions et engagements
dont nous avons été avisés ou que nous aurions découverts à l’occasion de notre mission, sans avoir à nous prononcer
sur leur utilité et leur bien-fondé ni à rechercher l’existence d’autres conventions et engagements. Il vous appartient,
selon les termes de l’article R. 225-31 du Code de commerce, d’apprécier l’intérêt qui s’attachait à la conclusion de ces
conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations prévues à l’article R. 225-31 du Code
de commerce relatives à l’exécution, au cours de l’exercice écoulé, des conventions et engagements déjà approuvés par
l’Assemblée générale.

Nous avons mis en œuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle de
la Compagnie nationale des Commissaires aux comptes relative à cette mission. Ces diligences ont consisté à vérifier la
concordance des informations qui nous ont été données avec les documents de base dont elles sont issues.

Conventions et engagements soumis à l’approbation de l’Assemblée générale

Conventions et engagements autorisés au cours de l’exercice écoulé

Nous vous informons qu’il ne nous a été donné avis d’aucune convention ni d’aucun engagement autorisés au cours de
l’exercice écoulé à soumettre à l’approbation de l’Assemblée générale en application des dispositions de l’article L. 225-38
du Code de commerce.
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Conventions et engagements déjà approuvés par l’Assemblée générale

Conventions et engagements approuvés au cours d’exercices antérieurs

En application de l’article R. 225-31 du Code de commerce, nous avons été informés que l’exécution des conventions et
engagements suivants, déjà approuvés par l’Assemblée générale au cours d’exercices antérieurs, s’est poursuivie au cours
de l’exercice écoulé.

• Convention d’assistance au titre de prestations réalisées par la société Artémis S.A.

Aux termes d’une convention d’assistance entre les sociétés Kering SA et Artémis SA depuis le 27 septembre 1993,
Artémis S.A. met à disposition et réalise pour le compte de Kering SA des missions d’étude et de conseil portant sur :

• la stratégie et le développement du groupe Kering et l’appui dans la réalisation d’opérations complexes de nature juridique,
fiscale, financière ou immobilière  ;

• la fourniture d’opportunités de développement d’affaires en France et à l’étranger ou de facteurs de réduction des coûts.

Le Conseil de surveillance de la société Kering SA a autorisé la rémunération de ces prestations à trente-sept cent
millièmes (0,037  %) du chiffre d’affaires net consolidé, hors taxe, lors de sa séance du 10 mars 1999.

Dans le cadre de l’aménagement approprié des règles de gouvernement d’entreprise de Kering SA, votre Conseil d’administration
a décidé le 6 juillet 2005, sans que la convention en vigueur depuis le 27 septembre 1993 s’en trouve modifiée, que le Comité
d’audit de la société Kering SA procède, en plus de son examen annuel habituel de la consistance de cette assistance
fournie par Artémis SA à Kering SA, à l’évaluation annuelle des prestations et de leur prix équitable, compte tenu des
facilités procurées et des économies de moyen réalisées dans l’intérêt commun.

Les modalités d’appréciation du montant conventionnel ont été examinées par le Comité d’audit qui, dans sa réunion
du 7 février 2017, a constaté que Kering SA avait ainsi continué de bénéficier, au cours de l’année 2016, des conseils et de
l’assistance d’Artémis SA sur des sujets récurrents, dont la communication, les relations publiques et institutionnelles,
ainsi qu’en matière de stratégie de développement et de sa mise en œuvre.

Votre Conseil d’administration du 9 février 2017 a réexaminé cette convention et pris acte du montant de la rémunération
au titre de cette convention à hauteur de 3 235 000 euros (hors taxe) pour l’exercice 2016, étant précisé que le chiffre
d’affaires du groupe PUMA n’est pas retenu dans l’assiette de cette redevance, comme cela avait été le cas au cours des
années précédentes, ainsi que le chiffre d’affaires des activités abandonnées.

Personnes concernées : Madame Patricia Barbizet et Monsieur François-Henri Pinault, membres du Conseil d’administration
de la société Artémis S.A., actionnaire de la société Kering SA disposant d’une fraction des droits de vote supérieure à 10  %.

Paris-La Défense et Neuilly-sur-Seine, le 28 mars 2017
Les Commissaires aux comptes

KPMG Audit Deloitte & Associés
Département de KPMG SA

Isabelle Allen Grégoire Menou Frédéric Moulin Stéphane Rimbeuf
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Acquisition par la Société de ses propres actions

Au terme d’un contrat de liquidité en date du 26 mai 2004,
Kering a confié un mandat à un intermé diaire financier
en vue de favoriser la liquidité des transactions et la
régularité des cotations de titres Kering. Ce contrat est
conforme à la Charte de déontologie établie par
l’Association française des marchés financiers (AMAFI) et
approuvée par l’Autorité des marchés financiers (AMF).

Doté initialement de 40 millions d’euros pour moitié en
espèces et pour moitié en titres Kering, ce contrat a fait
l’objet de dotations complémentaires en espèces de
20 millions d’euros le 3 septembre 2004 et de 30 millions
d’euros le 18 décembre 2007.

Conformément à un amendement du 15 décembre
2016, Kering maintient 5 millions d’euros au crédit du
compte de liquidité ouvert auprès de l’intermédiaire.

Par ailleurs, l’Assemblée générale des actionnaires du 
6 mai 2014 avait autorisé le Conseil d’administration à
opérer, pendant une période de dix-huit mois, sur les actions
de la Société, dans le respect des objectifs et modalités
du programme de rachat d’actions déposé auprès de
l’AMF, les achats devant être opérés avec un prix maximum
de 220 euros par action, sans que le nombre d’actions à
acquérir puisse excéder 10  % du capital social.

Cette autorisation donnée au Conseil d’administration
d’opérer sur les actions de la Société pendant dix-huit mois
a été renouvelée successivement lors des Assemblées
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Évolution du capital au cours des trois dernières années

                                                                      Primes d’émission,       Montant nominal          Montants cumulés             Nombre cumulé             Nombre cumulé
                                                                                          d’apport             des variations                 du capital de la       d’actions ordinaires         de droits de vote(1)

Année                               Opérations                 ou de fusion                     de capital           Société (au 31 / 12)            de 4 € (au 31 / 12)                          (au 31 / 12)

2016                                          -                                 -                               -           505 117 288 €              126 279 322             179 011 319

2015         Exercice d’options               950 080 €                51 328 €                                                             12 832                                     
                                                                    950 080 €                 51 328 €           505 117 288 €              126 279 322             179 001 033

2014         Exercice d’options           3 106 096 €             158 916 €                                                             39 729
                                                                3 106 096 €              158 916 €           505 065 960 €              126 266 490             179 359 204

(1) Nombre total de droits de vote avec autocontrôle.

1.2. Actions de la Société détenues 
par la Société et ses filiales

Capital social au 31 décembre 2016

Au 31 décembre 2016, le capital social s’élevait à
505 117 288 euros divisé en 126 279 322 actions de 4 euros
de valeur nominale chacune (toutes de même catégorie),
entièrement libérées. Le nombre total de droits de vote
était à la même date de 179 011 319 (sous déduction
des actions auto détenues privées de droits de vote).

À la même date, à la connaissance de la Société :

• les Administrateurs détenaient directement 0,087  % du
capital représentant 0,120  % des droits de vote (sous
déduction des actions auto détenues privées de droits
de vote)  ;

• la Société ne détenait directement aucune de ses
propres actions et aucune action dans le contrat de
liquidité. Par ailleurs, aucune action de la Société n’était
détenue par des sociétés contrôlées.

Au 1er janvier 2016, le capital social s’élevait à 505 117 288 euros
divisé en 126 279 322 actions.

1. Capital

1.1. Capital social



générales du 23 avril 2015 (avec un prix maximum d’achat
de 250 euros par action) et du 29 avril 2016 (avec un prix
minimum d’achat de 230 euros par action).

Il est proposé à l’Assemblée générale des actionnaires du
27 avril 2017 d’autoriser la Société à intervenir sur ses propres
actions à travers la mise en place d’un nouveau program -
me de rachat d’actions, dans les mêmes conditions que
pour les précédentes autorisations. Le prix maximum
d’achat serait porté à 320 euros par action.

Rachats et cessions d’actions réalisés au cours 
de l’exercice 2016 – Frais – Nombre d’actions propres 
détenues au 31 / 12 / 2016

Rachats

• 1 016 019 actions ont été rachetées par la Société dans
le cadre de l’autorisation conférée par l’Assemblée
générale du 23 avril 2015, au prix moyen de 153,06 euros
par action  ;

• 542 013 actions ont été rachetées dans le cadre 
de l’autorisation conférée par l’Assemblée générale 
du 29 avril 2016, au prix moyen de 175,72 euros par
action.

Ainsi, en 2016, Kering a racheté au total 1 558 032 actions
au cours moyen de 160,94 euros, aux fins suivantes :

• 1 304 en vue de leur attribution aux salariés dans le
cadre des plans d’actions gratuites de 2012  ;

• 1 556 728 dans le cadre du contrat de liquidité.

Les rachats effectués correspondent à une fraction du
capital s’élevant à 1,23%.

Cessions

En 2016, Kering a cédé 1 556 728 actions au cours moyen
de 161,37 euros par action, et ce, dans le cadre du contrat
de liquidité.

Par ailleurs, 28 902 actions ont été attribuées aux salariés
dans le cadre des plans d’actions gratuites de 2012 à
échéance avril 2016.

Les cessions effectuées correspondent à une fraction du
capital s’élevant à 1,23%.

Frais

Le montant total des frais de négociation, pour les achats
et ventes s’est élevé pour 2016 à 0,5 million d’euros.

Annulations d’actions en 2016

Aucune action Kering n’a été annulée en 2016.

À la clôture de l’exercice, le Société ne détenait aucune
action auto-détenue.

Rachats et cessions d’actions Kering réalisés 
entre le 1er janvier et le 10 mars 2017

Depuis le 1er janvier 2017, dans le cadre du contrat de
liquidité, la Société a acquis 106 594 actions au prix moyen
de 224,33 euros et en a vendu 106 594 au prix moyen de
224,64 euros.

Au 10 mars 2017, elle ne détient aucune action au titre de
ce contrat.

Hors contrat de liquidité, la Société n’a acquis aucun titre
Kering.

En conséquence, Kering ne détient aucune action en
propre au 10 mars 2017.

Annulations d’actions en 2017

Du 1er janvier au 10 mars 2017, aucune annulation d’action
n’a été réalisée.

Utilisation de produits dérivés en 2016

En 2016, Kering n’a procédé à aucune acquisition d’options
d’achat d’actions Kering (calls).

Au 31 décembre 2016, Kering ne détenait aucune option
d’achat d’actions (calls).
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Comme indiqué sur ce tableau, les Assemblées générales
extraordinaires du 23 avril 2015 et du 29 avril 2016 ont
autorisé le Conseil d’administration à procéder à diverses
émissions, avec ou sans droit préférentiel de souscription,
de valeurs mobilières pouvant donner accès, immédia -
tement ou à terme, à des augmentations de capital de la

Société, ainsi que pour procéder à des augmentations de
capital par incorporation de réserves, bénéfices ou
primes et des attributions gratuites d’actions.

Ces délégations n’ont pas été utilisées au cours de
l’exercice.

1.3. Autorisations d’émission 
de titres donnant accès au capital

Autorisations d’émettre des actions et autres valeurs mobilières en cours de validité 
au 31 décembre 2016

Le Conseil d’administration, en vertu des décisions de l’Assemblée générale extraordinaire des actionnaires, dispose des
autorisations suivantes :

                                                                                                                                              Date de l’AG        Durée (Date      Montant nominal               Utilisation
Nature de la délégation                                                                                        (n° de résolution)       d’expiration)      maximal autorisé                  en cours

Augmentation du capital social avec DPS                                                                                                                                                                                                  

Augmentation du capital social par émission, avec maintien                     23 avril 2015 (8e)               26 mois                         200 M€            Non utilisée
du droit préférentiel de souscription, d’actions, de bons et / ou                                                             (juin 2017)                                                                         
de valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à terme,                                                                                                                                                 
à des titres de capital ou à des titres de créances (1)                                                                                                                                                                               

Augmentation du capital social par incorporation                                         23 avril 2015 (9e)               26 mois                         200 M€ (2)         Non utilisée
de réserves, bénéfices ou primes d’émission                                                                                             (juin 2017)                                                                         
Augmentation du capital social sans DPS                                                                                                                                                                                                  

Augmentation du capital social par émission, sans droit préférentiel     23 avril 2015 (10e)               26 mois                        50,5 M€ (2)         Non utilisée
de souscription, par offre au public, d’actions, de bons et / ou                                                               (juin 2017)                                                                         
de valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à terme,                                                                                                                                                 
à des actions de la Société, y compris à l’effet de rémunérer des                                                                                                                                                     
titres qui seraient apportés dans le cadre d’une offre publique                                                                                                                                                         
d’échange ou à des titres de créances                                                                                                                                                                                                       

Augmentation du capital social par émission, sans droit préférentiel         23 avril 2015 (11e)                26 mois                         50,5 M€(1) (3)       Non utilisée
de souscription, par placement privé, d’actions, de bons et / ou                                                                 (juin 2017)                                                                             
de valeurs mobilières donnant accès, immédiatement ou à terme                                                                                                                                                           
à des actions de la Société ou à des titres de créances                                                                                                                                                                                   

Autorisation de fixer le prix d’émission d’une augmentation de                   23 avril 2015 (12e)                26 mois                         25,3 M€             Non utilisée
capital sans droit préférentiel de souscription par offre au public               (liée aux 10e et 11e           (juin 2017)                             par an                                    
ou placement privé dans la limite de 5  % du capital social par an          résolutions précitées)                                                                                                             

Augmentation du capital social en vue de rémunérer des apports             23 avril 2015 (14e)                26 mois                         50,5 M€(3)          Non utilisée
en nature dans la limite de 10  % du capital social                                                                                           (juin 2017)                                                                             

Augmentation du capital social avec ou sans DPS                                                                                                                                                                                 

Augmentation du nombre d’actions ou valeurs mobilières                           23 avril 2015 (13e)                26 mois                                15  %             Non utilisée
à émettre dans le cadre d’augmentation de capital                                                                                       (juin 2017)            du montant de                                    
avec ou sans droit préférentiel de souscription en cas                                                                                                           l’émission initiale                                    
de demandes excédentaires                                                                                                                                                                                               

Réduction du capital social par annulation d’actions                                                                                                                                                                           

Autorisation de réduire le capital social                                                                 23 avril 2015 (7e)                24 mois            10  % du capital            Non utilisée
par annulation d’action                                                                                                                                          (avril 2017)       social par période                                   
                                                                                                                                                                                                                              de 24 mois                                    

Attributions gratuites d’actions                                                                                                                                                                                                                     

Attribution gratuite d’actions existantes ou à émettre                                     29 avril 2016 (15e)                24 mois           0,5  % du capital             Non utilisée
réservées aux salariés et aux mandataires sociaux                                                                                         (avril 2018)                 au moment                                   
                                                                                                                                                                                                                        de l’attribution                                    
(1) Limité par l’article L. 225-136 du Code de commerce à 20  % du capital social par an dans tous les cas.
(2) Ce montant s’impute sur le plafond global pour les émissions d’actions ou de titres donnant accès au capital de 200 millions d’euros fixé par la 8e résolution.
(3) Ce montant s’impute pour les émissions d’actions ou de titres donnant accès au capital sur les plafonds de 200 millions d’euros et 50 millions d’euros fixés par

les 8e et 10e résolutions.

6 CAPITAL ET ACTIONNARIAT ~ CAPITAL

374 Kering ~ Document de Référence 2016



Modification du capital 
et droits attachés aux actions

Toute modification du capital ou des droits attachés aux
titres qui le composent est soumise aux prescriptions
légales et aux dispositions spécifiques prévues par les
statuts, décrites ci-après.

En application de l’article 15 des statuts, dans l’organi -
sation interne de la Société, sont soumises à l’autorisation
préalable du Conseil d’administration les décisions du
Directeur Général et éventuellement du Directeur Général
délégué relatives aux émissions de valeurs mobilières,
quelle qu’en soit la nature, susceptibles d’entraîner une
modification du capital social.

Attributions gratuites 
d’actions Kering au 31 / 12 / 2016                                                                                                                                                                       Plan 2012-II

Date de l’Assemblée                                                                                                                                                                           19 / 05 / 2010

Date du Conseil d’administration                                                                                                                                                   27 / 04 / 2012

Nombre d’actions consenties à l’origine                                                                                                                                               39 640

à M. François-Henri Pinault                                                                                                                                                                                           
à M. Jean-François Palus                                                                                                                                                                                                 

Actions annulées au 31 / 12 / 2016                                                                                                                                                           10 738

Nombre d’actions remises au 27 / 04 / 2016                                                                                                                                                     0

Nombre d’actions restant au 31 / 12 / 2016                                                                                                                                                       0

Nombre de bénéficiaires                                                                                                                                                                                   88

Date d’attribution définitive                                                                                                                                                            27 / 04 / 2016

Date de cessibilité des titres                                                                                                                                                           27 / 04 / 2016

Actions de performance consenties aux dix premiers attributaires                                                                                                     Nombre total d’actions
salariés non mandataires sociaux de la Société                                                                                                                                               gratuites consenties

Actions gratuites consenties, en 2016, par Kering et par toute société                                                                                           0
comprise dans le périmètre d’attribution des actions, aux dix salariés non mandataires                                                             
sociaux de Kering, dont le nombre d’actions ainsi attribuées est le plus élevé                                                                                 

Autres titres donnant accès au capital

Rapport spécial sur les options de souscription et
d’achat d’actions et attributions gratuites d’actions

Aucun nouveau plan d’attribution gratuite d’actions n’a
été effectué depuis 2014.

Plans d’options de souscription et d’achat d’actions

Les attributions ont en principe une fréquence annuelle.
Cependant, depuis 2007, aucun plan d’options de
souscription ou d’achat d’actions n’a été mis en place.

Les plans attribués en 2006 et 2007 ont une durée de vie de
huit ans (contre une durée de dix ans pour les plans antérieurs)
et les options consenties sont des options d’achat : sans
incidence sur le nombre d’actions composant le capital
social, elles sont sans effet dilutif.

Au 31 décembre 2016, aucune option de souscription ou
d’achat ne reste à exercer.

Plans d’attribution d’actions de performance

Aucun plan d’attribution d’actions de performance n’a été
octroyé au cours de l’exercice 2016.

Le Groupe a octroyé en lieu et place des actions de
performance des unités monétaires Kering (KMUs) telles
que décrites en pages 167, 168, 186, 194 et 289.

Les actions de performance attribuées gratuitement sont
définitivement acquises à l’issue d’une période d’acquisition
de deux ans, suivie d’une période de conservation de deux
ans pendant laquelle les actions ainsi attribuées seront
incessibles (quatre ans pour les résidents étrangers, sans
période de conservation).

Le dernier plan attribué en 2012 aux résidents étrangers
est arrivé à son terme le 27 avril 2016.
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Dividendes versés au titre des trois exercices précédents

La distribution des dividendes a été la suivante au cours des trois derniers exercices :

Année de distribution                                                                                                                     Dividende net     Éligible à l’abattement fiscal de

2016                                                                                                                                                          4 €                                                   40  %
2015                                                                                                                                                          4 €                                                   40  %
2014                                                                                                                                                     3,75 €                                                   40  %

Un dividende de 4,60 euros sera proposé à l’Assemblée
générale du 27 avril 2017 aux actions portant jouissance
au 1er janvier 2016.

Un acompte sur ce dividende en numéraire de 1,50 euro par
action a été mis en paiement le 18 janvier 2017 suite à la
décision du Conseil d’administration du 15 décembre 2016.

Si ce dividende est approuvé, le solde soit 3,10 euros par
action sera détaché le 3 mai 2017 et sera payable à partir du
5 mai 2017.

1.5. Affectation du résultat 
et dividendes versés par la Société

Affectation du résultat

Lors de sa réunion du 9 février 2017, le Conseil d’administration a constaté et décidé de proposer à l’Assemblée
générale ordinaire des actionnaires de la Société l’affectation suivante des résultats de l’exercice :

(en euros)                                                                                                                                                                                                                                         

Origine                                                                                                                                                                                                                              

Report à nouveau                                                                                                                                                                   2 121 093 708,39
Résultat de l’exercice                                                                                                                                                                 682 887 416,34
Total montant à affecter                                                                                                                                                        2 803 981 124,73

Affectation                                                                                                                                                                                                                      

Réserve légale (1)                                                                                                                                                                                                     -
Dividende (2)                                                                                                                                                                                  580 884 881,20
Report à nouveau                                                                                                                                                                   2 412 515 226,53
Total affectation                                                                                                                                                                       2 803 981 124,73

(1) Il n’est pas proposé de nouvelle dotation de la réserve légale, celle-ci s’élevant au 31 décembre 2016 à 51 354 910 euros, soit plus du minimum légal (10  % du capital).
(2) Soit un dividende par action de 4,60 euros éligible à l’abattement fiscal de 40  % lequel sera mis en paiement le 5 mai 2017. Le montant correspond au montant

de l’acompte sur dividende de 1,50 euro mis en paiement le 18 janvier 2017 (soit 189 418 983,00 euros) et au solde du dividende de 391 465 898,20 euros, soit
3,10 euros par action déterminé sur la base du nombre maximum d’actions susceptibles d’avoir droit au dividende.

Au 31 décembre 2016, le personnel de la Société et de
son Groupe détenait, dans le cadre des dispositions de
l’article L. 225-102 du Code de commerce, 459 417 actions,
représentant 0,36  % du capital social. Par ailleurs, le

personnel de la Société détenait 14 296 actions dans le
cadre du Fonds commun de placement d’Entreprise soit
0,01  % du capital.

1.4. Participation des salariés au capital de la Société
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À la connaissance de la Société, il n’existe pas de clause
de pacte ou de convention portant sur des actions ou des
droits de vote de la Société qui aurait dû, conformément

à l’article L. 233-11 du Code de commerce, être transmise
à l’AMF.

1.6. Nantissements d’actions

Au 31 décembre 2016, 8 750 000 actions, inscrites au nominatif pur, étaient nanties par le groupe Artémis.

                                                                                                                                                                                                                          Nombre                                   
                                                                                                                  Date de                                               Condition de               d’actions           Pourcentage

Nom de l’actionnaire                                                                        départ du                               Date                 levée du             nanties de     nanti du capital
(nominatif pur)                                           Bénéficiaire         nantissement                  d’échéance      nantissement             l’émetteur     de l’émetteur (2)

Artémis                                                             CA CIB         23 / 07 / 2015           Indéterminée (1)                                     3 850 000                   3,05  %
Artémis                                                             CA CIB         07 / 12 / 2015           Indéterminée (1)                                     1 600 000                   1,27  %
Artémis                                                             CA CIB         25 / 07 / 2016           Indéterminée (1)                                     3 300 000                   2,61  %

(1) Remboursement ou paiement complet de la créance.
(2) Sur la base du capital au 31 / 12 / 2016, composé de 126 279 322 actions de 4 euros de valeur nominale chacune.

1.7. Pactes et conventions



Artémis est détenue en totalité par la Société financière
Pinault, elle-même contrôlée par la famille Pinault. En
détenant 57,41  % des droits de vote de la Société, Artémis
exerce un contrôle de droit sur la Société au sens de
l’article L. 233-3-I du Code de commerce.

Le 23 août 2016, la société The Capital Group Companies,
Inc.(5), basée à Los Angeles (États-Unis), a déclaré avoir franchi
à la hausse, le 18 août 2016, le seuil de 5  % des droits de
vote de la société Kering et détenir 8 951 212 actions Kering,
représentant autant de droits de vote, soit 7,09  % du capital
et 5,0002  % des droits de vote. Le 7 novembre 2016, cette
même société a déclaré avoir franchi en baisse, le
3 novembre 2016, le seuil de 5  % des droits de vote de la
société Kering et détenir 8 943 087 actions Kering repré -
sentant autant de droits de vote, soit 7,08  % du capital et
4,99  % des droits de vote. Ce franchissement de seuil
résulte d’une cession d’actions Kering sur le marché.

À la connaissance de la Société, il n’existe pas d’autres
actionnaires détenant directement ou indirectement ou
de concert 5  % ou plus du capital ou des droits de vote.

S’agissant du contrôle de la Société par l’actionnaire
majo ritaire, l’organisation et le mode de fonctionnement
du Conseil et de ses comités spécialisés, le nombre des
Administrateurs indépendants (formant (i) plus de la
moitié du Conseil lequel veille à la prévention des conflits
d’intérêts et procède régulièrement à son évaluation, 
(ii) les trois quarts du Comité d’audit et (iii) les trois quarts du
Comité de rémunérations étant précisé qu’aucun dirigeant
mandataire social n’est membre d’un de ces comités), le
respect par tous des règles en vigueur, du règlement
intérieur et de la bonne gouvernance, contribuent au
maintien d’un réel équilibre des pouvoirs (voir Chapitre 4
«  Gouvernement d’entreprise  »).
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Évolution de la répartition du capital et des droits de vote au 31 décembre 2016

                                                                                                                                                  2016 2015
                                                                                                                    Nombre                                                                                                  Nombre                       
                                                        Nombre                 % du               de droits         % droits                 Nombre                % du               de droits         % droits

                                                        d’actions             capital               de vote (1)       de vote (2)               d’actions           capital               de vote (1)      de vote (2)

Groupe Artémis                      51 617 767           40,88  %        102 770 114       57,41  %             51 638 516         40,89  %        102 746 612         57,41  %
Harris Associates(4)                                                                 –                                                                       6 318 723            5,00  %             6 318 723           3,53  %
The Capital Group(5)                 8 943 087               7,08  %             8 943 087         4,99  %                6 348 513            5,03  %             6 348 513           3,55  %
Autodétention                                            0              0,00  %                               0(3)       0,00  %                      27 598            0,02  %                    27 598(3)        0,00  %
Salariés                                           476 713              0,38  %                 904 377         0,51  %                   510 379            0,41  %                 929 288           0,52  %
Public                                         65 241 755           51,66  %           66 393 741       37,09  %             61 435 593         48,65  %           62 630 299         34,99  %
Total                                         126 279 322         100,00  %         179 011 319     100,00  %           126 279 322       100,00  %         179 001 033       100,00  %

20 14

                                                                                                                                                                                                                                      Nombre                       
                                                                                                                                                                            Nombre                % du               de droits         % droits
                                                                                                                                                                          d’actions           capital               de vote (1)      de vote (2)

Groupe Artémis                                                                                                                           51 675 702       40,93  %      103 216 483       57,56  %
Harris Associates(4)                                                                                                                                                                   -
The Capital Group(5)                                                                                                                                                                  -
Autodétention                                                                                                                                     21 537          0,02  %                 21 537(3)       0,00  %
Salariés                                                                                                                                               542 579          0,43  %               904 522         0,51  %
Public                                                                                                                                            74 026 672       58,62  %         75 216 662       41,93  %

Total                                                                                                                                                126 266 490     100,00  %       179 359 204     100,00  %

(1) Nombre total de droits de vote avec autocontrôle.
(2) Les actions inscrites depuis plus de 2 ans en compte nominatif au nom du même actionnaire bénéficient d’un droit de vote double (cf. Renseignements de

caractère général concernant la Société – Assemblées générales, page 385).
(3) Droits de vote dits théoriques, en Assemblée générale ces actions perdent leur droit de vote.
(4) Le 11 février 2016, la société Harris Associates L.P., basée à Chicago (États-Unis) et agissant pour le compte de fonds et de clients dont elle assure la gestion, a déclaré

avoir franchi en baisse, le 9 février 2016, le seuil des 5  % du capital de la société Kering et détenir, pour le compte desdits fonds et clients, 6 275 730 actions représentant
autant de droits de vote, soit 4,97  % du capital et 3,51  % des droits de vote. Ce franchissement de seuil résulte d’une cession d’actions Kering sur le marché. La
société Harris Associates L.P., contrôlée par Natixis Global Asset Management, L.P., elle-même contrôlée par Natixis, déclare agir indépendamment de la
personne qui la contrôle, dans les conditions posées aux articles L. 233-9 II du Code de commerce et 223-12 et 223-12-1 du règlement général de l’AMF.

(5) Agissant en qualité d’ « investment adviser » pour le compte de fonds. The Capital Group Companies, Inc. agrège les positions détenues par Capital Research and
Management Company (CRMC) et Capital Group International (CGI).

2. Actionnariat
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Évolution du cours de l’action Kering par rapport à l’indice CAC 40 du 1er janvier 2016 au 28 février 2017

Cours de bourse et volumes de transactions de l’action Kering

                                                                                                              2016                       2015                       2014                       2013                      2012

Cours (1) le + haut (en euros)                                              214,35                   197,00                 167,40                 184,50                 144,50
Cours (1) le + bas (en euros)                                                138,60                   139,05                 137,35                 140,28                 106,35
Cours (1) au 31 décembre (en euros)                                213,30                   157,95                 159,50                 153,65                 140,90
Capitalisation boursière 
au 31 décembre (en millions d’euros)                             26 935                   19 946                 20 140                 19 395                 17 764
Volume moyen quotidien (en nombre de titres)       255 805                356 633              224 261              254 343              317 960

Nombre d’actions au 31 décembre                   126 279 322        126 279 322      126 266 490      126 226 761      126 116 702

(1) Cours de clôture.
Source : Euronext.

RÉPARTITION DU CAPITAL AU 31 DÉCEMBRE 2016 
(CHIFFRES ARRONDIS)

Source : Titre au Porteur Identifiable (TPI) au 31 décembre 2016.

Au 31 décembre 2016, les actionnaires individuels
détiennent 4,7  % du capital du Groupe. Les investisseurs
institutionnels représentent 54,0  % du capital, dont 7,3  %
détenus par des gestions françaises et 46,7  % par des
gestions internationales.

Au sein de ces investisseurs institutionnels internationaux,
les actionnaires nord-américains détiennent 20,6  % du
capital et les actionnaires britanniques 10,9  % du capital.
L’Europe continentale (hors France) représente 6,9  % du
capital, dont notamment la Suisse (1,9  %) et la Norvège
(1,4  %). Les actionnaires de la région Asie-Pacifique
représentent 3,7  % du capital.

Marché des titres de Kering

L’action Kering

Place de cotation Euronext Paris

Lieu d’échange Eurolist compartiment A

Indice de référence CAC 40

Date d’introduction 25 octobre 1988 sur le Second Marché 
9 février 1995 dans le CAC 40

Nombre d’actions 126 279 322 au 31 décembre 2016

Codes ISIN : FR 00 00 121 485 
Reuters : KER.PA 

Bloomberg : KERFP
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Titres cotés du Groupe au 31 décembre 2016

Titres cotés sur Euronext Paris                                                                                                                                                                             Code ISIN

Actions
Kering FR 00 00 121 485

Titres cotés à la Bourse de Luxembourg                                                                                                                                                            Code ISIN

Obligations
Kering 6,50  % novembre 2017                                                                                                                                             FR 00 10 784 082
Kering 1,875  % octobre 2018                                                                                                                                               FR 00 11 584 929
Kering 3,125  % avril 2019                                                                                                                                                     FR 00 11 236 983
Kering 1,375  % octobre 2021                                                                                                                                               FR 00 12 199 008
Kering 2,75  % avril 2024                                                                                                                                                        FR 00 11 832 039
Kering 2,50  % juillet 2020                                                                                                                                                     FR 00 11 535 764
Kering 0,875  % mars 2022                                                                                                                                                    FR 00 12 648 244
Kering 1,25  % mai 2026                                                                                                                                                         FR 00 13 165 677
Kering 1,6  % avril 2035                                                                                                                                                           FR 00 12 669 257

Statistiques boursières
Action Kering

20 15 Cours (en euros) Volume
                                                                                                                                                                                        Nombre                                        Titres échangés
                                                                                                                                                  Variation     moyen de titres                                                      Nombre

                                            Moyen (1)                   + haut (2)                     + bas (2)               mensuelle              par séance                             M€                   de titres

Janvier                          167,34                 181,75                 152,70               +  12,5  %              278 695                      985           5 852 599
Février                         180,66                 185,00                 174,75                 +  1,4  %              242 083                      872           4 841 652
Mars 187,35 198,50 180,15 -  0,1  % 332 143 1 373 7 307 148
Avril 173,94 184,70 164,95 -  10,7  % 478 344 1 659 9 118 029
Mai 164,85 171,85 158,35 -  3,1  % 326 617 1 074 6 532 333
Juin 158,78 164,50 152,55 +  0,1  % 400 562 1 403 8 812 363
Juillet 165,81 176,70 154,40 +  9,6  % 357 438 1 367 8 221 064
Août 166,56 181,95 146,20 -  13,0  % 388 856 1 339 8 165 983
Septembre 145,91 155,05 136,75 -  4,4  % 502 069 1 618 11 045 515
Octobre 158,05 174,40 141,75 +  15,4  % 381 638 1 329 8 396 041
Novembre 166,96 176,70 159,00 -  3,0  % 268 021 938 5 628 449
Décembre 158,42 167,55 153,25 -  3,4  % 335 308 1 169 7 376 786

20 16 Cours (en euros) Volume
                                                                                                                                                                                        Nombre                                        Titres échangés
                                                                                                                                                  Variation     moyen de titres                                                      Nombre

                                            Moyen (1)                   + haut (2)                     + bas (2)               mensuelle              par séance                             M€                   de titres

Janvier                          147,90                 156,50                 138,65                 -  1,8  %              317 834                      938           6 356 677
Février                         155,00                 165,35                 143,20                 +  3,6  %              399 321                   1 304           8 385 740
Mars                             161,11                 167,85                 153,20                 -  2,2  %              257 553                      871           5 408 622
Avril                              153,44                 162,15                 146,70                 -  4,7  %              314 685                   1 012           6 608 395
Mai                               145,05                 152,70                 140,35                 -  3,0  %              188 140                      600           4 139 082
Juin                               148,65                 156,70                 136,55                 +  0,2  %              293 493                      958           6 456 855
Juillet                           153,21                 173,30                 140,55               +  16,8  %              233 005                      763           4 893 096
Août                             171,98                 177,00                 167,85                    0,0  %              173 403                      685           3 988 278
Septembre                 176,70                 184,35                 170,05                 +  5,6  %              222 983                      864           4 905 619
Octobre                       191,30                 206,40                 179,00               +  12,5  %              286 084                   1 162           6 007 770
Novembre                   198,80                 206,95                 191,30                 +  1,5  %              208 692                      912           4 591 226
Décembre                   210,29                 214,90                 200,55                 +  4,0  %              190 504                      825           4 000 588

(1) Cours de clôture.
(2) Cours en séance.
Source : Euronext.
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Calendrier 20 17

25 avril 2017                                                                                                                               Chiffre d’affaires du premier trimestre 2017

27 avril 2017                                                                                                                                                                 Assemblée générale mixte

Juillet 2017                                                                                                                                                                  Résultats semestriels 2017

Octobre 2017                                                                                                                           Chiffre d’affaires du troisième trimestre 2017

Politique de Communication Financière

La Communication Financière de Kering s’attache à
diffuser une information exacte et sincère. Ses actions
sont ciblées et personnalisées afin d’offrir aux différents
publics, actionnaires individuels et communauté
financière, des messages adaptés à leurs attentes
respectives, tout en veillant à respecter l’égalité d’accès à
l’information.

Vis-à-vis des actionnaires individuels

Les actionnaires individuels disposent de plusieurs
supports et outils pour se tenir informés sur le Groupe et
sur la vie du titre. La Lettre aux actionnaires (éditée deux
fois par an), le Guide de l’actionnaire, la ligne actionnaires
(01 45 64 65 64), la boîte aux lettres (actionnaire@kering.com),
le rapport annuel et les avis financiers dans la presse et
sur Internet sont à leur disposition.

Vis-à-vis de la communauté financière

Le Groupe entretient des relations suivies avec la com -
munauté financière française et internationale. Il déploie
de nombreuses actions, en vue de la tenir informée de la
marche de ses affaires, de sa stratégie et de ses
perspectives. Kering enrichit sa communication lors des
publications de chiffres d’affaires trimestriels et des
résultats semestriels avec des conférences téléphoniques,
et organise une réunion de présentation à l’occasion de
la publication de ses résultats annuels. Kering participe
également aux conférences sectorielles organisées par
les grandes banques. Les supports de l’ensemble de ces

présentations sont mis à disposition sur le site Internet du
Groupe. Kering va également à la rencontre des investisseurs
lors de roadshows organisés dans les grandes capitales
financières mondiales. Par ailleurs, le Groupe rencontre
les investisseurs et les analystes qui en font la demande,
et veille à entretenir une relation proactive en matière
d’information de l’Autorité des marchés financiers (AMF).

Modalités de diffusion de l’information réglementée

Conformément à l’application, depuis le 20 janvier 2007,
des obligations de diffusion de l’information réglementée
issues de la transposition de la Directive Transparence
dans le règlement général de l’AMF (Autorité des marchés
financiers), la Direction de la Communication Financière
de Kering s’assure de la diffusion effective et intégrale de
l’information réglementée. Celle-ci est, au moment de sa
diffusion, déposée auprès de l’AMF et archivée sur le site
Internet de Kering.

La diffusion effective et intégrale est réalisée par voie
électronique en respectant les critères définis par le
règlement général qui impose une diffusion auprès d’un
large public au sein de l’Union européenne et selon des
modalités garantissant la sécurité de la diffusion et de
l’information. Pour ce faire, la Direction de la Communication
Financière de Kering a choisi d’utiliser les services d’un
diffuseur professionnel qui satisfait aux critères de diffusion
fixés par le Réglement (UE) 596/2014 relatif aux abus de
marché et par le Réglement général de l’AMF. Le diffuseur
figure sur la liste publiée par l’AMF et bénéficie par ce
biais d’une présomption de diffusion effective et intégrale.

20 17 Cours (en euros) Volume
                                                                                                                                                                                        Nombre                                        Titres échangés
                                                                                                                                                  Variation     moyen de titres                                                      Nombre

                                            Moyen (1)                   + haut (2)                     + bas (2)               mensuelle              par séance                             M€                   de titres

Janvier                         222,55                 232,90                 208,55                 +  3,2  %              210 569                   1 028           4 632 526
Février                          227,09                 235,00                 219,40                 +  4,3  %              202 416                      920           4 048 322

(1) Cours de clôture.
(2) Cours en séance.
Source : Euronext.
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Dénomination et siège social

Dénomination sociale : Kering

Siège social : 40 rue de Sèvres, 75007 Paris – France

Forme juridique

Société anonyme

Législation

Législation française

Dates de constitution et d’expiration

La Société a été constituée le 24 juin 1881 pour une
durée de quatre-vingt-dix-neuf ans, prorogée par
l’Assemblée générale extraordinaire du 26 mai 1967
jusqu’au 26 mai 2066, sauf cas de dissolution anticipée
ou de prorogation décidée par l’Assemblée générale
extraordinaire des actionnaires.

Objet social

• l’achat, la vente au détail ou en gros, directement ou
indirectement, par tous moyens et selon toutes
techniques créées ou à créer, de toutes marchandises,
produits, denrées ou services  ;

• la création, l’acquisition, la location, l’exploitation ou la
vente, directement ou indirectement, de tous établis -
sements, magasins ou entrepôts de vente au détail ou en
gros par tous moyens et selon toutes techniques créées
ou à créer, de toutes marchandises, produits, denrées
ou services  ;

• la fabrication, directe ou indirecte, de toutes marchandises,
produits ou denrées utiles à l’exploitation  ;

• la prestation, directe ou indirecte, de tous services  ;

• l’achat, l’exploitation, la vente de tous immeubles utiles
à l’exploitation  ;

• la création, de toutes affaires commerciales, civiles,
industrielles, financières, mobilières ou immobilières, de
services ou de toute nature, la prise de participation par
tous moyens, souscription, acquisition, apport, fusion
ou autrement dans de telles affaires, la gestion de ses
participations  ;

• et généralement, toutes opérations commerciales, civiles,
industrielles, financières, immobilières ou mobilières, de
services ou de toute nature pouvant se rattacher,
directement ou indirectement, aux objets ci-dessus

spécifiés ou à tous objets similaires, complémentaires
ou connexes ou susceptibles d’en favoriser la création
ou le développement.

(article 5 des statuts)

Registre du commerce et des sociétés

552 075 020 RCS Paris

Code APE : 7010Z

Consultation des documents juridiques

Les statuts, procès-verbaux d’Assemblées générales et
autres documents sociaux peuvent être consultés au
siège social dans les conditions légales.

Exercice social

L’exercice social commence le 1er janvier et s’achève le
31 décembre de la même année.

Répartition statutaire des bénéfices

Il est fait sur le bénéfice de l’exercice diminué le cas échéant
des pertes antérieures, un prélèvement d’un vingtième
minimum affecté à la formation d’un fonds de réserve dit
«  réserve légale  ». Ce prélèvement cesse d’être obligatoire
lorsqu’il atteint le dixième du capital social.

Sur le bénéfice distribuable – constitué par le bénéfice de
l’exercice diminué des pertes antérieures et du prélèvement
ci-dessus ainsi que des sommes à porter en réserve en
application de la loi et augmenté des reports bénéficiaires –
l’Assemblée générale, sur la proposition du Conseil d’admi -
nistration, peut prélever toutes sommes qu’elle juge
convenable de fixer, soit pour être reportées à nouveau sur
l’exercice suivant, soit pour être inscrites à un ou plusieurs
fonds de réserve extraordinaires, généraux ou spéciaux
dont elle règle l’affectation et l’emploi.

Le solde, s’il en existe un, est réparti entre les actionnaires.

L’Assemblée générale des actionnaires statuant sur les
comptes de l’exercice a la faculté d’accorder à chaque
actionnaire pour tout ou partie du dividende ou des
acomptes sur dividendes mis en distribution, une option
entre le paiement du dividende ou des acomptes sur
dividende en numéraire, en nature ou en actions. En
outre l’Assemblée générale des actionnaires peut décider,
pour tout ou partie du dividende, des acomptes sur
dividendes, des réserves ou primes mis en distribution,
ou pour toute réduction de capital, que cette distribution
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de dividende, réserves ou primes ou cette réduction de
capital sera réalisée en nature par remise d’actifs de la
société, y compris des titres financiers.
(article 22 des statuts)

Les dividendes sont prescrits après 5 ans au profit de l’État.

Les dividendes versés au cours des trois derniers exercices
sont présentés dans le Rapport de gestion.

Organes d’administration et de Direction

Les informations relatives aux organes d’administration
et de Direction figurent dans le chapitre «  Gouvernement
d’entreprise  ».

Assemblées générales – Droit de vote double

Les Assemblées d’actionnaires sont convoquées par le
Conseil d’administration et délibèrent sur leur ordre du jour
dans les conditions prévues par la loi et les réglements.

Les réunions ont lieu soit au siège social, soit dans un
autre lieu précisé dans l’avis de convocation.

Tout actionnaire peut participer, personnellement ou par
mandataire, dans les conditions fixées par la loi, aux
Assemblées sur justification de son identité et de la
propriété de ses titres par l’enregistrement comptable de
ces titres à son nom dans les délais réglementaires, soit
dans les comptes de titres nominatifs tenus par la
Société, soit dans les comptes de titres au porteur tenus
par l’intermédiaire habilité. La justification de la qualité
d’actionnaire peut s’effectuer par voie électronique, dans
les conditions fixées par la réglementation en vigueur. Les
actionnaires peuvent sur décision du Conseil d’admi -
nistration, participer aux Assemblées par visioconférence
ou par des moyens de télécommunication permettant
leur identification dans les conditions fixées par la
réglementation en vigueur. Tout actionnaire peut voter à
distance au moyen d’un formulaire établi et adressé à la
Société dans les conditions fixées par la réglementation
en vigueur, y compris par voie électronique, sur décision
du Conseil d’administration. Ce formulaire doit être reçu
par la Société dans les conditions réglementaires pour qu’il
en soit tenu compte. Le Conseil d’administration peut
réduire ces délais au profit de tous les actionnaires. Les
propriétaires de titres n’ayant pas leur domicile sur le
territoire français peuvent se faire représenter par un
intermédiaire inscrit dans les conditions fixées par la
réglementation en vigueur.

Les Assemblées sont présidées par le Président du Conseil
d’administration  ; en son absence, par le membre du
Conseil spécialement délégué à cet effet par le Conseil. À
défaut, l’Assemblée élit elle-même son Président.

Les procès-verbaux d’Assemblée sont dressés et leurs
copies sont certifiées et délivrées conformément à la loi.

Dans toutes les Assemblées générales d’actionnaires, un
droit de vote double de celui conféré aux autres actions
est attribué à toutes les actions entièrement libérées

pour lesquelles il est justifié d’une inscription nominative
depuis deux ans au moins au nom du même actionnaire.
Ce droit de vote double qui existait dans les statuts de
Pinault SA avant la fusion avec la SA Au Printemps, a été
réitéré lors de la fusion en 1992.

Ce droit de vote double pourra être supprimé purement et
simplement à toute époque par décision de l’Assemblée
générale extraordinaire et après ratification par une
Assemblée spéciale des action naires bénéficiaires.
(article 20 des statuts)

Le droit de vote double existait dans Pinault SA et
Printemps SA avant la fusion de ces sociétés en 1992. Les
statuts de la Société ne prévoient pas qu’en cas d’attribution
gratuite d’actions nominatives à un actionnaire à raison
d’actions anciennes pour lesquelles il bénéficie d’un droit
de vote double, les nouvelles actions bénéficient
également d’un droit de vote double.

En vertu des dispositions légales, le droit de vote double
cesse pour toute action convertie au porteur ou transférée
en propriété, sauf en cas de transfert par suite de succes -
sion, de liquidation de communauté de biens entre
époux, ou de donation entre vifs au profit d’un conjoint
ou d’un parent au degré successible.

Les statuts ne contiennent pas de limitation des droits 
de vote.

Les dispositions légales et réglementaires relatives aux
franchissements de seuils par les actionnaires s’appliquent  ;
les statuts de la Société ne contiennent aucune clause
particulière à cet égard.

Il n’existe pas d’action non représentative du capital.

Les actions nécessaires pour modifier les droits des
actionnaires sont celles prévues par la loi.

Capital social

La Société est autorisée à faire usage des dispositions légales
et réglementaires prévues en matière d’identification des
détenteurs de titres conférant, immédiatement ou à terme,
le droit de vote dans ses propres Assemblées d’actionnaires.
(article 7 des statuts)

Outre le droit de vote qui lui est attribué par la loi et par les
dispositions particulières de l’article 20 ci-après, chaque
action donne droit à une quotité, proportionnellement au
nombre et à la valeur nominale des actions existantes, de
l’actif social, des bénéfices après déduction des prélè -
vements légaux et statutaires, ou du boni de liquidation.

Afin que toutes les actions reçoivent, sans distinction, la
même somme nette et puissent être cotées sur la même
ligne, la Société prend à sa charge, à moins d’une prohibition
légale, le montant de tout impôt proportionnel qui pourrait
être dû par certaines actions seulement, notamment à
l’occasion de la dissolution de la Société ou d’une réduction
de capital  ; toutefois, il n’y aura pas lieu à cette prise en
charge lorsque l’impôt s’appliquera dans les mêmes
conditions à toutes les actions d’une même catégorie, s’il
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1.2. Information sur les dettes des fournisseurs – 
délai de paiement

Les dettes fournisseurs de la société Kering d’un montant de 16,3 millions d’euros au 31 décembre 2016 (17 millions
d’euros au 31 décembre 2015) sont à échéance à moins de 60 jours.

1.3. Information sur les créances des clients – 
délai de paiement

Les créances clients de la société Kering d’un montant de 33 millions d’euros au 31 décembre 2016 (16,6 millions au
31 décembre 2015) sont à échéance 30 jours date de facture.

existe plusieurs catégories d’actions auxquelles sont
attachés des droits différents.

Chaque fois qu’il est nécessaire de posséder plusieurs actions
pour exercer un droit, il appartient aux propriétaires qui ne
possèdent pas ce nombre de faire leur affaire du
groupement d’actions requis.
(article 8 des statuts)

En cas de liquidation de la Société, le partage des capitaux
propres, subsistant après remboursement du nominal
des actions, est effectué entre les actionnaires dans les
mêmes proportions que leur participation au capital.
(article 24 des statuts)

Toute modification du capital ou des droits attachés aux
titres qui le composent est soumise aux prescriptions légales
et aux dispositions spécifiques prévues par les statuts,
décrites ci-dessous.

En application de l’article 15 des statuts, dans l’organi -
sation interne de la Société, sont soumises à l’autorisation
préalable du Conseil d’administration, sauf décision de
l’Assemblée générale des actionnaires, les décisions du
Directeur Général et du Directeur Général délégué
relatives aux émissions de valeurs mobilières, quelle
qu’en soit la nature, susceptibles d’entraîner une
modification du capital social.
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2. Responsable du Document 
de Référence

Jean-François Palus

Directeur Général délégué,

2.1. Attestation du responsable du Document 
de Référence et du Rapport Financier annuel

J’atteste, après avoir pris toute mesure raisonnable à cet effet, que les informations contenues dans le présent
Document de Référence sont, à ma connaissance, conformes à la réalité et ne comportent pas d’omission de nature à
en altérer la portée.

J’atteste qu’à ma connaissance, les comptes consolidés et annuels de Kering SA clos le 31 décembre 2016 sont établis
conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation
financière et du résultat de la Société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et le Rapport
de gestion (dont la table de réconciliation figure à la page 393) présente un tableau fidèle de l’évolution des affaires,
des résultats et de la situation financière de la Société et de l’ensemble des entreprises comprises dans la
consolidation ainsi qu’une description des principaux risques et incertitudes auxquels elles sont confrontées.

J’ai obtenu des contrôleurs légaux des comptes, KPMG Audit et Deloitte & Associés, une lettre de fin de travaux dans
laquelle ils indiquent avoir procédé à la vérification des informations portant sur la situation financière et les comptes
données dans le présent document ainsi qu’à la lecture d’ensemble de ce même document.

Les comptes consolidés et annuels de Kering SA clos le 31 décembre 2016 présentés dans le Document de Référence
ont fait l’objet d’un rapport de contrôleurs légaux figurant respectivement en pages 348-349 et 367-368 dudit
document, le rapport concernant les comptes annuels contenant une observation sur les informations fournies dans le
Rapport de gestion sur les rémunérations et avantages versés aux mandataires sociaux.

Fait à Londres, le 28 mars 2017

Jean-François Palus

Directeur Général délégué
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3. Responsables du contrôle 
des comptes

3.1. Commissaires aux comptes titulaires

KPMG SA

Tour EQHO, 2 avenue Gambetta, CS 60055, 92066 Paris-La Défense

Grégoire Menou et Isabelle Allen

Date de première prise des fonctions : AGO du 18 juin 1992.

Renouvellement, durée et date d’expiration des fonctions : renouvellement du mandat lors de l’Assemblée générale
mixte du 29 avril 2016 pour six exercices, soit jusqu’à l’Assemblée générale statuant sur les comptes de l’exercice 2021.

Deloitte & Associés

185 avenue Charles-de-Gaulle, 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Frédéric Moulin et Stéphane Rimbeuf

Date de première prise des fonctions : AGO du 18 mai 1994.

Renouvellement, durée et date d’expiration des fonctions : renouvellement du mandat lors de l’Assemblée générale
mixte du 6 mai 2014 pour six exercices, soit jusqu’à l’Assemblée générale statuant sur les comptes de l’exercice 2019.

3.2. Commissaires aux comptes suppléants

Salustro Reydel

Tour EQHO, 2 avenue Gambetta, CS 60055, 92066 Paris-La Défense

Date de première prise des fonctions : AGO du 29 avril 2016.

Nomination, durée et date d’expiration des fonctions : nomination lors de l’Assemblée générale mixte du 29 avril
2016 pour six exercices, soit jusqu’à l’Assemblée générale statuant sur les comptes de l’exercice 2021.

BEAS

7-9 Villa Houssay, 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex

Date de première prise des fonctions : AGO du 19 mai 2005.

Renouvellement, durée et date d’expiration des fonctions : renouvellement du mandat lors de l’Assemblée générale
mixte du 6 mai 2014 pour six exercices, soit jusqu’à l’Assemblée générale statuant sur les comptes de l’exercice 2019.
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Conformément à l’article 28 du Réglement européen
n° 809 / 2004 du 29 avril 2004, le présent Document de
Référence incorpore par référence les informations
suivantes auxquelles le lecteur est invité à se reporter :

• au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2015 : chiffres
clés, activités du Groupe, rapport d’activité, politique
d’investissement, comptes consolidés, comptes
sociaux et rapports des Commissaires aux comptes y
afférents figurant dans le Document de Référence
déposé le 4 avril 2016 auprès de l’Autorité des marchés
financiers, respectivement aux pages 6 et 7, 15 à 55,
178 à 205, 206 à 208, 217 à 304, 306 à 322, 305 et 323  ;

• au titre de l’exercice clos le 31 décembre 2014 : chiffres
clés, activités du Groupe, rapport d’activité, politique
d’investissement, comptes consolidés, comptes
sociaux et rapports des Commissaires aux comptes y
afférents figurant dans le Document de Référence
déposé le 1er avril 2015 auprès de l’Autorité des marchés
financiers, respectivement aux pages 6 et 7, 15 à 55,
172 à 197, 199 à 202, 211 à 298, 300 à 318, 299 et 319.

Les informations incluses dans ces deux Documents de
Référence, autres que celles visées ci-dessus, sont, le cas
échéant, remplacées ou mises à jour par les informations
incluses dans le présent Document de Référence. Ces deux
Documents de Référence sont accessibles au siège social
de la Société et sur son site Internet : www.kering.com,
rubrique Finance.

4. Documents incorporés 
par référence
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5. Table de concordance
avec les rubriques de l’annexe 1 
du Réglement européen n˚809 / 2004
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1.1. Noms et fonctions des personnes responsables 387
1.2. Attestation de la personne responsable 387

2.  Contrôleurs légaux des comptes

2.1. Noms et adresses des contrôleurs légaux des comptes 388
2.2. Démission, mise à l’écart ou non désignation N / A

3.  Informations financières sélectionnées «  chiffres clés» 6-7

3.1. Informations financières historiques sélectionnées 6-7
3.2. Informations financières sélectionnées pour des périodes intermédiaires N / A

4.  Facteurs de risque 211-219, 254-263, 320-329
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7 INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES ~ TABLE DE CONCORDANCE

390 Kering ~ Document de Référence 2016



9.  Examen de la situation financière et du résultat

9.1. Situation financière 222-250
9.2. Résultat d’exploitation

9.2.1. Facteurs importants 222-250
9.2.2. Changements importants du chiffre d’affaires net ou des produits nets 224-226
9.2.3. Stratégie ou facteur pouvant influer sur les opérations de la Société 8-15, 18-23, 46-49, 254-263

10.  Trésorerie et capitaux
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10.2. Source et montant des flux de trésorerie de la Société 247-248, 268, 333
10.3. Informations sur les conditions d’emprunt et la structure de financement de la Société 244-247, 255-256, 313-329
10.4. Informations concernant toute restriction à l’utilisation des capitaux ayant influé 

sensiblement ou pouvant influer sensiblement, de manière directe ou indirecte, 
sur les opérations de la Société 314-329

10.5. Informations concernant les sources de financement attendues 314-319

11.  Recherche et développement, brevets et licences N / A (1)

12.  Information sur les tendances 13-14, 250

13.  Prévisions ou estimations du bénéfice N / A (2)

14.  Organes d’administration, de Direction et de surveillance et Direction Générale

14.1. Membres des organes d’administration, de Direction et de surveillance 145-161, 174-176
14.2. Conflits d’intérêts au niveau des organes d’administration, 

de Direction de surveillance et de la Direction Générale 173, 199, 202, 206

15.  Rémunération et avantages

15.1. Rémunération des mandataires sociaux 162-170
15.2. Montant total des sommes provisionnées ou constatées aux fins du versement 
de pensions, de retraites ou d’autres avantages 307-311

16.  Fonctionnement des organes d’administration et de Direction

16.1. Date d’expiration des mandats actuels 145-161, 198
16.2. Contrats de service liant les membres des organes d’administration, 162-163, 210, 338, 365, 370

de Direction ou de surveillance
16.3. Informations sur le Comité d’audit et le Comité des rémunérations de la Société 206-208
16.4. Déclaration de conformité au régime de gouvernement d’entreprise en vigueur en France 200

17.  Salariés

17.1. Nombre de salariés 68-70
17.2. Participations et stock-options 71-72, 374-375
17.3. Accord prévoyant une participation des salariés dans le capital de la Société 374-375

18.  Principaux actionnaires

18.1. Actionnaires détenant plus de 5  % du capital social ou des droits de vote 378
18.2. Existence de droits de vote différents 378, 385
18.3. Contrôle de la Société 378
18.4. Tout accord, connu de la Société, dont la mise en œuvre pourrait, 

à une date ultérieure, entraîner un changement de son contrôle N / A

19.  Opérations avec des apparentés («  parties liées  ») 338, 363

7TABLE DE CONCORDANCE ~ INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES

(1) Non significatif compte tenu de l’activité du Groupe.
(2) Le présent Document de Référence n’inclut aucune prévision de bénéfice.

391Document de Référence 2016 ~ Kering



20.  Informations financières concernant le patrimoine, la situation financière et les résultats de l’émetteur

20.1. Informations financières historiques 265-347, 350-366
20.2. Informations financières pro forma N / A
20.3. États financiers 265-347, 350-366
20.4. Vérification des informations financières historiques annuelles

20.4.1. Déclaration de la vérification des informations financières historiques 348-349, 367-368
20.4.2. Autres informations vérifiées par les contrôleurs légaux 137-139, 220, 369-370
20.4.3. Source des informations financières non tirées des états financiers vérifiés de l’émetteur N / A

20.5. Date des dernières informations financières 265, 350
20.6. Informations financières intermédiaires et autres N / A (3)

20.7. Politique de distribution des dividendes 247-249, 307, 366, 376
20.7.1. Montant du dividende par action éventuellement ajusté pour permettre 

la comparaison quand le nombre d’actions de l’émetteur a changé N / A

20.8. Procédures judiciaires et d’arbitrage 259-260
20.9. Changement significatif de la situation financière ou commerciale N / A

21.  Informations complémentaires

21.1. Capital social
21.1.1. Montant du capital souscrit 372
21.1.2. Actions non représentatives du capital N / A
21.1.3. Actions détenues par l’émetteur lui-même, en son nom, ou par ses filiales 372-373
21.1.4. Montant des valeurs mobilières convertibles, échangeables 

ou assorties de bons de souscription N / A
21.1.5. Informations sur les conditions régissant tout droit d’acquisition et / ou 

toute obligation attachée au capital souscrit, mais non libéré, ou sur toute 
entreprise visant à augmenter le capital N / A

21.1.6. Informations sur le capital de tout membre du Groupe faisant l’objet d’une option 
ou d’un accord conditionnel ou inconditionnel prévoyant de le placer sous option N / A

21.1.7. Historique du capital social 372

21.2. Acte constitutif et statuts
21.2.1. Objet social de la Société 384
21.2.2. Dispositions concernant les membres de ses organes d’administration 197-210
21.2.3. Droits, privilèges et restrictions attachés à chaque catégorie d’actions existantes 378, 384-385
21.2.4. Actions nécessaires pour modifier les droits des actionnaires N / A
21.2.5. Conditions régissant la manière dont les Assemblées générales sont convoquées 385
21.2.6. Disposition qui pourrait avoir pour effet de retarder, différer ou empêcher 

un changement de son contrôle 209-210
21.2.7. Disposition fixant le seuil au-dessus duquel toute participation doit être divulguée 385
21.2.8. Conditions, réglement ou charte régissant les modifications du capital 385-386

22.  Contrats importants N / A (4)

23.  Informations provenant de tiers, déclarations d’experts et déclarations d’intérêts N / A

24.  Documents accessibles au public 381, 384, 389

25.  Informations sur les participations 339-347, 364-365
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6. Table de réconciliation 
du Rapport de gestion
(articles L. 225-100 et suivants, l. 232-1 et R. 225-102 
Du Code de commerce)

Situation et activité de la Société au cours de l’exercice écoulé 222-250

Résultats de l’activité de la Société, de ses filiales et des sociétés qu’elles contrôlent 222-242

Indicateurs clés de performance de nature financière 6-7

Analyse de l’évolution des affaires, des résultats et de la situation financière 222-250

Dettes fournisseur et créances clients – Délai de paiement 386

Progrès réalisés ou difficultés rencontrées 223, 244-248

Description des principaux risques et incertitudes 254-263, 320-329

Indication sur l’utilisation des instruments financiers : objectifs, politique de la Société 
en matière de gestion des risques financiers 320-329

Informations sur les risques de marché (taux, change, actions) 320-329

Informations sur les risques pays 256-257

Événements importants survenus depuis la date de clôture de l’exercice et la date du Rapport de gestion N/A

Évolution prévisible de la Société et entités comprises dans la consolidation et perspective d’avenir 250

Liste des mandats et fonctions exercées dans toute société par chaque mandataire social 148-160

Rémunération totale et avantages en nature versés à chaque mandataire social durant 
l’exercice écoulé (y compris présentation des principes et des règles arrêtés pour déterminer 
les rémunérations et avantages accordés aux mandataires sociaux) 162-173

Engagements de toute nature pris par la Société au bénéfice de ses mandataires sociaux 162-173

Opérations réalisées par les dirigeants et les mandataires sociaux sur les titres de la Société 176
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État de la participation des salariés au capital social 376, 379
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Principaux actionnaires et répartition du capital et des droits de vote au 31 décembre 2016 378

Information sur les éléments susceptibles d’avoir une incidence en cas d’offre publique 209

Mode de Direction Générale de la Société 142-144, 199-200

Rapport spécial sur les options de souscription et d’achat d’actions et attributions gratuites d’actions 375

Informations sur le programme de rachat d’actions – opérations effectuées par la Société sur 
ses propres actions (nombre et cours moyens des achats et ventes, motifs des acquisitions effectuées, 
fraction du capital qu’elles représentent…) 372-373
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Tableau récapitulatif des délégations en cours de validité en matière d’augmentation de capital 374

Tableau des résultats de la Société au cours des 5 derniers exercices 366

Résultat de l’exercice et proposition d’affectation du résultat 376
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Les activités de la Société en matière de recherche et développement N / A

Observations formulées par le Comité d’entreprise sur la situation économique et sociale N / A

Charges non déductibles fiscalement N / A
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7. Table de réconciliation du Rapport
Financier Annuel
(article 222-3 du réglement général de l’AMF)

Comptes annuels de la société Kering SA 350-366

Comptes consolidés du groupe Kering 265-347
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Rapport des Commissaires aux comptes sur les comptes annuels 367-368
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7TABLE DE RÉCONCILIATION DU RAPPORT FINANCIER ANNUEL ~ INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES

395Document de Référence 2016 ~ Kering



8. Index

A
Action Kering

Actions propres 354, 356, 358, 373

Cours de bourse 194, 270, 272, 320, 327, 331, 354, 379

Nantissements 337, 377

Performance de l’action 290

Actionnariat 142, 378-381

Actions gratuites (voir Attributions gratuites d’actions)

Activités

Luxe 4-5, 7-8, 11-15, 18-24, 26-30, 32-34, 39, 44, 59, 60-62, 64, 66-67, 69-80, 83, 85, 87, 95,
98-99, 102, 105-108, 110, 113, 116-117, 119, 121-126, 129, 134, 143, 152, 156, 167-168, 174,

176, 180, 185-186, 190, 193-194, 200, 205, 210-212, 214-215, 218, 223-227, 229-233, 235,
237-238, 242-244, 247-248, 250-252, 254, 256-262, 272, 281-282, 285, 288-289, 291-292,

299-301, 303-304, 315, 318, 324, 339-340, 346, 380

Sport & Lifestyle 4, 7-8, 10-12, 15, 46-50, 59, 66, 83, 85, 99, 106, 113, 122, 124-128, 
134, 143, 152, 167-168, 185-186, 200, 210-212, 214-215, 218, 223-227, 

239, 241-243, 251-254, 256-262, 282, 288, 291, 299-301, 303-304

Administrateurs 66, 143-147, 161, 171, 173, 197-209, 372, 378

AFEP-MEDEF (voir Code AFEP-MEDEF)

Alexander McQueen 4, 11, 15, 21, 35-36, 79, 99, 106, 108, 111, 113, 126-128, 131-132, 223, 238, 282, 339-343

APE (voir Code APE)

Artémis 45, 148, 150, 152, 173, 207, 209, 338, 363, 370, 377, 378-379

Assemblée générale 6, 71, 142-143, 146, 148, 150, 152, 154-160, 163, 171, 174, 188-190, 196-200, 
202-204, 206, 208-210, 219, 249, 271, 307, 366, 369-370, 372-374, 376, 378, 381, 384-386, 388

Assurances 126, 137, 139, 197, 211, 217-219, 258, 261-263, 308-311, 335, 348

Attributions gratuites d’actions 208, 374-375, 393

Audits

interne 202-207, 212-213, 215-218

sociaux 67, 118, 126, 140, 258

Avantages sociaux 64, 71-72, 79, 83, 164, 208, 366

B
Balenciaga 4, 11, 15, 21, 35, 37, 77, 80-81, 83, 86-87, 98-99, 108, 110-113, 126-127, 

131-133, 180, 223, 231, 237-238, 252, 260, 282, 339, 340-343

Bottega Veneta 4, 11, 15, 21, 24-25, 29-31, 72, 77, 79, 86-88, 98-99, 102, 104-106, 
108-109, 111-113, 116, 119, 121, 126-129, 132-133, 138, 176, 200,  

215, 223, 225-226, 230, 234-235, 252, 282-283, 339-343

Boucheron 4, 11, 15, 22, 35, 38, 80-82, 86, 99, 108-109, 111, 
116, 127, 131-132, 148, 238, 303, 339-343, 346

Brioni 5, 9, 11, 15, 21, 35, 39, 69, 77, 87, 99, 109, 111-112, 116-117, 120, 126, 129, 
131-133, 138, 149, 153, 223, 227, 237-238, 242, 252, 282, 291, 303-304, 339-343

7 INFORMATIONS COMPLÉMENTAIRES ~ INDEX

396 Kering ~ Document de Référence 2016



C
Capital social 143, 200, 203, 244, 267, 307, 351, 366, 372, 374-376, 384-386, 391-393

Opérations relatives au capital 372-373
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