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GLOSSARIO

L’accordo di conferimento sottosctitto in data 5 marzo 2011 (e
successivamente modificato in data 9 marzo 2011 e in data 14 giugno
2011) tra LVMH e la Famiglia Bulgari-Trapani, con lintervento di
Groupe Arnault e di Bulgari.

Gli Stati Uniti d’America, ’Australia, il Canada, il Giappone, nonché
qualsiasi altro paese diverso dall’Italia nel quale la pubblicazione del
Documento di Offerta non sia consentita in assenza di autorizzazione
da parte delle competenti autorita.

Ciascuna delle (ovvero al plurale, secondo il contesto, tutte le o parte
delle) azioni ordinarie dell’Emittente, interamente sottoscritte e
liberate, del valore nominale di Euro 0,07 per azione.

Le (i) massime n. 2.764.127 Azioni rivenienti dall’eventuale
conversione, sino alla data del 22 agosto 2011, delle Obbligazioni
Convertibili rispetto alle quali non sono state presentate domande di
conversione al 31 luglio 2011 e (i) massime n. 9.523.250 Azioni
rivenienti dall’eventuale esercizio delle opzioni attribuite ai sensi dei
Piani di Stock Option.

Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in Milano, piazza degli Affari 6.
11 codice civile italiano.

Il comunicato emesso dal consiglio di amministrazione di Bulgari ai
sensi dell’articolo 103, comma 3, del TUF e dell’articolo 39 del
Regolamento Consob.

Ai sensi dell’Accordo di Conferimento, il conferimento della
Partecipazione di Maggioranza da parte della Famiglia Bulgari-
Trapani in favore di LVMH - avvenuto in cambio di azioni LVMH di
nuova emissione - sulla base del Rapporto di Scambio di n. 0,108407
azioni LVMH di nuova emissione per 1 Azione conferita.

11 corrispettivo in contanti che sara pagato dall’Offerente per ciascuna
Azione portata in adesione all’Offerta, pari ad Euro 12,25 per Azione.

Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, con sede legale in 9,
quai du Président Paul Doumer, 92920 Paris La Défense Cedex -
Francia, nella sua qualita di unico consulente finanziario di LVMH
nel contesto dell’Offerta.

La data di esecuzione del Conferimento, ovvero il 30 giugno 2011.

La data, corrispondente al terzo Giorno di Borsa Aperta successivo al
termine del Periodo di Adesione, in cui il Corrispettivo sara pagato.

La revoca della quotazione delle Azioni dal MTA.
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MTA

Obbligazioni Convertibili

11 diritto dell’Offerente, ai sensi dell’articolo 111, comma 1, del TUF,
di acquistare tutte le Azioni residue in circolazione, nel caso in cui, a
seguito dell’Offerta o in conseguenza dell’adempimento dell’Obbligo
di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, I'Offerente
venga a detenere una partecipazione almeno pari al 95% del capitale
sociale del’Emittente emesso a tale data, considerando anche gli
acquisti effettuati dall’Offerente, direttamente o indirettamente, sul
mercato.

11 presente Documento di Offerta.

Bulgari S.p.A., societa di diritto italiano, con sede legale in via dei
Condotti 11, 00187 Roma.

Il controvalore massimo complessivo dell’Offerta, assumendo che
tutte le n. 118.564.484 Azioni oggetto dell’Offerta, calcolate sulla base
del numero di Azioni interamente diluito (assumendo lintegrale
conversione delle Obbligazioni Convertibili e Iintegrale esercizio
delle opzioni attribuite ai sensi dei Piani di Stock Option), siano
portate in adesione all’Offerta, pari ad Euro 1.452.414.929,00.

Nicola Bulgari, Paolo Bulgari e Francesco Trapani.

Ciascun giorno di apertura dei mercati regolamentati italiani secondo
il calendario di negoziazione stabilito annualmente da Borsa Italiana.

Groupe Arnault S.A.S., societa di diritto francese, con sede legale in
41 Avenue Montaigne, 75008 Parigi, Francia.

Hannibal S.A., societa di diritto lussemburghese, con sede legale in 26
Boulevard Royal, 2449 Citta di Lussemburgo, Lussemburgo.

Crédit Agricole Cheuvreux S.A., con sede in 9, quai du Président Paul
Doumer, 92400 Courbevoie - Francia, in qualita di intermediatio
incaricato del coordinamento della raccolta delle adesioni.

Gli intermediari autorizzati (a titolo esemplificativo banche, societa di
brokeraggio, altre societa di investimento e agenti di cambio) aderenti
al sistema di gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A. che
potranno raccogliere e far pervenire le adesioni degli azionisti aderenti
all’'Offerta agli Intermediari Negoziatori, secondo quanto indicato al
Paragrafo F.1.2 del presente Documento di Offerta.

Un intermediario autorizzato o tutti gli intermediari autorizzati
ammessi alle negoziazioni presso Borsa Italiana tramite 1 quali gli
Intermediari Depositari potranno far pervenire le adesioni all’Offerta
all’Intermediatio incaricato del Coordinamento della Raccolta delle
Adesioni.

11 Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana.
Le obbligazioni convertibili emesse nell’ambito del prestito

obbligazionario convertibile di Bulgari denominato “€750,000,000
5.375% Equity Linked Bonds due 20147
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L’obbligo dell’Offerente, ai sensi dell’articolo 108, comma 1, del
TUF, di acquistare tutte le residue Azioni in circolazione da chi ne
faccia richiesta, nel caso in cui, al termine dell’Offerta, ’Offerente
venga a detenere una partecipazione almeno pati al 95% del capitale
sociale del’Emittente emesso a tale data, considerando anche gli
acquisti effettuati dall’Offerente, direttamente o indirettamente, sul
mercato.

L’obbligo dell’Offerente, ai sensi dell’articolo 108, comma 2, del
TUF, di acquistare tutte le residue Azioni in circolazione da chi ne
faccia richiesta, nel caso in cui, al termine dell’Offerta, I’Offerente
venga a detenere una partecipazione supetiore al 90%, ma inferiore al
95%, del capitale sociale del’Emittente emesso a tale data,
considerando anche gli acquisti effettuati dall’Offerente, direttamente
o indirettamente, sul mercato.

LVMH Moét Hennessy - Louis Vuitton S.A., societa di diritto
francese, con sede legale in 22 Avenue Montaigne, 75008 Parigi,
Francia.

L’offerta pubblica di acquisto obbligatoria, ai sensi dell’articolo 106,
comma 1, del TUF, descritta nel presente Documento di Offerta.

Le Azioni conferite e trasferite a LVMH dalla Famiglia Bulgari-
Trapani alla Data di Esecuzione, ai sensi del’Accordo di
Conferimento, pari a complessive n. 166.382.348 Azioni.

Le obbligazioni e gli impegni reciproci contenuti nell’Accordo di
Conferimento relativi, tra I’altro, al governo societario dell’Emittente
e dell’Offerente, all’esercizio del diritto di voto in Bulgari ed a
restrizioni ai trasferimenti delle azioni LVMH detenute dalla Famiglia
Bulgati-Trapani, i quali ricadono nella definizione di “patto
parasociale” ai sensi dell’articolo 122 del TUF.

Il Periodo di Adesione all’Offerta, concordato con Borsa Italiana,
corrispondente a 25 Giorni di Borsa Aperta, che avra inizio alle 8:00
(ora italiana) del 22 agosto 2011 e avra termine alle 17:40 (ora italiana)
del 23 settembre 2011 (estremi inclust).

Ai sensi dell’articolo 101-bis, commi 4, 4-bis e 4-ter, del TUF, e
dell’articolo 44-guater del Regolamento Consob, le persone che si
considerano come agenti di concerto con I'Offerente in relazione
all’Offerta, segnatamente:

@) Bernard Arnault, nella sua qualita di azionista al vertice della
catena di controllo dell’Offerente, e tutte le societa comprese
nella predetta catena di controllo;

(ii) Hannibal, in quanto societa controllata da Bernard Arnault
per il tramite dell’Offerente, che detiene una partecipazione
diretta pari al 5,82% del capitale sociale di Bulgari emesso al
1° agosto 2011,

(iif) Nicola Bulgari, in quanto parte dell’Accordo di Conferimento
(inclusivo del Patto Parasociale);



Piani di Stock Option

Rapporto di Scambio

Regolamento Consob

Regolamento del Prestito
Convertibile

Regolamento di Borsa

TUF

(iv) Paolo Bulgari, in quanto parte dell’Accordo di Conferimento
(inclusivo del Patto Parasociale); e

) Francesco Trapani, in quanto parte dell’Accordo di
Conferimento (inclusivo del Patto Parasociale), che detiene n.
3.900.000 diritti di opzione nell’ambito dei Piani di Stock
Option, che saranno esercitati in tempo utile al fine di
consentire allo stesso di portare le Azioni rivenienti in
adesione all’Offerta.

I piani di stock option dell’Emittente in essere, ai sensi dei quali i
beneficiari hanno diritto di ricevere complessivamente fino ad un
massimo di n. 9.523.250 Azioni.

Il rapporto di scambio di n. 0,108407 azioni LVMH di nuova
emissione per 1 Azione conferita, ai sensi dell’Accordo di
Conferimento, come descritto al Paragrafo E.1 del presente
Documento di Offerta.

II Regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, come
successivamente modificato ed integrato.

Termini e condizioni delle Obbligazioni Convertibili di cui all’Offering
Circular dell’8 luglio 2009.

Il regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana,
deliberato dall’assemblea di Borsa Italiana del 29 aprile 2005,
approvato da Consob con decisione n. 15101 del 5 luglio 2005, come
successivamente modificato ed integrato.

11 decreto legislativo n. 58 del 24 febbraio 1998, come
successivamente modificato ed integrato.



PREMESSA

La presente sezione fornisce una sintetica descrizione della struttura e dei presupposti giuridici
dell’Offerta. Ai fini di una compiuta valutazione dei termini e delle condizioni dell’operazione, si
raccomanda un’attenta lettura di tutto il Documento di Offerta e, in particolare, della Sezione A
(“Avvertenze”).

Elementi essenziali dell’Offerta

L’operazione descritta nel presente Documento di Offerta ¢ un’offerta pubblica di acquisto
obbligatoria promossa da LVMH, ai sensi e per gli effetti di cui all’articolo 106, comma 1, del TUF,
avente ad oggetto 1 seguenti titoli (si veda il Paragrafo C.1 del presente Documento di Offerta):

@) la totalita delle Azioni emesse al 1° agosto 2011 e non detenute da LVMH e dalla sua
controllata Hannibal, pari a n. 106.277.107 Azioni rappresentative del 31,59% del capitale
sociale emesso a quella data di Bulgari;

() le massime n. 2.764.127 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale conversione, sino alla
data del 22 agosto 2011, delle Obbligazioni Convertibili rispetto alle quali non sono state
presentate domande di conversione al 31 luglio 2011 (si veda altresi il Paragrafo F.1.2 del
presente Documento di Offerta); nonché

(i) le massime n. 9.523.250 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale esercizio delle
opzioni attribuite ai sensi dei Piani di Stock Option (si veda altresi il Paragrafo F.1.2 del
presente Documento di Offerta).

La tabella di seguito fornisce una sintetica illustrazione dei dati numerici relativi al’Offerta:

Numero % del capitale sociale di % del capitale sociale di
Bulgari emesso alla data Bulgari interamente
del 1° agosto 2011 diluito 3
Azioni detenute - direttamente e 230.147.163 68,41 66,00
indirettamente - dall’Offerente
Azioni non detenute - 106,277.107 31,59 30,48
direttamente o indirettamente -
dall’Offerente @
Totale delle Azioni O 336.424.270 100,00 _
Azioni Ulteriori oggetto dell’Offerta @ 12.287.377 _ 3,52
Totale delle Azioni in caso di 348.711.647 _ 100,00
emissione di tutte le Azioni
Ulteriori
Totale delle Azioni oggetto 118.564.484 _ 34,00
dell’Offerta®

() Tali dati tengono conto della consegna delle Azioni derivanti dalla conversione delle Obbligazioni Convertibili sulla base
delle richieste di conversione presentate al 31 luglio 2011.

@ Tali dati includono le massime n. 2.764.127 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale conversione, sino alla data del
22 agosto 2011, delle Obbligazioni Convertibili, e le massime n. 9.523.250 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale
esercizio delle stock option.

@) Capitale sociale di Bulgari in caso di integrale conversione delle Obbligazioni Convertibili e di integrale esercizio delle
opzioni attribuite ai sensi dei Piani di Stock Option.

Presupposti giuridici dell’Offerta

Come reso noto al mercato in data 7 marzo 2011, il 5 marzo 2011 LVMH e la Famiglia Bulgari-
Trapani - con lintervento di Groupe Arnault e di Bulgari - hanno sottoscritto I'accordo di
conferimento. Ioperazione e tutte le attivita previste dall’accordo di conferimento sottoscritto il 5



marzo 2011 sono state approvate all’'unanimita dal consiglio di amministrazione di LVMH in data 6
marzo 2011.

Accordo di Conferimento

Al sensi dell’accordo di conferimento sottoscritto in data 5 marzo 2011, la Famiglia Bulgari-Trapani
si era impegnata, tra l'altro, a conferire e trasferire a LVMH, a fronte di azioni LVMH di nuova
emissione e sulla base del Rapporto di Scambio:

(a) tutte le, e non parte delle, Azioni detenute dalla stessa a tale data, pit precisamente:

- Paolo Bulgari si era impegnato a conferire tutte le n. 70.490.000 Azioni che aveva
dichiarato di possedere a tale data a fronte di n. 7.641.609 azioni LVMH di nuova
emissione;

- Nicola Bulgari si era impegnato a conferire tutte le n. 68.790.000 Azioni che aveva
dichiarato di possedere a tale data a fronte di n. 7.457.318 azioni LVMH di nuova
emissione;

- Francesco Trapani si era impegnato a conferire tutte le n. 13.206.348 Azioni che
aveva dichiarato di possedere a tale data a fronte di n. 1.431.661 azioni LVMH di
nuova emissione; nonché

© tutte le ulteriori Azioni acquistate dalla Famiglia Bulgari-Trapani prima della Data di
Esecuzione, ivi incluse quelle acquistate ai sensi di un contratto con una primaria istituzione
finanziaria (il “Financial Agreement”) che la Famiglia Bulgari-Trapani ha informato
I'Offerente di aver sottoscritto, ed in forza del quale la Famiglia Bulgari-Trapani ha infatti
acquistato, prima della Data di Esecuzione, ad un prezzo non superiore ad Euro 12,25 per
Azione, n. 13.839.000 Azioni.

L’accordo di conferimento ¢ stato in seguito modificato in data 9 marzo 2011 al fine di meglio
precisare la cessazione degli effetti della clausola di standstill contenuta nell’accordo di riservatezza e
standstill precedentemente sottoscritto dalle parti.

Le parti hanno altresi modificato 'accordo di conferimento in data 14 giugno 2011, prevedendo
I'impegno della Famiglia Bulgari-Trapani ad esercitare tutti i diritti attribuiti ai sensi dei Piani di
Stock Option al fine di portare in adesione all’Offerta le Azioni rivenienti da tale esercizio, ed hanno
corretto un errore materiale nell'indicazione del numero delle Azioni possedute alla data del 5 marzo
2011 da Paolo Bulgari (n. 70.540.000 in luogo di n. 70.490.000 Azioni) e da Nicola Bulgari (n.
68.797.000 in luogo di n. 68.790.000 Azioni) e che, sin da principio, era previsto costituissero
oggetto del Conferimento. Per effetto di tali modifiche, che sono state oggetto di precisazione al
mercato con comunicato del 18 luglio 2011, la Famiglia Bulgari-Trapani ha confermato il proprio
impegno a conferire e trasferire ad LVMH, a fronte di azioni LVMH di nuova emissione sulla base
del Rapporto di Scambio:

(a) tutte le, e non parte delle, Azioni possedute dalla stessa alla data del 5 marzo 2011 e,
pertanto, n. 152.543.348 Azioni, pari al 50,45% del capitale sociale dell’Emittente emesso a
quella data; e

(b) tutte le ulteriori Azioni acquistate dalla medesima prima della Data di Esecuzione.

Nel comunicato al mercato emesso in data 18 luglio 2011, la Famiglia Bulgari-Trapani ha inoltre
chiarito che le n. 57.000 Azioni per errore non incluse nel numero complessivo delle Azioni
possedute alla data del 5 marzo 2011 (7) non facevano parte del previgente patto di sindacato tra
Nicola Bulgari, Paolo Bulgari e Francesco Trapani, ¢ (7) erano gia in possesso di Paolo Bulgari (per
n. 50.000) alla data del 13 febbraio 2002 e di Nicola Bulgari (per n. 7.000) alla data del 28 febbraio
2009 e sono rimaste in loro possesso, senza soluzione di continuita, fino alla Data di Esecuzione.
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Al fine di dare esecuzione al Conferimento:

() in data 31 marzo 2011, I'assemblea dei soci dell’Offerente ha rinnovato la delega in favore
del consiglio di amministrazione relativa all’emissione di nuove azioni LVMH da offrirsi in
scambio a fronte di eventuali conferimenti in natura fino al 10,00% del capitale sociale di
LVMH emesso alla data dell’emissione; alla predetta data del 31 marzo 2011, il numero
massimo di azioni LVMH emettibili sulla base di tale delega era pari a n. 48.963.285;

(i) in data 30 giugno 2011, il consiglio di amministrazione dell’Offerente ha approvato (a)
I'emissione di n. 18.037.011 nuove azioni ordinarie LVMH, pari al 3,68% del capitale sociale
di LVMH a quella data (3,55% del capitale di LVMH pos# emissione delle nuove azioni), da
offrirsi in scambio delle Azioni conferite dalla Famiglia Bulgari-Trapani sulla base del
Rapporto di Scambio, e (4) 1 termini essenziali dell’Offerta; e

(it1) alla Data di Esecuzione, la Famiglia Bulgari-Trapani ha conferito e trasferito ad LVMH la
Partecipazione di Maggioranza, e sottoscritto 'aumento di capitale di LVMH di cui al
precedente punto (7).

Per effetto del Conferimento, e tenuto conto dei precedenti acquisti effettuati, direttamente ed
indirettamente (attraverso Hannibal), LVMH ¢ venuta a detenere la partecipazione di controllo su
Bulgari, pari al 76,12% del capitale sociale di Bulgari emesso alla data dell’esecuzione del
Conferimento . A tale data ¢ sorto in capo a LVMH ed alle Persone Agenti di Concerto, ai sensi e
per gli effetti degli articoli 106, comma 1, e 109 del TUF, 'obbligo di promuovere 'Offerta.

Ciononostante, 'obbligazione di promuovere I'Offerta sara adempiuta esclusivamente da LVMH,
che conseguentemente sosterra tutti i costi, le spese e gli oneri relativi all’Offerta, ivi inclusi, a mero
titolo esemplificativo, quelli relativi al pagamento del Corrispettivo, pari ad Euro 12,25 per ciascuna
Azione portata in adesione.

Patto Parasociale

L’Accordo di Conferimento contiene altresi impegni delle parti che ricadono nella definizione di
“patto parasociale” ai sensi dell’articolo 122 del TUF, ze. il Patto Parasociale.

In particolare, il Patto Parasociale prevede alcune obbligazioni relative, tra I’altro, al governo
societario sia del’Emittente, sia dell’Offerente, all’esercizio dei diritti di voto in Bulgari ed a
restrizioni ai trasferimenti delle azioni LVMH da parte della Famiglia Bulgari-Trapani.

Gli obblighi informativi nei confronti di Consob, di Bulgati e del mercato sono stati debitamente
adempiuti ai sensi delle applicabili disposizioni del TUF e del Regolamento Consob. 1l Patto
Parasociale ¢ stato depositato presso il Registro delle Imprese di Roma. Un estratto del Patto
Parasociale ¢ stato pubblicato il 10 marzo 2011 sul quotidiano “MF” ed ¢ accluso al presente
Documento di Offerta quale Allegato B. Le variazioni delle partecipazioni detenute dalle parti del
Patto Parasociale nel capitale sociale di Bulgari e di LVMH, occorse all’atto dell’esecuzione del
Conferimento e successivamente, sono state debitamente rese note ai sensi delle applicabili
disposizioni del TUF e del Regolamento Consob. I relativi avvisi sono stati depositati presso il
Registro delle Imprese di Roma e pubblicati il 5 luglio 2011 e il 27 luglio 2011 sul quotidiano “MF”
¢ sono acclusi quale Allegato B.

@ Per effetto degli aumenti di capitale conseguenti alla conversione delle Obbligazioni Convertibili sulla base delle richieste
di conversione presentate al 31 luglio 2011, tale partecipazione si ¢ ridotta al 68,41% del capitale sociale di Bulgari emesso alla
data del 1° agosto 2011 (si veda anche il paragrafo B.2.3 del presente Documento di Offerta).
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Per ulteriori informazioni sul Patto Parasociale, si veda il Paragrafo B.2.3 del presente Documento
di Offerta.

A meri fini di completezza, si segnala che, a partire dalla Data di Esecuzione - per effetto
dell’esecuzione del Conferimento - i patti parasociali in essere tra Nicola Bulgari, Paolo Bulgari e
Francesco Trapani, sottoscritti in data 18 maggio 1995 e 14 ottobre 1997, e successivamente
modificati in data 1 dicembre 2009, sono da considerarsi venuti meno e privi di efficacia.

Motivazioni e finalita dell’Offerta

Per effetto dell’operazione di integrazione tra le realta LVMH e Bulgati conseguente al
Conferimento ed all’Offerta, I'Offerente mira a rafforzare la sua presenza nel settore del lusso.
L’operazione ¢ finalizzata a consentite a LVMH di consolidare notevolmente la sua posizione
competitiva nel settore della gioielleria e dell’orologeria, tenuto conto del forte posizionamento di
Bulgari nel settore. Bulgari opera, altresi, nei settori della profumeria, della cosmesi e degli accessori,
il che contribuira a rafforzare il ruolo di LVMH nei corrispondenti settori di attivita.

In aggiunta, 'operazione consentira a LVMH e Bulgari di cogliere possibilita di sviluppo in Europa,
in Asia e nelle Americhe, offrendo al Gruppo Bulgari 'opportunita di cooperare con altri marchi del
Gruppo LVMH operativi in tali settori.

Nel dare seguito all’operazione di integrazione, LVMH intende, in linea con la propria strategia di
lungo periodo, mantenere I'identita del Gruppo Bulgari che ha contribuito al successo del relativo
marchio. Inoltre, per effetto dell'integrazione, il Gruppo Bulgari beneficera dell’esperienza di
LVMH e delle risorse necessatie ad esprimere al massimo le proprie potenzialita, e di una struttura
di prim’ordine tale da garantire un futuro di lungo termine nel rispetto dei valori che hanno
contribuito al suo successo dal 1884.

Paolo e Nicola Bulgari continueranno a mantenere, rispettivamente, la carica di Presidente e Vice-
Presidente nel consiglio di amministrazione di Bulgari. Paolo Bulgari ¢ stato nominato membro
(¢censenr) dell’organo consultivo di LVMH. Francesco Trapani, amministratore delegato di Bulgari, ¢
stato nominato membro del consiglio di amministrazione di LVMH ed ¢ entrato a far parte del
comitato esecutivo di LVMH. Ha, altresi, assunto, a partire dal secondo semestre del 2011, la
direzione della Divisione Orologi e Gioielli di LVMH.

Inoltre, 'Offerta ¢ finalizzata al Delisting, che le parti dell’Accordo di Conferimento avevano nello
stesso reciprocamente riconosciuto essere comune obiettivo ed interesse al fine di perfezionare
integrazione strategica tra i due Gruppi. Trattandosi di un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria,
la stessa non sara soggetta ad alcuna condizione di efficacia. Il Delisting potra essere ottenuto in
adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF ovvero attraverso
ladempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e contestuale
esercizio del Diritto di Acquisto.

Per ulteriori informazioni si veda il Paragrafo G.2.1 del presente Documento di Offerta.

Tabella dei principali avvenimenti relativi al’Offerta (*)

(*) Nota: tutti i comunicati di cui alla segnente tabella, ove non diversamente specificato, si intendono diffusi con le modalita di cui all’ articolo 36 del
Regolamento Consob

Data Avvenimento Modalita di comunicazione e
riferimenti normativi
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Data

Avvenimento

Modalita di comunicazione e
riferimenti normativi

30 giugno 2011 | Comunicazione dell’Offerente avente ad oggetto | Comunicazione dell’Offerente ai sensi
I'obbligo di promuovere I'Offerta. dell’articolo 102, comma 1, del TUF e
dell’articolo 37 del Regolamento Consob.

20 luglio 2011 Deposito del Documento di Offerta presso | Deposito ai  sensi dell’articolo 102,
Consob. comma 3, del TUF e dell’articolo 37-zer

del Regolamento Consob.

Comunicato  del’Offerente ai  sensi
dell’articolo 114 del TUF.

Invio del comunicato all’Emittente ai
sensi dell’articolo 37-7er del Regolamento
Consob.

25 luglio 2011 Riunione del consiglio di amministrazione di | Comunicato del’Emittente ai sensi
Bulgari per Ilapprovazione del Comunicato |dell’articolo 103 del TUF e dell’articolo
del’Emittente. 39 del Regolamento Consob.

Comunicato  del’Emittente ai  sensi
dell’articolo 114 del TUF.

4 agosto 2011 Approvazione del Documento di Offerta da parte | Approvazione ai sensi dell’articolo 102,

di Consob.

comma 4, del TUF.

Comunicato  dell’Offerente ai  sensi

dell’articolo 114 del TUF.

6 agosto 2011

Pubblicazione del Documento di Offerta.

Pubblicazione su “MF” e “Il Sole 24

Ore” del relativo avviso ai sensi
dell’articolo 38, comma 2, del
Regolamento Consob.
22 agosto 2011 Inizio del Periodo di Adesione. -
Almeno 5 Giorni | Eventuale comunicazione della circostanza che | Comunicato del’Offerente ai  sensi
di Borsa Aperta | 'Offerente ha acquistato almeno il 50% delle | dell’articolo 114 del TUF e dell’articolo
prima della fine del | Azioni oggetto dell’Offerta ai fini della riapertura | 40-bis del Regolamento Consob.
Periodo di dell’Offerta.
Adesione

23 settembre 2011

Termine del Periodo di Adesione.

23 settembre 2011

Comunicazione dei risultati

dell’Offerta.

provvisori

Comunicato  dell’Offerente ai  sensi

dell’articolo 114 del TUF.

27 settembre 2011

Comunicazione riguardante:
= i risultati dell’Offerta;

= Teventuale ricorrenza dei presupposti
per la riapertura dell’Offerta; ovvero

= Teventuale ricorrenza dei presupposti
per I’'Obbligo di Acquisto a seguito del
superamento della soglia del 90% e
mancato raggiungimento della soglia del
95%, ovvero dell’Obbligo di Acquisto e
contestuale Diritto di Acquisto a seguito
del raggiungimento o superamento della
soglia del 95%;

= Teventuale tempistica di revoca delle
Azioni dalla quotazione.

Pubblicazione di un avviso su “MF” e “Il
Sole 24 Ore” ai sensi dell’articolo 41,
comma 6, del Regolamento Consob.
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Data

Avvenimento

Modalita di comunicazione e
riferimenti normativi

28 settembre 2011

Data di Pagamento del Corrispettivo.

Dal 29 settembre
al 5 ottobre 2011

Eventuale riapertura del Periodo di Adesione.

5 ottobre 2011

Termine del Petiodo di Adesione a seguito di
riapertura.

5 ottobre 2011 | Comunicazione dei risultati ~ provvisori | Comunicato  dell’Offerente ai  sensi
dell’Offerta a seguito di tiapertura. dell’articolo 114 del TUF.
7 ottobre 2011 | Eventuale comunicazione riguardante: Pubblicazione di un avviso su “MF” e “Il

= i risultati definitivi del’Offerta (a seguito
di riapertura del Periodo di Adesione);

= Teventuale ricorrenza dei presupposti
per I’'Obbligo di Acquisto a seguito del
superamento della soglia del 90% e
mancato raggiungimento della soglia del
95%, ovvero dell’Obbligo di Acquisto e
contestuale Diritto di Acquisto a seguito
del raggiungimento o superamento della

soglia del 95%;

= Teventuale tempistica di revoca delle
Azioni dalla quotazione.

Sole 24 Ore” ai sensi dell’articolo 41,
comma 06, del Regolamento Consob.

10 ottobre 2011

Data di pagamento del Cortispettivo (per le
Azioni portate in adesione all’Offerta nell’ambito
della riapertura del Periodo di Adesione) in caso
di riapertura del Periodo di Adesione.

A decorrere
dall’avveramento

dei presupposti di
legge

In caso di ricorrenza dei presupposti per
I’'adempimento del’Obbligo di Acquisto a seguito
del superamento della soglia del 90% e mancato
raggiungimento  della  soglia  del  95%,
pubblicazione di un comunicato contenente
informazioni sulle modalita e termini con cui
I’Offerente adempiera a tale obbligo, nonché
indicazioni sulla tempistica di revoca delle Azioni
dalla quotazione.

Comunicato  del’Offerente ai  sensi
dell’articolo 114 del TUF e dell’articolo
50-guinquies del Regolamento Consob.

A decorrere
dall’avveramento

dei presupposti di
legge

In caso di ricorrenza dei presupposti per
ladempimento  dell’Obbligo di Acquisto e
contestuale esercizio del Diritto di Acquisto a
seguito del raggiungimento o superamento della
soglia del 95%, pubblicazione di un comunicato
contenente informazioni sulle modalita e termini
con cui I'Offerente adempiera all’Obbligo di
Acquisto contestualmente all’esercizio del Diritto
di Acquisto, nonché indicazioni sulla tempistica di
revoca delle Azioni dalla quotazione.

Comunicato  del’Offerente ai  sensi
dell’articolo 114 del TUF e dell’articolo
50-guinquies del Regolamento Consob.

Tabella dei principali avvenimenti relativi alle Obbligazioni Convertibili

I termini con le iniziali maiuscole utilizzati nella tabella e non diversamente definiti nel presente
Documento di Offerta hanno il significato ad essi attribuito nel Regolamento del Prestito. Per
ulteriori informazioni, si veda il Paragrafo F.1.2 del presente Documento di Offerta.

Avvenimenti relativi al Change of Control

Data

Avvenimento

Modalita di comunicazione
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30 giugno 2011

Change of Control.

30 giugno 2011

Change of Control Notice.

Inizio del Change of Control Period, che terminera
dopo 60 giorni di calendario dalla data di
pubblicazione della Change of Control Notice.

Pubblicazione della Change of Control
Notice sul sito internet del Laxembonrg Stock
Exchange e sul N.L.S. di Borsa Italiana.

29 agosto 2011

Termine del Change of Control Period.

Avvenimenti relativi all’emissione della Optional Redemption Notice

Data

Avvenimento

Modalita di comunicazione

15 luglio 2011

Optional Redemption Notice.

Pubblicazione della Optional Redemption
Notice sul sito internet del Lauxenbonrg Stock
Exchange e sul N.L.S. di Borsa Italiana.

Chiusura dei
mercati del 22
agosto 2011

Termine finale per la richiesta di conversione delle
Obbligazioni Convertibili.

Al piu tardi il 14
settembre 2011

Ultima Delivery Date delle Azioni rivenienti
dall’esercizio dei diritti di conversione relativi alle
Obbligazioni Convertibili.

15




A. AVVERTENZE

Al Condizioni di efficacia dell’Offerta

L’Offerta, in quanto obbligatoria ai sensi dell’articolo 106, comma 1, del TUF, non ¢ soggetta ad
alcuna condizione di efficacia (si veda il Paragrafo F.8 del presente Documento di Offerta).

A2 Parti correlate

Tra gli azionisti e i componenti degli organi di amministrazione, di consultazione e di controllo
dell’Offerente, i soggetti di seguito indicati sono parti correlate del’Emittente, per i motivi in
appresso specificati:

(i)  Antonio Belloni riveste contemporaneamente il ruolo di azionista, la carica di Group Managing
Director ¢ di membro del consiglio di amministrazione dell’Offerente e di membro del
consiglio di amministrazione dell’Emittente;

(i) Paolo Bulgari riveste contemporaneamente il ruolo di azionista, la carica di membro (censeur)
dell’otgano consultivo dell’Offerente e di Presidente del consiglio di amministrazione
del’Emittente;

(iii) Nicola Bulgari riveste contemporaneamente il ruolo di azionista dell’Offerente e la carica di
Vice-Presidente del consiglio di amministrazione dell’Emittente;

(iv) Francesco Trapani riveste contemporaneamente il ruolo di azionista, la carica di membro del
consiglio di amministrazione e del comitato esecutivo dell’Offerente e di membro del
consiglio di amministrazione dell’Emittente

(si vedano i Paragrafi B.1.5 e B.2.4 del presente Documento di Offerta).

In aggiunta a quanto precede, Bernard Arnault, nella sua qualita di azionista al vertice della catena di
controllo dell’Offerente, tutte le societa comprese nella predetta catena di controllo e 'Offerente
sono parti correlate del’Emittente, esercitando il controllo sul’Emittente medesimo ai sensi
dell’articolo 93 del TUF (si veda il Paragrafo B.2.3 del presente Documento di Offerta).

A3 Programmi futuri dell’Offerente

L’Offerente, attraverso I'operazione di integrazione conseguente al Conferimento ed all’Offerta,
mira a rafforzare la sua presenza nel settore del lusso.

In linea con la propria strategia di lungo periodo, LVMH intende mantenere I'identita del Gruppo
Bulgari che ha contribuito al successo del marchio Bulgari.

L’operazione consentira, inoltre, a LVMH e Bulgari di cogliere possibilita di sviluppo in Europa,
Asia e nelle Americhe, offrendo al Gruppo Bulgari 'opportunita (7) di cooperare con altri marchi del
Gruppo LVMH operativi nei medesimi settori e (z) di beneficiare dell’esperienza di LVMH e delle
risorse necessarie ad esprimere al massimo le proprie potenzialita.

LVMH intende supportare la strategia di crescita sviluppata e comunicata al mercato da parte

del’Emittente al fine di mantenere e rafforzate il forte posizionamento di Bulgati nei settori chiave
del mercato del lusso. A tale scopo, I'Offerente si avvarra dei punti di forza dell’Emittente, quali la
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qualita dei prodotti, la capacita di innovare e creare su base continuativa, lelevato livello di
efficienza distributiva, Pattenzione al servizio e alla soddisfazione della clientela oltre alla
disponibilita di personale e dirigenza altamente qualificati.

Inoltre, LVMH intende continuare il processo di sviluppo delle attivita esistenti nei mercati piu
promettenti (principalmente in Asia, con una particolare attenzione a mercati chiave come la Cina),
tra I’altro attraverso 'apertura di nuovi punti vendita a gestione diretta.

LLVMH intende fare in modo che ’Emittente continui ad effettuare i necessari investimenti, facendo
affidamento principalmente sul flusso di cassa generato dalle proprie attivita operative e sulle
proprie risorse finanziarie.

Inoltre, alla data del presente Documento di Offerta:

(1) nessuna decisione ¢ stata presa dall’Offerente in relazione a possibili fusioni, scissioni e
riorganizzazioni riguardanti 'Emittente e il Gruppo dell’Emittente (si veda il Paragrafo
G.2.4 del presente Documento di Offerta);

(1) non ¢ stata assunta alcuna decisione in merito a cambiamenti nell’attuale composizione degli
organi di amministrazione e controllo del’Emittente ¢ ai relativi emolumenti (si veda il
Paragrafo G.2.5 del presente Documento di Offerta), fatta eccezione per le previsioni
contenute nel Patto Parasociale relative alle dimissioni - dopo Iapprovazione del
Comunicato del’Emittente - di tutti gli amministratori dell’Emittente, e alla convocazione
dell’assemblea dell’Emittente al fine di nominare un nuovo consiglio di amministrazione
composto da un massimo di 9 membri e nel quale sia presente anche la Famiglia Bulgari-
Trapani (si vedano la Premessa ed il Paragrafo B.2.3 del presente Documento di Offerta);

(i3) I'Offerente non ha individuato alcuna modifica specifica o cambiamento da apportare
all’attuale statuto sociale dell’Emittente. Tuttavia, talune modifiche potrebbero essere
apportate, a seguito del Delisting, al fine di adeguare le previsioni dello statuto sociale
del’Emittente a quelle dello statuto di una societa non quotata (si veda il Paragrafo G.2.6
del presente Documento di Offerta).

A4 Autorizzazioni

Prima della data di pubblicazione del presente Documento di Offerta, 'Offerente ha richiesto ed
ottenuto le necessarie autorizzazioni per 'esecuzione del Conferimento e 'acquisizione del controllo
del’Emittente (si veda il Paragrafo C.2 del presente Documento di Offerta).

Conseguentemente, Iefficacia dell’Offerta non ¢ piu soggetta ad alcuna autorizzazione.

A5 Dichiarazione dell’Offerente in merito al’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108,
comma 2, del TUF

Come descritto nella Premessa, I'acquisto della totalita delle Azioni ed il successivo Delisting
costituiscono il principale obiettivo dell’Offerta.

L’Offerente comunica sin d’ora che, ove al termine dell’Offerta lo stesso divenga titolare di una
partecipazione superiore al 90% ed inferiore al 95% del capitale sociale dell’Emittente emesso a tale
data, anche per effetto degli eventuali acquisti effettuati direttamente e indirettamente dall’Offerente
sul mercato durante il Periodo di Adesione (si veda il Paragrafo C.1 del presente Documento di
Offerta), I'Offerente medesimo non procedera alla ricostituzione del flottante (si veda il Paragrafo
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G.3 del presente Documento di Offerta). Pertanto, ’'Offerente adempira all’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF nei confronti degli azionisti che ne facciano eventuale
richiesta. Con riferimento al Delisting, si veda il successivo Paragrafo A.7.

11 corrispettivo per 'adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF
sara determinato in base alle disposizioni dell’articolo 108, comma 3, del TUF e, pertanto, sara pari
al Corrispettivo.

A.6 Dichiarazione del’Offerente in merito all’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF ed al contestuale esercizio del Diritto di
Acquisto

Nel caso in cui, al temine dell’Offerta o all’esito dell’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dellart. 108, comma 2, del TUF, I'Offerente venga a detenere una partecipazione pari almeno al
95% del capitale sociale del’Emittente emesso a tale data, considerando anche gli acquisti effettuati
dall’Offerente direttamente e indirettamente sul mercato (si veda il Paragrafo C.1 del presente
Documento di Offerta), 'Offerente dichiara sin da ora la propria intenzione di adempiere
all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF, e contestualmente esercitare il
Diritto di Acquisto (si veda il Paragrafo G.3 del presente Documento di Offerta).

11 Diritto di Acquisto sara esercitato, secondo termini e modalita che saranno concordati con Borsa
Italiana e Consob, non appena possibile dopo la conclusione dell’Offerta (ivi inclusa I'eventuale
riapertura e, a seconda del caso, 'adempimento dell’obbligo di acquisto ai sensi dell’Articolo 108,
comma 2, del TUF), depositando il controvalore complessivo del prezzo di acquisto per le
rimanenti Azioni (si veda il Paragrafo G.3 del presente Documento di Offerta). Con riferimento al
Delisting, si veda il successivo Paragrafo A.7.

11 corrispettivo per le rimanenti Azioni sara determinato in base alle disposizioni dell’articolo 108,
comma 3, del TUF, in considerazione del richiamo a dette disposizioni operato dall’articolo 111 del
TUF e, pertanto, sara pari al Corrispettivo.

A7 Delisting delle Azioni

L’Offerta ¢ finalizzata al Delisting (si vedano la Premessa ed i Paragrati G.2.1 e G.3 del presente
Documento di Offerta).

A tale riguardo, al verificarsi dei presupposti previsti dall’articolo 108, comma 2, del TUF, in
conformita a quanto previsto dall’articolo 2.5.1, comma 8, del Regolamento di Borsa, Borsa Italiana
disporra la revoca delle Azioni dalla quotazione a decorrere dal Giorno di Borsa Aperta successivo
all’ultimo giorno di pagamento del corrispettivo relativo all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art.
108, comma 2, del TUF. Pertanto, gli azionisti di Bulgari che avranno deciso di non apportare le
proprie Azioni all’Offerta e che non avranno richiesto all’Offerente di acquistare le proprie Azioni
diventeranno titolari di strumenti finanziari che non saranno piu quotati su mercati regolamentati,
con conseguente difficolta di liquidare il proprio investimento in futuro.

Fermo restando quanto precede, qualora al termine dell’Offerta ovvero all’esito dell’adempimento
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF si verifichino i presupposti per
I’'adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e il contestuale
esercizio del Diritto di Acquisto, le Azioni saranno sospese e¢/o revocate dalla quotazione tenuto
conto dei tempi previsti per Uesercizio del Diritto di Acquisto, in conformita a quanto previsto
dall’articolo 2.5.1, comma 8, del Regolamento di Borsa.
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A8 Potenziale conflitto di interessi

Crédit Agricole S.A., societa controllante di Crédit Agricole Corporate and Investment Bank, ¢
azionista di Bulgari di cui detiene, indirettamente attraverso Crédit Agricole Corporate and
Investment Bank, Crédit Agricole Cheuvreux S.A. e Predica S.A., il 2,367% del capitale sociale
emesso al 1° agosto 2011. Nell’ambito di tale pattecipazione, i diritti di voto sulle azioni detenute da
Predica S.A. pari al 2,351%, sono esercitati dalla societa di gestione individuale e collettiva del
risparmio del gruppo Crédit Agricole, Amundi S.A., che gestisce altresi, direttamente e
indirettamente tramite societa di gestione del risparmio controllate, un ulteriore 0,406% del capitale
sociale di Bulgari emesso al 1° agosto 2011® (si veda altresi il Paragrafo B.2.3 del presente
Documento di Offerta).

Crédit Agricole Corporate and Investment Bank e Crédit Agricole Cheuvreux S.A. (societa
controllata da Crédit Agricole Corporate and Investment Bank), e/o alcune delle societa del
Gruppo, hanno svolto o potrebbero svolgere in futuro, a favore di LVMH e Bulgari o di societa dei
rispettivi Gruppi, dei loro azionisti o amministratori, attivita di zuvestment banking e commercial banking
ed altri servizi di natura finanziatia, a fronte dei quali hanno ricevuto, o potrebbero ricevere, un
corrispettivo.

In particolare:

- Crédit Agricole Corporate Investment Bank agisce in qualita di unico consulente finanziario
di LVMH nel contesto dell’Offerta;

- Crédit Agricole Cheuvreux S.A. agisce in qualita di Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioni nel contesto dell’Offerta;

- ai sensi, e per gli effetti, dell’articolo 37-bis, comma 3, del Regolamento Consob, Crédit
Agricole Corporate and Investment Bank si ¢ impegnata, irrevocabilmente e
incondizionatamente, a garanzia dell’esatto adempimento delle obbligazioni di pagamento
nell’ambito dell’Offerta (ivi inclusi, a seconda del caso, 'eventuale riapertura dell’Offerta
e/o adempimento dell’obbligo di acquisto ai sensi dell’articolo 108 del TUF e/o esercizio
del Diritto di Acquisto), a mettere automaticamente a disposizione dell’Offerente un
importo corrispondente al’Esborso Massimo ai termini ed alle condizioni del presente
Documento di Offerta, fermo restando che tale Esborso Massimo sara ridotto, di volta in
volta, tenuto conto dei pagamenti effettuati nell’ambito dell’Offerta

(si vedano i Paragrafi B.3 e G.1.2 e la Sezione I del presente Documento di Offerta).

A9 Alternative per i soggetti cui ’Offerta ¢ rivolta

A fini di maggiore chiarezza, si illustrano le possibili alternative per gli azionisti del’Emittente cui
I'Offerta ¢é rivolta:

A. Adesione all’Offerta

Le Azioni possono essetre portate in adesione all’Offerta durante il Periodo di Adesione.

@ T dati inclusi nel presente paragrafo assumono I'emissione delle Azioni rivenienti dalle richieste di conversione
delle Obbligazioni Convertibili alla data del 31 luglio 2011, e la relativa attestazione di aumento del capitale al 1°
agosto 2011.
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In caso di adesione all’Offerta, gli azionisti dell’Emittente riceveranno un corrispettivo pari ad Euro
12,25 per ciascuna Azione portata in adesione all’Offerta.

B. Mancata adesione all’Offerta

In caso di mancata adesione all’Offerta durante il Periodo di Adesione, gli azionisti dell’Emittente si
troverebbero di fronte ai possibili scenari descritti di seguito.

B.7 Mancata riapertura del Periodo di Adesione

Come meglio descritto nel Paragrafo F.1.1 del presente Documento di Offerta, ai sensi dell’articolo
40-bis del Regolamento Consob, entro il Giorno di Borsa Aperta successivo alla Data di Pagamento,
il Periodo di Adesione puo essere riaperto per 5 Giorni di Borsa Aperta (e gli azionisti
del’Emittente possono apportare le proprie Azioni al’Offerta durante tale periodo) qualora
I'Offerente, al momento della pubblicazione dei risultati finali dell’Offerta, comunichi di avere
acquistato almeno la meta delle Azioni oggetto dell’Offerta.

In ogni caso, la riapertura del Periodo di Adesione non avra luogo:

@) nel caso in cui 'Offerente renda nota al mercato la circostanza di avere acquistato almeno la
meta delle Azioni oggetto dell’Offerta almeno 5 Giorni di Borsa Aperta prima della fine del
Periodo di Adesione; ovvero

(@)  nel caso in cui, al termine del Periodo di Adesione, I'Offerente venga a detenere una
partecipazione tale da determinare il sorgere dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108,
comma 1, del TUF o dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF (a
seconda dei casi).

Nell’ipotesi sopra descritta, gli azionisti dell’Emittente si troverebbero di fronte agli scenari descritti
di seguito.

- Qualora, al termine dell’Offerta e considerando anche 1 possibili acquisti effettuati
dall’Offerente direttamente e indirettamente sul mercato durante il Periodo di Adesione:

(a) I'Offerente venga a detenere una partecipazione non superiore al 90% del capitale
sociale del’Emittente emesso a tale data, gli azionisti che non abbiano portato le
proprie Azioni in adesione all’Offerta manterrebbero la titolarita delle Azioni non
apportate all’Offerta, le quali resterebbero quotate sul MTA;

(b) I'Offerente venga a detenere una partecipazione superiore al 90% ed inferiore al
95% del capitale sociale dell’Emittente emesso a tale data, 'Offerente adempiera al
proprio Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF nei confronti
degli eventuali azionisti che ne facessero richiesta (si vedano i Paragrafi A.5, A.7 e
G.3. del presente Documento di Offerta).

- Qualora, al termine dell’Offerta ovvero all’esito dell’adempimento dell’Obbligo di Acquisto
ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, I’Offerente venga a detenere una partecipazione
almeno pari al 95% del capitale sociale dell’Emittente emesso a tale data, considerando anche
i possibili acquisti effettuati dall’Offerente direttamente e indirettamente sul mercato durante
il Periodo di Adesione e/o in pendenza dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108,
comma 2, del TUF (si veda il Paragrafo C.1 del presente Documento di Offerta), ’Offerente
adempiera all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e
contestualmente esercitera il Diritto di Acquisto (si vedano i Paragrafi A.6, A.7 e G.3 del
presente Documento di Offerta).
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B.2 Riapertura del Periodo di Adesione

In caso di riapertura del Periodo di Adesione, gli azionisti dell’Emittente potrebbero decidere, nel
contesto della riapertura dei termini del’Offerta, (@) di portare le proprie Azioni in adesione
all’Offerta ovvero (b) di non portare le proprie Azioni in adesione all’Offerta.

(@ Adesione nel contesto della riapertura dei termini dell’ Offerta

In caso di adesione all’Offerta nel contesto della riapertura dei termini dell’Offerta medesima, gli
azionisti del’Emittente riceverebbero un corrispettivo pari ad Euro 12,25 per ciascuna Azione
apportata all’Offerta.

(b)  Mancata adesione nel contesto della riapertura dei termini dell’Offerta

In caso di mancata adesione all’Offerta nel contesto della riapertura dei termini dell’Offerta
medesima, potrebbero verificarsi gli scenari descritti nel precedente punto B.1.

A10  Adesione al’Offerta da parte dei titolari di Obbligazioni Convertibili e di diritti di
stock option ai sensi dei Piani di Stock Option

Obbligazioni Convertibili

L’Ofterente informa che - in data 15 luglio 2011 - Bulgari ha emesso la Optional Redemption
Notice (come definita nel Regolamento del Prestito). L’Optional Redemption Date (come definita ai
sensi del Regolamento del Prestito) cadra il 29 agosto 2011. Gli obbligazionisti avranno diritto di
esercitare 1 propri diritti di conversione, ai termini e condizioni previsti dal Regolamento del
Prestito, fino alla chiusura dei mercati del 7° giorno (incluso) precedente alla Optional Redemption
Date, i.e. del 22 agosto 2011. Gli obbligazionisti che avranno presentato le richieste di conversione
delle Obbligazioni Convertibili entro il 22 agosto 2011 riceveranno le Azioni rivenienti da tali

conversioni al piu tardi in data 14 settembre 2011 e potranno portare le Azioni in adesione
all’Offerta.

Fermo restando quanto sopra, 'Offerente segnala, altresi, che, a far data dal 1° luglio 2011 e per il
Change of Control Period (come definito nel Regolamento del Prestito), il prezzo di conversione
delle Obbligazioni Convertibili ¢ il Change of Control Conversion Price (come definito nel
Regolamento del Prestito), pari ad Euro 4,07, come aggiustato a seguito dell’esecuzione del
Conferimento in virtu del quale ’Offerente ha acquistato il controllo dell’Emittente.

Per ulteriori informazioni si veda il Paragrafo F.1.2 del presente Documento di Offerta.

Piani di Stock Option

Le Azioni rivenienti dall’esercizio delle opzioni residue previste dai Piani di Stock Option saranno
accettate ed acquistate dall’Offerente (ai termini e condizioni di cui al presente Documento di
Offerta) nella misura in cui tali Azioni siano portate in adesione all’Offerta in tempo utile (si veda il
Paragrafo F.1.2 del presente Documento di Offerta).

A1l Comunicato del’Emittente
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Il comunicato del’Emittente, diffuso ai sensi dell’articolo 103, comma 3, del TUF e dell’articolo 39
del Regolamento Consob e contenente ogni informazione rilevante e dato utile per 'apprezzamento
dell’Offerta, comprensivo delle fairness opinion, ¢ stato approvato dal Consiglio di Amministrazione di
Bulgari in data 25 luglio 2011 ed ¢ accluso al presente Documento di Offerta quale Allegato A (si
veda la Sezione M. del presente Documento di Offerta).
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B. SOGGETTI PARTECIPANTI ALL’OPERAZIONE

B.1 Offerente
B.1.1  Denominagione, forma ginridica ¢ sede sociale
La denominazione dell’Offerente ¢ “LVMH Moét Hennessy - Louis Vuitton S.A.”.

L’Offerente ¢ organizzato in forma di societa per azioni (société anonyme), con sede legale in 22
avenue Montaigne, 75008 Parigi (Francia) e registrata presso il RCS (Registre du Commerce et des
Sociétés) di Parigi con il numero 775 670 417.

Alla data del presente Documento di Offerta, le azioni dell’Offerente sono quotate sul NYSE
Euronext di Parigi.

B.1.2  Legislazione di riferimento e foro competente
L’Offerente ¢ costituito ed opera in conformita al diritto francese.

L’Offerente ¢ soggetto alla giurisdizione francese. 1l foro competente in caso di controversie ¢ il
Tribunale del Commercio di Parigi.

B.1.3 Principali azionisti

Alla data del presente Documento di Offerta, il capitale sociale dell’Offerente sottoscritto e versato
¢ pari ad Euro 152.300.959,50, rappresentato da n. 507.669.865 azioni ordinarie del valore nominale
di Euro 0,30 ciascuna.

Alla data del 30 giugno 2011, e la data in cui il consiglio di amministrazione dell’Offerente ha
approvato emissione di n. 18.037.011 nuove azioni ordinarie LVMH, da offrirsi in scambio delle
Azioni conferite dalla Famiglia Bulgari-Trapani sulla base del Rapporto di Scambio, ed in cui il
Conferimento ¢ stato effettuato (si veda la Premessa del presente Documento di Offerta), 1 seguenti
azionisti detenevano, direttamente o indirettamente, una partecipazione rilevante nel capitale sociale
di LVMH (vale a dire la soglia di partecipazione minima soggetta ad obbligo di comunicazione al
mercato ai sensi delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari francesi, pari al 5% del capitale
sociale di LVMH):

Azionisti Azioni Azioni (%) Diritti di voto Diritti di voto (%)

Groupe Arnault 233.759.436 46,05 448.392.626 62,02
S.AS.

Fonte: LIVMH

Bernard Arnault detiene direttamente il controllo di Groupe Arnault S.A.S. e indirettamente il
controllo dell’Offerente, nella sua qualita di azionista al vertice della catena di controllo.

Alla data del 30 giugno 2011, LVMH deteneva n. 9.992.103 azioni proprie, pari all'1,97% del
capitale sociale di LVMH.

B.1.4  Descrizione del gruppo dell’Offerente
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Le attivita del Gruppo LVMH sono organizzate nelle seguenti sei divisioni per settore di attivita:

1) Vini e Liquori

11 Gruppo LVMH opera nel settore Vini e Liquori attraverso Moét Hennessy, detenuta al 66% da
LVMH (il restante 34% ¢ detenuto dal gruppo Diageo), ed attraverso le pattecipazioni in Chateau
d’Yquem e Chateau Cheval Blanc, detenute rispettivamente al 65% e 50% attraverso societa
interamente controllate da LVMH.

La strategia del Gruppo LVMH ¢ incentrata sui prodotti di alta fascia del mercato dei vini e liquori.
Nell’esercizio 2010, i ricavi del settore Vini e Liquori a livello consolidato sono stati pari ad Euro
3.261 milioni, corrispondenti al 16% dei ricavi consolidati del Gruppo LVMH.

Le attivita relative al settore Vini e Liquori sono ripartite tra: (7) il segmento Champagne e Vini e (%)
il segmento Cognac e Liquori.

Champagne e V'ini

Nell’esercizio 2010, i ricavi del segmento Champagne e Vini sono stati pari ad Euro 1.664 milioni
(82% dei quali riferibili allo champagne), corrispondenti al 51% dei ricavi del segmento Vini e Liquori
a livello consolidato.

1 marchi del segmento Champagne e V'ini
11 Gruppo LVMH produce e vende una vasta gamma di Champagne di alta qualita.

I marchi di champagne LNMH sono annoverati tra i marchi fader del settore con posizioni di metcato
complementari. Dom Perignon ¢ una prestigiosa etichetta prodotta da Moét & Chandon dal 1936.
Moét & Chandon, fondata nel 1743, il principale produttore di vino ed esportatore di champagne, e
Veuve Clicquot Ponsardin (fondato nel 1772), al secondo posto nell’industria di settore, sono due
marchi di qualita internazionalmente riconosciuta. Mercier (fondato nel 1858) ¢ un brand pensato per
il mercato francese. Ruinart (la piu antica delle Champagne Houses, fondata nel 1729) ha una strategia
di sviluppo indirizzata su mercati primari localizzati prevalentemente in Europa. Krug (fondato nel
1843) ¢ un marchio di fama mondiale, specializzato esclusivamente in vini d’annata.

Oltre allo Champagne, il Gruppo LVMH produce e distribuisce (7) vini frizzanti a marchio Chandon
in Argentina, Brasile e California nonché (#) vini non frizzanti delle note regioni vinicole:
Numanthia (Spagna), Newton (California), Terrazas (Argentina), Cape Mentelle ¢ Green Point
(Australia) e Cloudy Bay (Nuova Zelanda).

In Francia, il Gruppo LVMH produce lo Chateau d’Yquem, il piu prestigioso dei vini Sauternes, e lo
Chateau Cheval Blanc, Premier Grand Cru classé “A”, il piu prestigioso dei vini Saint-Emilion.

Cognac e Lignori

Nell’esercizio 2010, i ricavi relativi del segmento Cognac e Liquori sono stati pati ad Euro 1.597
milioni, corrispondenti al 49% dei ricavi del segmento Vini e Liquori a livello consolidato.

Marchi del segmento Cognac e Liguori

11 Gruppo LVMH detiene uno tra i marchi piu prestigiosi nel settore dei cograc, Hennessy, che ha
sviluppato una linea di cograc di alta qualita ai quali deve la propria reputazione.
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11 Gruppo LVMH detiene altresi (i) Millennium, un produttore e distributore di »odka di alta fascia
con il marchio Belvedere, (i) il Gruppo Glenomorangie, che gestisce i marchi di whisky malto
singolo Glenmorangie e Ardbeg, (iii) un rum artigianale di lusso con il marchio 10 Cane e (iv) un
bagjin (liquore bianco) in Cina (Wen Jun).

2) Moda e Pelletteria

11 Gruppo LVMH opera ai vertici del segmento della Moda e Pelletteria.

11 settore Moda e Pelletteria annovera tra i suoi marchi Louis Vuitton, primario marchio del lusso di
fama mondiale, Donna Karan, Fendi, Loewe, Céline, Kenzo, Marc Jacobs, Givenchy, Thomas Pink,
Pucci, Berluti e Rossimoda.

Nell’esercizio 2010, il settore Moda e Pelletteria ha registrato ricavi per Huro 7.581 milioni,
corrispondenti al 37% deti ricavi consolidati di LVMH.

I marchi del settore Moda e Pelletteria
I principali marchi detenuti dal Gruppo LVMH nel settore Moda e Pelletteria sono:

- Louis Vuitton Malletier (fondato nel 1854), principale marchio del settore Moda e
Pelletteria, che ha inizialmente impostato il suo sviluppo sugli articoli da viaggio, creando
bauli, articoli di valigeria rigidi o flessibili, pratiche, innovative ed eleganti borse ed accessori,
prima di estendere ad altre attivita le proprie competenze ed espandersi, a livello territoriale.
Da oltre 150 anni, Louis Vuitton introduce nuovi modelli da citta o da viaggio, con nuovi
materiali, forme e colori. Nota per originalita ed alta qualita delle sue creazioni, Louis
Vuitton ¢ oggi /ader mondiale nel settore dei beni di lusso e, dal 1998, offre alla sua clientela
internazionale un’ampia gamma di prodotti ivi inclusi, in aggiunta ai prodotti di pelletteria,
capi prét-a-porfer per uomo e donna, scarpe e accessori. Dal 2002 il marchio ¢ altresi presente
nel settore degli orologi. Louis Vuitton ha lanciato la sua prima linea di gioielli nel 2004 ¢ la
prima collezione di occhiali da sole nel 2005;

- Fendi, fondato a Roma nel 1925, ¢ un rinomato marchio della moda italiana,
particolarmente noto per la creativita delle sue produzioni di capi di pelliccia, ed altresi
presente nel settore della pelletteria, accessori e moda prét-a-porter,

- Donna Karan, fondato a New York nel 1984, ¢ un marchio noto per le sue linee prét-a-porter,
la linea “Collection” e DKNY, una linea di abbigliamento casual che incontra le esigenze di
uno stile moderno ed internazionale;

- Loewe, societa spagnola creata nel 1846, ¢ un marchio originariamente specializzato in
lavorazioni di cuoio di qualita, oggi presente nel settore della pelletteria e prét-a-porter,

- Marc Jacobs, fondato a New York nel 1984, ¢ un marchio in rapida espansione nel settore
della moda maschile e femminile, che deve il suo nome al direttore creativo di Louis
Vuitton;

- Céline, fondato nel 1945, ¢ un marchio dotato di linee prét-a-porter, pelletteria, scarpe e
accessori;

- Kenzo, marchio che ha raggiunto il suo successo sin dal 1970, anno in cui ¢ stato creato.

Oggi opera nelle aeree prét-a-porfer per uomo e donna, accessori moda, pelletteria e
arredamento per la casa;
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- Givenchy, fondato nel 1952 da Hubert Givenchy, marchio dell’haute couture, rinomato altresi
per le sue collezioni prét-a-porter uvomo donna, e per i suoi accessori moda;

- Thomas Pink, marchio fondato nel 1984, specializzato nella confezione di camicie di alta
qualita. Sin dal suo ingresso nel Gruppo LVMH, ha rapidamente sviluppato la sua posizione
internazionale;

- Emilio Pucci, marchio italiano fondato nel 1947, rinomato per le sue linee casual nel prét-a-
porter, sinonimo di moda ricercata per il tempo libero;

- Berluti, marchio fondato nel 1895, rinomato per le sue calzature da uomo interamente fatte
a mano e realizzate sia su misura che prét-a-porter, nonché - sin dal 2005 - per la sua linea di
pelletteria;

- Rossimoda, societa italiana fondata nel 1942, specializzata nella manifattura e distribuzione

di calzature da donna di alta qualita.

3) Profumi e Cosmetici

Il Gruppo LVMH ¢ presente nel settore dei profumi e dei cosmetici attraverso le principali case
francesi Christian Dior, Guerlain, Givenchy e Kenzo. In aggiunta a tali marchi di fama mondiale, il
gruppo annovera altresi Benefit Cosmetics e Fresh, due giovani societa cosmetiche americane in
rapida espansione, il prestigioso marchio italiano Acqua di Parma, Parfums Loewe, marchio
spagnolo dotato di una forte posizione nel mercato domestico, e Make Up For Ever, una societa
francese inizialmente specializzata nei prodotti di make-up professionale. Fendi e Pucci hanno
lanciato i loro primi profumi alla fine del 2007.

Nell’esercizio 2010, il settore Profumi e Cosmetici ha registrato ricavi per Euro 3.076 milioni,
corrispondenti al 15% deti ricavi consolidati di LVMH.

La presenza di un’ampia gamma di marchi di prestigio nell’ambito del settore genera forti sinergie e
determina un effetto volume che consente di acquistare spazi pubblicitari a prezzi pit convenienti e
di negoziare un posizionamento migliore all'interno delle grandi strutture commerciali.

I marchi del Gruppo hanno convogliato le proprie risorse nella ricerca e sviluppo sin dal 1997 in un
centro comune in Saint-Jean de Braye (Francia), presso il sito industriale di Parfums Christian Dior.
L’uso di servizi condivisi da parte di societa controllate a livello internazionale aumenta lefficienza
delle funzioni di supporto per tutti i marchi e facilita Pespansione di quelli pit nuovi. Tali economie
di scala consentono maggiori investimenti nel design e nella pubblicita, due fattori chiave per il
successo nel settore Profumi e Cosmetici.

I prodotti nel settore Profumi e Cosmetici sono commercializzati attraverso circuiti di vendita al
dettaglio selezionati (distinti dalla rivendita generalizzata).

I marchi del settore Profumi e Cosmetici

Parfums Christian Dior nasce nel 1947, lo stesso anno della casa di moda, con il profumo Miss
Dior. Contestualmente allo sviluppo delle sue linee di fragranze per uomo e donna, Parfums
Christian Dior ha esteso la sua attivita al settore del make-up nel 1955 ed al settore dei prodotti per la
cura della pelle nel 1973. Oggi Parfums Christian Dior destina 1'1,8% dei suoi ricavi alla ricerca ed ¢
all’avanguardia nell'innovazione.
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Guerlain, fondato nel 1828 da Pierre Francois Pascal Guerlain, ha creato piu di 700 profumi sin dal
suo avvento. Oggi ¢ altresi noto per le sue linee di zake-up e di prodotti per la cura della pelle.

Parfums Givenchy, fondato nel 1957, gia presente nel settore delle fragranze per uomo e donna, ha
sviluppato la sua attivita anche nel settore cosmetico tramite i prodotti Givenchy per la cura della
pelle e la linea di make-up Givenchy Le Make-up lanciata nel 2003.

Parfums Kenzo ¢ nato nel 1988, ed ha registrato una forte crescita dopo il successo di
FlowerbyKenzo, lanciato nel 2000.

Benefit Cosmetics (creato nel 1976 a San Francisco) deve il suo rapido successo all’alta qualita dei
suoi prodotti di bellezza e di make-up, che trasmettono un autentico senso di piacere e sono
valorizzati da marchi e packaging allettanti.

Fresh (creato nel 1991) ha costruito la propria reputazione sulla creazione di prodotti per la cura del
corpo e fragranze di elevata qualita interamente naturali, prima di estendere la propria attivita al
make-up ed ai prodotti per la cura dei capelli.

Loewe ha introdotto il suo primo profumo nel 1972. Marchio consolidato in Spagna, sta altresi
sviluppando il suo business a livello internazionale, principalmente in Russia, Medio Oriente e

America Latina.

Make Up Forever (creato nel 1984) ¢ specializzato nel make-up professionale e nella sua applicazione
ai consumatori.

Acqua di Parma, fondato nel 1916 a Parma, ¢ un marchio di profumeria di lusso ed un simbolo
dell’alta moda italiana.

Fendi ha fatto ritorno nel mercato dei profumi nel 2010 con Fan di Fendi.

Pucci, attivo nel settore sin dal 2007, ha lanciato una nuova fragranza nel 2010.

4) Orologi e Gioielli

11 settore piu nuovo in cui opera il Gruppo LVMH detiene un portafoglio di marchi di orologi e
gioielli di qualita con posizionamento di mercato complementare: TAG Heuer, Zenith, Montres
Dior, Chaumet, Fred, De Beers ed Hublot.

Nell’esercizio 2010, il settore Orologi e Gioielli ha registrato ricavi per Euro 985 milioni,
corrispondenti al 5% det ricavi consolidati di LVMH.

11 settore si ¢ gia espanso a livello internazionale, con un’accresciuta possibilita di beneficiare di
risorse amministrative condivise, una piu ampia rete di vendita e di marketing ed una rete di servizi
post vendita multi-brand a livello mondiale volte ad incrementare il livello di soddisfazione della

clientela.

1l settore Orologi ¢ Gioielli ha un’organizzazione territoriale che copre tutti i mercati europei, il
continente americano, ’Asia del Nord, il Giappone e la regione Asiatico-Pacifica.

I marchi del settore Orologi ¢ Gioielli

11 settore Orologi e Gioielli annovera nel suo portafoglio marchi di orologeria e gioielleria di alta
qualita:
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- TAG Heuer (fondato nel 1960 in Saint-Imier nella Svizzera Giura) ¢ /ader mondiale nel
settore degli orologi e cronografi sportivi di lusso. Strettamente legato al mondo delle
competizioni sportive ed alle sue prestazioni, il marchio ¢ riconosciuto per la qualita,
precisione ed estetica dei suoi orologi;

- Hublot, fondato nel 1980, ¢ sempre stato un marchio innovativo, con la creazione del primo
orologio dotato di cinturino di gomma naturale nera. Facendo affidamento su un feaw di
orologiai di prim’ordine, il marchio ¢ noto per la combinazione di materiali pregiati e della
tecnologia piu avanzata nonché per il suo modello di punta Big Bang, lanciato nel 2005;

- Zenith (fondato nel 1865 e con sede in Le Locle, nella regione svizzera del Giura),
appartiene al gruppo selezionato di manufactures dei meccanismi di orologi. Nel settore
dell’orologeria, il temine “manufacture”’ individua una societa che attende all'intero processo
di design e manifattura dei meccanismi di orologeria;

- Montres Dior, gestito sin dal 2008 in forma di joint venture tra il settore Orologi e Gioielli e la
societa Dior Couture, appartiene alla categoria degli orologi di moda, realizzati in Svizzera
da Ateliers Horlogers;

- Chaumet, gioielleria fondata nel 1780, detiene competenze esclusive da oltre due secoli,
imponendo uno stile moderno e riflesso nel suo design, sia di gioielleria di alto livello che di
collezioni di gioielleria o di orologi;

- Fred (fondato nel 1936) opera nel settore della gioielleria di alta fascia, gioielleria e
orologeria. Dal momento del suo ingresso nel Gruppo LVMH, Fred ha rinnovato il proprio
design, immagine e distribuzione. Tale rinnovamento si riflette nel marcato stile
contemporaneo delle sue creazioni;

- De Beers ¢ un marchio comune di LVMH e del gruppo De Beers. La societa, con sede in
Londra, sta progressivamente implementando una rete globale di boutigue che presentano
gioielli a marchio De Beers. De Beers opera sul mercato dei diamanti con un approccio
originale, sia dal punto di vista del design delle sue creazioni che da quello del concept dei suoi
punti vendita. Nel 2007, De Beers ha lanciato la sua prima collezione di orologi.

5) Vendita al Dettaglio Selezionata

11 settore Vendita al Dettaglio Selezionata ha ad oggetto attivita dirette a promuovere un ambiente
adeguato all'immagine e allo sfafus dei marchi del lusso, ed opera in due segmenti: (7) vendita al
dettaglio da viaggio (la vendita di prodotti di lusso a viaggiatori internazionali, #ravel retail), attraverso
il gruppo DFS e Miami Cruiseline, e (7) concept store selezionati, Sephora e Le Bon Marché.

Nell’esercizio 2010, il settore Vendita al Dettaglio Selezionata ha registrato ricavi per Euro 5.378
milioni, corrispondenti al 27% dei ricavi consolidati di LVMH.

Vendita al dettaglio da viaggio (travel retail)

11 gruppo americano DES (costituito nel 1960) ¢ uno dei /leader mondiali nella vendita di prodotti di
lusso a viaggiatori internazionali.

Miami Cruiseline (fondata nel 1963) ¢ una societa ameticana, kader mondiale nella vendita di articoli
di lusso per duty free a bordo di navi da crociera.
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Vendita al Dettaglio Selezionata

Sephora (fondata nel 1969) ha sviluppato nel corso del tempo un format di profumi e prodotti di
bellezza che combina diretta accessibilita e assistenza alla clientela, e commercializza altresi prodotti
a proprio marchio sin dal 1995.

Sin dalla sua acquisizione da parte di LVMH, Sephora ha registrato una grande crescita in Europa,
Stati Uniti, Canada, Cina, Medio Oriente e Brasile.

Le Bon Marché (creato nel 1952) ¢ uno dei piu esclusivi depariment store di Parigi.

6) Altre attivita

11 settore Altre Attivita include la divisione media gestita dal Gruppo Les Echos, il Samaritaine e il
costruttore di yacht di lusso olandese Royal Van Lent (fondato nel 1849).

Mercati principali
11 Gruppo LVMH opera su tutti 1 principali mercati internazionali. Nell’esercizio 2010, i ricavi netti
complessivi relativi alle vendite per regione geografica sono stati i seguenti: Francia: 13%; Resto

d’Europa: 21%; Stati Uniti: 23%; Giappone: 9%; Resto dell’Asia: 25%; Altri mercati: 9%.

Di seguito ¢ riportato il dettaglio dei ricavi per attivita nel 2010:

% Vini & Liquori Moda & Profumi & Vendita al Orologi &
Pelletteria Cosmetici dettaglio Gioielli
selezionata
Francia 9 8 14 22 8
Resto d” Europa 24 21 39 8 25
Stati Uniti 26 18 8 37 17
Giappone 6 16 6 2 12
Resto dell’Asia 23 30 18 24 21
Altri Mercati 12 7 15 7 17

Degli 83.542 dipendenti al 31 dicembre 2010, 77% sono localizzati fuori dalla Francia: 21% nel resto
d’Europa, 23% negli Stati Uniti, 6% in Giappone, 22% nel resto dell’Asia, e 5% in altre regioni.

Tabella organizzativa semplificata al 30 giugno 2011
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B.1.5  Organi sociali

Consiglio di amministrazione

Al sensi dell’articolo 11 dello statuto sociale di LVMH, LVMH ¢ amministrata da un consiglio di
amministrazione composto da un minimo di tre fino ad un massimo di diciotto membri, persone
fisiche o giuridiche, nominate dall’assemblea ordinaria dei soci dell’Offerente.

Alla data del presente Documento di Offerta, il consiglio di amministrazione di LVMH ¢ composto
da n. 18 membri, dei quali 8 sono indipendenti.

La seguente tabella indica il nome, la posizione, la data di nomina e la data di cessazione dalla carica
degli attuali membri del consiglio di amministrazione di LVMH:

Nome Posizione Data di prima nomina Data di cessazione dalla carica
Bernard Arnault Presidente e 26 settembre 1988 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Amministratore Delegato 2013
Antoine Bernheim Vice-Presidente 22 settembre 1988 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2012
Amministratore
Indipendente
Pierre Godé Vice-Presidente 13 gennaio 1989 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2014
Antonio Belloni Group Managing Director 15 maggio 2002 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2014
Antoine Arnault Amministratore 11 maggio 2006 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2012
Delphine Arnault Amministratore 10 settembre 2003 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2014
Nicolas Bazire Amministratore 12 maggio 1999 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2014
Bernadette Chirac Amministratore 15 aprile 2010 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Indipendente 2013
Nicholas Clive Worms Amministratore 22 settembre 1988 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Indipendente 2013
Chatles de Croisset Amministratore 15 maggio 2008 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Indipendente 2014
Diego Della Valle Amministratore 15 maggio 2002 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Indipendente 2014
Albert Frére Amministratore 29 maggio 1997 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2012
Gilles Hennessy Amministratore 6 giugno 1990 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2014
Matie-Josée Kravis Amministratore 31 marzo 2011 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Indipendente 2014
Lord Powell of | Amministratore 29 maggio 1997 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Bayswater 2012
Yves-Thibault de Silguy Amministratore 14 maggio 2009 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Indipendente 2012
Hubert Védrine Amministratore 13 maggio 2004 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
Indipendente 2013
Francesco Trapani Amministratore 30 giugno 2011 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
2013
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Organo consultivo

Al sensi dell’Articolo 21 dello statuto sociale di LVMH, "assemblea degli azionisti puo, su proposta
del consiglio di amministrazione, nominare consulenti (cezsexrs) in numero non superiore a 9. 1
consulenti partecipano alle riunioni del consiglio di amministrazione e prendono parte all’adozione
delle delibere con voto consultivo. Tuttavia, la loro assenza non inficia la wvalidita di tali
deliberazioni.

La seguente tabella indica il nome, posizione, data di nomina e data di cessazione dalla carica degli
attuali membri dell’organo consultivo:

Nome Posizione Data di prima nomina Data di cessazione dalla carica

Membro dell’organo 31 marzo 2011 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel
consultivo 2014

Paolo Bulgari

Patrick Houél Membro dell’organo 31 marzo 2011 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel

consultivo 2014

Felix Rohatyn Membro dell’organo 30 giugno 2011 Assemblea annuale degli azionisti da tenersi nel

consultivo 2014

Collegio sindacale (Commissaires aux Comptes)

Ai sensi dell’articolo 22 dello statuto sociale di LVMH, Pattivita di controllo contabile & attribuita ad
uno o piu sindaci (Commissaires anx Comptes) in possesso dei requisiti previsti dalla legge. Al verificarsi
delle condizioni di legge, LVMH ¢ tenuta a nominare almeno due sindaci effettivi. I sindaci effettivi,
nonché i supplenti, sono nominati dall’assemblea ordinaria dei soci.

Alla data del presente Documento di Offerta, il collegio sindacale di LVMH ¢ composto da n. 2
membri effettivi e n. 2 membri supplenti.

La seguente tabella indica il nome, la posizione, indirizzo, la data di nomina e termini dell’incatico
degli attuali membri effettivi e supplenti del collegio sindacale di LVMH:

Nome

Posizione

Indirizzo

Termini dell’incarico

ERNST & YOUNG et
Autres

Sindaco effettivo

41, rue Ybry

Dal 15 aprile 2010 all’assemblea
annuale da tenersi nel 2016

92576 Neuilly-sur-Seine Cedex
rappresentata  da  Olivier

Breillot e Gilles Cohen

DELOITTE & ASSOCIES Sindaco effettivo 185 avenue Chatles de Gaulle Dal 15 aprile 2010 all’assemblea

annuale da tenersi nel 2016

rappresentata  da  Thierry 92524 Neuilly-sur-Seine Cedex
Benoit
AUDITEX Sindaco supplente 11 allée de ’Arche Dal 15 aprile 2010 all’assemblea

annuale da tenersi nel 2016
92037 Paris La Défense Cedex

Denis Grison Sindaco supplente 61, rue Henri Regnault Dal 15 aprile 2010 all’assemblea

annuale da tenersi nel 2016

92075 Paris La Défense

Cariche ricoperte e/o interessenze economiche nel’Emittente e nel Gruppo del’Emittente di cui

siano titolari i membri del consiglio di amministrazione, dell’organo consultivo e del collegio

sindacale

Le seguente tabelle indicano le cariche ricoperte e le interessenze economiche in Bulgari e nelle
societa del Gruppo Bulgari di cui sia titolare ciascuno dei membri del consiglio di amministrazione e
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dell’organo consultivo di LVMH. I membri del collegio sindacale di LVMH non ricoprono cariche
e/o detengono intetessenze economiche nell’Emittente e nelle societa del Gruppo dell’Emittente.

Consiglio di amministrazione

Resorts B.V.

amministrazione

Nome Societa Carica Interessenza economica
Antonio Belloni Bulgari Membro del  consiglio di | -
amministrazione
Francesco Trapani Bulgari Amministratore Delegato N. 3.900.000 opzioni nell’ambito dei Piani di
. . | Stock Option di Bulgari
Bulgari Hotels and | Membro del consiglio di
Resorts Milano S.r.l. amministrazione
Bulgari Hotels and | Membro del consiglio di

Organo consultivo

Nome

Societa

Carica

Interessenza economica

Paolo Bulgari

Bulgari

Presidente  del
Amministrazione

Consiglio

di

B.1.6

Informasioni contabili

I bilanci consolidati sono stati predisposti sulla base dei principi contabili internazionali (IAS/IFRS)
adottati dall’Unione Europea.

Bilanci annuali

Le seguenti tabelle riportano il conto economico consolidato, la situazione patrimoniale consolidata,
il rendiconto finanziario consolidato e il prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato,
al 31 dicembre 2010 e 2009, disponibili sul sito web dell’Offerente www.lvmh.com. Le informazioni
finanziarie relative all’esercizio 2010 sono state assoggettate a revisione contabile da parte delle
societa di revisione contabile Ernst & Young et Autres e Deloitte & Associés. La relazione dei
revisoti ¢ stata emessa il 16 febbraio 2011 e non include rilievi o richiami di informativa.

Conto economico consolidato

(in milioni di Euro, fatta eccezione per I'utile netto per azione) 2010 2009

RICAVI 20.320 17.053
Costo del venduto (7.184) (6.164)
MARGINE LORDO 13.136 10.889
Spese di vendita e di marketing (7.098) (6.051)
Spese generali ed amministrative (1.717) (1.486)
RISULTATO OPERATIVO DA OPERAZIONI CORRENTI 4.321 3.352
Altri proventi e costi operativi (152) (191)
RISULTATO OPERATIVO 4.169 3.161
Costo dell'indebitamento finanziario netto (151) (187)
Altri proventi e costi finanziari 763 (155)
PROVENTI FINANZIARI NETTI (ONERTI) 612 (342)
RISULTATO ANTE IMPOSTE 4.781 2.819
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Imposte sul reddito (1.469) (849)
Proventi (petdite) da investimenti in societa partecipate 7 3
RISULTATO NETTO 3.319 1.973
Risultato netto di pertinenza di terzi (287) (218)
RISULTATO NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO 3.032 1.755
RISULTATO NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO PER AZIONE 6,36 3,7
(in Euro)

Numero di azioni considerate per il calcolo (1) 476.870.920 473.597.075
RISULTATO NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO PER AZIONE 6,32 3,70
A SEGUITO DI DILUIZIONE (in Euro)

Numero di azioni considerate per il calcolo (2) 479.739.697 474.838.025

® Numero di azioni costituenti il capitale sociale medio in circolazione del periodo, al netto del numero medio delle azioni proprie detenute
durante il periodo.

@ Numero di azioni costituenti il capitale sociale medio in circolazione del periodo, al netto del numero medio delle azioni proprie detenute
durante il periodo e includendo P’effetto dilutivo dei piani di stock gption.

Commenti al conto economico consolidato

I ricavi consolidati per P'esercizio al 31 dicembre 2010 sono stati pati ad Euro 20.320 milioni, in
aumento del 19% rispetto all’esercizio precedente. Tale circostanza ¢ stata favorita
dall’apprezzamento delle principali valute di fatturazione nei confronti dell’Euro, in particolare il
dollaro americano, che si ¢ apprezzato del 5%.

Dal primo gennaio 2009, sono stati apportati al perimetro di consolidamento del Gruppo LVMH i
seguenti cambiamenti: nei Profumi e Cosmetici, La Brosse e Dupont ¢ stata esclusa da
consolidamento nel quarto trimestre del 2010; nei Vini e Liquori, Chateau Cheval Blanc ¢ stata
consolidata per la prima volta su base proporzionale nell’agosto 2009. Tali cambiamenti nel
perimetro di consolidamento hanno comportato un impatto negativo dello 0,4% sulla crescita dei
ricavi annuali.

A valuta e perimetro di consolidamento costanti, i ricavi sono aumentati del 13%, supportati
dall’eccellente momento di tutti i segmenti di attivita in Europa, Asia e negli Stati Uniti, con il
contributo del marchio Louis Vuitton che, in particolare, ha ancora una volta realizzato una crescita
considerevole dei ricavi dell’esercizio.

La composizione dei ricavi per valuta di fatturazione ¢ evoluta come segue: I'incidenza dei ricavi in
Euro ¢ scesa di 2 punti percentuali al 28%, quella dei ricavi espressi in yez ¢ scesa di un punto
percentuale al 9%, il peso dei ricavi in dollaro statunitense ¢ rimasto stabile al 27%, mentre il peso
dei ricavi in tutte le altre valute ¢ aumentato di 3 punti percentuali sino al 36%.

Con riferimento alla regione geografica di distribuzione, nel periodo si ¢ rilevato un calo del peso
relativo di Francia e Giappone, passati il primo dal 14% al 13% e il secondo dal 10% al 9%. Europa
(Francia esclusa), Stati Uniti e altri mercati sono rimasti stabili rispettivamente al 21%, 23% e 9%,
mentre Asia (Giappone escluso) ¢ avanzata di 2 punti percentuali al 25%.

11 Gruppo LVMH ha registrato un margine lordo di Euro 13.136 milioni, superiore del 21% rispetto
all’esercizio precedente. 11 margine lordo in termini percentuali sull’ammontate dei ricavi ¢ stato pati
al 65%, superiore di un punto percentuale rispetto all’esercizio, in particolare grazie al piu stretto
controllo sui costi dei prodotti venduti.

Le spese di vendita e marketing sono state pati ad Euro 7.098 milioni, in aumento del 17% rispetto ai
dati pubblicati, pari ad un aumento del 12% sulla base di tassi di cambio costanti. Tale aumento ¢
principalmente dovuto alle pit consistenti spese di comunicazione sostenute dai principali marchi
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del Gruppo LVMH, nonché allo sviluppo delle reti di vendita. Tuttavia, il livello di spese di
marfketing e di vendita ¢ rimasto una percentuale stabile dei ricavi, pari al 35%. Tra questi costi, le
spese promozionali e di pubblicita hanno rappresentato I'11% deti ricavi, in aumento del 21% a tassi
di cambio costanti.

Le spese generali ed amministrative sono state pari ad Euro 1.717 milioni, in aumento del 16%
rispetto ai dati pubblicati, e del 12% a valuta costante. Le stesse hanno rappresentato ’8% dei ricavi,
con conseguente riduzione di un punto percentuale rispetto al 2009.

Gli utili del Gruppo LVMH derivanti da attivita correnti sono stati pari ad Euro 4.321 milioni,
maggiori del 29% a confronto con il 2009. Il margine operativo in percentuale rispetto ai ricavi ¢
aumentato di 2 punti percentuali, sino a circa il 21%.

Le fluttuazioni dei tassi di cambio hanno comportato un impatto netto positivo sugli utili del
Gruppo LVMH derivanti da attivita correnti pari ad Euro 371 milioni, in confronto all’esercizio
precedente. Questo importo comprende le seguenti tre componenti: Peffetto delle variazioni dei
tassi di cambio monetati sulle vendite zzport-export e gli acquisti effettuati dalle societa del Gruppo
LVMH, la variazione dell'impatto netto della politica di copertura dell’esposizione commerciale del
Gruppo LVMH su differenti valute, e leffetto delle fluttuazioni dei tassi di cambio sul
consolidamento dei proventi derivanti dalle attivita correnti delle societa controllate al di fuori
dell’area Euro. A valuta costante, escludendo variazioni dell'impatto netto della politica di copertura
dell’esposizione commerciale, i proventi del Gruppo LVMH derivanti dalle attivita correnti risultano
aumentati del 18%.

11 risultato operativo del Gruppo LVMH ¢ stato pari ad Euro 4.169 milioni, in aumento del 32%
rispetto al 2009.

I proventi finanziari netti sono stati pari ad Euro 612 milioni, a confronto con oneri finanziari netti
di Euro 342 milioni nell’esercizio precedente.

Il costo dell’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2010 ammontava ad Euro 151 milioni,
in diminuzione rispetto a Euro 187 milioni dell’esercizio precedente. Tale riduzione riflette il minore
debito finanziario medio netto rilevato nel corso dell’esercizio e la proporzione significativa di tassi
di interesse variabili sul debito in un contesto di tassi di interesse ridotti.

Gli altri proventi finanziari netti sono stati pari ad Euro 763 milioni, a confronto con oneri
finanziari netti pari ad Euro 155 milioni registrati nel 2009.

11 costo finanziario di operazioni di cambio ¢ stato pari ad Euro 96 milioni nel 2010, mentre nel
2009 ammontava ad Euro 46 milioni. La gestione delle attivita finanziarie disponibili per la vendita,
costituenti o meno immobilizzazioni, e degli altri strumenti finanziari ha generato un utile netto di
Euro 865 milioni. Tale importo include un utile al netto delle spese pari ad Euro 1.004 milioni a
seguito del regolamento degli eguity linked swaps dell’operazione Hermes. Tale utile ¢ dato dalla
differenza tra il valore di mercato degli strumenti finanziari acquistati alla data del regolamento e il
lotro valore di mercato al 31 dicembre 2009. Come nel 2009, il saldo deriva sia dalle fluttuazioni di
mercato sia dal riconoscimento di svalutazioni di attivita finanziarie disponibili per la vendita,
costituenti 0 meno immobilizzazioni. Altri oneri finanziari sono stati pari ad Euro 20 milioni, a
confronto con Euro 26 milioni nel 2009.

L’incidenza fiscale effettiva (fax rate) del Gruppo LVMH nel 2010 ¢ stata pari al 31%, a confronto
con il 30% del 2009.

I proventi da investimenti in societa partecipate nel 2010 sono stati pari ad Euro 7 milioni, in
aumento rispetto a Euro 3 milioni nel 2009.
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I profitti derivanti da partecipazioni di minoranza al 31 dicembre 2010 sono stati pari ad Euro 287
milioni, rispetto ad Euro 218 milioni dell’esercizio precedente. Questo importo include
principalmente gli oneri attribuibili alle partecipazioni di minoranza in Moét Hennessy e DES e
riflette 1 maggiori risultati derivanti da tali entita.

11 risultato netto di pertinenza del Gruppo LVMH ¢ stato pati ad Euro 3.032 milioni; se si esclude
I'impatto delle operazioni Hermes, tale risultato netto di pertinenza del Gruppo LVMH per azione
ammontava ad Euro 2.287, rappresentante un aumento del 30% rispetto al 2009; lo stesso ha
rappresentato 1'11% dei ricavi nel 2010, rispetto al 10% del 2009.

Situazione patrimoniale consolidata

ATTIVO (in milioni di Euro) 2010 2009

Marchi ed altre immobilizzazioni immateriali - valore netto 9.104 8.697
Avviamento - valore netto 5.027 4.270
Immobilizzazioni materiali (immobili, impianti e attrezzature) - valore netto 6.733 6.140
Investimenti in societa participate 223 213
Attivita finanziarie disponibili per la vendita immobilizzate 3.891 540
Altre attivita immobilizzate 319 750
Imposte differite attive 668 521
IMMOBILIZZAZIONI 25.965 21.131
Rimanenze e lavori in corso 5.991 5.644
Crediti commerciali 1.565 1.455
Credit tributari 96 217
Altre attivita correnti 1.255 1.213
Disponibilita liquide 2292 2.446
ATTIVO CIRCOLANTE 11.199 10.975
TOTALE ATTIVO 37.164 32.106
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO (in milioni di Euro) 2010 2009

Capitale sociale 147 147
Riserva sovrapprezzo azioni 1.782 1.763
Azioni di tesoreria e derivati su azioni LVMH ©607) 929)
Riserva di tivalutazione 1.244 871
Altre risetve 11.370 10.684
Differenza cumulativa di traduzione 230 (495)
Utili netti, quota di competenza del gruppo 3.032 1.755
Patrimonio netto, quota di competenza del gruppo 17.198 13.796
Partecipazioni di minoranza 1.006 989
TOTALE PATRIMONIO NETTO 18.204 14.785
Debiti finanziari a lungo termine 3.432 4.077
Fondi di accantonamento 1.167 990
Imposte differite passive 3.354 3.117
Altre passivita non correnti 3.947 3.089
PASSIVITA’ NON CORRENTI 11.900 11.273
Debiti finanziari a breve termine 1.834 1.708
Debiti commetciali 2.298 1.911
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Debiti tributari 446 221
Fondi di accantonamento 339 334
Altre passivita correnti 2.143 1.874
PASSIVITA’ CORRENTI 7.060 6.048
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 37.164 32.106

Commenti alla situazione patrimoniale consolidata

La situazione patrimoniale consolidata di LVMH al 31 dicembre 2010 ammontava ad Euro 37,2
miliardi, con un incremento del 15,8% rispetto ai livelli al 31 dicembre 2009.

Le immobilizzazioni totali ammontavano ad Euro 26 miliardi, a2 confronto con Euro 21,1 miliardi al
termine del 2009, in ragione di un significativo incremento dovuto principalmente all'investimento
ulteriore in Hermes International. Le immobilizzazioni rappresentano pertanto il 70% delle attivita
totali, in aumento rispetto al 66% dell’anno precedente.

Le immobilizzazioni materiali e immateriali sono aumentate sino a Euro 20,9 miliardi, rispetto agli
Euro 19,1 miliardi al termine del 2009. I marchi ed altre immobilizzazioni immateriali ammontavano
ad Euro 9,1 miliardi, in aumento rispetto agli Euro 8,7 miliardi al 31 dicembre 2009. Tale
incremento ¢ principalmente dovuto all'influenza delle fluttuazioni dei cambi sui marchi ed altre
immobilizzazioni immateriali contabilizzati in dollari americani, quali DFS e¢ Donna Karan, ¢ in
franchi svizzeri, in particolare i marchi TAG Heuer e Hublot.

L’avviamento ¢ aumentato significativamente, da Euro 4,3 miliardi al termine del 2009, ad Euro 5
miliardi, principalmente quale conseguenza di impegni di acquisto di azioni.

L’aumento nelle immobilizzazioni materiali (immobili, impianti e attrezzature), sino ad Euro 6,7
miliardi alla fine del 2010, ¢ dovuto in parte alla variazione dei tassi di cambio, ma riflette altresi
Pimpatto degli investimenti operativi del Gruppo LVMH, al netto della quota di ammortamento
dell’esercizio. Questi investimenti sono principalmente correlati al #eswork di vendita di Louis
Vuitton, Sephora e DFS, nonché a taluni immobili situati nel cuore delle citta in cui i marchi del
Gruppo godono di un significativo riconoscimento.

Complessivamente considerati, gli investimenti in societa partecipate, le attivita finanziarie
immobilizzate disponibili per la vendita, le altre attivita immobilizzate e le imposte differite attive
sono passati da Euro 3,1 miliardi a Euro 5,1 miliardi, principalmente a seguito di investimenti
ulteriori in Hermes International, che hanno portato il Gruppo LVMH a detenere in tale societa una
partecipazione pari al 20,2%. Al 31 dicembre 2010, le attivita finanziarie immobilizzate disponibili
per la vendita includevano Iinvestimento in Hermes International per un importo di Euro 3,3
miliardi.

Le rimanenze, pari ad Euro 5,6 miliardi alla fine del 2009, risultano pari ad Euro 6 miliardi, in
ragione dell'incidenza delle fluttuazioni dei rapporti di cambio, dello sviluppo di nuove reti di
vendita, in particolare quella di Sephora, e della ridotta alimentazione del magazzino di alcool
distillato per cognac. I crediti commerciali sono stati pari ad Euro 1,6 miliardi.

Nonostante il deflusso di liquidita dipendente dall’acquisizione della partecipazione in Hermes
International, le disponibilita liquide, escluse le attivita finanziarie non immobilizzate disponibili per
la vendita, sono rimaste ad un livello elevato, pari ad Euro 2,3 miliardi, molto vicino all'importo di
Euro 2,4 miliardi registrato al 31 dicembre 2009.

La quota di competenza del Gruppo LVMH di patrimonio netto prima della distribuzione degli utili
¢ aumentata da Euro 13,8 miliardi alla fine del 2009 ad Euro 17,2 miliardi. Questo considerevole
miglioramento nel corso del 2010 ¢ attribuibile al significativo importo della quota di competenza
del Gruppo LVMH di proventi netti per I'anno, nonché al positivo cambiamento nella differenza
cumulativa di traduzione risultante dalla crescita della maggior parte delle valute nei confronti
dell’Euro, con un’incidenza di gran lunga superiore al pagamento dei dividendi per 'importo di
Euro 1 miliardo.
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Le partecipazioni di minoranza sono rimaste stabili per un valore pari ad Euro 1 miliardo. Tale
stabilita ¢ dovuta alla quota dei proventi netti provenienti dalle partecipazioni di minoranza al netto
della distribuzione dei dividendi, dall'incidenza positiva dell’apprezzamento del dollaro americano
nella partecipazione di minoranza in DFS, e dall'impatto negativo dell’acquisto di un ulteriore 40,1%
nella societa Samaritaine.

Il patrimonio netto complessivo ammontava pertanto ad Euro 18,2 miliardi, rappresentativo del
49% della situazione patrimoniale complessiva, in confronto al 46% del precedente esercizio.

Al 31 dicembre 2010, il passivo non corrente ammontava ad Euro 11,9 miliardi, inclusi Euro 3,4
miliardi in debiti finanziari a lungo termine. Tale dato ¢ posto a confronto con Euro 11,3 miliardi
alla fine del 2009, inclusivi di Euro 4,1 miliardi in debiti finanziari a lungo termine. La diminuzione
nei debiti finanziari a lungo termine ¢ ampiamente compensata dagli aumenti negli impegni
all’acquisto di azioni (gli impegni all’acquisto di partecipazioni di minoranza includono
principalmente una put gption concessa a Diageo plc per la sua partecipazione del 34% in Moét
Hennessy, che prevede un preavviso di sei mesi e un valore pari all’'80% del suo fair valne alla data di
esercizio della stessa), dagli accantonamenti a fondi rischi, e dalle imposte differite passive.
L’incidenza delle passivita non correnti rispetto alla situazione patrimoniale ¢ scesa al 32%, rispetto
al 35% dell’esercizio precedente.

11 patrimonio netto e le passivita non correnti, pertanto, sono stati pari complessivamente ad Euro
30,1 miliardi.

Le passivita correnti, da Euro 6 miliardi alla fine del 2009, sono aumentate sino ad un valore pari ad
Euro 7,1 miliardi. Il peso relativo rispetto alla situazione patrimoniale complessiva ¢ tuttavia rimasto
stabile al 19%.

11 valore dei debiti finanziati a breve e lungo termine, incluso il valore di mercato dei derivati su tassi
di interesse utilizzati come strumenti di copertura, al netto delle disponibilita liquide e delle attivita
finanziarie non immobilizzate disponibili per la vendita, ammontava ad Euro 2,7 miliardi al 31
dicembre 2010, a confronto con Euro 3 miliardi dell’esercizio precedente. Tale condizione
corrisponde ad un quoziente di indebitamento® del 15%, a confronto con il 20% alla fine del 2009.

Al 31 dicembre 2010, le linee di credito confermate non utilizzate del Gruppo LVMH
ammontavano ad Euro 3,3 miliardi, ampiamente eccedenti la restante parte del proprio programma
di carta commerciale, che ha raggiunto un valore pari ad Euro 0,3 miliardi.

Rendiconto finanziario consolidato

(milioni di Euro) 2010 2009

I. ATTIVITA’ E INVESTIMENTI OPERATIVI

Risultato operativo 4.169 3.161

Incremento netto in ammortamenti, accantonamenti a fondi e riserve, escluse le 788 826
imposte e le componenti finanziarie

Altri costi inclusi, escluse le componenti finanziatie (126) (37)
Dividendi ricevuti 20 21
Altre rettifiche 3) (43)
DISPONIBILITA’ LIQUIDE DA ATTIVITA’ OPERATIVE ANTE 4.848 3.928
VARIAZIONI DEL CAPITALE CIRCOLANTE

Costo del debito finanziatio netto: interessi corrisposti (149) (185)
Imposte sul reddito pagate (897) (900)
DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA ATTIVITA’ OPERATIVE 3.802 2.843

ANTE VARIAZIONI DEL CAPITALE CIRCOLANTE

@ Quoziente di indebitamento = debito finanziatio netto / patrimonio netto.
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Variazione delle rimanenze e dei lavori in corso (1206) 69
Variazioni dei crediti commerciali 13) 206
Variazioni dei debiti commerciali 295 (362)
Variazioni di altri elementi di credito e debito 91 178
TOTALE GENERATO DALLA VARIAZIONE DEL CAPITALE 247 91
CIRCOLANTE

TOTALE DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA ATTIVITA’ 4.049 2.934
OPERATIVE

Acquisto di immobilizzazioni materiali e immateriali (1.002) (748)
Proventi dalla vendita di immobilizzazioni matetiali ¢ immateriali 33 26
Depositi di garanzia versati ed altti investimenti operativi (@) ©)
INVESTIMENTI OPERATIVI (976) (729)
DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA (UTILIZZATE PER) 3.073 2.205
ATTIVITA’ E INVESTIMENTI OPERATIVI (FLUSSO DI CASSA

DISPONIBILE)

II. INVESTIMENTI FINANZIARI

Acquisto di attivita finanziarie immobilizzate disponibili per la vendita (1.724) 93)
Proventi dalla vendita di attivita finanziarie immobilizzate disponibili per la 70 49
vendita

Impatto di acquisto e vendita di investimenti consolidati (61) (278)
DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DERIVANTI DA (UTILIZZATE (1.715) (322)
PER) INVESTIMENTI FINANZIARI

III. OPERAZIONI SUL PATRIMONIO NETTO

Aumenti di capitale di LVMH 120 30
Aumenti di capitale di societa controllate sottoscritti da soci di minoranza 1 11
Acquisto e cessione di azioni proprie e di derivati con regolamento in azioni 155 34
LVMH

Dividendi ordinari e acconti sui dividendi corrisposti da LVMH (953) (758)
Dividendi ordinari e acconti sui dividendi corrisposti a soci di minoranza in (158) (175)
societa controllate consolidate

Acquisti e ricavi dalla vendita di partecipazioni di minoranza (185) 0
DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA (UTILIZZATE PER) (1.020) (858)
OPERAZIONI SUL PATRIMONIO NETTO

IV. ATTIVITA’ FINANZIARIE

Proventi da finanziament 564 2.442
Restituzione di finanziamenti (1.290) (2.112)
Acquisti e proventi dalla vendita di attivita finanziarie non immobilizzate (32) 321
disponibili per la vendita

DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA (UTILIZZATE PER) (758) 651
ATTIVITA’ FINANZIARIE

V. IMPATTO DEI TASSI DI CAMBIO 188 (120)
AUMENTO (DIMINUZIONE) DELLE DISPONIBILITA’ LIQUIDE (232) 1.556
NETTE (I+II+III +IV+V)

DISPONIBILITA’ LIQUIDE INIZIO ESERCIZIO 2.274 718
DISPONIBILITA’ LIQUIDE FINE ESERCIZIO 2.042 2.274
Operazioni incluse nella tabella di cui sopra, non generanti variazioni delle 6 12

disponibilita liquide:

- acquisizione di assez per mezzo di locazioni finanziarie

Commenti al rendiconto finanziario
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Le disponibilita liquide derivanti da attivita operative anfe variazioni del capitale circolante sono
aumentate del 23%, da Euro 3.928 milioni del 2009 ad Euro 4.848 milioni al 31 dicembre 2010.

Le disponibilita liquide nette derivanti da attivita operative anfe variazioni del capitale (Ze. a seguito di
interessi e imposte sul reddito) sono state pari ad Euro 3.802 milioni, corrispondenti ad un aumento
del 34% rispetto agli Euro 2.843 milioni registrati nel 2009.

Gli interessi corrisposti nel 2010 sono stati pari ad Euro 149 milioni, in diminuzione rispetto ad
Euro 185 milioni dell’esercizio precedente, per effetto della diminuzione del debito finanziario
medio del Gruppo LVMH nel corso dell’esercizio e della proporzione significativa di tassi di
interesse variabili sul debito in un contesto di tassi di interesse ridotti.

Le imposte sul reddito pagate nel 2010 sono state pari ad Euro 897 milioni, rimanendo pertanto
stabili rispetto ai 900 milioni corrisposti nel 2009.

11 fabbisogno di capitale circolante ¢ diminuito di Euro 247 milioni. Nonostante le variazioni delle
rimanenze abbiano aumentato il fabbisogno di disponibilita liquide di Euro 126 milioni, in
particolare in ragione della crescita nel business della Vendita al Dettaglio Selezionata e della ridotta
alimentazione del magazzino di alcool distillato per cognac, 'aumento nella bilancia dei debiti
commerciali ha generato disponibilita liquide per Euro 295 milioni, specialmente presso DES e le
case francesi di profumi e cosmetici. Le variazioni nel fabbisogno di capitale circolante a confronto
con il 2009 sono principalmente dovute alla crescita del business nel 2010 e, per i marchi francesi,
all'impatto sul bilancio 2009 dell’entrata in vigore della Legge francese sulla Modernizzazione
del’Economia (“LME”)®.

Gli investimenti operativi per il periodo, al netto delle dismissioni, hanno comportato un deflusso di
disponibilita liquide nette per Euro 976 milioni. Tali investimenti, principalmente correlati alla rete
di vendita dei marchi principali quali Louis Vuitton, Sephora e DFS,; riflettono il #end di crescita del
Gruppo LVMH.

Le disponibilita liquide nette derivanti da attivita e investimenti operativi sono state pertanto pati ad
Euro 3.073 milioni, a confronto con Euro 2.205 milioni dell’esercizio precedente.

Gli acquisti di attivita finanziatie immobilizzate disponibili per la vendita, al netto delle cessioni,
considerati insieme allimpatto netto degli acquisti e vendite di investimenti consolidati, hanno
comportato un deflusso di Euro 1.715 milioni nel 2010, a raffronto con Euro 322 milioni
dell’esercizio precedente. Al 31 dicembre 2010, gli acquisti di attivita finanziarie immobilizzate
disponibili per la vendita hanno ricompreso l'ulteriore investimento in Hermes International, per
I'importo di Euro 1.655 milioni. L’impatto netto dell’acquisto e vendita di investimenti consolidati
corrisponde principalmente all’acquisto, da parte di Sephora, della partecipazione del 70% in Sack’s,
societa brasiliana di vendita al dettaglio di profumi e cosmetici.

Le operazioni sul patrimonio netto hanno generato, nel periodo, un deflusso di Euro 1.020 milioni.

Le opzioni per la sottoscrizione di azioni esercitate nel 2010 hanno raggiunto un totale di Euro 120
milioni. LVMH ha provveduto a cancellare un numero di azioni pari al totale emesso.

Le cessioni di azioni LVMH e di derivati con regolamento in azioni LVMH da parte del Gruppo
LVMH, al netto di acquisti, hanno generato un afflusso di Euro 155 milioni.

Nell’esercizio al 31 dicembre 2010, LVMH ha corrisposto Euro 953 milioni in dividendi, escluso
I'importo attribuibile ad azioni proprie, dei quali Euro 618 milioni sono stati distribuiti nel maggio
2010 con riferimento al dividendo finale sui proventi del 2009 ed Euro 335 milioni in dicembre con
riferimento all’acconto sui dividendi di competenza dell’esercizio 2010. Inoltre, ai soci di minoranza

@ La LME, del 4 agosto 2008 ed in vigore dal 1 gennaio 2009, ¢ principalmente diretta a ridurre i termini di
pagamento in Francia. A titolo di esempio, la LME stabilisce che il petiodo di pagamento non possa dutate oltre 45
giorni dalla fine del mese ovvero 60 giorni dalla data di fatturazione (con possibili eccezioni in presenza di uno
specifico accordo industriale). Questa riforma ha come obiettivo di allineare i termini di pagamento francesi alla
media europea e di aiutare le piccole e medie imprese.
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delle societa controllate consolidate sono stati corrisposti dividendi per Euro 158 milioni,
corrispondenti principalmente ai dividendi pagati a Diageo con riferimento alla sua partecipazione
del 34% in Moét Hennessy ed ai soci di minoranza in DFS.

Infine, i1 Gruppo LVMH ha acquistato un’ulteriore partecipazione del 40,10% nella societa
Samaritaine per un corrispettivo di Euro 185 milioni, portando cosi la sua partecipazione
complessiva al 98,5%. A seguito di tutte le attivita operative, di investimento e sul patrimonio netto,
considerato altresi 'impatto dell’'ulteriore investimento in Hermes International e il pagamento dei
dividendi, il saldo attivo complessivo delle disponibilita liquide al 31 dicembre 2010 ammontava ad
Euro 338 milioni.

In virtt della misura di tale saldo attivo di disponibilita liquide, nel 2010 ¢ stato fatto ricorso a mezzi
di finanziamento in misura molto modesta. Le emissioni di obbligazioni e la sottoscrizione di nuovi
finanziamenti hanno determinato un afflusso di disponibilita liquide pari ad Euro 564 milioni.
LVMH non ha effettuato offerte pubbliche di sottoscrizione di obbligazioni nel periodo, né
eseguito collocamenti privati a mezzo del proprio programma Euro Medium Term Notes. Tuttavia,
il Gruppo LVMH ha fatto ricorso al proprio programma francese di carta commerciale, la cui parte
residua ammontava ad Euro 272 milioni al 31 dicembre 2010.

Nel 2010, le risorse e le disponibilita liquide sopra descritte sono state utilizzate per il rimborso di
finanziamenti per 'importo di Euro 1.290 milioni, dei quali Euro 715 milioni corrispondenti al
rimborso di un prestito denominato in Euro emesso nel 2003.

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato 2009

(Milioni di Numero di| Capitale Riserva Azioni Differenza Utile

Euro) azioni sociale sovrapprezzo proprie e cumulativa Riserva di rivalutazione netto e Totale patrimonio netto

azioni derivati con di altre

regolamento | traduzione P . @ - | riserve di P N
in azioni ttivita finanziarie opcnura 1gnen Quota 1 arleclpazwm

LVMH non costituenti su futuri competenza | di minoranza

immobilizzazioni flussi di del Gruppo

cassa in
valuta
estera

Totale

AL 31
DICEMBRE 489.937.410 147 1.737 (983) (37) 136 59 623 | 11.456 12.804 989
2008

13.793

Profitti e perdite
registrati a (124) 77 4 (28) (71) (29)
patrimonio netto

(100)

Utile netto 1.755 1.755 218

1.973

TOTALE
PROFITTIE - -
PERDITE

(124) 77 4| @8 | 1755 1.684 189

1.873

Piani di stock option
e costi analoghi

43 43 3

46

(Acquisti) /cession
di azioni proprie ¢
di derivati con 50 (57) 7 -
regolamento in
azioni LVMH

0]

Hsercizio di
opzioni di
sottoscrizione di
azioni

557.204 30 30 -

Annullamento di

Q - -
azioni LVMH (88.960) @ 4

Aumenti di
capitale in societa - 11
controllate

Dividendi e
acconti sui
dividendi 58)

corrisposti

(758) 176)

934)

Effetti dei cambi
di controllo nelle - 11
societa consolidate]
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Effetti di
acquisizione e
cessione di
partecipazioni di
minoranza

®

®

Effetti di impegni
di acquisto di
partecipazioni di
minoranza

(0)

(0)

AL 31
DICEMBRE

490.405.654

2009

147

1.763

(929)

(495)

213

63

595

12.439

13.796

989

14.785

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato 2010

(Milioni di
Euro)

Numero di
azioni

Capitale
sociale

Riserva
sovrapprezzo
azioni

Azioni
proprie e
derivati con
regolamento
in azioni

LVMH

Differenza
cumulativa
di
traduzione

Riserva di rivalutazione

Utile
netto e
altre

Totale patrimonio netto

Attivita finanziarie
non costituenti
immobilizzazioni

Copertura
su futuri
flussi di
cassa in

valuta
estera

Vigneti

riserve

Quota di
competenza
del Gruppo

Partecipazioni
di minoranza

Totale

AL 31
DICEMBRE
2009

490.405.654

147

1.763

(929)

(495)

213

63

595

12.439

13.796

989

14.785

Profitt e perdite
registrati a
patrimonio netto

297

32)

108

88

1.186

Utile netto

3.032

3.032

287

3.319

TOTALE
PROFITTIE
PERDITE

725

297

32)

108

3.032

4.130

375

4.505

Piani di stock option
e costi analoghi

41

41

44

(Acquisti)/cession
di azioni proprie ¢
di derivati con
regolamento in
azioni LVMH

221

#3)

178

178

Hsercizio di
opzioni di
sottoscrizione di
azioni

2.012.478

120

Annullamento di
azioni LVMH

(1.775.900)

101

Aumenti di
capitale in societa
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490.642.232

147

1.782

(607)

230

510

31

703

14.402

17.198

1.006

18.204

Le principali variazioni nel patrimonio netto consolidato 2010 sono state illustrate nelle precedenti
sezioni del presente Documento di Offerta (in particolare, nella sezione relativa alla situazione
patrimoniale).
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Relazione semestrale

Le seguenti tabelle riportano il conto economico infrannuale consolidato, la situazione patrimoniale
infrannuale consolidata e il rendiconto finanziario infrannuale consolidato al 30 giugno 2011, al 31
dicembre 2010 e al 30 giugno 2010, e il prospetto delle variazioni di patrimonio netto infrannuale
consolidato al 30 giugno 2011 e al 30 giugno 2010, disponibili sul sito web dell’Offerente
www.lvmh.com. Le informazioni finanziatie relative al primo semestre 2011 sono state oggetto di
revisione limitata da parte delle societa di revisione contabile Ernst & Young et Autres e Deloitte &
Associés. La relativa relazione non include rilievi o richiami di informativa.

Conto economico consolidato
(in milioni di Euro, fatta eccezione per I'utile netto per Giugno 2011 Dicembre 2010 Giugno 2010
azione)
RICAVI 10 292 20 320 9099
Costo del venduto (3 445) (7184) (3192)
MARGINE LORDO 6 847 13 136 5907
Spese di vendita e di marketing (3718) (7 098) (3 275)
Spese generali ed amministrative 906) 1717) (816)
RISULTATO OPERATIVO DA OPERAZIONI 2223 4321 1816
CORRENTI
Altri proventi e costi operativi (406) (152) (63)
RISULTATO OPERATIVO 2177 4169 1753
Costo dell'indebitamento finanziario netto (75) (151) 77)
Altri proventi e costi finanziari (20) 763 (73)
PROVENTI FINANZIARI NETTI (ONERTI) 95) 612 (150)
RISULTATO ANTE IMPOSTE 2.082 4.781 1.603
Imposte sul reddito (621) (1 469) (463)
Proventi (perdite) da investimenti in societa partecipate 2 7 4
RISULTATO NETTO 1463 3319 1144
Risultato netto di pertinenza di terzi (153) (287) ©4)
RISULTATO NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO 1310 3032 1050
RISULTATO NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO 2.73 6.36 2.21
PER AZIONE (in Euro)
Numero di azioni considerate per il calcolo (1) 479 265 976 476 870 920 475907 142
RISULTATO NETTO DI PERTINENZA DEL GRUPPO 2.71 6.32 2.19
PER AZIONE A SEGUITO DI DILUIZIONE (in Euro)
Numero di azioni considerate per il calcolo (2) 482955 715 479 739 697 479 078 515

® Numero di azioni costituenti il capitale sociale medio in circolazione del periodo, al netto del numero medio delle azioni proprie detenute
durante il periodo.

@ Numero di azioni costituenti il capitale sociale medio in circolazione del periodo, al netto del numero medio delle azioni proprie detenute
durante il periodo e includendo P’effetto dilutivo dei piani di stock gption.

Commenti al conto economico semestrale consolidato

I ricavi consolidati per la frazione di esercizio chiusa al 30 giugno 2011 sono stati pari ad Euro
10.292 milioni, in aumento del 13% rispetto alla medesima frazione dell’esercizio 2010. Sui ricavi
semestrali consolidati ha inciso il deprezzamento delle principali valute di fatturazione del Gruppo
LVMH nei confronti dell’Euro, in particolare il dollaro americano, che si ¢ deprezzato del 5%.
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Dal primo gennaio 2010, sono stati apportati al perimetro di consolidamento del Gruppo LVMH i
seguenti cambiamenti: nel settore Vini e Liquori, ¢ stato ceduto il marchio Montaudon nel quarto
trimestre del 2010; nel settore Profumi e Cosmetici, La Brosse e Dupont ¢ stata esclusa da
consolidamento nel quarto trimestre del 2010; nel settore Vendita al Dettaglio Selezionata, Sack’s ¢
stata consolidata nella seconda meta del 2010 e Ile de Beauté ¢ stata consolidata nel mese di giugno
del 2011. Tali cambiamenti nel perimetro di consolidamento hanno comportato un impatto
negativo dello 0,4% sulla crescita dei ricavi del primo semestre 2011. Il consolidamento di Bulgati
ha determinato impatti patrimoniali mentre non ha avuto alcun impatto sul conto economico
semestrale, dal momento che 'acquisizione ¢ stata perfezionata in data 30 giugno 2011.

A valuta e perimetro di consolidamento costanti, i ricavi sono aumentati del 15%.

La composizione dei ricavi per valuta di fatturazione ¢ evoluta come segue: I'incidenza dei ricavi in
Euro e in yen ¢ scesa di 1 punto percentuale, rispettivamente, al 26% e all’8%, il peso dei ricavi in
dollaro statunitense ¢ rimasto stabile al 28%, mentre il peso dei ricavi in tutte le altre valute ¢
aumentato di 2 punti percentuali sino al 38%.

Con riferimento alle regioni geografiche, nel periodo si ¢ rilevato un calo dei ricavi del Gruppo
LVMH pari ad 1 punto percentuale del peso relativo di Francia, Stati Uniti e Giappone, passati
rispettivamente al 13%, 22% e 8%. L’Europa (Francia esclusa) ¢ rimasta stabile al 19%, mentre
I’Asia (Giappone escluso) ¢ avanzata di 2 punti percentuali al 28% e gli altri mercati sono cresciuti di
1 punto percentuale al 10%.

11 Gruppo LVMH ha registrato un margine lordo di Euro 6.847 milioni, superiore del 16% rispetto
al 30 giugno dell’esercizio precedente. 11 margine lordo in termini percentuali sul’'ammontare dei
ricavi ¢ stato pari al 67%, superiore di 2 percentuali rispetto all’esercizio, in particolare grazie al piu
stretto controllo sui costi dei prodotti.

Le spese di vendita e marketing sono state pari ad Euro 3.718 milioni, in aumento del 14% rispetto ai
dati pubblicati, pari ad un aumento del 15% sulla base di tassi di cambio costanti. Tale aumento ¢
principalmente dovuto alle pit consistenti spese di comunicazione sostenute dai principali marchi
del Gruppo LVMH, nonché allo sviluppo delle reti di vendita. Ciononostante, il livello di spese di
marketing e di vendita ¢ rimasto una percentuale stabile dei ricavi, pari al 36%. Tra questi costi, le
spese promozionali e di pubblicita hanno rappresentato il 12% dei ricavi, in aumento del 21% a tassi
di cambio costantl.

Le spese generali ed amministrative sono state pari ad Euro 906 milioni, in aumento dell'11%
rispetto ai dati pubblicati, e del 12% a valuta costante. Le stesse hanno rappresentato il 9% dei
ricavi, un livello identico a quello registrato nel 2010.

Gli utili del Gruppo LVMH derivanti da attivita correnti sono stati pari ad Euro 2.223 milioni,
maggiori del 22% a confronto con il primo semestre del 2010. Il margine operativo in percentuale
rispetto ai ricavi ¢ aumentato di 2 punti percentuali, sino a circa il 22%.

Le fluttuazioni dei tassi di cambio hanno comportato un impatto netto negativo sugli utili del
Gruppo LVMH derivanti da attivita correnti pati ad Euro 20 milioni rispetto al primo semestre
dell’esercizio precedente. Questo importo comprende le seguenti tre componenti: effetto delle
variazioni dei tassi di cambio monetari sulle vendite iport-export e gli acquisti effettuati dalle societa
del Gruppo LVMH, la vatiazione dellimpatto netto della politica di copertura dell’esposizione
commerciale del Gruppo su differenti valute, e I'effetto delle fluttuazioni dei tassi di cambio sul
consolidamento dei proventi derivanti dalle attivita correnti delle societa controllate al di fuori
dell’area Euro.
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Dagli altri costi e proventi operativi ¢ derivato un risultato netto pari ad Euro 46 milioni al 30
giugno 2011. Tale ammontare include I'effetto delle partecipazioni acquisite in societa controllate
nel corso del primo semestre dell’esercizio, che comprende i seguenti elementi: la rimisurazione del
valore alla data della transazione dei titoli detenuti prima dell’acquisizione della partecipazione di
controllo, per un profitto complessivo pari a Euro 22 milioni, e i relativi costi di transazione, per un
totale di Euro 16 milioni. Tra gli altri proventi e oneri operativi sono compresi anche
Pammortamento dei cespiti, gli accantonamenti e le svalutazioni per un ammontare pari a Euro 51
milioni.

Con riferimento al periodo chiuso al 30 giugno 2011, il Gruppo LVMH ha registrato un utile
derivante dall’attivita operativa pari a Euro 2.177 milioni, con un incremento del 24% rispetto alla
medesima frazione di periodo dell’esercizio precedente, che era pati a Euro 1.753 milioni.

Gli oneri finanziari netti sono ammontati ad Euro 95 milioni, a confronto con gli oneri finanziari
netti pari ad Buro 150 milioni relativi al primo semestre del 2010. In particolare, il costo
dell’indebitamento finanziario netto ¢ rimasto stabile, pari ad Euro 75 milioni a confronto con un
valore pari ad Euro 77 milioni nel 2010. Sebbene lindebitamento finanziario netto sia
moderatamente aumentato, gli oneri finanziati netti nel periodo riflettono Peffetto positivo della
riduzione del costo medio di indebitamento del Gruppo LVMH, dovuto alla rinegoziazione di una
parte dei finanziamenti in essere, nonché a miglioti performance degli investimenti finanziari.

Gli altri oneri finanziari, al netto degli altri proventi finanziari, sono ammontati a Euro 20 milioni al
30 giugno 2011, a confronto con un valore pari a Euro 73 milioni relativo allo stesso periodo del
2010. 11 costo finanziario delle operazioni di copertura su valute nella prima meta del 2011 ¢ stato di
Euro 73 milioni, mentre era stato di Euro 100 milioni nello stesso periodo dell’esercizio precedente.
I proventi derivanti dalle attivita finanziaria disponibili per la vendita e i dividendi ricevuti da
investimenti in societa non consolidate sono ammontati ad Euro 53 milioni, rispetto agli Euro 27
milioni del petiodo telativo all’esercizio precedente, in particolare per effetto dei dividendi ticevuti
da Hermes International.

L’incidenza fiscale effettiva (fax rate) del Gruppo LVMH, pari al 28,9% al 30 giugno del 2010, ¢ stata
pari al 29,8% per la prima meta del 2011. Questa vatiazione riflette le differenze della distribuzione
geografica delle attivita di business del Gruppo LVMH.

Dopo aver considerato i proventi derivanti dagli investimenti in societa partecipate, che sono
ammontati ad Euro 2 milioni al 30 giugno 2011, rispetto ad un valore pari ad Euro 4 milioni per il
primo semestre del 2010, I'utile netto relativo al primo semestre del 2011 ¢ ammontato ad Euro
1.463 milioni. Il risultato relativo al primo semestre dell’esercizio 2010 era stato pari ad Euro 1.144
milioni.

L utile spettante agli azionisti di minoranza ¢ risultato pari a Euro 153 milioni, rispetto a Euro 94
milioni del primo semestre del 2010. Tale ammontare comprende in particolare I'utile spettante agli
azionisti di minoranza di Moét Hennessy e DFS e riflette i maggiori risultati relativi a tali societa.

Con riferimento al semestre chiuso al 30 giugno 2011, la quota di utile netto del Gruppo LVMH ¢
stata pari ad Euro 1.310 milioni, rispetto ad Euro 1.050 milioni per il medesimo periodo relativo al
precedente esercizio: un incremento parti al 25% corrispondente ad un aumento del 13% dei ricavi
nel semestre.

Situazione patrimoniale consolidata

ATTIVO (in milioni di Euro) Giugno 2011 Dicembre 2010 Dicembre 2009
Marchi ed altre immobilizzazioni immateriali - valore netto 11.156 9.104 8.697
Avviamento - valore netto 6.416 5.027 4.270
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Immobilizzazioni materiali (immobili impianti e attrezzature) - 6.977 6.733 6.140
valore netto

Investimenti in societa participate 108 223 213
Attivita finanziarie disponibili per la vendita immobilizzate 5.169 3.891 540
Altre attivita immobilizzate 381 319 750
Imposte differite attive 559 668 521
IMMOBILIZZAZIONI 30.766 25.965 21.131
Rimanenze e lavori in corso 7.155 5.991 5.644
Crediti commerciali 1.399 1.565 1.455
Crediti tributari 166 96 217
Altre attivita correnti 1.742 1.255 1.213
Disponibilita liquide 3.349 2292 2.446
ATTIVO CIRCOLANTE 13.811 11.199 10.975
TOTALE ATTIVO 44.577 37.164 32.106
PASSIVO E PATRIMONIO NETTO (in milioni di Euro) Giugno 2011 Dicembre 2010 Dicembre 2009
Capitale sociale 152 147 147
Riserva sovrapprezzo azioni 3.776 1.782 1.763
Azioni di tesoreria e derivati su azioni LVMH (512) (607) (929)
Riserva di tivalutazione 2.332 1.244 871
Altre riserve 13.270 11.370 10.684
Differenza cumulativa di traduzione (306) 230 (495)
Utili netti  quota di competenza del gruppo 1.310 3.032 1.755
Patrimonio netto  quota di competenza del gruppo 20.292 17.198 13.796
Partecipazioni di minoranza 897 1.006 989
TOTALE PATRIMONIO NETTO 21.189 18.204 14.785
Debiti finanziari a lungo termine 3.910 3.432 4.077
Fondi di accantonamento 1.226 1.167 990
Imposte differite passive 3.896 3.354 3.117
Altre passivita non correnti 3.965 3.947 3.089
PASSIVITA’ NON CORRENTI 12.997 11.900 11.273
Debiti finanziari a breve termine 3.922 1.834 1.708
Debiti commerciali 2.392 2.298 1.911
Debiti tributari 532 446 221
Fondi di accantonamento 307 339 334
Altre passivita correnti 3.238 2.143 1.874
PASSIVITA’ CORRENTI 10.391 7.060 6.048
TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 44.577 37.164 32.106

Commenti alla situazione patrimoniale semestrale consolidata

La situazione patrimoniale consolidata al 30 giugno 2011 ¢ risultata pari a Euro 44,6 miliardi, con un
incremento del 20% rispetto al 31 dicembre 2010.

Le attivita non correnti sono ammontate ad Euro 30,8 miliardi, rispetto a Euro 26 miliardi della fine
dell’esercizio 2010, con un incremento significativo dovuto in modo particolare al consolidamento
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del gruppo Bulgari nei prospetti finanziari consolidati al 30 giugno 2011. Le attivita non correnti
rappresentano, pertanto, il 69% del totale delle attivita, percentuale stabile rispetto a quanto
risultante al 31 dicembre 2010.

Le attivita immobilizzate materiali e immateriali sono incrementate sino ad Euro 24,6 miliardi, da
20,6 miliardi della fine dell’esercizio 2010. I marchi e le altre attivita intangibili sono ammontati ad
Euro 11,2 miliardi, con un incremento significativo rispetto agli Euro 9,1 miliardi relativi al 31
dicembre 2010, per effetto della valutazione del marchio Bulgari, che ¢ stato provvisoriamente
valutato pari ad Euro 2,1 miliardi. L’incremento ¢ stato in parte compensato dall’impatto delle
variazioni valutarie del dollaro degli USA sui marchi e sulle altre attivita immateriali valutate in
dollari americani, come il marchio DFS ed il brand Donna Karan.

L’avviamento ¢ incrementato in modo significativo sino ad Euro 6,4 miliardi, rispetto al valore di
Euro 5 miliardi alla fine dell’esercizio 2010, per effetto del consolidamento di Bulgari, per il quale
I’avviamento provvisorio ammonta ad Euro 1,4 miliardi.

L’incremento degli immobili, degli impianti e delle attrezzature, sino ad Euro 7 miliardi alla data del
30 giugno 2011, riflette effetto positivo degli investimenti operativi del Gruppo al netto degli
ammortamenti relativi al periodo semestrale. In aggiunta, ci sono le immobilizzazioni del Gruppo
Bulgari, il cui ammontare ¢ stato parzialmente compensato dall’impatto delle variazioni dei tassi di
cambio rispetto al’Euro e, in particolare, del deprezzamento del dollaro americano e dello yex
giapponese. Gli investimenti nel petiodo di riferimento sono stati concentrati soprattutto nella rete
commerciale di Luis Vuitton, Sephora e DFS, oltre che in determinate attivita immobiliari
localizzate nei centri urbani in cui i marchi del Gruppo godono di significativo riconoscimento.

Complessivamente considerati, gli investimenti in societa participate, le immobilizzazioni finanziarie
disponibili alla vendita, le altre attivita immobilizzate e le imposte differite attive sono aumentate di
Euro 1,1 miliardi raggiungendo un montante di Euro 6,2 miliardi, principalmente a seguito della
rivalutazione a prezzi di mercato dell'investimento in Hermes International. Al 30 giugno 2011,
quest’ultimo rappresenta un investimento di Euro 4,6 miliardi.

Le rimanenze si sono assestate su un valore di Euro 7,2 miliardi, in aumento rispetto ai Euro 6,0
miliardi al 31 dicembre 2010, a causa dell’integrazione delle rimanenze de Gruppo Bulgari per un
totale di Euro 0,7 miliardi, oltre che ad un impatto della crescita dell’attivita complessiva del Gruppo
LVMH, la quale ¢ stata parzialmente mitigata dall'impatto negativo delle fluttuazioni dei tassi di
cambio, ed in particolare, il deprezzamento del Dollaro Americano e dello Yen giapponese nei
confronti dell’Euro.

L’ammontare dei crediti commerciali é diminuito fino a raggiungere Euro 1,4 miliardi, rispetto ad
Euro 1,6 miliardi al 31 dicembre 2010, principalmente per effetto della stagionalita delle attivita del
Gruppo LVMH.

Le disponibilita liquide, escludendo le immobilizzazioni finanziarie a breve termine disponibili alla
vendita , hanno raggiunto Euro 3,3 miliardi, in significativo aumento rispetto ad Euro 2,3 miliardi di
fine 2010. In particolare, questo aumento ¢ dovuto alla raccolta di fondi effettuata in questo periodo
in un contesto favorevole anticipando 1 bisogni significativi del secondo semestre.

La quota di patrimonio netto di competenza del Gruppo LVMH ¢ di Euro 20,3 miliardi, rispetto a
Euro 17,2 miliardi a fine anno 2010. Un totale di Euro 2,2 miliardi di questo incremento é dovuto
all’laumento di capitale operato come pagamento delle azioni Bulgari apportate dagli azionisti
familiari, al risultato netto di pertinenza del Gruppo LVMH e alla plusvalenza da rivalutazioni
contabilizzata nel patrimonio netto; tale evoluzione ha ecceduto in maniera sostanziale il pagamento
dei dividendi di Euro 0.7 miliardi, e I'impatto della riduzione delle riserve corrispondente alla
differenza tra 'impegno ad acquistare le azioni appartenenti agli azionisti minoritari di Bulgari e la
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quota parte del patrimonio netto di Bulgari attribuibile agli stessi, il quale rappresenta un impatto
negativo di Euro 0.6 miliardi.

La quota di patrimonio netto di competenza di terzi ¢ diminuita leggermente da Euro 1,0 miliardi al
31 dicembre 2010 a Euro 0,9 miliardi, principalmente a seguito dellimpatto negativo del
deprezzamento del Dollaro Americano sulle partecipazioni di minoranza in DFS; la quota del
risultato netto di competenza di terzi del periodo relative al primo semestre ha quasi eguagliato
I’'ammontare dei dividendi pagati agli azionisti di minoranza.

Il patrimonio netto complessivo, che ammonta a Euro 21,2 miliardi e rappresentanta 48% del
patrimonio totale, é diminuito leggermente se paragonato a un valore di 49% al 31 dicembre 2010.

Al 30 giugno 2011, il passivo non corrente ammontava a BEuro 13,0 miliardi, rispetto a Euro 11,9
miliardi al 31 dicembre 2010. Tale incremento ¢ dovuto ad una crescita dell'indebitamento
finanziario, cresciuto da Euro 3,4 miliardi a fine 2010 a Euro 3,9 miliardi, e all’aumento delle
imposte differite passive, che sono passate da Euro 3,4 a 3,9 miliardi, principalmente a causa della
contabilizzazione di imposte differite passivo sul marchio Bulgari, per un montante di Euro 0,7
miliardi. L’incidenza del passivo non corrente sul patrimonio totale rappresentava il 29%, in
diminuzione rispetto al 32% a fine 2010.

Di conseguenza, il montante del patrimonio netto e del passivo non corrente era di Euro 34,2
miliardi.

1l passivo corrente é aumentato da Euro 7,1 miliardi a fine anno 2010 ad Euro 10,4 miliardi al 30
giugno 2011 in seguito ad un aumento di Euro 2,1 miliardi dell'indebitamento finanziario a breve
termine e alla contabilizzazione dell'impegno all’acquisto per Euro 1.5 miliardi delle azioni Bulgari
attraverso I'Offerta Pubblica. L’incidenza del passivo corrente sul patrimonio complessivo é
aumentata a 23%, rispetto a un valore di 19% al 31 dicembre 2010.

L’indebitamento finanziario a lungo e a breve termine, incluso il valore di mercato degli strumenti
finanziari derivati utilizzati come strumenti di bedging, e al netto della liquidita ed equivalenti e delle
attivita finanziarie a breve termine disponibili alla vendita, ammonta a Euro 4,0 miliardi al 30 giugno
2011, rispetto a un valore di Euro 2,7 miliardi di sei mesi prima, dovuto principalmente ad
investimenti di natura finanziaria ed al pagamento di dividendi. Cio’ rappresenta il 19% del
patrimonio netto, a fronte del 15% al 31 dicembre 2010.

La liquidita ed equivalenti e l'attivo finanziario a breve termine disponibile alla vendita hanno
raggiunto un valore pari a Euro 3,8 miliardi, con una difefrenza marginale rispetto all'indebitamento
a breve termine, che ammontava a Euro 3,9 miliardi.

Al 30 giugno 2011, le linee di credito confermate non utilizzate del Gruppo LVMH ammontavano
ad Euro 3,3 miliardi, ampiamente eccedenti la restante parte del proprio programma di carta
commerciale, che ha raggiunto un valore pari ad Euro 1,6 miliardi.

Rendiconto finanziario consolidato

(milioni di Euro) Giugno 2011 Dicembre 2010 Giugno 2010

1. ATTIVITA’ E INVESTIMENTI OPERATIVI

Risultato operativo 2177 4169 1753

Incremento netto in ammotrtamenti, accantonamenti a fondi e 393 788 350
riserve, escluse le imposte e le componenti finanziatie

Altri costi inclusi, escluse le componenti finanziarie (66) (1206) (76)

Dividendi ricevuti 51 20 12
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Altre rettifiche 19 (©) a7

DISPONIBILITA’ LIQUIDE DA ATTIVITA’ OPERATIVE 2536 4848 2022
ANTE VARIAZIONI DEL CAPITALE CIRCOLANTE

Costo del debito finanziatio netto: interessi corrisposti 92) (149) (89)
Imposte sul reddito pagate (687) (897) (282)
DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA ATTIVITA’ 1757 3802 1651
OPERATIVE ANTE VARIAZIONI DEL CAPITALE

CIRCOLANTE

Vatiazione delle rimanenze e dei lavoti in corso (508) (126) (156)
Vatriazioni dei crediti commerciali 302 (13) 426
Variazioni dei debiti commerciali (124) 295 (159)
Variazioni di altri elementi di credito e debito 272) 91 (191)
TOTALE GENERATO DALLA VARIAZIONE DEL (602) 247 (80)
CAPITALE CIRCOLANTE

TOTALE DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA 1155 4049 1571
ATTIVITA’ OPERATIVE

Acquisto di immobilizzazioni materiali e immateriali (603) (1 002) (435)
Proventi dalla vendita di immobilizzazioni materiali ¢ immateriali 14 33 12
Depositi di garanzia versati ed altri investimenti operativi (10) 7 3)
INVESTIMENTI OPERATIVI (599) (976) (426)
DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA (UTILIZZATE 556 3073 1145

PER) ATTIVITA’ E INVESTIMENTI OPERATIVI
(FLUSSO DI CASSA DISPONIBILE)

II. INVESTIMENTI FINANZIARI

Acquisto di attivita finanziarie immobilizzate disponibili per la (233) (1724 @
vendita
Proventi dalla vendita di attivita finanziarie immobilizzate 2 70 18

disponibili per la vendita

Impatto di acquisto e vendita di investimenti consolidati 3 (669) (61) (16)

DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DERIVANTI DA (900) (1715) 16)
(UTILIZZATE PER) INVESTIMENTI FINANZIARI

III. OPERAZIONI SUL PATRIMONIO NETTO

Aumenti di capitale di LVMH 3 42 120 36
Aumenti di capitale di societa controllate sottoscritti da soci di - 1 1
minoranza

Acquisto e cessione di azioni proprie e di derivati con regolamento 5 155 89
in azioni LVMH

Dividendi ordinari e acconti sui dividendi corrisposti da LVMH (671) (953) (618)
Dividendi ordinari e acconti sui dividendi corrisposti a soci di (140) (158) (121)
minoranza in societa controllate consolidate

Acquisti e ricavi dalla vendita di partecipazioni di minoranza (14) (185) -
DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA (UTILIZZATE (778) (1020) (613)

PER) OPERAZIONI SUL PATRIMONIO NETTO

IV. ATTIVITA’ FINANZIARIE

Proventi da finanziamenti 2820 564 102
Restituzione di finanziament (455) (1 290) (1 296)
Acquisti e proventi dalla vendita di attivita finanziarie non (171) (32) (120)

immobilizzate disponibili per la vendita

5 Si evidenzia che I'acquisizione delle azioni di maggioranza di controllo di Bulgari non hanno avuto alcun impatto
su questi aggregati; tale operazione ¢ stata condotta per mezzo di un apporto di azioni remunerato con un aumento
di capitale riservato di LVMH.
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DISPONIBILITA’ LIQUIDE NETTE DA (UTILIZZATE 2194 (758) 1314)
PER) ATTIVITA’ FINANZIARIE

V. IMPATTO DEI TASSI DI CAMBIO (75) 188 263
AUMENTO (DIMINUZIONE) DELLE DISPONIBILITA’ 997 (232) (524)
LIQUIDE NETTE (I+II+III +IV+V)

DISPONIBILITA’ LIQUIDE INIZIO ESERCIZIO 2042 2274 2274
DISPONIBILITA’ LIQUIDE FINE ESERCIZIO 3039 2042 1750

Operazioni incluse nella tabella di cui sopra, non generanti
variazioni delle disponibilita liquide:

- acquisizione di asses per mezzo di locazioni finanziarie

Commenti alle principali voci del rendiconto finanziario infrannuale consolidato

Le disponibilita liquide derivanti da attivita operative ante variazioni del capitale circolante sono
aumentate del 25%, fino a raggiungere Euro 2.536 milioni al 30 giugno 2011 rispetto ad Euro 2.022
milioni dell’anno precedente.

11 fabbisogno di capitale circolante ¢ aumentato di Euro 602 milioni. La crescita delle rimanenze,
principalmente dovuta allincremento dell’attivita del Gruppo LVMH, ha fatto aumentare il
fabbisogno di liquidita di un ammontare pati a Euro 508 milioni. La variazione dei crediti
commerciali, in particolar modo nell’attivita Vini e Liquori, ha generato un flusso in entrata di Euro
302 milioni, mentre la riduzione dei debiti commerciali ha provocato un aumento del fabbisogno di
liquidita di Euro 124 milioni, in particolar modo nelle case di Champagne. Queste vatiazioni
riflettono la stagionalita del fabbisogno di capitale circolante del Gruppo LVMH.

Complessivamente, il flusso di liquidita derivante da attivita operative ¢ positivo per un ammontare
pari a Huro 1.155 milioni, rispetto ad Euro 1.571 milioni I'anno precedente.

Gli investimenti operativi per il periodo, al netto delle dismissioni, hanno comportato un deflusso di
disponibilita liquide nette di Euro 599 milioni, in crescita rispetto a Euro 426 milioni dell’anno
precedente. Tali investimenti, principalmente correlati alla rete di vendita dei marchi principali quali
Louis Vuitton e Sephora, nonché all'infrastruttura di produzione dell’attivita Vini e Liquori e agli
immobili principalmente dedicati a fini commereciali, rispecchiano il zomentum di crescita del Gruppo
LVMH.

Le disponibilita liquide nette derivanti da attivita e investimenti operativi sono state pertanto pari ad
Euro 556 milioni per il primo semestre 2011, a confronto con Euro 1.145 milioni del medesimo
periodo dell’anno 2010.

Gli acquisti di attivita finanziatie immobilizzate disponibili per la vendita, al netto delle cessioni,
considerati insieme allimpatto netto degli acquisti e vendite di investimenti consolidati, hanno
comportato un deflusso di Euro 900 milioni nel primo semestre del 2011, rispetto a Euro 5 milioni
dell’anno precedente. Le acquisizioni di attivita finanziarie immobilizzate disponibili per la vendita
rappresentano un montante di Euro 196 milioni in ragione dell’incremento dell’investimento in
Hermes International. L’impatto netto dell’acquisto e vendita di investimenti consolidati comprende
l'acquisto avvenuto durante il primo trimestre sul mercato azionario di azioni Bulgari per un
montante di Euro 617 milioni , al netto della liquidita acquisita.

Le operazioni sul patrimonio netto hanno generato, nel periodo, un deflusso di Euro 778 milioni,

principalmente per effetto della distribuzione di dividendi da parte di LVMH per Euro 671 milioni.
Inoltre, ai soci di minoranza delle societa controllate consolidate sono stati cortisposti dividendi per
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Euro 140 milioni, corrispondenti principalmente ai dividendi pagati a Diageo con riferimento alla
sua partecipazione del 34% in Moét Hennessy ed ai soci di minoranza in DFS.

Con riferimento alle disponibilita liquide da attivita di finanziamento si segnala che nel primo
semestre 2011 ¢ stato ripagato un ammontare di debito pari ad Euro 455 milioni e sono stati
investiti Euro 171 milioni in attivita finanziarie a breve termine disponibili per la vendita.

Sono stati inoltre emessi bond e nuovi finanziamenti che hanno generato un flusso di liquidita pari ad
Euro 2.820 milioni. In particolare, LVMH ha effettuato a fine marzo un emissione di bond
denominati in Euro consistenti in due #ranches con maturita a quattro e a sette anni, aventi un valore
facciale di Euro 500 milioni ciascuno. Il Gruppo LVMH ha proceduto ad un collocamento privato
per un montante corrispondente ad Euro 173 milioni ed ha emesso un ammontare di Euro 1.627
milioni in carta commerciale.

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto infrannuale consolidato

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato

(Milioni di
Euro)

Numero di
azioni

Capitale
sociale

Riserva
sovrapprezzo
azioni

Azioni
proprie e
derivati con
regolamento
in azioni
LVMH

Differenza
cumulativa
di
traduzione

Riserva di rivalutazione

Utile
netto e
altre

Totale patrimonio netto

Attivita finanziarie
non costituenti
immobilizzazioni

Copertura
su futuri
flussi di
cassa in

valuta
estera

Vigneti

riserve

Quota di
Compercnza
del Gruppo

Partecipazioni
di minoranza

Totale

AL 31
DICEMBRE
2010

490 642 232

147

1782

(607)

230

510

31

703

14 402

17 198

1006

18 204

Profitti e perdite
registrati a
patrimonio netto

(266)

1021

822

45

777

Utile netto

1310

1310

1463

TOTALE
PROFITTI E
PERDITE

(266)

1021

66

1310

2132

108

2240

Piani di stock option
e costi analoghi

23

23

(Acquisti) /cession]
di azioni proprie e
di derivati con
regolamento in
azioni LVMH

16

©)

Al 30 GIUGNO
2011

18 037 011

2031

202

2238

847

3085

Esercizio di
opzioni di
sottoscrizione di
azioni

674521

42

42

42

Annullamento di
azioni LVMH

(1683
899)

@)

Aumenti di
capitale in societa
controllate

Dividendi e
acconti sui
dividendi
cortisposti

(671)

671)

(140)

©11)

Effetti dei cambi
di controllo nelle
societa consolidate|

Effetti di
acquisizione e
cessione di
partecipazioni di

minoranza

14

14
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Effetti di impegni
di acquisto di
partecipazioni di
minoranza

(679

679 ©12) | (1591)

AL 30 GIUGNO
2011

507 669 865

152

3776

(512)

(36)

1531 97 704

14 580

20 292 897 21189

Prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato

(Milioni di Euro)

Numero di
azioni

Capital
e
sociale

Riserva
sovrappre
zz0 azioni

Azioni
proprie e
derivati
con
regolamen
toin
azioni
LVMH

Differe
nza
cumula
tiva di
traduzi
one

Riserva di rivalutazione

[Attivita finanziarie
non costituenti
immobilizzazioni

Copertura | Vignet
su futuri i
flussi di
cassa in

valuta
estera

Utile netto
e altre
riserve

Totale patrimonio netto

Quota di Totale
competenz
a del

Gruppo

Partecipazio
ni di
minoranza

AL 31 DICEMBRE 2009

490 405 654

147

1763

(929)

(495)

213 63 595

12 439

13 796 989 14785

Profitti e perdite registrati a
patrimonio netto

944

118 90) 1

973 128 1101

Utile netto

1050

1050 94 1144

TOTALE PROFITTI E
PERDITE

944

118 (90) 1

1050

2023 222 2245

Piani di stock option e costi
analoghi

20

20 2 22

(Acquisti)/cessioni di azioni|
proprie ¢ di derivati con
regolamento in azioni
LVMH

*

111 111

Esercizio di opzioni di
sottoscrizione di azioni

630 098

36

36 36

Annullamento di azioni
LVMH

(1 053 545)

©7

67

Aumenti di capitale in
societa controllate

Dividendi e acconti sui
dividendi corrisposti

(618)

(618) (124) (742)

Effetti dei cambi di
controllo nelle societa
consolidate

Effetti di acquisizione e
cessione di partecipazioni di
minoranza

Effetti di impegni di
acquisto di partecipazioni di
minotranza

AL 30 GIUGNO 2010

489 982 207

147

1732

(747)

449

331 @7n | 5%

12 887

15 368 1123 16 491

Le principali variazioni nel patrimonio netto infrannuale consolidato 2011 sono state illustrate nelle
precedenti sezioni del presente Documento di Offerta (in particolare nella sezione relativa alla
situazione patrimoniale semestrale consolidata).

Posizione finanziaria netta

La seguente tabella presenta la posizione finanziaria netta consolidata di LVMH, al 30 giugno 2011,
al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 2009, i cui contenuti sono coerenti con la Raccomandazione
CESR No. 05-054b.

Posizione

Posizione

Posizione
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finanziaria finanziaria finanziaria netta
netta netta consolidata al 31
consolidata al consolidata al dicembre 2009
30 giugno 2011 31 dicembre (¢n milioni di Euro)
(in milioni di Euro) 2010
(zn milioni di Euro)
Altre attivita finanziarie non immobilizzate - - (44)
Cassa ed altre disponibilita liquide (3.349) (2.292) (2.446)
:Attlvlta.ftmanmane disponibili per la vendita non (406) 219) 218)
immobilizzate
Obbligazioni ed Euro Medium Term Notes (EMTNs) 1.520 815 723
Carta commerciale 1.627 272 200
Aperture di credito bancarie 310 250 172
Altre fonti di indebitamento di breve periodo 465 497 613
Indebitamento di breve periodo lordo 3.922 1.834 1.708
Totale indebitamento di breve periodo netto 167 (677) (1.000)
Obbligazioni ed Euro Medium Term Notes (EMTNs) 3.193 2.776 3.425
Debiti bancari e locazioni finanziarie 717 656 652
Indebitamento di lungo periodo lordo 3.910 3.432 4.077
Totale indebitamento di lungo periodo netto 3.910 3.432 4.077
Derivati a copertura rischio tassi di interesse (61) (82) (89)
Altri derivati - 5 6
Impatto dei derivati sul debito finanziario netto (61) (77) 83)
Indebitamento finanziario netto 4.016 2.678 2.994

Posizioni di debito o credito verso parti correlate

Alla data del 31 dicembre 2010 e alla data del 30 giugno 2011 non sussistevano, ¢ alla data del
presente Documento di Offerta non sussistono, significative posizioni di debito o credito tra il
Gruppo LVMH e parti correlate.

Covenant

In relazione ad alcune operazioni di finanziamento a lungo termine, il Gruppo LVMH ha assunto
covenant finanziari sulla base di un rapporto indebitamento finanziario netto su patrimonio netto.
Nonostante P'impatto dell’acquisizione di Bulgari, il valore attuale di questo rapporto ¢ molto
lontano dai livelli individuati a livello contrattuale e, pertanto, il Gruppo LVMH gode di un elevato
livello di flessibilita finanziaria rispetto a tali impegni.

Garangie e collateral

Alla data del 31 dicembre 2010, alla data del 30 giugno 2011 e alla data del presente Documento di

Offerta Pammontare dei finanziamenti garantiti da collateral ¢ inferiore ad Euro 200 milioni.

B.1.7  Andamento recente dell’Offerente
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Nel periodo intercorrente tra la data di approvazione della relazione semestrale 2011 e la data di
pubblicazione del presente Documento di Offerta, non si ¢ verificato alcun fatto che possa incidere
in misura rilevante sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria dell’Offerente.

x * *

La seguente tabella fornisce informazioni sul possibile impatto dell’operazione sulla situazione
finanziaria di LVMH (sulla base del debito finanziario netto al 30 giugno 2011), tenuto conto di tre
differenti ipotesi di adesione all’Offerta.

Impatto dell’acquisizione di Bulgari sul debito finanziario consolidato netto di LVMH al 30 giugno 2011 (in milioni
di Euro)

Livelli di adesione all’Offerta 90% 95% 100%
Debito finanziatio netto di LVMH al 30 giugno 20111 3.952

Peblto finanziario netto ulteriore per P'acquisto di Azioni attraverso 1307 1380 1452
I'Offerta

Deb1.to ﬁna{nzmrlo netto complessivo di LVMH al 30 giugno 2011 a 5.259 5.331 5.404
seguito dell’Offerta

) Debito finanziario consolidato netto di 1.V MH considerando la liguidita proveniente dall'esercizio delle stock options di Bulgari

B.1.8  Persone che agiscono di concerto con I’Offerente in relazione all’ Offerta

Le seguenti persone che agiscono di concerto con I'Offerente in relazione all’Offerta - ai sensi
dell’articolo 101-bis, commi 4, 4-bis e 4-ter del TUF, e dell’articolo 44-guater del Regolamento
Consob - sono detentori di Azioni o diritti di opzione ai sensi dei Piani di Stock Option alla data di
pubblicazione del presente Documento di Offerta:

@) Bernard Arnault, nella sua qualita di azionista al vertice della catena di controllo
dell’Offerente, e tutte le societa comprese nella predetta catena di controllo;

(i) Hannibal, societa di diritto lussemburghese, in quanto societa controllata da Bernard
Arnault per il tramite dell’Offerente, che detiene una partecipazione diretta pari al 5,82%
del capitale sociale di Bulgari emesso alla data del 1° agosto 2011;

(iif) Francesco Trapani, in quanto parte del’Accordo di Conferimento (inclusivo delle
previsioni del Patto Parasociale), che detiene 3.900.00 diritti di opzione ai sensi dei Piani di
Stock Option, che saranno esercitati in tempo utile al fine di consentire allo stesso di
portare le Azioni rivenienti in adesione all’Offerta.
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B.2  Emittente: Bulgari
B.2.1  Denominazione, forma ginridica e sede sociale
La denominazione del’Emittente ¢ “Bulgari S.p.A.”.

L’Emittente ¢ organizzato in forma di societa per azioni ai sensi del diritto italiano, con sede in
Roma, Via dei Condotti, 11, iscritta al Registro delle Imprese di Roma al numero 2031/59, codice
fiscale 00388360588, partita IVA n. 00875591000.

Alla data del presente Documento di Offerta, le Azioni sono quotate sul’MTA.

B.2.2  Capitale sociale

11 capitale sociale di Bulgari alla data del 1° agosto 2011 ¢ pari ad Euro 23.549.698,90 interamente
sottoscritto e versato, rappresentato da n. 336.424.270 Azioni del valore nominale di Euro 0,07
ciascuna.

Non vi sono categorie di azioni diverse dalle azioni ordinarie.

Autorizzazioni ad aumentare il capitale sociale

In data 21 luglio 2009, il consiglio di amministrazione ¢ stato autorizzato (per il periodo di cinque
anni a partire dal 21 luglio 2009, data in cui 'assemblea ha approvato le relative delibere):

@ ai sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile, ad aumentare il capitale sociale di Bulgari, in
forma scindibile, a pagamento, in denaro, in una o pit #ranche, con esclusione del diritto di
opzione ai sensi dell’articolo 2441, comma quarto, del Codice Civile mediante emissione di
massime n. 30.062.981 nuove Azioni;

(ii) ai sensi dell’articolo 2443 del Codice Civile, ad aumentare il capitale sociale di Bulgari, in
forma scindibile, a pagamento, in denaro, in una o piu #anche, mediante emissione di
massime n. 50.000.000 di nuove Azioni, da offrire in opzione agli aventi diritto;

(iif) ai sensi dell’articolo 2420-7er del Codice Civile, ad emettere, in una o piu #ranche, obbligazioni
convertibili nominative o al portatore per un ammontare massimo, calcolato in aggregato
con 'ammontare delle obbligazioni di Bulgari gia in circolazione al momento dell’emissione,
pati al doppio del capitale sociale, della riserva legale e delle riserve disponibili risultanti
dall’ultimo bilancio approvato od al diverso ammontare massimo previsto dalle disposizioni
di legge di volta in volta applicabili.

Azioni proprie

In data 22 aprile 2010, I'assemblea degli azionisti del’Emittente ha autorizzato I'acquisto di massime
n. 30.000.000 Azioni proprie, per un periodo di 18 mesi, ad un prezzo per Azione compreso tra
minimo 2,50 Euro e massimo 11 Euro, nei limiti previsti dalle norme di legge e di regolamento
italiane e, in ogni caso, fino al’ammontare massimo degli utili distribuibili e delle riserve disponibili
risultanti dall’ultimo bilancio approvato di Bulgari.

Alla data del presente Documento di Offerta, il consiglio di amministrazione di Bulgari non ha
esercitato la propria facolta di acquisto di Azioni proprie, conferita ai sensi della delibera di
autorizzazione assembleare di cui sopra e, pertanto, 'Emittente non detiene Azioni proptie in
portafoglio.
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B.2.3 Prncipali azionisti

Alla data del 29 luglio 2011, sulla base delle informazioni rese note ai sensi dell’articolo 120 del
TUPF, i seguenti azionisti detengono, direttamente o indirettamente, una partecipazione superiore al
2% del capitale sociale emesso dell’Emittente (vale a dire la soglia di partecipazione minima soggetta
ad obbligo di comunicazione al mercato ai sensi delle applicabili disposizioni di legge e

regolamentari):
Azionista Diretto Quota % su Capitale Votante Quotz(l)% oy C'ap itale Intestazione a Terzi
rdinario
L, di cui Senza Voto di cui Senza Voto Quota %
Dichiarante X X
Doy - Titolo di QlOIOta Quota il Voto Spetta a Qlulota Quota il Voto Spetta a . S}l Sfl
Possesso % % Quota %o " Quota Capitale Capitale
Soggetto =, Soggetto =, Votante Ordinario
BERNARD = HANNIBAL Propricta’ 5.854 0.000 5.854 0.000
ARNAULT* S.A. Totale | 5.854 0.000 5.854 0.000
LVMH - MOET Proptieta’ 62.905 0.000 62.905/ 0.000
HENNESSY
LOUIS Totale 62.905 0.000 62.905 0.000
VUITTON S.A.
Totale 68.759 0.000 68.759 0.000 0.000 0.000
DEUTSCHE| DEUTSCHE Pegno | 0.001 0.000 0.001 0.000
BANKA.G.  BANKS.P.A. | Tl 0.001 0.000 0.001 0.000
Prestatore 0.418 0.418 0.418 0.418
%i[NJ};SiI-(I}E Proprieta’ 2.453 0.000 2.453 0.000
Totale 2.871) 0.418 2.871) 0.418
Totale 2.872) 0.418 2.872) 0.418 0.000 0.000
AMUNDI Gestione
S.A. * ETOILE del 0.244 0.000 0.244  0.000
GESTION S.A. risparmio
Totale 0.244 0.000 0.244 0.000
sociprg | Gestione
GENERALL risp(iinio 0.158 0.000 0.158 0.000
GESTION S.A.
Totale 0.158 0.000 0.158 0.000
AMUNDI Gestione
INVESTMENT del 0.027 0.000 0.027 0.000
SOLUTIONS | risparmio
S.A. Totale | 0.027 0.000 0.027 0.000
Gestione
AMUNDISA. | del ' 2.054  0.000 2.054 0.000
r1sparm10
Totale 2.054, 0.000 2.054, 0.000
Totale 2.483 0.000 2.483 0.000 0.000 0.000
CREDIT Proprieta’| 2.029 2.029 2.029 2.029
IS&_GAF:COLE PREDICASA- e | 2029 2,020 AMEANDI 2,029 2.029 2.029 AMgANDI 2.029
CREDIT Proprieta’ 0.006 0.000 0.006 0.000
AGRICOLE
CORPORATE
& Totale 0.006 0.000 0.006, 0.000
INVESTMENT
BANK S.A.
CREDIT Proprieta’ 0.136 0.000 0.136 0.000
AGRICOLE
VITA SP.A. Totale | 0.136 0.000 0.136 0.000
Totale 2171 2.029 2171 2.029

Fonte: Consob (29 luglio 2011)
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* Sulla base delle informazioni a disposizione dell’Emittente alla data del 1° agosto 2011, (i) Bernard Arnault detiene,
attraverso LVMH ed Hannibal, il 68,410% del capitale sociale di Bulgari emesso a tale data, (i) Crédit Agricole S.A.
detiene, direttamente e indirettamente, il 2,367% del capitale sociale di Bulgari emesso a tale data, (iii) Amundi S.A.
esercita 1 diritti di voto relativi al 2,351% del capitale sociale di Bulgari emesso a tale data detenuto da Predica S.A.
nell’ambito di servizi di gestione di portafoglio, e gestisce un’ulteriore 0,406% del capitale sociale di Bulgari emesso a tale
data, direttamente ed indirettamente tramite altre societa di gestione del risparmio controllate (si veda anche il Paragrafo
A.8 del presente Documento di Offerta). Tali aggiornamenti rispetto alle informazioni rese note dagli azionisti ai sensi
delle applicabili disposizioni di legge e regolamentari non sono soggetti ad ulteriori obblighi di comunicazione al mercato
ai sensi delle medesime disposizioni di legge e regolamentari.

Bernard Arnault, nella sua qualita di azionista al vertice della catena di controllo dell’Offerente,
detiene indirettamente il controllo dell’Emittente ai sensi dell’articolo 93 del TUF.

Patto parasociale

Come menzionato nella Premessa al presente Documento di Offerta, ’Accordo di Conferimento
contiene alcuni impegni delle parti che ricadono nella definizione di “patto parasociale” ai sensi
dell’articolo 122 del TUF. In particolare, il Patto Parasociale prevede alcune obbligazioni relative, tra
Paltro, al governo societario sia del’Emittente che dell’Offerente, all’esercizio dei diritti di voto in
Bulgati ed a restrizioni ai trasferimenti delle azioni LVMH.

11 Patto Parasociale ¢ relativo a (i) tutte le Azioni detenute, direttamente o indirettamente, da LVMH
e tutte le Azioni che saranno detenute, sia direttamente che indirettamente, da LVMH all’esito
dell’Offerta; (ii) tutte le azioni LVMH detenute, direttamente o indirettamente, da Groupe Arnault e
a tutte le azioni LVMH che saranno detenute, direttamente o indirettamente, da Groupe Arnault,
nonché (iii) tutte le azioni LVMH detenute, direttamente o indirettamente, dalla Famiglia Bulgari -
Trapani e tutte le azioni LVMH che saranno detenute, direttamente o indirettamente, dalla Famiglia
Bulgari - Trapani.

Gli obblighi informativi nei confronti di Consob, di Bulgati e del mercato sono stati debitamente
adempiuti ai sensi delle applicabili disposizioni del TUF e del Regolamento Consob. Il Patto
Parasociale ¢ stato depositato presso il Registro delle Imprese di Roma in data 9 marzo 2011 e un
estratto del Patto Parasociale ¢ stato pubblicato il 10 marzo 2011 sul quotidiano “MF” ed ¢ accluso
al presente Documento di Offerta quale Allegato B. Le variazioni delle partecipazioni detenute dalle
parti del Patto Parasociale nel capitale sociale di Bulgari ed LVMH, occorse con 'esecuzione del
Conferimento e successivamente, sono state debitamente rese note ai sensi delle applicabili
disposizioni del TUF e del Regolamento Consob. I relativi avvisi sono stati depositati presso il
Registro delle Imprese di Roma e pubblicati nel quotidiano “MF” il 5 luglio 2011 e il 27 luglio 2011
e sono acclusi quale Allegato B al presente Documento di Offerta.

A fini di completezza, si segnala che, a pattire dalla Data di Esecuzione - per effetto dell’esecuzione
del Conferimento - il patto parasociale sottoscritto dalla Famiglia Bulgari - Trapani in data 18
maggio 1995 e 14 ottobre 1997, come modificato in data 1 dicembre 2009, si intende cessato e privo
di ogni ulteriore effetto.

Le principali disposizioni del Patto Parasociale sono le seguenti:

Disposizioni relative a Bulgari

A partire dalla Data di Esecuzione sino al completamento dell’Offerta, la Famiglia Bulgari-Trapani
si ¢ impegnata a porre in essere 1 propri migliori sforzi per far si che (i) alla Data di Esecuzione una
persona designata da LVMH fosse cooptata nel consiglio di amministrazione dell’Emittente; e (ii)
dopo l'approvazione del Comunicato del’Emittente, tutti gli amministratori dell’Emittente si
dimettano e venga convocata I'assemblea dell’Emittente al fine di nominare un nuovo consiglio di
amministrazione composto da un massimo di 9 membri e nel quale sia presente anche la Famiglia
Bulgari-Trapani.
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Inoltre, nel periodo successivo alla Data di Esecuzione, LVMH si ¢ obbligata: (i) a non cambiare per
almeno 10 anni dalla Data di Esecuzione la denominazione sociale di Bulgari; (i) a non spostare da
Roma per almeno 5 anni dalla Data di Esecuzione la sede legale e il quartier generale di Bulgari; (iii)
a continuare a nominare per un periodo di almeno 6 anni dalla Data di Esecuzione Paolo Bulgari e
Nicola Bulgari come amministratori di Bulgari, nominando altresi Paolo Bulgari come presidente e
Nicola Bulgati come vice-presidente; (iv) a non modificare, fintanto che rimarranno amministratori
di Bulgari, la posizione e il trattamento economico percepito da Paolo Bulgari e Nicola Bulgari nella
loro qualita di amministratori del’Emittente; (v) a mantenere I'attuale trattamento economico e
benefici dei dipendenti e del wanagement di Bulgari e del Gruppo Bulgari; inoltre 1 zanager di Bulgari e
del Gruppo Bulgari avranno la possibilita di partecipare ai piani di stock option tiservati da LVMH ai
propti manager di corrispondente livello; e (vi) a conservare a Francesco Trapani la posizione di
amministratore delegato del’Emittente per tutto il periodo necessario a completare — da un punto di
vista organizzativo e manageriale — l'integrazione industriale tra LVMH e Bulgari.

Inoltre, nel periodo successivo alla Data di Esecuzione e fino alle relative date di prescrizione,
LVMH si ¢ impegnata: (i) ad astenersi, e a fare in modo che le altre societa facenti patrte del Gruppo
LVMH ovvero Bulgari si astengano, dal votare e/o intraprendere direttamente un’azione di
responsabilita contro i precedenti amministratori e sindaci di Bulgari e del Gruppo Bulgari e (i) a
tenere indenni ¢ manlevati gli amministratori e i sindaci di Bulgari e di altre societa del Gruppo
Bulgati in carica alla Data di Esecuzione in relazione ad azioni di responsabilita promosse da LVMH
(o altre societa del Gruppo LVMH) o Bulgari (o altre societa del Gruppo Bulgari) relativi a fatti
esistenti od occorsi prima della, o alla, Data di Esecuzione.

Disposizioni relative a LVMH

Finché la Famiglia Bulgari-Trapani ed 1 relativi eredi deterranno una partecipazione
complessivamente parti ad almeno il 2,5% del capitale sociale di LVMH, avranno diritto di designare
congiuntamente un amministratore ed un censore (soggetto che puo partecipare alle riunioni
dell’organo amministrativo, ma privo del diritto di voto) di LVMH, fermo restando che Groupe
Arnault porra in essere 1 suoi migliori sforzi per far si che la Famiglia Bulgari - Trapani e i suoi eredi
possa, il prima possibile, nominate congiuntamente un secondo amministratore in LVMH in luogo
del censore. Finché la Famiglia Bulgari - Trapani ed i suoi eredi deterranno una partecipazione
complessivamente pari ad almeno il 2% del capitale sociale di LVMH, avranno il diritto di designare
congiuntamente un amministratore di LVMH.

Inoltre, Francesco Trapani manterra la posizione di amministratore delegato di Bulgari per tutto il
periodo necessario a completare — da un punto di vista organizzativo e manageriale — I'integrazione
industriale tra LVMH e Bulgari. Alla Data di Esecuzione, Francesco Trapani ¢ stato nominato
responsabile della Divisione Orologi & Gioielli di LVMH e membro del comitato esecutivo di
LVMH al corrispondente livello di #op management di LVMH.

La Famiglia Bulgari - Trapani ed i suoi eredi continueranno a godere dei diritti di cui sopra anche
ove la partecipazione dalla stessa detenuta in LVMH dovesse ridursi al di sotto del 2,5% a seguito di
aumenti del capitale sociale di LVMH da essi non sottoscritti.

La Famiglia Bulgari - Trapani si ¢ impegnata, anche per i suoi eredi, a non cedere o altrimenti
disporre: (i) di alcuna delle azioni LVMH ricevute per effetto del Conferimento per un periodo di 6
mesi successivi alla Data di Esecuzione; (i) di piu del 50% delle stesse durante il periodo compreso
tra il primo giorno del settimo mese e I'ultimo giorno del dodicesimo mese successivo alla Data di
Esecuzione; (iii) di pit dell’80% delle stesse durante il periodo compreso tra il primo giorno del
tredicesimo mese e I'ultimo giorno del diciottesimo mese successivo alla Data di Esecuzione. Tali
impegni verranno automaticamente e simultaneamente meno se Groupe Arnault cedera la, o
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altrimenti  disporra  della, propria partecipazione di controllo in LVMH, riducendola
complessivamente al di sotto del 33%.

B.24  Organi sociali

Consiglio di amministrazione

Al sensi dell’Articolo 12 dello statuto sociale di Bulgari, 'Emittente ¢ amministrato da un consiglio
di amministrazione composto da un minimo di tre fino ad un massimo di nove membri.

Alla data del presente Documento di Offerta, il consiglio di amministrazione di Bulgari ¢ composto
da n. 7 membri, dei quali 3 sono indipendenti.

La seguente tabella indica il nome, la posizione, la data di nomina e la data di cessazione dalla carica
degli attuali membri del consiglio di amministrazione:

Nome Posizione Data di nomina Data di cessazione dalla carica

Paolo Bulgari Presidente 22 aprile 2010 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2012

Nicola Bulgari Vice-Presidente 22 aprile 2010 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2012

Francesco Trapani Amministratore Delegato 22 aprile 2010 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2012

Claudio Costamagna Amministratore Indipendente | 22 aprile 2010 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2012

Antonio Belloni Amministratore cooptato  dal consiglio di | Prima  assemblea  degli  azionisti
amministrazione del 4 luglio | successiva alla data di cooptazione
2011

Giulio Figarolo di Gropello Amministratore Indipendente | 22 aprile 2010 Approvazione  del  bilancio  per

Pesercizio 2012

Paolo Cuccia Amministratore Indipendente | 22 aprile 2010 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2012

Al sensi delle previsioni del Patto Parasociale, la Famiglia Bulgari-Trapani si ¢ impegnata a porte in
essere 1 propri migliori sforzi per far si che, dopo I'approvazione del Comunicato del’Emittente,
tutti gli amministratori dell’Emittente si dimettano e venga convocata 'assemblea dell’Emittente al
fine di nominare un nuovo consiglio di amministrazione composto da un massimo di 9 membri e
nel quale sia presente anche la Famiglia Bulgari-Trapani (si veda il paragrafo B.2.3 del presente
Documento di Offerta).

Collegio sindacale

Al sensi dell’Articolo 17 dello statuto sociale di Bulgari, il collegio sindacale ¢ composto da 3
membiri effettivi e da 2 membri supplenti.

La seguente tabella indica il nome, la posizione, la data di nomina e la data di cessazione dalla carica
degli attuali membri del collegio sindacale:

Nome Posizione Data di nomina Data di cessazione dalla carica

Gerardo Longobardi Presidente 18 aprile 2011 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2013

Maurizio De Magistris Sindaco effettivo 18 aprile 2011 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2013

Daniela Lambardi Sindaco effettivo 18 aprile 2011 Approvazione  del  bilancio  per
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Pesercizio 2013

Francesco Mariano Bonifacio | Sindaco supplente 18 aprile 2011 Approvazione  del  bilancio  per
Pesercizio 2013
Matrio Civetta Sindaco supplente 18 aprile 2011 Approvazione  del  bilancio  per

Pesercizio 2013

Cariche ricoperte e/o interessenze economiche in Bulgari e nelle societa appartenenti al Gruppo
Bulgari di cui siano titolari i membri del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale

La seguente tabella indica le cariche ricoperte e le interessenze economiche in Bulgari e nelle societa
appartenenti al gruppo Bulgari di cui siano titolari i membri del consiglio di amministrazione e del
collegio sindacale dell’Emittente:

Consiglio di amministrazione

Nome Societa Carica Interessenza economica
Francesco Trapani Bulgari Amministratore Delegato -
Bulgari Hotels and Resorts Amministratore -
Milano S.t.l.
Bulgari Hotels and Resorts Amministratore -
B.V.
Collegio sindacale
Nome Societa Carica Interessenza economica
Gerardo LONGOBARDI Bulgari Presidente N
Maurizio DE MAGISTRIS | Bulgari Sindaco effettivo :
Bulgari Italia S.p.A. Sindaco effettivo -

Bulgari Hotels & Resorts Sindaco effettivo -
Milano S.r.l. Bulgari Retail Sindaco effettivo -
USA (S.t.1)) in liquidazione -
Bulgari Gioielli S.p.A. Sindaco effettivo
Bulgari Accessori S.r.l. Sindaco effettivo

Daniela LAMBARDI Bulgari Sindaco effettivo B
Francesco Mariano Bulgar@ . S%ndaco suppl.ente -
BONIFACIO Bulgari Italia S.p.A. Sindaco effettivo -

Sindaco effettivo -
Sindaco effettivo -

Bulgari Hotels & Resorts
Milano S.r.l. Bulgari Retail
USA (S.t.1)) in liquidazione

Bulgari Sindaco supplente -

Sindaco effettivo -

Mario CIVETTA

Bulgari Accessori S.r.l.

B.2.5  Andamento recente e prospettive

Nella relazione semestrale dell'Offerente al 30 giugno 2011, la situazione patrimoniale dell'Emittente
¢ stata consolidata con il metodo del consolidamento integrale.

In considerazione della circostanza che I’acquisizione di Bulgari da parte di LVMH si ¢ perfezionata
in data recente (30 giugno 2011) e che le dimissioni dellintero consiglio di amministrazione
dell’Emittente, con conseguente nomina del nuovo consiglio di amministrazione - previste dal Patto
Parasociale (su cui si veda il Paragrafo B.2.3 del presente Documento di Offerta) - non si sono
ancora verificate, non si ¢ in grado di fornire un commento dettagliato sull’andamento recente e le
prospettive dell’Emittente.
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Pertanto, per informazioni sul’andamento recente e le prospettive di Bulgari, si fa rinvio al bilancio
al 31 dicembre 2010 ed alla relazione semestrale al 30 giugno 2011 del’Emittente, a disposizione del
pubblico come indicato nella Sezione N. del presente Documento di Offerta.

B.3 Intermediari

L’intermediario incaricato dall’Offerente per il coordinamento della raccolta delle adesioni alla
presente Offerta tramite il sistema informatico di supporto alle negoziazioni del MTA gestito da
Borsa Italiana ai sensi dell’Articolo 40, comma 8, del Regolamento Emittenti e dell’Articolo 5.2.1 del
Regolamento di Borsa, ¢ Crédit Agricole Cheuvreux S.A., con sede legale in 9, quai du Président
Paul Doumer, 92400 Courbevoie - Francia, operante per il tramite della sua succursale italiana in
Milano, via Brera 21 (“Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle
Adesioni”). Si noti che Crédit Agricole Cheuvreux S.A. ¢ una societa controllata da Crédit Agricole
Corporate and Investment Bank, che agisce in qualita di unico consulente finanziario di LVMH nel
contesto dell’Offerta.

L’Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni opera tramite tutti gli
intermediari depositari autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata presso Monte Titoli
S.p.A. (gli “Intermediari Depositari”), per il tramite di intermediari ammessi alle negoziazioni
presso Borsa Italiana (gli “Intermediari Negoziatori”).

11 presente Documento di Offerta nonché, per la consultazione, i documenti indicati nelle sezione
N. del presente Documento di Offerta, saranno disponibili presso la sede legale dell’Intermediario
Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni.

B.4 Global Information Agent

Sodali S.p.A., con sede legale in Roma, Via XXIV Maggio, ¢ stato nominato dall’Offerente quale

global information agent al fine di fornire informazioni relative all’Offerta, a tutti gli azionisti ed a tutte
le parti istituzionali coinvolte (si veda Sezione N. del presente Documento di Offerta).
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C. CATEGORIE E QUANTITATIVI DEGLI STRUMENTI FINANZIARI

OGGETTO DELL’OFFERTA
Ci1 Categorie e quantitativi degli strumenti finanziari oggetto dell’Offerta
L’Offerta ha ad oggetto:

@) la totalita delle Azioni emesse al 1° agosto 2011 e non detenute da LVMH e dalla sua
controllata Hannibal, pari a n. 106.277.107 Azioni rappresentative del 31,59% del capitale
sociale emesso di Bulgari a quella data;

() le massime n. 2.764.127 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale conversione, sino alla
data del 22 agosto 2011, delle Obbligazioni Convertibili rispetto alle quali non sono state
presentate domande di conversione al 31 luglio 2011 (si veda altresi il Paragrafo F.1.2 del
presente Documento di Offerta); nonché

@iii) le massime n. 9.523.250 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale esercizio delle opzioni
attribuite ai sensi dei Piani di Stock Option (si veda altresi il Paragrafo F.1.2 del presente
Documento di Offerta).

Pertanto, I'Offerta ¢ indirizzata altresi ai possessori di Obbligazioni Convertibili, nonché ai
beneficiari dei Piani di Stock Option, i quali potranno portare in adesione le loro Azioni alla stessa,
nella misura in cui gli stessi abbiano esercitato la facolta di conversione relativa alle Obbligazioni
Convertibili o i propri diritti di opzione derivanti dai Piani di Stock Option in tempo utile per
apportare le Azioni all’Offerta. A tale proposito, si veda il Paragrafo F.1.2 del presente Documento
di Offerta.

La tabella di seguito fornisce una sintetica illustrazione dei dati numerici relativi all’Offerta:

Numero % del capitale sociale di % del capitale sociale di
Bulgari emesso alla data Bulgari interamente
del 1° agosto 2011 diluito 3
Azioni detenute - direttamente e 230.147.163 68,41 66,00
indirettamente - dall’Offerente
Azioni non detenute - 106,277.107 31,59 30,48
direttamente o indirettamente -
dall’Offerente M
Totale delle Azioni @ 336.424.270 100,00 .
Agzioni Ulteriori oggetto dell’Offerta @) 12.287.377 _ 3,52
Totale delle Azioni in caso di 348.711.647 _ 100,00
emissione di tutte le Azioni
Ulteriori
Totale delle Azioni oggetto 118.564.484 _ 34,00
dell’Ofterta®

() Tali dati tengono conto della consegna delle Azioni derivanti dalla conversione delle Obbligazioni Convertibili sulla base
delle richieste di conversione presentate al 31 luglio 2011.

@ Tali dati includono le massime n. 2.764.127 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale conversione, sino alla data del
22 agosto 2011, delle Obbligazioni Convertibili, e le massime n. 9.523.250 Azioni emittende in conseguenza dell’eventuale
esercizio delle stock option.

@) Capitale sociale di Bulgari in caso di integrale conversione delle Obbligazioni Convertibili e di integrale esercizio delle
opzioni attribuite ai sensi dei Piani di Stock Option.
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Il numero di Azioni oggetto dell’Offerta potra diminuire qualora 'Offerente acquisti, nel rispetto
degli articoli 41, comma 2, lettera c) e 42, commi 2, 3 e 4, del Regolamento Consob, direttamente o
indirettamente, ulteriori Azioni durante il Periodo di Adesione, ma al di fuori del’Offerta medesima.

Le Azioni portate in adesione all’Offerta dovranno essere liberamente trasferibili all’Offerente e
libere da vincoli di ogni genere e natura.

C.2 Autorizzazioni

L’Offerente ha richiesto ed ottenuto prima della data di pubblicazione del presente Documento di
Offerta tutte le autorizzazioni necessarie per il completamento del Conferimento e per
l’acquisizione del controllo sul’Emittente. Le principali informazioni in merito alle autorizzazioni
ottenute prima della data di pubblicazione del presente Documento di Offerta sono sintetizzate qui
di seguito:

@ con comunicazione n. 20110739 del 15 aprile 2011, la Commissione Federale degli Stati
Uniti d’America per il Commercio ha disposto la cessazione anticipata del periodo di attesa
per i fini dell’esecuzione del Conferimento ai sensi del Clayton Act e Hart-Scott-Rodino
Abntitrust Improvements Act del 1976;

(i) con comunicazione n. 772 del 12 maggio 2011, la Commissione della Corea per la
Concorrenza Leale ha concesso I'autorizzazione all’esecuzione del Conferimento ai sensi
della Legge sui Monopoli e sulla Concorrenza Leale;

(iif) il 22 maggio 2011 lesecuzione del Conferimento ¢ stata tacitamente autorizzata dalla
Commissione del Giappone per la Concorrenza Leale ai sensi della Legge relativa al Divieto
di Monopoli Privati e alla Difesa della Lealta Commerciale;

(iv) con comunicazione n. 11-32/659-204 del 26 maggio 2011, P'Autorita Tutca per la
Concorrenza ha concesso 1'autorizzazione all’esecuzione del Conferimento ai sensi della
Legge sulla Tutela della Concotrenza n. 4054 ¢ Comunicazione n. 2010/4 su “Fusioni ed
Acquisizioni Soggette all’Approvazione del Consiglio della Concorrenza;

) con comunicazione n. ATs/20648 del 27 maggio 2011, il Setvizio Federale Antimonopoli
della Russia ha concesso l'autorizzazione all’esecuzione del Conferimento ai sensi della
Legge Federale n. 135-FZ sulla Tutela della Concorrenza del 26 luglio 2006;

(vi) con comunicazione n. 240-p del 1° giugno 2011, il Comitato Antimonopoli dell’'Ucraina ha
concesso l'autorizzazione all’esecuzione del Conferimento ai sensi della Legge Ucraina sul
Comitato Antimonopoli dell’'Ucraina n. 3659-XII del 26 novembre 1993, della Legge
Ucraina sulla Tutela della Concorrenza Economica n. 2210-1I1 dell’11 gennaio 2001 e del
Regolamento sulla Procedura per il Deposito delle Richieste al Comitato Antimonopoli
dell’Ucraina per I'Ottenimento della Preventiva Approvazione delle Operazioni di
Concentrazione tra Imprese, approvato con Delibera del Comitato Antimonopoli
dell’Ucraina n. 33-r del 19 febbraio 2002, depositata presso il Ministro della Giustizia
dell’Ucraina in data 21 marzo 2002 con il n. 284/6572 (come modificata);

(vi)  con comunicazione n. COMP/M. 6212 del 29 giugno 2011, la Commissione Europea ha
concesso lautorizzazione all’esecuzione del Conferimento ai sensi del Regolamento del

Consiglio n. 139/2004 relativo al controllo delle concentrazioni tra imprese.

Conseguentemente, Iefficacia dell’Offerta non ¢ ulteriormente soggetta ad autorizzazioni.
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D. STRUMENTI FINANZIARI DELL’EMITTENTE DETENUTI
DALI’OFFERENTE, ANCHE A MEZZO DI SOCIETA’ FIDUCIARIE O PER
INTERPOSTA PERSONA

D.1 Numero e categorie di strumenti finanziari del’Emittente detenuti dal’Offerente

Alla data del 1° agosto 2011, LVMH e la sua controllata Hannibal detengono direttamente n.
230.147.163 Azioni, corrispondenti al 68,41% del capitale sociale emesso a tale data.

LVMH e Hannibal hanno diritto di esercitare il diritto di voto in relazione a n. 230.147.163 Azioni.

D.2 Contratti di riporto, usufrutto o pegno su strumenti finanziari oggetto dell’Offerta,
ovvero ulteriori impegni aventi come sottostante i medesimi strumenti
del’Emittente

Fatta eccezione per il Financial Agreement, né 'Offerente né le Persone che Agiscono di Concerto
hanno stipulato, direttamente o indirettamente, contratti di riporto, usufrutto o pegno, ovvero
assunto ulteriori impegni aventi come sottostante strumenti dell’Emittente.
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E. CORRISPETTIVO PER AZIONE E SUA DETERMINAZIONE

E.1 Corrispettivo per ciascuna Azione apportata all’Offerta e criteri utilizzati per la
determinazione del Corrispettivo

L’Offerente riconoscera un corrispettivo in contanti pari ad Euro 12,25 per ciascuna Azione portata
in adesione all’Offerta.

Il Corrispettivo deve intendersi al netto di bolli, commissioni e spese, che restano a carico
dell’Offerente, mentre I'imposta sostitutiva sulle plusvalenze, ove dovuta, ¢ a carico degli aderenti
all’Offerta.

11 Corrispettivo ¢ stato determinato in conformita a quanto previsto dall’articolo 106, comma 2, del
Testo Unico, in forza del quale 'Offerta deve essere lanciata ad un prezzo non inferiore al prezzo
piu elevato pagato dall’Offerente e dalle Persone che Agiscono di Concerto per I'acquisto di Azioni
nei 12 mesi precedenti la comunicazione ai sensi dell’articolo 102, comma 1, del Testo Unico.

A questo riguardo, 'Offerente dichiara che il prezzo piu elevato pagato dall’Offerente e dalle
Persone che Agiscono di Concerto nei 12 mesi precedenti la comunicazione ai sensi dell’articolo
102, comma 1, del Testo Unico ¢ Euro 12,25. Come menzionato nella Premessa del presente
Documento di Offerta, ai sensi dell’Accordo di Conferimento, la Famiglia Bulgari-Trapani si ¢
impegnata a conferire e trasferire la Partecipazione di Maggioranza all’Offerente ad un prezzo
concordato di Euro 12,25 per azione Bulgari a fronte di azioni LVMH di nuova emissione. 1l
Rapporto di Scambio utilizzato per calcolare il numero delle nuove azioni LVMH da emettere a
fronte del conferimento della Partecipazione di Maggioranza ¢ stato determinato sulla base di tale
valutazione concordata delle azioni Bulgari (Euro 12,25 per 1 azione Bulgari) ed ¢ stato calcolato
tenendo conto del prezzo di chiusura delle azioni LVMH alla data del 3 marzo 2011 (pari ad Euro
112,95, arrotondato in aumento ad Euro 113,00), e ne ¢ pertanto scaturito un Rapporto di Scambio
di 0,108407 azioni LVMH di nuova emissione per 1 azione Bulgari conferita.

11 prezzo di Euro 12,25 per azione Bulgari include un premio di controllo pari al 59,4% rispetto al
prezzo di chiusura delle azioni Bulgari alla data del 3 matrzo 2011 (rappresentante la data di
riferimento per la determinazione del Rapporto di Scambio), pari ad Euro 7,685 (fonte: Bloombery),
nonché i seguenti premi rispetto alla media ponderata dei prezzi ufficiali dei periodi di riferimento
sotto considerati:

Periodi di riferimento Prezzi medi di Premio vs. Prezzo di
metcato (€) Offerta
Media ponderata — 1 mese precedente il 3 marzo 2011 7,66 59,9%
Media ponderata — 3 mesi precedenti il 3 marzo 2011 7,79 57,3%
Media ponderata — 6 mesi precedenti il 3 marzo 2011 7,37 66,2%
Media ponderata — 12 mesi precedenti il 3 marzo 2011 6,73 82,1%

(fonte: Bloomberg)

Nella determinazione del Corrispettivo all’atto della stipula dell’Accordo di Conferimento,
I’Offerente non si ¢ avvalso di pateri di esperti o documenti di valutazione.

x * *

Con esclusivo riferimento al Conferimento e alla conseguente emissione delle nuove azioni da parte
di LVMH, si fa presente quanto segue.
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In data 15 giugno 2011, 'Offerente e la Famiglia Bulgari-Trapani hanno sottoscritto il “Contrat
d'apport en nature d’actions Bulgar?’ nel quale si indica in Euro 12,25 per ciascuna Azione il valore
concordato tra le parti in relazione al Conferimento.

In data 16 giugno 2011, ai sensi del diritto francese, esperti indipendenti (“Commissaires aux
Apports”), nominati dal Tribunale di Parigi, hanno sottoscritto una perizia che ha confermato al
consiglio di amministrazione di LVMH I’adeguatezza della valutazione di Euro 12,25 per Azione nel
contesto dell’Accordo di Conferimento. Il principale criterio utilizzato - nel contesto di un’analisi
multicriteri - ai fini della valutazione del Conferimento ¢ stato il DCF (“discounting of future cash flow” o
“discounted cash flon’”). Tale perizia ¢ stata pubblicata, ai sensi del diritto francese, ed ¢ stata utilizzata
dal consiglio di amministrazione dell’Offerente tenuto in data 30 giugno 2011 al fine di approvare
I’aumento di capitale riservato alla Famiglia Bulgari-Trapani a servizio del Conferimento.

Per ulteriori informazioni, si veda la relativa documentazione resa nota ai sensi del diritto francese e
disponibile sul sito web di LVMH www.Ilvmh.com (cfr. Information Réglementée - “Emission par LV MH
de 18 037 011 actions nouvelles en rémunération de l'apport d’actions de la société BULGARI représentatives de
55,03% de son capital” del 30 giugno 2011).

E.2 Esborso Massimo

L’Esborso Massimo pagabile per I’Offerta, nel caso in cui vengano apportate all’Offerta tutte le n.
118.564.484 Azioni oggetto dell’Offerta, calcolato sulla base di un numero di Azioni completamente
diluito (vale a dire, assumendo lintegrale conversione delle Obbligazioni Convertibili e I'integrale
esercizio delle opzioni conferite ai sensi dei Piani di Stock Option - si veda la tabella che sintetizza i
dati relativi all’Offerta di cui al Paragrafo C.1 del presente Documento di Offerta) portate in
adesione all’Offerta, sara pari ad Euro 1.452.414.929,00.

E.3 Confronto tra il Corrispettivo e diversi indicatori relativi al’Emittente
Le seguenti tabelle mostrano i principali dati consolidati del’Emittente riferibili agli ultimi due

esercizi, chiusi al 31 dicembre 2009 e al 31 dicembre 2010, espressi altresi con riferimento al valore
per Azione.

In milioni di Euro 2009 2010
Ricavi 927 1.069
EBIT — da attivita ricorrenti (1) 17 84
Utile netto - Quota di pertinenza del Gruppo 47) 38
gzgg;gnio netto - Quota di pertinenza del 781 933
Dividendi (2) 15 36
Cash flow (3) 28 109
Fonte: Bulgari

In Euro per Azione emessa (4) 2009 2010
Ricavi per Azione 3,08 3,54
EBIT (da attivita ricorrenti) per Azione 0,06 0,28
Utile netto per Azione 0,106) 0,13
Patrimonio netto per Azione 2,59 3,09
Dividendo per Azione 0,05 0,12
Cash flow per Azione 0,09 0,36

Fonte: Bulgari
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Note:

(1) EBIT da attivita ricorrenti = Earnings Before Interest and Taxes, ovvero utile operativo netto esclusi gli elementi non ricorrenti.

(2) I dividendi relativi ad un esercigio sono corrisposti lesercizio successivo (dividendi 2009 corrisposti nel 2010 e dividendi 2010 corrisposti nel
2011).

(3) Cash flow definito come risultato netto pii ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni.

(4) Numero medio di Azioni emesse (su base non diluita) nell'esercizio di riferimento per elementi del conto jco (P&L) e numero di Azioni
emesse (su base non diluita) in circolagione al termine dell'esercizio per elementi dello stato patrimoniale.

La seguente tabella mostra, a titolo esemplificativo e a fini illustrativi e comparativi, i rapporti Valore
di Impresa/EBIT (EV/EBIT), il Prezzo/Utle Netto (P/E), il Prezzo/Cash flow (P/Cash flow) e il
Prezzo/Patrimonio netto (P/Sharcholders’ Equity) dell’Emittente impliciti nel Cortispettivo e gli
stessi indicatori per un campione di societa operanti nel settore del lusso comparabili con
IEmittente.

1l campione include societa del settore del lusso che presentano talune affinita con Bulgari in termini
di offerta di prodotto, marchio e potere di determinazione dei prezzi, penctrazione geografica ¢
tipologia di distribuzione. Il campione include primarie societa del settore del lusso (Richemont,
Swatch, Tiffany ed Hermes):

- Richemont ¢ una societa ritenuta direttamente comparabile con ’Emittente per la tipologia
di business in quanto entrambe sono tra i principali operatori nel settore dell'industria dei
gioielli e di orologi di lusso, nonché per la presenza geografica in quanto entrambe
registrano una significativa esposizione sui mercati emergenti. Le azioni di classe A
Richemont sono quotate sul mercato SIX (Swiss Stock Exchange);

- Swatch ¢ una societa ritenuta direttamente comparabile con I’Emittente per la tipologia di
business in quanto entrambe sono tra i principali operatori nel settore dell’industria degli
orologi di lusso, nonché per la presenza geografica in quanto entrambe registrano una
significativa esposizione sui mercati emergenti. Le azioni Swatch sono quotate sul mercato
SIX (Swiss Stock Exchange);

- Tiffany ¢ una societa ritenuta direttamente comparabile con ’'Emittente per la tipologia di
business in quanto entrambe sono tra i principali operatori nel settore della gioielleria a livello
mondiale nonché per la forza dei rispettivi marchi. Le azioni Tiffany sono quotate sul New
York Stock Exchange;

- Hermes ¢ una societa ritenuta direttamente comparabile con Emittente per l'unicita di
entrambi i marchi (forza del marchio, elevato posizionamento dei prodotti offerti e
diversificazione del prodotto) ed anche per un modello di business adottato (patticolare
attenzione alla crescita organica, forte esposizione sui mercati asiatici quali il Giappone,
elevati livelli di integrazione verticale). Le azioni Hermes sono quotate sull’Euronext Paris

Stock Exchange.

S EV() / EBIT (2) P (3)/E (4)

2009 2010 2009 2010
Bulgari n.m. 50,7x n.m. 93,5x
Richemont 25,1x 17,0x 37,1x 22,7x
Swatch 20,0x 12,6x 26,7x 18,9x
Tiffany 18,2x 13,9x 30,2x 22,6x
Hermes 32,6x 22,6x 55,4x 38,0x
Media (esclusa Bulgari) 24,0x 16,5x 37,4x 25,5x

Fonte: Datastream, Companies, Factset
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. P / Cash flow (5) P / Shareholders’ Equity (6)
2009 2010 2009 2010
Bulgari 72,5x 36,4x 4,6x 3,9x
Richemont 27,1x 18,0x 4,6x 3,7x
Swatch 20,7x 15,6x 3,4x 2,9x
Tiffany 19,8x 16,0x 43x 3,7x
Hermes 42.9x 30,6x 8,9x 7,4x
Media (esclusa Bulgari) 27,6x 20,1x 5,3x 4,4x

Fonte: Datastream, Companies, Factset
Note:
- Multipli assunti al 31 dicembre (ad eccezione del Prezz0/ Patrinmonio netto)

1. EV' = Enterprise 1Value ovvero Valore dell’Impresa. Valore dell'Impresa caleolato s do alla capitalizzazione di borsa (al 4 marzo 2011)
Lindebitamento finanziario netto, fondi pensioni e ristruttnragioni, altri investimenti finangiari, partecipazioni di minoranza e in societa controllate.
Per Bulgari, la capitalizzazione di borsa é calcolata al Corrispettivo.

2. EBIT = Earnings Before Interest and Taxes, esclusi gli elementi non ricorrenti.

3. P = Prezzo o capitalizzazione di borsa al 4 marzo 2011, calcolata moltiplicando il numero delle azioni su base diluita (utilizzando il metodo
patrimoniale per le stock options) per il prezzo di chinsura registrato il 4 marzo 2011. Per Bulgari, la capitalizzazione di borsa é caleolata su base
completamente diluita (utilizzando il metodo patrimoniale per le stock options e sull'assunto che tutte le Obbligazioni Convertibili siano convertite) al
Prezzo di Offerta.

4. E = Earnings o utile netto di Gruppo, su base ricorrente (utile netto riportato rettificato per elementi non ricorrenti al netto delle imposte, un tasso
teorico di interesse ¢ utilizzato per tale calcolo) Per Bulgari, 'ntile netto su base ricorrente ¢ calcolato includendo le rettifiche degli elementi non ricorrenti
oltre che il costo delle obbligazioni convertibili (dal momento che sono considerate come convertite in azioni ed incluse nel calcolo del numero delle
agioni), con un tasso di imposizione teorico del 27,5%. Su tale base, I'ntile su base ricorrente sarebbe di Euro (17 milioni) nel 2009 ¢ Euro 45
milioni nel 2010 (rispetto ad un utile netto - Quota di pertinenza del Gruppo di Euro (47) milioni nel 2009 ¢ Euro 38 milioni nel 2010)..

5. Cash flow = Earnings o utile netto di Gruppo, su base ricorrente includendo la quota degli ammortamenti e svalutazioni e le perdite da impairment
6. Shareholders’ Equity = Patrimonio netto escluso la quota parte degli azionisti di minoranza, come da pubblicazione delle ultime informazioni
[finanziarie. Per Bulgari, alla quota parte del Gruppo del patrimonio netto riportato nel bilancio, é sommato laumento di capitale (Enro 139 milioni)
risultante dall'eventuale conversione integrale delle Obbligazioni Convertibils.

I due moltiplicatoti basati su Prezzo/Cash Flow (P/Cash Flow) e il Prezzo/Mezzi Propti (P/Mezzi
Propri) non sono considerati significativi in quanto:

- P/Cash Flow non presenta elementi di informazione aggiuntivi rispetto al rapporto P/E di
cui alla precedente tabella inclusa nel presente Documento di Offerta, in quanto calcolata
sulla base dell’utile netto al quale vengono sommati gli accantonamenti e gli ammortamenti.
I profili di accantonamento e ammortamento sono piuttosto simili tra i campioni
comparativi presi in considerazione, in quanto le societa del settore del lusso hanno profili
di attivita simili le une con le altre;

- P/Mezzi propti non ¢ mai utilizzato come metodo di valutazione nel settore dell'industria
del lusso, dal momento che non tiene in conto del valore economico del marchio.

E.4 Quotazioni registrate dalle azioni del’Emittente e confronto con il Cotrispettivo

La seguente tabella riporta la media aritmetica mensile ponderata del prezzo ufficiale delle Azioni

per ciascuno dei dodici mesi precedenti la data di stipula dell’Accordo di Conferimento (tutti i
calcoli sono stati effettuati a partire dal 4 marzo 2011 - incluso - a ritroso):

Anno Mese Prezzi medi di mercato (€)
2010 4 marzo - 3 aprile 591
4 aprile - 3 maggio 6,43
4 maggio - 3 giugno 6,16
4 giugno - 3 luglio 6,20
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4 luglio - 3 agosto 6,14

4 agosto - 3 settembre 5,93

4 settembre - 3 ottobre 6,32

4 ottobre - 3 novembre 7,33

4 novembre - 3 dicembre 7,41

4 dicembre - 3 gennaio 8,07

2011 4 gennaio - 3 febbraio 7,68
4 febbtaio - 4 marzo 7,67

Fonte: Bloomberg

Evoluzione del prezzo dell’azione Bulgari nell’arco degli ultimi dodici mesi precedenti il 4 marzo

2011

90 - - 20.000
8,0 r 18.000
70 - 16.000
60 - - 14.000

- 12.000
50

- 10.000
40

- 8.000
307 - 6.000
20 L 4.000
1,0 - 2.000
0,0 T T T T T T T T T T T 0

mar-10 apr-10 mag-10 giu-10 lug-10 ago-10 set-10 ott-10 nov-10 dic-10 gen-11 feb-11

Fonte: Datastream

Volume ('000)

—— BULGARI prezzo per azione (€)

Nel corso dei 12 mesi antecedenti al 5 marzo 2011 (escluso), 'azione Bulgari ¢ passata da un prezzo
minimo di Euro 5,67 ad un prezzo massimo di Euro 8,37. Il prezzo dell’azione al 4 marzo 2010 era
Euro 598 e al 4 marzo 2011 Euro 7,59. La media annuale ponderata per volumi del prezzo
dell’azione ¢ Euro 6,73.

La seguente tabella presenta un confronto tra il Corrispettivo e (i) 'ultimo prezzo ufficiale di
chiusura delle Azioni registrato il 4 marzo 2011 (7e I'ultimo prezzo ufficiale delle Azioni registrato
prima della data della prima comunicazione al mercato dell’Offerta, occorsa il 7 marzo 2011) e (i) la
media aritmetica ponderata dei prezzi ufficiali relativa ad 1, 3, 6 mesi ed 1 anno precedenti la data
della prima comunicazione dell’Offerta.

Periodi di Riferimento

Prezzi di mercato

©

Premio vs. Prezzo di
Offerta

Ultimo prezzo di chiusura ufficiale antecedente alla data della prima
comunicazione dell’Offerta

7,59

61,4%
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Prezzo medio ponderato sui volumi — 1 mese precedente il 4 marzo 2011 7,67 59,8%
Prezzo medio ponderato sui volumi — 3 mesi precedente il 4 marzo 2011 7,79 57,3%
Prezzo medio ponderato sui volumi — 6 mesi precedente il 4 marzo 2011 7,38 66,0%
Prezzo medio ponderato sui volumi — 1 anno precedente il 4 marzo 2011 6,73 82,0%

Fonte: Bloomberg

1l prezzo ufficiale delle Azioni rilevato alla chiusura dell’ultimo Giorno di Mercato Aperto prima
della data di pubblicazione del presente Documento di Offerta (i.e. il 5 agosto 2011) ¢ stato pati ad
Euro 12,16.

E.5 Indicazione dei valori attribuiti ai titoli del’Emittente in occasione di operazioni
finanziarie effettuate nell’ultimo esercizio e nell’esercizio in corso

Per quanto a conoscenza dell’Offerente, nell’esetcizio chiuso al 31 dicembre 2010 e nell’esercizio in
corso, ’Emittente non ha posto in essere alcuna operazione finanziaria che abbia comportato una
valutazione delle Azioni.

E.6 Indicazione dei valori ai quali sono state effettuate, negli ultimi dodici mesi, da
parte dell’Offerente, operazioni di acquisto e vendita sui titoli oggetto dell’Offerta

L’Ofterente ha acquistato il controllo del’Emittente in virtu dell’acquisto, dalla Famiglia Bulgari-
Trapani, di n. 166.382.348 Azioni, corrispondenti al 55,03% del capitale sociale di Bulgari emesso
alla Data di Esecuzione (per ulteriori dettagli, si rinvia alla Premessa del presente Documento di
Offerta).

La Partecipazione di Maggioranza ¢ stata acquistata in cambio di azioni LVMH di nuova emissione
sulla base del Rapporto di Scambio. Per ulteriori dettagli sulla determinazione del Rapporto di
Scambio e sul valore attribuito alle Azioni nell’ambito del Conferimento, si veda il Paragrafo E.1 del
presente Documento di Offerta.

La seguente tabella riporta gli acquisti di Azioni effettuati negli ultimi 12 mesi dall’Offerente e dalle
Persone Agenti di Concerto, anche per il tramite di societa fiduciarie o per interposta persona.

Parte che ha Data N. di azioni Prezzo medio Prezzo massimo Controvalore
effettuato dellPoperazione acquistate ponderato (€) pagato

. (milioni di Euro)
Poperazione

Francesco Trapani 7 settembre 2010 300.000 4,35 4,35 1,3

> >
Esercizio di stock
option attribuite nel
2003

Francesco Trapani 13 dicembre 2010 300.000 7,81 7,81 2,3

>

Esercizio di stock
option attribuite nel

2004
Hannibal 14 dicembre 2010 2.900.000 8,06 8,06 234
Hannibal 16 dicembre 2010 2.950.000 8,13 8,13 24,0
Hannibal 10 marzo 2011 3.852.881 12,15 12,16 46,8
Hannibal 11 marzo 2011 3.778.697 12,18 12,19 46,0
Hannibal 14 marzo 2011 6.113.633 12,19 12,20 74,5
LVMH 15 marzo 2011 12.258.220 12,15 12,18 148,9
LVMH 16 marzo 2011 5.324.203 12,16 12,17 64,7
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LVMH 17 marzo 2011 11.648.573 12,18 12,18 141,8
LVMH 18 marzo 2011 2.837.649 12,21 12,21 34,6
LVMH 21 marzo 2011 12.100.959 12,24 12,25 148,1
Paolo Bulgari 6 Aprile 2011 6.397.367 12,25 12,25 78,4
Regolamento  del
Financial
Agreement
Nicola Bulgari 6 Aprile 2011 6.243.082 12,25 12,25 76,5
Regolamento  del
Financial
Agreement
Francesco Trapani 6 Aprile 2011 1,198,551 12,25 12,25 14,7

Regolamento  del
Financial
Agreement

La seguente tabella riporta le vendite di Azioni effettuate negli ultimi 12 mesi dall’Offerente e dalle
Persone Agenti di Concerto, anche per il tramite di societa fiduciarie o per interposta persona.

Parte che ha Data N. di Azioni Prezzo medio Prezzo massimo Controvalore
effettuato dell’operazione vendute ponderato (€) (milioni di euro)
Poperazione
Francesco Trapani 8 settembre 2010 300.000 5,91 5,96 1,8
Francesco Trapani 14 dicembre 2010 300.000 8,0406(M 8,0406() 24

(1) Euro 8,0406 unico prezzo effettivo pagato, in quanto vendita effettuata in blocco.

Fatta eccezione per 'esecuzione del Conferimento e per le operazioni sopra descritte, né I'Offerente
né le Persone Agenti di Concerto, hanno effettuato acquisti o cessioni di Azioni negli ultimi 12

mesi.
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F. MODALITA E TERMINI DI ADESIONE ALL’OFFERTA, DATE E MODALITA
DI PAGAMENTO DEL CORRISPETTIVO E DI RESTITUZIONE DELLE
AZIONI

F.1 Modalita e termini di adesione all’Offerta
F.1.1  Periodo di adesione

I’Offerta avra durata, cosi come concordato con Borsa Italiana ai sensi dell’articolo 40, comma 2,
del Regolamento Consob, dalle 8:00 (ora italiana) del 22 agosto 2011 alle 17:40 (ora italiana) del 23
settembre 2011, estremi inclusi. 11 23 settembre 2011 rappresentera, pertanto, la data di chiusura
dell’Offerta.

Inoltre, ai sensi dell’articolo 40-4zs del Regolamento Consob, entro il Giorno di Borsa Aperta
successivo alla Data di Pagamento, il Periodo di Adesione potra essere riaperto per 5 Giorni di
Borsa Aperta qualora I’Offerente, in occasione della pubblicazione dei risultati dell’Offerta (si veda il
Paragrafo F.3 del presente Documento di Offerta), comunichi di aver acquistato almeno la meta
delle Azioni oggetto dell’Offerta.

Tuttavia, la riapertura del Periodo di Adesione non si verifichera:

@) qualora I’Offerente renda noto al mercato Pavvenuto acquisto di almeno la meta delle
Azioni oggetto dell’Offerta almeno 5 Giorni di Borsa Aperta prima della fine del Petiodo di
Adesione; o

(i) qualora, al termine del Periodo di Adesione, 'Offerente venga a detenere una partecipazione
in conseguenza della quale sorga I’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del
TUF ovvero ’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF (a seconda dei
cast).

F.1.2  Procedura di adesione

L’accettazione dell’Offerta da parte dei titolari delle azioni (o del rappresentante che ne abbia i
poteri) ¢ irrevocabile, salvo quanto disposto dall’articolo 44, comma 7 del Regolamento Consob,
che prevede la revocabilita delle adesioni a seguito della pubblicazione di un’offerta concorrente o di
un rilancio.

Le Azioni sono assoggettate al regime di dematerializzazione dei titoli previsto dagli articoli 83-4is e
seguenti del TUF, nonché dal Regolamento adottato con delibera Consob e Banca d’Italia del 22
febbraio 2008, come modificato il 24 dicembre 2010.

Le adesioni sono raccolte sul MTA, e pertanto non ¢ richiesta la sottoscrizione di alcuna scheda di
adesione.

Coloro che intendono portare le proprie Azioni in adesione all’Offerta devono essere titolari di
Azioni dematerializzate, regolarmente iscritte in un conto titoli presso uno degli Intermediari
Depositari (le adesioni di soggetti minori o di persone affidate a tutori o curatori, ai sensi delle
applicabili disposizioni di legge, sottoscritte da chi esercita la patria potesta, la tutela o la curatela,
ove non siano corredate da adeguate autorizzazioni, saranno accolte con riserva e non saranno
conteggiate ai fini della determinazione della percentuale di adesione all’Offerta; il loro pagamento
avverra, pertanto, in ogni caso, solo ad autorizzazione ottenuta), e devono rivolgersi ai rispettivi
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intermediari per il conferimento di adeguate istruzioni al fine di aderire all’Offerta, ai sensi
dell’Articolo 5.2.1 del Regolamento di Borsa.

Le Azioni portate in adesione all’Offerta dovranno essere libere da vincoli di ogni genere e natura —
reali, obbligatori e personali — oltre che liberamente trasferibili all’Offerente.

Potranno essere apportate all’Offerta solo Azioni che risultino, al momento dell’adesione,
regolarmente dematerializzate, iscritte e disponibili su un conto titoli dell’aderente e da questi acceso
presso un Intermediario Depositario. In particolare, le Azioni rivenienti da operazioni di acquisto
effettuate sul mercato potranno essere apportate all’Offerta solo a seguito dellintervenuto
regolamento delle operazioni medesime nell’ambito del sistema di liquidazione.

Gli eventuali possessori di Azioni non dematerializzate che intendano aderire al’Offerta dovranno
preventivamente consegnare i relativi certificati ad un intermediatio autorizzato aderente al sistema
di gestione accentrata presso Monte Titoli S.p.A per la contestuale dematerializzazione, con
accreditamento in un conto titoli intestato al titolare delle Azioni e da questi acceso presso un
Intermediario Depositario.

Tutti gli Intermediari Depositari devono, quindi, far pervenire le adesioni all'Intermediario
Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, per il tramite di un Intermediario
Negoziatore, mediante inserimento delle relative proposte di negoziazione.

Obbligazioni Convertibili

L’Offerente informa che - in data 15 luglio 2011 - Bulgari ha emesso la Optional Redemption
Notice (come definita nel Regolamento del Prestito). L’Optional Redemption Date (come definita
nel Regolamento del Prestito) cadra il 29 agosto 2011. Gli obbligazionisti avranno diritto di
esercitare 1 propri diritti di conversione, ai termini e condizioni previsti dal Regolamento del
Prestito, fino alla chiusura dei mercati del 7° giorno (incluso) precedente alla Optional Redemption
Date, i.e. del 22 agosto 2011. Gli obbligazionisti che avranno presentato le richieste di conversione
delle Obbligazioni Convertibili entro il 22 agosto 2011 riceveranno le Azioni rivenienti da tali
conversioni al piu tardi il 14 settembre 2011 e potranno portare le Azioni in adesione all’Offerta.

L’Offerente segnala, altresi, che, a far data dal 1° luglio 2011 e per il Change of Control Period
(come definito nel Regolamento del Prestito), il prezzo di conversione delle Obbligazioni
Convertibili ¢ il Change of Control Conversion Price (come definito nel Regolamento del Prestito),
pari ad Euro 4,07, come aggiustato a seguito dell’esecuzione del Conferimento in virtu del quale
I'Offerente ha acquistato il controllo del’Emittente. A seguito delle richieste di conversione di n.
2.774 Obbligazioni Convertibili dal 1° gennaio 2011 sino al 31 luglio 2011, sono state emesse n.
34.078.609 Azioni e - come comunicato dall’Emittente - i depositi delle relative attestazioni di
aumento di capitale presso il Registro delle Imprese di Roma sono stati effettuati il 25 luglio 2011 ed
il 1° agosto 2011.

Le Azioni emesse o trasferite e consegnate a fronte della conversione saranno interamente liberate e
avranno il medesimo godimento delle Azioni interamente liberate in circolazione alla relativa data di
consegna, fatta eccezione per diritti, distribuzioni o pagamenti la cui data di registrazione,
costituzione o attribuzione cada prima della data di consegna. Per maggiori informazioni, si veda
altresi il Regolamento del Prestito disponibile sul sito internet del’Emittente www.bulgari.com.

Piani di Stock Option
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Le Azioni derivanti dall’esercizio delle opzioni residue previste dai Piani di Stock Option saranno
accettate ed acquistate dall’Offerente (ai termini ed alle condizioni di cui al presente Documento di
Offerta), nella misura in cui tali Azioni siano portate in adesione all’Offerta in tempo utile.

F.2 Diritti patrimoniali ed amministrativi inerenti le Azioni portate in adesione, in
pendenza dell’Offerta

Le Azioni saranno trasferite all’Offerente alla Data di Pagamento.

Fino alla Data di Pagamento, gli azionisti conserveranno e potranno esercitare i diritti patrimoniali
ed amministrativi derivanti dalla proprieta delle Azioni; tuttavia, gli azionisti che abbiano aderito
all’Offerta non potranno trasferire le loro Azioni, in tutto o in parte, e comunque effettuare atti di
disposizione delle Azioni, all'infuori dell’adesione ad eventuali offerte concorrenti o rilanci ai sensi
dell’articolo 44 del Regolamento Consob.

F.3 Comunicazioni in merito al’andamento ed ai risultati dell’Offerta

Durante il Periodo di Adesione, 'Intermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle
Adesioni comunichera su base giornaliera a Borsa Italiana, ai sensi dell’articolo 41, comma 2, lettera
d) del Regolamento Consob, i dati relativi alle adesioni pervenute e alle Azioni complessivamente
portate in adesione all’Offerta, nonché la percentuale che tali quantitativi rappresentano rispetto alle
Azioni oggetto dell’Offerta.

Borsa Italiana provvedera, entro il giorno successivo a tale comunicazione, alla pubblicazione dei
dati stessi mediante apposito avviso.

Inoltre, qualora entro la Data di Pagamento, 'Offerente acquisti, ditrettamente e/o indirettamente,
ulteriori Azioni al di fuori dell’Offerta, ’Offerente ne dara comunicazione a Consob ed al mercato ai
sensi dell’articolo 41, comma 2, lettera ¢) del Regolamento Consob.

I risultati dell’Offerta saranno resi noti dall’Offerente, ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del
Regolamento Consob prima della Data di Pagamento. Inoltre, in occasione della pubblicazione dei
risultati dell’Offerta, I'Offerente rendera noto: (7) il verificarsi delle condizioni previste dall’articolo
40-bis, comma 1, del Regolamento Consob per la riapertura dell’Offerta (salvo che tale riapertura
non si applichi per una delle circostanze indicate nel precedente Paragrafo F.1.1 del presente
Documento di Offerta); e/o (#) il verificarsi delle condizioni previste dalla legge per il sorgere
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, ovvero dell’Obbligo di Acquisto
ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e del Diritto di Acquisto, nonche le informazioni relative al
Delisting (si veda la Premessa, Tabella dei principali avvenimenti relativi all’Offerta).

F.4 Mercati sui quali ¢ promossa I’Offerta

L’Offerta ¢ promossa esclusivamente sul mercato italiano, 'unico mercato in cui sono quotate le
Azioni, ed ¢ rivolta, a parita di condizioni, a tutti gli azionisti dell’Emittente.

L’Offerta non ¢ promossa, e non sara promossa, né direttamente né indirettamente, negli Altri
Paesi. L’Offerente non potra accettare, direttamente o indirettamente, eventuali adesioni all’Offerta,

provenienti dalle suddette giurisdizioni.

L’Offerta non ¢ stata, e non sara, diffusa - né direttamente né indirettamente - negli Altri Paesi
tramite i servizi di ogni mercato regolamentato, né tramite i servizi postali o attraverso qualsiasi altro
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mezzo di comunicazione o commercio nazionale o internazionale degli Altri Paesi (ivi inclusi, a
titolo meramente esemplificativo, la rete postale, il fax, il telex, la posta elettronica, il telefono,
Internet o qualsiasi altro mezzo o supporto elettronico). Parimenti, non saranno ritenute valide o
efficaci adesioni effettuate mediante tali servizi, mezzi o strumenti.

N¢ il Documento di Offerta, né qualsiasi altro documento relativo all’Offerta, viene, o sara, spedito,
o in qualsivoglia altro modo inoltrato, distribuito o trasmesso negli o dagli Altri Paesi.

Coloro i quali ricevano tali documenti (inclusi, tra Ialtro, custodi, delegati e fiduciari) non devono
distribuire, inviare o spedire alcuno di essi negli o dagli Altri Paesi, tramite i servizi di ogni mercato
regolamentato degli Altri Paesi, né tramite i servizi postali o qualsiasi altro mezzo di comunicazione
o commercio nazionale o internazionale riguardante gli Altri Paesi.

L’adesione all’Offerta da parte di soggetti residenti negli Altri Paesi puo essere soggetta a specifici
obblighi o restrizioni di natura legale o regolamentare. E’ esclusiva responsabilita dei destinatari
dell’Offerta verificarne I'esistenza e I'applicabilita, rivolgendosi a propri consulenti, e conformarsi a
tali norme prima di procedere all’adesione all’Offerta.

F.5 Data di pagamento del Corrispettivo

11 pagamento del Corrispettivo ai titolari delle Azioni portate in adesione all’Offerta, a fronte del
contestuale trasferimento della proprieta di tali Azioni, avverra il terzo Giorno di Borsa Aperta
successivo alla chiusura del Periodo di Adesione e, pertanto, fatte salve le eventuali modifiche che
dovessero intervenire in conformita alle vigenti disposizioni di legge e regolamentari, il 28 settembre
2011.

In caso di riapertura del Periodo di Adesione (si veda il Paragrafo F.1.1 del presente Documento di
Offerta), il Corrispettivo sara pagato:

@) agli azionisti che abbiano portato in adesione le loro Azioni durante il Periodo di Adesione,
il terzo Giorno di Borsa Aperta successivo alla scadenza del Periodo di Adesione; e

®) agli azionisti che abbiano portato in adesione le loro Azioni dopo la riapertura del Periodo
di Adesione, il terzo Giorno di Borsa Aperta successivo al termine della riapertura del
Periodo di Adesione.

Le Azioni saranno trasferite all’Offerente alla data di pagamento del Corrispettivo.

Non ¢ previsto il pagamento di interessi sul Corrispettivo tra la data di adesione all’Offerta e la data
di pagamento del Cortispettivo.

F.6 Modalita di pagamento del Corrispettivo

11 Corrispettivo sara pagato in contanti dall’Offerente, per mezzo dell’Intermediario Incaricato del
Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, agli Intermediari Negoziatori che trasferiranno i fondi
agli Intermediari Depositari. Questi ultimi, a loro volta, pagheranno gli azionisti aderenti o i propri
rappresentanti in base alle istruzioni rilasciate da tali azionisti (o dai loro rappresentanti).

L’obbligo dell’Offerente di pagare il Corrispettivo si intendera assolto nel momento in cui le relative
somme siano state trasferite agli Intermediari Negoziatori. Resta ad esclusivo carico degli aderenti
all’Offerta il rischio che gli Intermediati Negoziatori o gli Intermediari Depositari non provvedano a
ritrasferire tali somme agli aventi diritto o ne ritardino il pagamento.

75



F.7 Legge regolatrice dei contratti stipulati tra 1’Offerente ed i possessori degli
strumenti finanziari del’Emittente

I’Accordo di Conferimento ¢ regolato dalla legge italiana.
F.8 Termini e modalita di restituzione delle Azioni in caso di inefficacia dell’Offerta
e/o di riparto

Poiché I'Offerta ¢ un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria ai sensi dell’articolo 106, comma 1,
del TUF, non ¢ soggetta ad alcuna condizione sospensiva e non ¢ prevista alcuna ipotest di riparto.
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G. MODALITA DI FINANZIAMENTO DELL’OFFERTA, GARANZIE DI
ESATTO ADEMPIMENTO E PROGRAMMI FUTURI DELL’OFFERENTE

G1 Modalita di finanziamento dell’Offerta e garanzia di esatto adempimento
G. 1.1 Modalita di finanziamento dell’Offerta

L’Offerta prevede un Esborso Massimo di Euro 1.452.414.929,00 (per maggiori dettagli, si veda il
Paragrafo E.1 del presente Documento di Offerta). LVMH fara fronte agli impegni derivanti
dall’Offerta esclusivamente tramite mezzi propti.

G.1.2  Garanzia di esatto adempimento

In data 25 luglio 2011, ai sensi e per gli effetti dell’Articolo 37-bis, comma 3, del Regolamento
Emittenti, Crédit Agricole Corporate and Investment Bank si ¢ impegnata, irrevocabilmente e
incondizionatamente, a garanzia dell’esatto adempimento delle obbligazioni di pagamento
nell’ambito dell’Offerta (ivi inclusi, a seconda del caso, I'eventuale riapertura dell’Offerta e/o
adempimento dell’obbligo di acquisto ai sensi dell’Articolo 108 del TUF e/o esercizio del Diritto di
Acquisto), a mettere automaticamente a disposizione dell’Offerente un importo corrispondente
all’Esborso Massimo ai termini ed alle condizioni del presente Documento di Offerta, fermo
restando che tale Esborso Massimo sara ridotto, di volta in volta, tenuto conto dei pagamenti
effettuati nell’ambito dell’Offerta.

La garanzia, nonché gli impegni ivi contenuti, scadra automaticamente:

() il Giorno di Mercato Aperto successivo alla data di pagamento del Cortispettivo agli
azionisti che abbiano portato le proprie Azioni in adesione all’Offerta (come eventualmente
riaperta); ovvero

(i) in caso di adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’Art. 108, comma 2, del TUF,
il Giorno di Mercato Aperto successivo alla data di pagamento del corrispettivo dovuto
nell’ambito della procedura per 'adempimento del’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art.
108, comma 2, del TUF; ovvero

(ii1) in caso di adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e
contestuale esercizio del Diritto di Acquisto, il Giorno di Mercato Aperto corrispondente
alla data della comunicazione del’Emittente dell’avvenuto deposito, sul conto
dell'intermediario incaricato del pagamento, del corrispettivo dovuto nell’ambito della
procedura congiunta per 'adempimento del’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108,
comma 1, del TUF e contestuale esercizio del Diritto di Acquisto;

e, in ogni caso, al piu tardi il 31 dicembre 2011.

G.2 Motivazioni dell’operazione e programmi futuri dell’Offerente relativamente
alP’Emittente ed al Gruppo del’Emittente nonché, ove rilevanti, al’Offerente ed al
Gruppo dell’Offerente

G.2.1  Motivazioni dell’Offerta

L’Offerente, attraverso I'operazione di integrazione conseguente al Conferimento ed all’Offerta,
mira a rafforzare la sua presenza nel settore del lusso. L’operazione ¢ finalizzata a consentire ad
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LVMH di consolidare la sua posizione competitiva nel settore della gioielleria e dell’orologeria,
tenuto anche conto della posizione di forte rilievo di Bulgari nel settore. Bulgari ¢ altresi presente
nei settori della profumeria, della cosmesi e degli accessori che rafforzeranno la posizione di LVMH
nei corrispondenti settori di attivita.

L’operazione consentira, inoltre, a LVMH e Bulgari di cogliere possibilita di sviluppo in Europa,
Asia e nelle Americhe, offrendo al gruppo Bulgari opportunita di cooperate con altri marchi del
Gruppo LVMH operativi in tali settori.

Nella realizzazione dell’operazione, LVMH intende, in linea con la propria strategia di lungo
periodo, mantenere I'identita del gruppo Bulgati che ha contribuito al successo del marchio Bulgari.
Inoltre, per effetto dell’operazione di integrazione, il Gruppo Bulgari beneficera dell’esperienza di
LVMH e delle risorse necessarie ad esprimere al massimo le proprie potenzialita e di una struttura di
prim’ordine tale da garantire un futuro di lungo termine nel rispetto dei valori che hanno contribuito
al suo successo dal 1884.

Paolo e Nicola Bulgari continueranno a mantenere, rispettivamente, la carica di Presidente e Vice-
Presidente nel consiglio di amministrazione di Bulgari. Paolo Bulgari ¢ stato nominato membro
(¢censenr) dell’organo consultivo di LVMH. Francesco Trapani, amministratore delegato di Bulgari, ¢
stato nominato membro del consiglio di amministrazione di LVMH ed ¢ entrato a far parte del
comitato esecutivo di LVMH. Ha altresi assunto, a partire dal secondo semestre del 2011, la
direzione della Divisione Orologi e Gioielli di LVMH.

Inoltre, 'Offerta ¢ finalizzata al Delisting, che le parti dell’Accordo di Conferimento hanno
reciprocamente riconosciuto essere obiettivo di comune interesse al fine di perfezionare
'integrazione strategica tra i due gruppi e, trattandosi di un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria,
la stessa non sara soggetta ad alcuna condizione di efficacia. Il Delisting potra essere ottenuto
attraverso 'adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF
(indipendentemente dal fatto che vi siano state effettive richieste di vendita da parte degli azionisti
che non hanno portato le proprie azioni in adesione all’Offerta) ovvero attraverso 'adempimento
dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF contestualmente all’esercizio del
Diritto di Acquisto.

G.2.2  Programmi relativi alla gestione delle attivita

LVMH intende supportare la strategia di crescita sviluppata e comunicata al mercato da parte
del’Emittente al fine di mantenere e rafforzare il posizionamento di forte rilievo di Bulgari nei
settori chiave del mercato del lusso.

A tale scopo, I'Offerente si avvarra dei punti di forza dell’Emittente, quali la qualita dei prodotti, la
capacita di innovare e creare su base continuativa, gli alti livelli di efficienza distributiva, attenzione
al servizio e alla soddisfazione della clientela oltre alla disponibilita di personale e dirigenza
altamente qualificati.

L’Offerente intende altresi potenziare le quattro principali linee produttive di Bulgari. Nel settore
gioielleria, 'obiettivo ¢ quello di fare leva sulle principali linee di vendita di gioielli Bulgari e di
sfruttare ulteriori opportunita di business nel segmento medio-alto. Nel settore orologeria, 'Offerente
si propone di accrescere i ricavi focalizzandosi sulla vendita all’ingrosso, rafforzando I'assortimento
di prodotti ed aumentando significativamente i ricavi nel settore degli orologi da donna, giovandosi
della reputazione del marchio Bulgari nella gioielleria. Nel settore accessori, I'obiettivo ¢ quello di
incrementare il business costituendo una rete di negozi, e di sviluppare un adeguato supporto
comunicativo. Nel settore profumi e cosmetici, I'Offerente proseguira la strategia di successo di
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Bulgari attraverso l'intensificazione dell’attivita di marketing e supporto comunicativo, nonché
attraverso il lancio di nuovi prodotti.

Inoltre, LVMH intende continuare il processo di sviluppo delle aree di attivita esistenti nei mercati
pit promettenti (principalmente in Asia, con una particolare attenzione a mercati chiave come la
Cina), tra Ialtro attraverso I'apertura di nuovi punti vendita a gestione diretta.

L’integrazione tra le realta LVMH e Bulgari dovrebbe altresi consentire la creazione di sinergie, in
particolare in due aree principali: (7) sinergie distributive e di fornitura nel settore Profumi, e (i)
sinergie connesse all’acquisto di spazi pubblicitari.

G.2.3  Investimenti futuri e fonti di finangiamento

LVMH intende fare in modo che PEmittente continui ad effettuare investimenti facendo
affidamento principalmente sul flusso di cassa generato dalle proprie attivita operative e sulle
proprie risorse finanziarie.

A tale proposito, alla data del presente Documento di Offerta, il consiglio di amministrazione
dell’Emittente non ha assunto decisioni in merito ad impegni di spesa di particolare rilevanza e¢/o
diversi da quelli ordinatiamente richiesti per la gestione delle aree di bausiness in cui ’Emittente opera.

G.2.4  Programmi di vistrutturazione e riorganizgazione (in particolare, fusioni, scissioni, conferiments, cessioni di
rami d’azienda)

Alla data del presente Documento di Offerta, I'Offerente non ha assunto alcuna decisione con
riferimento a possibili fusioni, scissioni o riorganizzazioni del’Emittente e del Gruppo
del’Emittente.

G.2.5  Modifiche previste nella composizione degli organi di amministrazione e controllo e nei relativi emolumenti

Alla data del presente Documento di Offerta, ad eccezione di quanto previsto nel Patto Parasociale
(si vedano la Premessa ed il Paragrafo B.2.3 del presente Documento di Offerta), non ¢ stata assunta
alcuna decisione in merito all’attuale composizione degli organi di amministrazione e controllo
del’Emittente ed ai relativi emolumenti.

Al fine di dare esecuzione alle previsioni del Patto Parasociale relative alla composizione dell’organo
di amministrazione del’Emittente (si vedano la Premessa ed il Paragrafo B.2.3 del presente

Documento di Offerta), I’Assemblea dei soci del’Emittente sara convocata successivamente
all’Offerta.

G.2.6  Modifiche allo Statuto sociale
Alla data del presente Documento di Offerta, 'Offerente non ha individuato alcuna specifica
modifica da apportare all’attuale Statuto sociale dell’Emittente. Tuttavia, modifiche potrebbero

essere apportate, dopo che si sia completato il processo di Delisting, al fine di adattare lo Statuto
sociale dell’Emittente agli statuti delle societa non quotate.

G.3 Volonta di ricostruire il flottante
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Come descritto nella Premessa e nel Paragrafo G.2.1 del presente Documento di Offerta, I’'acquisto
della totalita delle Azioni ed il successivo Delisting delle Azioni rappresentano uno dei principali
obiettivi dell’Offerta.

Dichiarazione dell’ Offerente in relazione all’Obbligo di Acquisto ai sensi delf’art. 108, comma 2, del TUF

Nel caso in cui, al termine dell’Offerta, ’Offerente venisse a detenere una partecipazione superiore
al 90% ma inferiore al 95% del capitale sociale del’Emittente emesso a tale data, tenendo in
considerazione anche gli acquisti effettuati, direttamente o indirettamente, dall’Offerente sul
mercato (si veda il Paragrafo C.1 del presente Documento di Offerta), 'Offerente dichiara che non
ricostituira il flottante ed adempira all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF
nei confronti di qualunque azionista che ne faccia richiesta (si veda il Paragrafo A.5 del presente
Documento di Offerta).

L’Ofterente indichera in un’apposita sezione dell’avviso contenente i risultati dell’Offerta - che sara
pubblicato ai sensi dell’articolo 41, comma 6, del Regolamento Consob (si veda il Paragrafo F.3 del
presente Documento di Offerta) - se, a seguito dell’Offerta, si siano verificati i presupposti di cui
all’articolo 108, comma 2, del TUF. In tal caso, avviso conterra altresi informazioni relative alle
modalita ed ai termini per 'adempimento da parte dell’Offerente dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dell’art. 108, comma 2, del TUF. Tutte le informazioni necessarie per 'adempimento dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF saranno comunicate dall’Offerente mediante
comunicato che sara trasmesso a Consob, Borsa Italiana ed a due agenzie di stampa e pubblicato sui
siti internet dell’Offerente e del’Emittente (rispettivamente, www.lvmh.com e www.bulgari.com).

Dichiarazione dell’ Offerente in relazione all’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF ed al
Diritto di Acquisto

Nel caso in cui, al termine dell’Offerta o all’esito dell’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai sensi
dellart. 108, comma 2, del TUF, 'Offerente venisse a detenere una partecipazione almeno pari al
95% del capitale sociale del’Emittente emesso a tale data, tenendo in considerazione anche gli
acquisti effettuati, direttamente o indirettamente, dall’Offerente sul mercato (si veda il Paragrafo C.1
del presente Documento di Offerta), I’Offerente dichiara la sua intenzione di adempiere all’Obbligo
di Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF nei confronti di qualunque azionista che ne
faccia richiesta e contestualmente esercitare il Diritto di Acquisto (si veda il Paragrafo A.6 del
Documento di Offerta).

L’Offerente indichera in un’apposita sezione dell’avviso contenente i risultati dell’Offerta ovvero del
comunicato avente ad oggetto i risultati della procedura dell’Obbligo di Acquisto ai sensi dell’art.
108, comma 2, del TUF - avviso e comunicato che saranno rispettivamente pubblicati ai sensi degli
articoli 41, comma 6, e 50-guinguies, comma 5, del Regolamento Consob (si veda il Paragrafo F.3 del
presente Documento di Offerta) - se, all’esito dell’Offerta ovvero della procedura dell’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF, si saranno verificati i presupposti per I'esercizio
del Diritto di Acquisto, nonché i termini e le modalita con cui I’Offerente adempiera all’Obbligo di
Acquisto ai sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e, nell’ambito della stessa procedura, esercitera il
Diritto di Acquisto. Le necessarie informazioni ai fini dell’adempimento dell’Obbligo di Acquisto ai
sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e dell’esercizio del Diritto di Acquisto nell’ambito della stessa
procedura, saranno comunicate dall’Offerente tramite comunicato che sara trasmesso a Consob,
Borsa Italiana ed a due agenzie di stampa, nonché pubblicato sui siti internet del’Offerente e
del’Emittente (rispettivamente, www.lvmh.com e www.bulgari.com).

11 trasferimento delle Azioni acquistate in virtu delle previsioni sopra menzionate avra efficacia dal
momento della comunicazione all’Emittente dell’avvenuto deposito del controvalore complessivo
delle Azioni rimanenti per I’esercizio del Diritto di Acquisto presso un istituto di credito a tal fine
incaricato. L’Emittente procedera alle conseguenti annotazioni sul libro soci. Ai sensi dell’articolo

80



2949 del Codice Civile, decorso il termine di prescrizione quinquennale dalla data di deposito del
corrispettivo per lesercizio del Diritto di Acquisto, 'Offerente avra il diritto di ottenere la
restituzione delle somme depositate a titolo di corrispettivo per il Diritto di Acquisto e non riscosse
dagli aventi diritto, salvo quanto disposto dagli articoli 2941 e seguenti del Codice Civile.
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H. EVENTUALI ACCORDI E OPERAZIONI TRA L’OFFERENTE, I SOGGETTI
CHE AGISCONO DI CONCERTO CON I’OFFERENTE E L’EMITTENTE O
GLI AZIONISTI RILEVANTI O I COMPONENTI DEGLI ORGANI DI
AMMINISTRAZIONE E CONTROLLO DELL’EMITTENTE

H.1 Descrizione degli accordi e delle operazioni finanziarie e/o commerciali che siano
stati eseguiti o deliberati nei dodici mesi antecedenti la pubblicazione dell’Offerta,
che possano avere o abbiano avuto effetti significativi sull’attivitd dell’Offerente e/o
del’Emittente

H.1.1  Acordi tra I'Offerente, le Persone che Agiscono di Concerto ¢ I'Emittente o gli azionisti rilevanti o i
componenti degli organi di amministrazione e controllo dell’Emittente che possano avere o abbiano avuto
effetti significativi sullattivita dell’ Offerente ¢/ o dell’Emittente

Ad eccezione dell’Accordo di Conferimento (descritto nella Premessa del presente Documento di
Offerta), né I'’Offerente né le Persone che Agiscono di Concerto con I'Offerente sono parte di (o
hanno deliberato di sottosctrivere) alcun accordo con I’Emittente, gli azionisti rilevanti o i
componenti degli organi di amministrazione e controllo dell’Emittente, che possa avere o abbia
avuto effetti significativi sull’attivita dell’Offerente ¢/o del’Emittente.

H.1.2  Operazioni finanziarie ¢/ o commerciali eseguite o deliberate nei dodici mesi antecedenti la pubblicazione
dell’Offerta, che possano avere o abbiano avuto effetti  significativi sull'attivita  dell’Offerente ¢/ o
dell’Emittente

Ad eccezione dell’Accordo di Conferimento (descritto nella Premessa del presente Documento di
Offerta), nei dodici mesi antecedenti la pubblicazione del Documento di Offerta, I’Offerente, le
Persone che Agiscono di Concerto e 'Emittente, gli azionisti rilevanti o i componenti degli organi di
amministrazione e controllo dell’Emittente non hanno eseguito o deliberato di eseguire operazioni
finanziarie e/o commerciali che possano avere o abbiano avuto effetti significativi sull’attivita
dell’Offerente e/o del’Emittente.

H.2 Indicazione degli accordi concernenti I’esercizio del diritto di voto, ovvero il
trasferimento delle Azioni e/o di altri strumenti finanziari del’Emittente

Ad eccezione dell’Accordo di Conferimento, che include il Patto Parasociale (come descritto nella
Premessa e nel Paragrafo B.2.3 del presente Documento di Offerta), non vi sono ulteriori accordi
tra 'Offerente, le Persone che Agiscono di Concerto e I'Emittente, gli azionisti rilevanti o i
componenti degli organi di amministrazione e controllo dell’Emittente riguardanti 'esercizio dei
diritti di voto o il trasferimento delle Azioni e/o di altri strumenti finanziari dell’Emittente.

82



I.

COMPENSI AGLI INTERMEDIARI

A titolo di corrispettivo per le attivita svolte nell’ambito dell’Offerta, I’Offerente riconoscera i
seguenti compensi, comprensivi di ogni e qualsivoglia compenso di intermediazione:

@)

®)

allIntermediario Incaricato del Coordinamento della Raccolta delle Adesioni, una
commissione pari allo 0,01% del controvalore delle Azioni acquistate dall’Offerente
nell’ambito dell’Offerta (ivi inclusa leventuale riapertura e, a seconda del caso,
I'adempimento dell’obbligo di acquisto ai sensi dell’Articolo 108, commi 1 ¢/o 2, del TUF),
con un ammontare minimo prefissato di Euro 25.000,00 ed un ammontare massimo
prefissato di Euro 100.000,00 (piu IVA);

a ciascun Intermediatio Depositario, una commissione pari allo 0,05% del controvalore
delle Azioni depositate presso tale Intermediario Depositario, portate in adesione all’Offerta
e acquistate dall’Offerente nell’ambito dell’Offerta. I’Offerente ha dato mandato a Crédit
Agricole Cheuvreux S.A. di pagare la commissione dovuta direttamente all’Intermediatio
Negoziatore, che, a seconda del caso, sotto la sua esclusiva responsabilita, trasferira la
commissione ricevuta all'Intermediario Depositario, al netto di ogni commissione
concordata con quest’ultimo per attivita di #rading. In tal caso, 'obbligo dell’Offerente di
pagare la commissione dovuta all'Intermediario Depositatio si considerera adempiuta con il
pagamento del corrispondente importo all’Intermediario Negoziatore, e i solo
Intermediario Depositario si accollera il rischio che I'Intermediario Negoziatore cui ¢ stata
affidata non trasferisca la commissione ricevuta.
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L. IPOTESI DI RIPARTO

Poiché I'Offerta ¢ un’offerta pubblica di acquisto obbligatoria ai sensi dell’articolo 106, comma 1,
del TUF, non ¢ prevista alcuna forma di riparto.
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M. APPENDICI

Allegato A: Comunicato dell’Emittente ai sensi dell’articolo 103, comma 3, del TUF e dell’Articolo
39 del Regolamento Emittenti

Allegato B: Estratto del Patto Parasociale pubblicato ai sensi dell’articolo 122 del TUF ed avvisi

relativi alle variazioni delle pattecipazioni detenute dalle parti del Patto Parasociale nel capitale
sociale di Bulgari e di LVMH
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Allegato A

COMUNICATO DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI BULGARI 5.P.A. AISENSI DELL'ART. 103,

COMMA 3, DEL D.LGS 14 FEBBRAIO 1998 %.58, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO ED
INTEGRATO, E DELL'ART. 39 DEL RECOLAMENTO CONSOBE DEL 14 MAGCIO 1999 DELIBERA N.

11971, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO ED INTECEATOD, RELATIVO ALL'OFFERTA

PUBBLICA DI ACQUISTD OBBLIGATORIA AVENTE AD OGGEITO AZIONI OREDINARIE DI BULGARI

S.P.A., PROMOS5A DA LVMH MoreT HENNESSY — Lovrs VUITTON S.A. AT SENSI DELL' ART 106,
coMMA 1 DEL DLGS 24 FEBBRAIO 1998 %.58, COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO ED

INTEGRATD .

Premessa

11 Conziglic di Amnunistrazione di Bulgan Sp A (“Bulgari”. “Emittente™ o “Societa™), nella

riunione tenuta a Foma in data 23 lughe 2011, preso preliminarmente atto:

a) che: (1) mn datz 5 marzo 2011 Pacle Bulgan, Nicola Bulgan e Francesco Trapam

[z

(collettivamente gli “Azionisti Bulgari” e ciascuno anche un “Azionista Bulgari™) e
LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON 5 A, societa di dintto francese, con sede
legale a Pangi, 22 Av. Montaigme, 75008 (gu i segmito per brevita “LVMH™ o
I"“Offerente”), con la partecipazione di Bulgan e Groupe Amault 5.A S, hanne stipulato
un accorde stategico (17"Accordo di Conferimento™ avente ad oggette, ma 1altro,
I'impegno degh Azonisti Bulgan a conferire tutte le — e non solo parte delle — aziom dagh
stessl detenmte alla data del 3 marzo 2011 e titte le ulterion azioni acqustate dagh Aziemst
Bulgari prima della data di esecuzione dell’Accordo i Confemmento; (1) dopo
I'avveramento delle condiziem alle quali & subordinato 1"Accorde di Confermmento e alla
esecuzions di gquest ultimo LVAE, direttaments o, evenmalmente, tramite alita societ, era
termta 2 prommovers un'offerta pubblica di acquisto obbligatoria sull'mters capitale di

Bulgan ad un prezze per azicne ordinaria pan a Eure 1223;

delle patmizioni parasociali ma gli Azionisti Bulgan e LVIH (il “Patto Parasociale”™),
contenute nell” Accorde di Conferimento, come depositate per estratto m data 9 marze 2011
presso 1 Registro delle Imprese di Roma e pubblicate sul quetidiano MF in data 10 marzo
2011 (aggiomate, quanto alle aziom oggetto del patto, come da avvisi depositati presso il
Eegistro delle Imprese di Foma e pubblicati 11 5 Iuglic 2011 e il 27 Inglio 2011 sul
quotidiane “ME™;

del comumicate di LTWVMEH effettuato in data 30 giugne 2011 & sensi dell’art. 102 primo
comma del D. Lgs 24 febbraio 1998 n. 58 come suceessivamente modificato ed mtegrato (1l

1
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“TUF™) con cui sono stati resi noti (1) I'acquisto da parte di LVMH di una partecipazione di
centrolle su Bulgan a segmito dell’esecuzione dell’ Accords di Conferimento e degli acquist
precedentemente effettuati da LVMEH (sia direttamente che indirettamente per il tramite
della societa controllata Hamubal 5 A) nonche (1) 1a promozione di un’offerta pubblica di

acgusto obbligatoria avente ad oggetto la totalitd delle aziom crdinanie di Bulgan
(1" Offerta™:

d} del decumento di offerta inviate da LVMH alla Conumissione Nazicnale per le Societa e la
Borsa ("CONSOB™) a1 sensi dell’art. 102 comma 3 del TUF ed art. 37 del regelamento
adettate dalla Consob con delibera n.11971 del 14 maggio 1999, come successivamente
integrato e moedificato (1] “Regolamento Emittenti™) e comunicate alla Secieta in data 20
Inglio 2011 (il “Documento di Offerta™);

e} del parere reso da Credit Suisse Secunines (Europe) Limited (Milan Branch) in data 25
Inglio 2011 su incarico dellz Societa in merito alla congnuta del comispettive, allegato al

presente CG]II'L.'II:I.'i.Cﬂ.III;

f) del parere reso da Morgan Stanley Bank Intemational Limited (MMilan Bramch) in data 25
Inglio 2011 su richiesta degh ammuimistratort indipendentt in fimziene della predisposizione
da parte degh stessi del parere di eui all’art. 39 bis comma 2 del Fegolamento Enuttenti in

merite alla congmita del comispettive allegate al presente comumnicato;

g} del parere rese dagl ammimstraton indipendentt ar sensi dell’art. 39 bis del Fegolamento
Enuttenti;

al fine di formire agli aziomist dell’Enuttente e al mercato dati ed elementi wtili per 1'apprezzamento
dell’Offerta, nonché una propriz moetivata valutazione in ordine alle condizion: ed alle motivaziom
della stessa, ha approvate — con il voto favoreveole del consiglien Pacle Bulgan, Francesco Trapani,
Claundio Costamagna, Paclo Cuccia, Giulie Figarcle di Gropello e 1'astensione del Consiglisre
Antonie Bellom e avendo 1l Collegio Sindacale preso atto della deliberazione del Consigho di
Amnnmstrazione senza fornmlare aleun rilieve — 1l presente commuucate (il “Comunicato™) a1 sensi
dell’art. 103, comma 3 del TUF e dell’art. 39 del Regolamento Enuttenti.

11 Comsighe ha conferito delega al Presidente e all’ Anmumnistratore Delegato, in via disghumnta tra
loro, per il compimente di tuthh gli att necessan o utili per procedere all'mvio del Comumicato a
Consob, in osservanza delle disposizioni contenute nell’art. 39 del Regolaments Emittenti e alla

pubblicazione del Commumicate in allegato al Documento di Offerta, evenmualmente aggiomandolo e

(2]
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medificandolo come opporiime o necessario e'o apportandovi le modifiche oo le integraziond che

dovessero essere richieste da Consob.

11 Censiglio ha quindi preso atte della circostanza che 1" Accorde di Confermmento & stato modificato
(i) in data 9 marze 2011 al fine di meglio precisare la cessazione degli effetti della clansola di
standstill contenuta nell’accordo di nservatezza e standsill precedentemente sottoscritto dalle parti;
e (i) n data 14 giugno 2011, per prevedere I'impegno di Franceseo Trapam di esercitare tutti 1
dinth attribuitigh @ sensi der Plani di Stock Opfions (come di segmito defimiti) al fine di portare i
adesione all’Offerta le aziom Bulgan mvenienti da tale esercizio, e per colTeggels um errore
materiale nell'mdicazione del numero delle aziom Bulgan possedute alla data del 5 marze 2011 da
Paolo Bulgan (n. 70.540.000 in luogo din. 70.490.000 azient) e da Nicola Bulgan (n. 68.797.000 m
Inego di n. 68.790.000 azioni) e che Zia m virm di gquanto previsto dall’ Accorde di Conferimento,

cosfimivano oggetto del Conferimento..

Alla riuniene erano presenti 1 seguentt membr del Consiglio di Ammunistrazione:

Paole Bulgan (Presidents)

Francesco Trapam (Amministratore Delegato)

Antonie Bellom (Consigliere) (in collegamento telefonico wamite il n. 0267622)
Claudio Costamagna (Consighere) (in collegamento telefonice tramute 1l n. 0267688)

Paolo Cuccia (Consigliere)

R N T

Gmlio Figarole di Gropelle (Ceonsigliers) (in collegamento telefonice tranmte 1l n. 0267688)
Aszzente ginstificato il Viee Presidente Sig. Nicola Bulgar.
Erano inoltre presenti futti 1 membri del Collegio Sindacale:

¥ Gerarde Longobardi (Presidente)

¥ Maurizio De Magisms (Sindaco Effettivo).

v Damela Lambard: (Sindace Effettivo)

Secondo quanto dichiarate dal membr del Consiglio di Amminisrazione presenti alla riunions del

consighe, si informa che 1 signon Paole Bulgan, Nicola Bulgan e Francesco Trapani sene portator

Lad
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di un interesse proprio del quale viene di seguitp esplicitata la natura, 1 termuni, 'onigine e la
portata:
¥ quante al consigliere Paclo Bulgan, quest é parte dell’Accorde di Conferimento, azicmista
di LVMH, parte del Patte Parascciale e membro feemsenr) dell’organo comsultive di
LVMEH;
¥ quante al consigliere Wicola Bulgan, questi & parte dell’ Accordo di Conferimento, azicmsta
di LVIH e parte del Patto Parasociale;

¥ guante al consighers Framcesco Trapami, questt & parte dell’Accorde di Conferimento,
aziomista i LVMH, parte del Patto Parasociale, membro del consighio di amninistrazione e
del comutato esecutive di LVIMH nonché, a partire dal secondo semestrs del 2011,
responsabile della direzione della Divisione Orologi e Gioielll di LVMH e titolare di n
3.900.000 dirith di opzione a1 senst del Plam di Stock Oprions (come di seguite definitt);

¥ quanto al consigliere Antonic Bellom, questi & portatore di un mteresse di terzi ncoprendo la
carica di Group Managing Director del gruppo LVMH e di membro del Consigho di
Ammmmistrazione dell’Offerente ed essendo stato da questt desigmato, ai sensi del Patto

Parazociale, per la nomina a consigliers di ammimstraziene di Bulgar.

Nessun'alire amministratore & portaters di un interesse propric o di terzi.
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SEZIONE A

L DATIED ELEMENTI UTILI PER L"APPREZZAMENTO DELL'OFFERTA
Nella presente Sezione A sono individuati e simtetizzati 1 principali dati ed elementi di fatto per
I"apprezzamento dell’Offerta, cosi come descritti nel Documento di Offerta, fermo restando che per

una compiuta conoscenza di tuttl 1 termim e le condizioni dell’Offerta occorre fare esclusivo
riferimento al contenuto del Decumento di Offerta.

1.1  Offerente (paragrafo B.1 del Documento di Offerta)

Lz denominazione sociale dell’ Offerente ¢ LVME MOET HENNESSY - LOUIS VUITTON 5.4,
societd di dinfto francese, quotata sul NYSE — Euronext di Pangi, con sede legale a Pang
(Framcia), 22 Av. MMontaigne, 75008, iscritta presse 1 Fegistro delle Imprese di Pangi con il oo
775670417, secondo quanto risulta dal Documento di Offerta

Sulla base delle informaziom rese dispombili dall’Offerente nel Documento di Offerta, sono di

segnito riportate le partecipaziont e gh asseth di controlle dell’ Offerente.

Alla data di pubblicazione del Documento di Offerta I'Offerente ¢ indireftamente controllata da
Bemard Amault, per effetto della partecipazions detemuta (dirsttamente e indirettamente) dalla
centrollata Groupe Amault 545, pan al 46,05% del capitale dell’Offerente ed al 62,02% da
diritti di voto.

A1 sens dell’arncolo 101-bis, comnm 4, 4-bis e 4-ter del Testo Unico, & dell’articelo 44-quater del

Fegolamento Emittenti, sono considerati persone che agiscono di concerfo con 1'Offerente in

relazione all’Offerta:

(1) Bemard Amault, nella sua quahta di aziomsta zl vertice della catena di contrello

dell’Offerente, e tutte le societd comprese nella predetta catena i contrello;

(i1} Hammibal SA., in gquanto societd confrollata da Bemard Amault per il mamite
dell’Offerente, che detiens una partecipazione diretta pani al 5.22% del capitale sociale
di Bulgan emesse al 1 agesto 2011;

(1) Nicola Bulgan, i quante parte dell’Accorde di Conferimente (mclusive del Patio

Parasociale);
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{iv)  Paole Bulgan, in ¢quanto parte dell’Accordo di Conferimento (inclusive del Patto

Parasociale),; e

) Francesco Trapani, n quanto parte dell’Accorde di Confermmento (inclusive del Patto
Parasociale), che defiene n. 3.900.000 dintt di opzione — ai sensi del plam di stock
aprions & lul rservail spprovatt da Bulgan a favore di anmministraton esecutivi di
Bulgan /o di sue controllate e a favore di dipendenti di Bulgan e/c di sue controllate,
rispetto al quall residuano un totale di 9.523.250 opziom (1 “Piani di Stock Options™) —
che sarammo esercitatl m tempo utile al fine di consentire alle stesso di portars le azioni

nvement in adesione all’ Offerta.

In conformita a quanto previsto dall articele 109, commi 1 2 3, del Testo Unice, le suddestte persone
che agiscono di concerto con 1'Offerente sarebbero tenute a lanciare I'Offerta congimtamente ad
LVMH. Cionondimeno, 1"obbligazione di promuovere 1'Offerta sara adempiuta esclusivamente da
LVMH. che conseguentemente sosterra tuftt 1 costl, le spese ¢ gli onen relativi all’Offerta, 1w

inclust, a mero titole esemplificativo, quelli relativi al pagamento del prezzo dell’Offerta.

1.2 Natura dell*Offerta

Nel Decumento di Offerta & npertate che 1'Offerta & promossa dall’Offerents a1 sensi dell’art. 106,
comma 1, del TUF, z seguite dell’acqusizmone della partecipazione di controlle su Bulgan
conseguente alla esecuzions, i data 30 gingne 2011, dell’ Accordo di Conferimento ed agli acquists
precedentemente effettuatt da LVMH, =zia direttamente che mdirettamente per il tranute della

societa Hanmbal 5.4

1.3 Oggetto dell’Offerta (paragrafo C.1 del Documento di Offerta)
L’ Offerta ha ad cggetto:

(i) la totalita delle azioni ordinare Bulgar gquotate sul Mercato Telematico Azionano
(MTA) organizzato e gestite da Borsa Italiana S.p A (la “Borsa Italiana™) emesse alla
data del 1 agosto 2011 e non detemute dall’Offerente e dalla suz controllata Hanmibal,
pari an. 106.277.107 aziom ordinarie, rappresentative del 31.59% del capitale sociale di
Bulgani (51 ramments che LVMH &, alla data del 1 agosto 2011, ma ttolare di n.
230.147.163 aziom ordinarie di Bulgan, pari al restante 68.41% del capitale sociale di
Bulgan);
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(i)  le massime n. 2.764.127 azioni ordinarie di mmova emussione derivanti dalla possibile
conversione sino alla data del 22 agesto 2011 delle obbligaziomi di cui al prestito
obbligazionanio convertibile di Bulgan “€150.000,000 5.375% Equity Linked Bonds due
20147 a1 sens1 del Regolamento del Prestito datato & luglio 2009 nispetto alle quali non
sone state presentate domande di conversione al 31 Iuglie 2011 (le “Obbligazioni
Convertibili™);

(1) le ulterionl massime no 9.523.250 azioni ordinarie emittente in comseguenza dell’
evenmaleesercizio delle opzion attribuite a1 sensi dei Piani di Stock Options a Francesco

Trapani 2 ai managers dell’Enuttente.

per un totale massimoe di no 118564484 amond (congnmtamente, le “Azioni Oggetto
dell’ Offerta™).

L'Offerta, come meglie precisate nel Paragrafo F.4 del Documente di Offerta, & promossa
esclusivamente sul mercato italians, umico mercato nel quale sone quotate le Azoni Oggetto
dell"Offerta, & rivolta, indistintamente ed a parita di condizioni, a tutti gli azipmsti dell’Ennttente ed

¢ finalizzata alla revoca delle azioni dell Emittente dalla quotazione sul MTA.

1.4 Periodo di Adesione (paragrafo F.1.1 del Documento di Offerta)

Il pericdo di adesione all’Offerta, concordate dall’Offerente con Borsa Italiana S.p.A.. decome dalle
500 [ora talana) del 22 agosto 2011 alle 17:40 [ora itabana) del 23 setrembre 2011 (estrenm inclnsd), come

eventualmente riaperto al sensi del Regolamento Enuttenti.

1.5 Corrispettivo dell’Offerta(paragrafo E del Documento di Offerta)

Seconde quante descritto nel Documento di Offerta, I'Offerente niconoscera a clasoun aderente
all’Offerta un comispettive, Interamente in denaro, par ad Euro 1225 (dodici ewrs e venticingue)
per ciascuna Azione portata m adesione all'Offerta (11 “Corrispettive™). I1 pagamento del
Comispettivo sara effettuato integralmente in contanti e si intende al netto di bolll, commissioni e
spese, che restano a carico dell’Offerente. L'imposta sestitutiva sulle plusvalenze, ove dovuta, & a
carice degl aderenti all'Offerta. Poiché 'Offerta é un’offerta pubblica di acquiste obbligatoria
promossa al sensi dell’art. 106, comma 1 del TUF, il Comispettivo & stato determinato a1 sensi
dell’art. 104, comma 2 del TUF in misura non inferiore a quelle pra elevato pagato dall’Offerente e
da persone che agiscono di concerto con 1'Offerente, nel dodici mest anterion alla comunicazione di

cut all“art. 102 comma 1.
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Come menzicnato nel Documento di Offerta e previste dall’Accordo di Conferimento, gli Azionist
Bulgan hamne conferito m LVMH la partecipazions di contrello in Bulgan per 1l comispettive di
Eurc 12,23 per azicne a fronte di aziom LVIE di nmuova ennssione. Tale prezzo include un premmo
di controlle par al 61.4% rispetto al prezze di chiusura delle azioni Bulgan alla data del 4 marzo
2011, pani ad Eure 7,59 (fonte; Bloomberg) noncheé 1 seguent prenu rispetto alla media ponderata

dei prezzi ufficiali dei periodi di niferimento sotto consideraty:

Periodi di Riferimento Prezzi di Premio vs.
mercato (€) Prezzo di
Offerta
Ultime prezzo di chinsura ufficiale antecedente alla 7,59 61.4%
data della prima comumicazione dell’Offerta
Prezzo medic ponderate sm volmm - 1 mese 7.67 30.8%
precedente 11 4 marzo 2011
Prezzo medic ponderato sw volum — 3 mesi 7,79 37.3%
precedente 11 4 marzo 2011
Prezzo medic ponderato =w volum — & mesi 7,38 66.0%
precedente 11 4 marzo 2011
Prezzo medic ponderato sul volmu — 1 amno 6,73 200
precedente 11 4 marzo 2011

Fonte: Bloomberg
Ne I'Offerente né le persone che agiscono di concerte con I'Offerents hanno acquistate azion
Bulgari, net 12 mesi precedenti la comunicazione di cw in oggetto, ad un prezzo eccedente Euro

]
P

S1rmanda a quanto specificato nel Documento di Offerta (sezione E) in merito al confronte a1l
Comispettive e diverst indicator relativi all’Emittente & a societd comparabili operant nel settore
del Insso.

Nella citata sezione E del Documento di Offerta melire, I'Offerents segnala che in data 16 gugno
2011 ai sensi del dinitto francese, espertt mdipendenti (“Commissaires aux Apports”™), nominzti dal

Tribumale di Parigi, hamne sottoscritte wna penizia che ha confermate al consigho di
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ammunistrazione di LVMH 'adeguatezza della valutazione di Euro 12,25 per Azione nel contesto
dell’ Accords di Conferimento. Tale perizia & stata pubblicata, al sensi del dinitto francese, ed & stata
utilizzata dal consighio di ammimistrazione dell’Offerente temuto m data 30 gmgno 2011 al fine di
approvare l'sumento di capitale mservato alla Famigha Bulgan-Trapam a servizie del
Conferimento.

1.6  Modalita di finanziamento dell’Offerta (paragrafo G 1.1 del Documento di Offerta)

Secondo quanto mdicato nel Documento di Offerta, 1'Offerente dara corso all’Offerta facendo

mtegralmente ricorso a disponibilita finanziarie proprie.

1.7  Garanzie di esatto adempimento (paragrafo G.1.2 del Documento di Offerta)

Seconde quanto indicato nel Documento di Offerta I'impesno finanziarno massimo complessivo
dell’Offerente in relazione al pagamento del Comispettivo delle Azioni Oggetio dell’Offerta che
potranno essere portate m adesione all’Offerta sard pan a complessivi Euro 1.452.414 92900
(1""Esborso Massimo™).

In relazione a tale impegne finanziano, Crédit Agricele Corporate and Investment Bank, con sede a
Couwrbevole, Lungofimme del Presidente Paul Doumer m 9, 92400 (Franeia), si é impegnato,
irevecabilmente & meondizionatamente, a garantire il comretto adempimento delle obbligaziom di
pagamento assunte con I'Offerta — mcluse quelle conseguenti all’evenmale napertura del Periodo di
Adesione e/o all acquisto di obbligaziom a1 sensi dell’art. 108 del Teste Unico e/ all’esercizio del
Diritto di Acguisto (come di seguito defimito) — mettends a disposiziene dell’Offerents un importo
pari all’Esbeorso Massimo, al termini e alle condizioni indicate nel Documento di Offerta, restando
mteso che I'ammeontare costituente 1'Esborso Massime si ndwré proporzionalments a1 pagament:
effetmati sulla base dell Offerta.

1.8  Data di pagamento del Corrispettive (paragrafo F.5 del Documento di Offerta)

Seconde quanto indicato nel Documento di Offerta, 11 Comispettive sara pagato agh aderent, a
fronte del contestuale wrasferimento della proprietd delle azioni, il terzo glomo di borsa aperta

successive 2l termine del periodo di adesione all’ Offerta (la “Data di Pagamento™).

In caso di estensione del Periodo di Adesione, il Comispettive sara pagate agli aderent 1l terzo

giomeo di borsa aperta successivo al termune della riapertura del Peniodo di Adesione. L Avviso
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relativo alla proroga sara pubblicato sw it mtemet dell’ Offerente e della Societa e sara Tasmesso

alla Consob, alla Borsa Italiana e a due agenzie di stanipa.

1.9  Condizioni di efficacia dell'Offerta ed autorizzazioni (paragrafi Al e C.2 del
Documento di Offerta)

L Offerta, avendo namra obbligatonia ai sensi deghi articel: 106, comuma 1, del TUF, non & soggetta
a condizioni di efficacia, non é condizionata al raggmgimento di una sogha minima di adesion ed
e nvolta, a ttil gli azionist dell Enuttente, mdistintamente ed a panta di condizioni.

Come indicate nel Documento di Offerta, 'operazione che ha dato luogo all'Offerta € stata
commmucata ed anferizzata dalle seguenti autorita per la tutela della concomenza: CoMMISSIONE
Evroprs, COMMISEIONE FEDERALE DEGLI STATT UNITI D AMERICA PER L COMMERCTO, COMMISITONE
DELL4 COREA PER L4 CONCORRENZA LEALE, COMMIZSIONE DEL (FIA4PPONE FER L4 CONCORRENZS LEALE,
AUToRITd TURCA PER I4 CONCORRENZS, SERVIZIO FEDERALE ANTIMONOPOLI DELLA Russid, CoMITATO
ANTIMONOPOLI DELL ‘UCRAINA

L Offerta, secondo quanto indicato nel Documento di Offerta, non & soggetta ad alouma ulteriore

autonzzazione.

110 Obblige di Acquisto - Diritte di Acquisto — Delisting .
Wel Documento di Offerta I'Offerente ha indicato che 1'Offerta é, tra I"altro, finalizzata alla revoca

della guotazione delle aziom ordinane dell’Emmttente dal Mercato Telematico Arionano

organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p A

{a)  Obbligo di Acquisto ex art 108 comma 2 {paragrafo A.5 del Documento di Offerta)

Wel Documento di Offerta 1'Offerente ha dicluarato, che, nel caso in cw, al termune dell’Offerta e
considerando anche 1 possibill acqustt effetmat dall’Offerente direttamente e indirettamente sul
mercate durante 1l Periodo di Adesione | I'Offerente venisse a detenere, per effetto delle adesiom
all'Offerta e di eventmali acquistt effettuan al di fuen dell’'Offerts stessa, una partecipazicne
superiore al 0% del capitale sociale dell Emittente, ma inferiore al 95%, non ricostinura 1l flottante
e adempira al proprio cbblige di acquiste al sensi dell’art. 108, comma 2, del TUF nei confront
degli azionisti che ne facciane evenmale richiesta (17" Obbligo di Acquisto™)..

10
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51 rmanda ineloe al paragrafo G3 del Documente di Offerta in mento slle dichiaraziom

dell"Offerente relative alla ncostruzione del flottante.

(b}  Obbligo di Acquisto ex art 108 comma 1 e Diritto di Acquisto (paragrafo A.6 del
Documento di Offerta)

Wel Documento di Offerta, 1'Offerente ha dichiarate che, nel caso m cul, al termine dell Offerta o
all’esito dell’adempiments dell’Obblige di Acquisto al sensi dell'art. 108, comma 2, del TUE,
I'Offerente venga a defenere una partecipazione parl almenc al 93%: del capitale sociale
dell’Enmttente emesso a tale data, considerando anche gl acqusti effetmati dall’Offerente
direttamente e indirettamente sul mercato, adenpira all’Obbligo di Acquisto al sensi dell’art. 108,

comma 1, del TUF e contesmalmente esercitera il Diritto di Acguisto at senst dell’art. 111 del TUF.

51 mmanda inelre al paragrafo G3 del Documente di Offerta in mento alle dichiaraziom

dell’ Offerente relative alla ncostruzone del flottante.
(c) Delisting {(paragrafo A.T del Documento di Offerta)

Nel Documente di Offerta & contenuta un’avvertenza ove si segmala che, al venficarsi de
presuppostl previso dall’articele 108, comma 2, del TUF. in conformitd a quanto previsto
dall’articelo 2.5.1, comma 8, del Regolamento di Borsa, Borsa Italiana disporra la revoca delle
azioni Bulgan dalla quotazicone a decorrere dal Giome di Bersa Aperta successivo all ultime giomo
di pagamento del comispettivo relativo all’Obbligo di Acquisto a1 sensi dell’art. 108, comma 2, del
TUF. Pertante, gh azionist di Bulgan che dovessero decidere di non apportare le proprie azion
all’Offerta & che non avessers richiesto all’ Offerente di acquistare le proprie aziond saramng fitolan
di stmument finanzian dell’Emittente che non saranmo piil gquotafl su mercafl regolamentati, con
conseguente difficolta di legudare il propric mvestimento m futwro. Il delisting potrd essere
ottermite olire che n seguite all’adempimento dell’obblizgo di acquisto al sensi dell’aricolo 108,
comma 2 come sopra specificato, anche m segmito all’adempimento dell’ Obbligo di Acquiste a1
sensi dell’art. 108, comma 1, del TUF e comfesmale esercizic del Dintte di Acguisto al sensi
dell’art. 111 del TUE.

1.11 Motivazioni dell’Offerta e programmi futuri dell’Offerente (paragrafe G.2 del
Documento di Offerta)

(a) Motivazioni dell’ Offerta
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Secondo gquanto dichiarate nel Docnmente di Offerta, I"Offerente mira a rafforzare la sua presenza
nel settore del lusso. L operazione & finalizzata a consentire a LVMH i consclidare in mamiera
sigmificativa la propriz posizione competifiva nel settore dell’orologena e della gicielleria, tenuto
anche conte del posizionamente di forte nlievo i Bulgan nel settore. Bulgan opera, aliresi, net
seftori della profumeria. della cosmesi e deghi accesser, il che contribuird a rafforzare il mole di
LVMH ne1 comspendenti settoni di attivita.

L’operazione consentira, inoltre, a LVMEH e Bulgan di cogliere possibilita di sviluppe in Europa,
Asia e nelle Amerniche, offrende al gruppo Bulgan I'opporiumita di cooperare con altri marchi del
gruppo LVMH operativi in tali settori.

Nel dar seguito all operazions di integrazione LVAH intende, in linea con la propria strategia di
hmge periodo, mantenere I'1dentita del groppo Bulgan che ha contribuite al successo del marchio

Bulgan.

Inoltre, per effetto dell’operazions di mtegrazions, 1 gruppe Bulgan beneficerd dell’esperienza di
LVMH e delle risorse necessarie ad esprimere al massimo le proprie potenzialita e di una struttura

eccezionale tale da garanfire un futuro di lungo termune nel nispette del valon che hanno contribmto
al sue successo dal 1884,

Come mdicato nell’Accorde di Conferimento, 1'Offerta &, inoltre, finalizzata alla revoca della

quotazions dal Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana Sp A
(delising) delle aziom ordinarie dell Emittente.

(k)  Programmi relativi alla gestione delle attivita

Nel Documento di Offerta I'Offerente ha dichiarato la propria intenzione di proseguire 1 programum
di sviluppe di Bulgan attraverso la crescita del core business di Bulgan dichiarande alresi che
intende supportare 1a strategia di crescita sviluppata e comunicata al mercato da parte dell’Emittente
al fine di mantenere e rafforzare il posizienamento di forte rilieve di Bulgan nei setton cluave del

mercato del usso.

A tale scope, I'Offerente 51 avvarra det punt di forza dell Enuttente, gquali 1a qualita del prodotti, la
capacitd di imnovare e creare su base contmuativa, gl alti livelli di efficienza distmbutiva,
I'attenzione al servizic e alla soddisfazione della clientela olire alla disponibalita di perscnale e

dirigenza altamente qualificati.
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L’ Offerente intende aliresi potenziare le quatiro principali linee produttive di Bulgan. INel seftore
giziellena, I'obiettivo & quello di fare leva sulle principall hnee di vendita di giorelll Bulgan e di
sfruttare ulteriorn opportumta & business nel segmento medio-alto. Wel settore orologenia,
I"Offerente =1 propene di accrescere 1 nicavi focalizzandos: sulla vendita all'ingresse, rafforzando
I"assorfimento di prodotti ed aumentando significativaments 1 ricavi nel seftore degh orolog da
donna, glovandosi della reputazions del marchio Bulgan nella gioielleria. Wel settore accessori,
I'ghiettivo & gquellp di merementare 1l business costifuendo una rete di negozi, e di sviluppare un
adeguate supperte commucative. Nel settore profumi e cosmetici, 'Offerente prosegwira la
strategia di successo di Bulgan attraverso 'intensificazione dellattivita di marketing e supporto

comunicative, nonche attraverso il laneio di nuovi prodotti.

Inoltre, LVMH mtende continuare il processo di sviluppo delle aree di attivita esistenti nel mercati
pill promettenti (principalments in Asia, con una particclare attenzione a mercat chiave come la

Cina), tra I'altro attraverso 1" apertura di nuovi punti vendita a gestione direfta.

L'integrazione tra le realta LVMEH e Bulgan dovrebbe altresi consentire la creazione di sinergie, in
particelare i due arse principali: (i) smergle dismbutive e di formitura nel settore Profumi, e (7

sinergie connesse all aceuisto di spazi pubblicitar.

A1 sensi del Patto Paraseciale la sede legale e la sede principale di Bulgan non saranne masfenite da
Foma per almeno 3 anmi dalla data di esecuzione dell’Accordo di Conferimente (e 30 gimgno
2011), la denominazipne soctale di Bulgari non sara modificata per almens 10 anmi da tale data, e
gh atmali trattamenti e benefitr goduti dal dipendenti e dal managemenrt di Bulgan rnimarranno
invariati, fermo restando che 1 managers e gh executives di Bulgan e del gruppe Bulgan saranno
selezionabili per partecipars a plami di steck options dell’Offerents, a favors di managers ed

executives di comispondente livello dell’Offerente medesima.
Nel Documento d° Offerta 1" Offerente ha dichiarato di:

(1) non aver assunte alouna decisione con nfenmente a possibill fusiom, scissiom e

ricrgamizzazionl aziendali dell Emittente e del gruppo Bulgarn;
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(it)  non aver assunto aleuna decisione con nferimento alla modifica nella composizione
degli orgam di ammunistraziene e controllo della Sccieta (fatta eccezione per le
previsiom contenute nel Patto Parasociale relative alle dimissiomi - depe 1"approvazione
del Comumicato dell’Emittente - i mitn gl ammunisaton dell’Emittente, e alla
convocazione dell’assembles dell’Emittente al fine di nomunare un nuove consiglie di
ampunistraziene composto da wn massimo di 9 membn e nel guale sia presents anche la

Famnglia Bulgan-Trapant);

(i)  non aver indmviduato specifiche modifiche da apportare allo statuto della Societa, ferma
restande la necessita di modificare tale documente per renderle conforme alle previsicm
nommative e regelamentart e, successivanrents al delisting, allo statuto di una societa non

quotata.

{c)  Modifiche previste nella composizione del Consiglio di Amministrazione

Secondo guanto indicate nel Patto Parasociale: (1) al momento dell’esecuzione dell’Accorde di
conferimento una persena designata da LVMH nella persona di Antomo Belloni & stata cooptata i
qualitd di ammimistratore della Bulgan, (1) miti gli atwall ammunistratori della Bulgan =1
dimetteranno al fine di consentire la nomma da parte da parte di una convocands assemblea
ordinaria della secieta di wm nuovo Consiglhio di Amministrazione composto da un massimo di 9
membn e nel quale saranne presenti anche 1 Signon Pacle Bulgan, Nicola Bulgan e Francesco
Trapani, (in) Paolo Bulgan e MNicola Bulgan continueranne a essers nomunatl consiglien della
Societa per un periodo di almeno ¢ anm dalla data di esecuzione dell’Accordo di Confenimento,
quale Presidente & Vice-Presidente, {1v) la posizione e gh attuali bengfits di Paclo Bulzan e Nicola
Bulgan, quah ammumsTatonn di Bulgan (ufficio. segrstena, altre agevelazioml e bengfits come
attualmente applicatt), nmamranno invanat fintantoché 1 suddett saranno amministratord di Bulgar,
2 (v) Francesco Trapami continuera a ricoprire la carica di ammunisiratore delegate della Societa per
il periode necessario a completars, sotto 1l profile orgamizzative e gestionale, I'mtegrazione

mdusiale Ta LVIH e Bulgan.
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SEZIONE B

2. VALUTAZIONI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI BULGARI IN
RELAZIONE ALL'OFFEETA

11 Indicazioni in merito alla partecipazione dei membri dell’organe di amministrazione

dell’Emittente alle trattative per la definizione dell’operazione.

L'Accordo di Conferimento 31 pone al temmune di wn percorso di ricerca e persegumento di
solnziom strutturali di sviluppe strategico avviato dalla Bulgan,  per essa dal sue Amnunistratore
Delegate Francesco Trapam. MNel quadro delle vane operaziom possibili, 51 & delmeata 1'operazione
- pot conclusa con I"Accordo di Conferimento alle cw trattative ha partecipate il Dett. Trapam
anche per conto dei Signon Paole e Nicola Bulgan, - con cw 1 Signen Paclo Bulgan, Nicela
Bulgan e Francesce Trapam hanno conferite m LVMHE tutte l2 aziom Bulgan da clasoune di esst

possedute a guella data .

2.2 Valutazioni di natura industriale/aziendale

11 Consiglie di Ammimstrazione dell Emittente, prese atto del programmnu elaborati dall’ Offerente
in merito a Bulgan, esprime wn gmdizio pesitivo sugli obiettivi di creseita e valorizzazione descrith
nel Documento di Offerta. In particelare 1l Consigho evidenzia come 1 due gruppi condividano una
strategia di sviluppe di ingo periode fondata su creativita, innovazione, qualita, cura del particolan
ed attenzione al cliente. L'operazione pone le basi per un nlteriore sviluppe di Bulgan che potra
consentire all’azienda di conseguire appieno 1l proprio potenziale di crescita e divenire un leader di
mercate nei settorl della gioiellenia ed orologenia cogliende moltre ulterion possibilita di sviluppe in
Europa Asia e nelle Americhe. La regia coordinata di ttte le artivita di LVIMH e Bulgar nei settori
della gioielleria ed orclogeria consemtird di sviluppare ed ottimizzare la rete distnbutiva e
produttiva, beneficiare delle simergie dispombili nel settore degh acquisti e condividere le miglion
pratiche gestionali i mitte le categorie merceologiche. I Consiglie di Ammimistraziens esprime
altresi un gindizie positve sulle medalitd desenitte nel Documento di Offerta atraverso le quali
I'Offerente intende dar corse all'mtegrazione del gmppe Buolgan con LVMEH nonché sugh

mvestimenti firturt e sulle relanve forme di finanFiamento.

2.3 Valutazioni in ordine alle condizioni finanziarie dell* Offerta

Il Consiglie di Anmuinistraziens di Bulgan al fine di meglic valutare 1'Offerta e la congmita del
Cormispettivo, =i & avvalse del supporto di Credit Swsse Securities (Eurepe) Limited (Milan Branch)
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(cfr. parere in data 25 luglic 2011 allegato al presente commumicate nella versione ongimale in lingua

inglese con traduzione in italians) .

Gli amministrateni indipendenti nelle persone dei signon Paclo Cuceia, Clandic Costamagna e
Grulio Figarclo di Gropello per la predispeosizione del parere richiesto dall’art. 39 bis comma 2 del
Eegolamento Emittents si sono avvalsi dell’ausilic di Morgan Stanley Bank International Limited
(Milan Branch) (cfr. parere in data 25 luglio 2011 allegato al presente comunicate nella versione

originale in lingua inglese con traduzione in italiane).

Nello svolgimento delle proprie analisi, 1 sopra citafi consulenti hamno applicate uma seme di
metodologie di valutazione di seguito sintefizzate. Tale sintesi non rappresenta una descrizicne

completa delle analisi finanziarie condette dai consulent:

+ Andamento del fitolo “Bulgan™ negl ultimm cineue anmi;

*  Mulipli di aziende comparabili: m particelare sono state analizzate informaziom relative a

competitors nel settori Hard Luury e Soft Ly,

*  Valutazione di operazion di acquisto precedsnti: sone stati analizzati 1 nltipli pagati in
operazioni di acquisto precedenti net settori del Luxury e Retail Goods, del Top Luxury e

alcune operaziond di zcquisto di “Trophy Assets™

+  Fluszi di cassa attuahizzat (Discounted Cash Flow): 1analis & stata svolta sulla base dei dati
predispost dal management di Bulgan e per la stma del valore finale (Terminal Falue) &
stata utilizzata sia la metodologia della crescita perpetua, applicando un’analisi di sensitivita
al coste medio ponderato del capitale utilizzato per 1 atalizzazione dei fluss di caszsa ed al
tasso di crescita relativo al calcolo del valore termunale, sia la metodologia del multiple di

uscita.

+ BRaccomandaziom der principali operaten finanzian sul target price del titele Bulgar, prima

della comumicazions dell’accordo di conferimente tra LVMH e gli Azionisti Bulgan;
* Prenu pagati in precedenti offerte pubbhiche di acquisto in Italia.

Nel formmlare le proprie valutaziond in mernito all’Offerta ed alla congruita del comspettivo, come
sopra espresse, 1l Consiglio di Ammimistrazione ha integralments recepite il parers degh
ammumistraton indipendent: e le valutazioni e le conclusiom formmlate da Credit Swmsse Securnties

(Europe) Linuted (Milan Branch) e Morgan Stanley Bank Intemnational Limited (Milan Branch).
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In particolare 1l Consiglio di Ammimstrazione, anche con il supporto dei sopra citati consulenti, ha

mdividuate gli intervalll &1 valomzzazions nsultanti dall’applicaziens delle sopra menzionate

metodologie:

I'imtervalle in cui =1 posiziona il valore mediane del mmltiple EVEBITDA (Enterprise
ValueEarnings before inferests and raxes and depreciation and amerfization) di aziende
comparabill, stmate per 'anno 2011, oscilla ra 12,2 e 13,4, valon sigmficativamente

mferion nspetto all’Offerta Bulgar pan a 20.7;

I'imtervalle in cul s1 posiziona il multiplo EVLTM EBITDA (Enterprise FalueEarmings
before interests and taxes and depreciation and amertization, - calcolato con riferimento &
dodici mesi antecedenti alla data delle operaziomi prese in considerazicne - ) pagato m
contestl simuli per 'acquisizions & “Trophy asser™ Le. aziende di particolare prestigio e
riconoscibilitd), mediamente pari @ 24,1 & allineato & comungue di poco inferiore, al valore

riconoscimto nell'Offerta a Bulgan (pari a 23);

I'intervalle dei Price per Share (Prezzo per azione) risultant dal metodo del Discounted
Cash Flow oscilla tra 7,03 € e 11 3€, infericre al Prezzo dell’Offerta Bulgari pari a 12 25€.
Nel caleole del Diseoumted Cash Flow si é ipotizzato un tasse di crescita perpetua vanabile
ra il 2,25% ed il 2.75%, e per la metodologia del multiplo di nseita, multipli compresi tra
11,5 e 12,5 volte, ed un costo medio ponderato del capitale (IWACC) comprese tra 8.5% e
9.5%. I flussi di cassa utilizzati, relativi al periodo 2011 — 2014, sono stati predisposti dal

Management Bulgan.

Tenuto conto del posizionamento del Comispettive neenosenato da LVMEH, rispetto a1 sopra citati

mtervalli, 1l Consigho di Amministrazione con 1l voto favorevole dei consigheni Paclo Bulgar,

Francesco Trapam, Clandio Costamagna, Paole Cuccia, Ginlio Figarelo di Gropello e I'astensione

del Consighers Antonip Bellow nitiene che lo stesso sia congrue in quante superiors al valor

imdividuati applicando le diverse metodologie di valutazione dell’azienda.

11 Consighe di Amministrazione, peraltro, nicorda ai propr azionisti che la convenienza economica

dell’Offerta andra compmtamente valutata da clascune degli azomsti di Bulzan al momento
dell’evenmale adesione all’ Offerta.
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SEZIONE C

3 AGGIOENAMENTO DELLE INFOEMAZIONI A DISPOSIZIONE DEL
PUBELICO E COMUNICAZIONE DEI FATTI DI RILIEVO AT SENSI DELL'ART. 39
DEL EEGOLAMENTO EMITTENTI

31  Possesso di azioni proprie da parte di Bulgari

In data 22 aprle 2010, I'assemblea degli aziomsti dell’Emittente ha autorizzato 1'acquiste di
massime n. 30.000.000 Aziem proprie, per un periedo di 18 mesi. ad un prezzo per Arzione
compreso Ta mimma 2,50 Eure e massimo 11 Eure, nel lnuti previstt dalle norme di legge e di
regelamento italiane e, n ogmi caso, fino all’ammeontare massime deglh utill distribuibili e delle

riserve dispemibili isultanti dall*ultimo bilancie approvate di Bulgan.

Alla data del presente Connmicato, il consiglio di amministraziene di Bulgar non ha esercitato la
propria faceltd di acqmsto di Aziomi proprie, conferita al sensi della delibera di autorizzazicne

assemblears di cwi sopra e, pertanto, "Enuttente non detiene Aziom proprie in portafogho..

3.2  Possesso di partecipazioni da parte degli Amministratori e sfeck epfions riservate ad

amministratori e direttori generali

Nella tabella che segue sone indicate le partecipazioni detsmute nel capitale dell ’Emittente e/c mn

societa conTollate da quest ultima dagh ammimstraton di Bulgan:

Cognome e nome Strumenti finanziari N. Strumenti finanziari
Trapani Francesco opzieni ai sensi dei Piani di stock options 3.900.000

Paole Bulgan Nessuna

Nicola Bulgar Nessuna

Cuccia Paclo Iessuna

Costamagna Claudio MNessuna

Figarolo di Gropelle Giulic Nessuna

Antomo Bellom Messuna
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51 segnala che alla data del presente Comnmicato, nell’ambite dei Piam di Stock Opfions, approvati
da Bulgan a favere di ammimistratori esecutivi di Bulgan e/o di sue conmrollate e a favore di
dipendenti di Bulgan e/o di sue controllate, residuanc. incluse le n. 3.900.000 opzioni assegnate
all’ Ammimistratore Delegato Francesco Trapani, un totale di 8.523.250 opzioni che atmibwscono il

dinitte di settoserivere un comispondente numero di azicn Bulgan.

3.3  Compensi di Amministratori, Sindaci e Divettori Generali di Bulgari

11 Consiglio di Amministrazione dell’Enuttente & stato nominato dall’assemblea degli azomstl di
Bulgar in data 22 aprile 2010 e, fermo gquante previsto nel Patto Parascciale con rniferimento alle
dimisziom dell’intero organe di amministrazione, scadra alla data di approvaziens del bilancio al 31

dicembre 2012,

Nella tabella che segue, s1 riportano 1 compensi di Ammunistratoni e Sindaci come figurane nel

bilancio relative all’esercizio 2010 approvato dall’assemblea dei soci m data 18 Apnle 2011

Compensi agli Amministratori e

ai Sindaci

in carica al 317122010 (=)

{dati in migliaia di eurso)

SOGGETTO |DESCRIZIONE CARICA COMPENSI
Nome ¢ | Carica ricoperta | Durata Emolumenti Bonus e altri | Aleri
COgnome della carica | per la carica incentivi compensi
(Cfr.onota 1)
Paolo Bulgari | Presidente 2010-2012 | 253
Bulgari SpA.
Nicola Bulgari | Vice Presidents 2010-2012 76
Bulgari S pA.
Francesco Amm. Delegato 2010-2012 | 2.000 Cfr Piam 1
Trapani Bulgari SpA. Stock Options
Paolo Cucecia | Consigliers 2010-2012 | 45 10 [c]
Bulgani S pA. 30 [4]
19
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Giulio Consigliere 2010-2012 |43 10 [c]
Figarolo EBulgari 5p.A. 20 [4]
di Gropello =
Claudio Consigliere 2010-2012 |43 201[d]
Costamagna EBulgari 5.p.4
Claudio Consigliere 2010-2012 |43 10 [c]
Sposite Bulgari 5.p.A4.
Eugenio Pres.  Collegio | 2008 - 2010 | 63
Pinio Sindacale

Eulgari Sp.A.
Mawrizio Sindaco Effertivo | 2008 - 2010 | 30 41 k]
De Magizois | Bulgari 5p.4.
Gerardo Sindace Efferive | 2008 - 2010 | 30
Longobardi Eulgari Sp.A.

(*) Gh imperti mpertatt in tabella sone nferiti al compensi registrati o accantonatl nell’esercizio e

seguono gquindi 1l eriterio della competenza.

(1) Altrvi compensi evogati per la cavica vicoperta come:
[a]: Consigliere di altve Socista facenti parte del Gruppo Bulgari

[b]: Presidente di Collegio Sindacale o Sindaco effertivo di altre societa facenti parte del Gruppo
Eulgari

[c]: Presidente 0 membro del Comirato di Remumerazione

[d]: Presidente o membro del Comitate di Controllo

1 Consigliere Antonio Belloni, cooptato nella rimmione del 4 luglio 2011, 2 segnito delle dinussiom
del Dott. Clandic Sposito, nimarra m carica sino alla prossima assemblea come previsto dall’art.
2386 del codice civile. Wella numone del 4 huglio 1l Consiglio di Amministrazione ha nominateo il
Dott. Bellom Presidente del Comitato per la Femunerazione con un compense anmug part ad Euro
10000 {in agghmta alla remwmerazione anmua di Eure 45000 per la camca di Consighers di

Amnumistrazione).
Per gquanto conceme 1l Collegio Sindacale si segnala che lo stesso, per effetto di quante deliberato
dall’assemblea degli azionist Bulgan del 18 apnle 2011 & atfualmente cosi compesto:
* Gerade Longobardi (Presidente), Maunzie De Magistnis (Sindaco Effetive). Daniela
Lambardi (Sindaco Effettrvo), Mario Civetta (Sindaco Supplents). Francesco MMariano
Bonifacio (Sindaco Supplente). 11 Collegic rimarra in carica per e esercizl, ossia smo
all’approvaziens del bilancio d'esercizio chinso al 31 dicembre 2013, Il compenso
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deliberato dall’assemblea per 1 Sindact & pant ad Eure 60.000,00, per 1l Presidente & di

Euro 40.000,00 per 1 sindaci effettivi.
In data odiema il Consigho ha approvate su proposta formmlata dal Consigliere Antonio Bellond in
qualitd di Presidente del Conutato per la Femunerazione una medifica della prima componente
variabile dell’emolumente gid deliberato a favore del Dott. Trapam per la carica di Amministratore
Delegate per il mennic 2010 — 2002 mn data 22 Aprle 2010, In parficolare 1l Consiglo,
allunanimita dei presenti com l'astensione del Dott. Trapam ha deliberato che, a partire
dall’emelumento relative all'mterc esercizic 2011 (dall’l gemnmaio al 31 dicembre) la prima
compoenents variabile dell'emolumento del Dott. Trapani sia determinata i misura pan a 0,3329%
del msultate operative esclusi onervproventi legat a processi di mstruffurazione ¢ commmgue
oneri/proventi non ricomentt cosi come defimti dalla Commmicazione Consob del 28 huglio 2010
Tale componsnte variabile era m precedenza caleolata sul profitto nette risultante dal Bilancio
Consolidato in misura par all’ 1% fino ad un Prefitto netto di € 100.000.000,00 (centonulioni/00)
ed 1,5% per la parte di profitte netto eccedente € 100.000.000,00 (centomuliom/00).
Nessuna modifica invece & stata proposta o deliberata in mento alla base lorda amma fissa e
seconda componente variabile ed agli altri termini e condiziom di pagamento che nmangone come
deliberati dal Consigho nella mumoeone del 22 Apnle 2010

34  Informazioni concernenti il Patto Parasociale

Alla data di pubblicazione del presente commmicato & m vigore 1l Patto Parasociale, che 2 stato
depositate per estratto mn data 9 marze 2011 presso 1l Registro delle Imprese di Floma e pubblicat
sul quotidiano MF in data 10 marze 2011 (aggiomato, quanto alle aziomi oggetic del patto
medesini, come da avvisi depositail presse il Eemistro delle Imprese di Foma e pubblicat 1l 5

Inglio 2011 e 11 27 lnglio 2011 sul guotidiane “ME™.
Somno parti del Patto Parasociale:

» IWVMH Me# Hennessy Lows Vwitton S.A., societd di diritto francese, con sede m
Parigi, 22 Av. Montaigne, 73008, quotata presse il NYSE — Euronext di Panigi;

* Paole Bulgar, nato a Roma, 1'8 ottobre 1937, codice fiscale BLGPLAITROZHS0IC;
* Nicola Bulgan, nato a Foma il 16 gennaie 1941, codice fiscale BLGNCL41A16H301Y;

2

* Francesco Trapami, mato a Roma 11 10 marzo 1957, codice fiscale

TEPFNCSTCI0HS01E.
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Il numers di azicm Bulgan oggetto del Patto Parasociale alla data del 1 agoste 2011 & 1l

seguente;
Aziomisti Numero azioni 4% sul numero totale | % sul numero totale
Bulgari sindacate delle azioni Bulgari | delle azioni Bulgari
sindacate ordinarie
Paclo Bulgan a 0 0
Nicola Bulgan 0 0 ]
Francesco Trapami Q 0 ]
LVMH Moégt 230.147.163 100 68,41
Hemnessy Lows
Wuitton S_A.
Totale 230.147.163 100 68,41

3.5  Informazioni sui fatti di rilieve successivi all’approvazione del rendiconte intermedio

di gestione al 31 marzo 2011

In data 18 aprle 2011, I'Assemblea ordmania degli azicmsti della Bulgan Sp.A. ha nominato
Sindaci Effettivi della Socteta, per 1l tmemmio 2011 — 2013, 1 Signon Gerardo Longobard: (al quale
spefta la canca i Presidente del Collegie Smdacale), Maunzo De Magistnis e Damela Lambards; e

Sindaci Supplenti per 1l medesime trienmio, 1 Signorn Manoe Civetta e Francesce Manzno Bonifacio.

Nel mese di maggio 2011 1l Consigho di Ammimstrazione della Bulgan Intemational Corporation
WV ha deliberato la fusione per incorporazione delle societa (tutte interamente possedute al 100%)
Damiel Foth & Gerald Genta Haute Horlogene 5. A, Prestige D°Or 5.4 e Cadrans Design 5.4 m
Bulgari Time (Switzerland) SA. che ha contestualmente cambiate denomunaziens sociale m
Bulgan Herlogerie 5.A.. La fusione, la cw efficacia contabile e fiscale & stata fatta retroagire al 1
gennaio 2011, si inserisce nel processo di morganizzazions & razionalizzazione delle partecipaziom
miziato nel 2009 e dirette a consegmire una nduzione del cost atitaverse 1'accrescimento
dell’efficienza delle vane attvitd, mediante la nduzions del Livelll decisionali e mediante una

razionalizzazione delle strutture a supporte del business.

-
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Come gia evidenziato, in data 30 gmgno s é concluse 1l processo di conferimento delle aziom, m
base al guale LVMH ha emesse circa 18 miliom di aziem in concambio del circa 166 milioni di

azioni Bulgan dstenute dagli Aziomsti Bulgan.

L utile operativo al 30 giugne 2011, graze al conteimento del costi e al buon andamento de
ricavi, 51 attesta a 13,3 milioni di Euro & fronte dei 123 miliom di Euro nel prime semestre 2010,
gid al netto delle spese non ricorrent per 15,8 nuliem di Eure sestenute per le attivita di advizory e
consulenza relative all’accerde siglate con LVMH. In assenza di tale componente di costo non
ricorrente ['utile operativo s sarebbe attestato a 31,1 muliond di Euro, con un consistente incremento
nei confronti del nsultato del 2010

In data 4 luglio 2011 il Censiglio di Amnunistraziene di Bulgan S.p A preso atte delle dimizsiom
presentate dal consigliere Claudic Spesito con effette dal 30 gugmo 2011, ha nominato per
cooptazione 1l dott. Antonic Belloni al gquale ha conferito altresi I'incarico. in precedenza ricoperto

dal Diett. Sposito, di Presidente del Conutato per la Rennmerazione.

In data 12 lugho 2011 la Central Bank of Ireland ha dispesto - con effetto dal 7 gimgne 2011 - 1a
cancellazions dell’autorizzazione conferita a sue tempo alla Bulgan Feinsurance Ltd. ad operare
quale societd di riassicurazione; pertanto si concludera nel prossini mesi il processo di liqudazione
della Societa.

Con nfermento al Presnto Obbligazionanio emesso dalla Societa m data 8 Ingho 2009 ed m
esecuzione della delibera assembleare straordinaria della Bulgan Sp A, del 21 lughio dello stesso
anno, in data 23 lnglic e 1 agoesto 2011 1l capitale sociale di Bulgarn S.p.A. é stato aumentate din
34.078.609 muove azioml emesse a fromte di diverse micluieste di conversions pervemuts dagh
obbligazomisti. 11 capitale sociale della Bulgan 5.p.A. alla data del 1 agosto 2011 & pertanto pan a
Eure 23.549.698.90 suddiviso in no 336.424.270 aziom ordinarie del valore nominale di Euro 0,07

C1a5CUnA.

3.6 Informazioni sull’andamento recente e le prospettive future dell’Emittente

Nel primo semestre dell’esercizic 2011 I"Enuttente ha realizzato, a livelle conselidato, un fatmrate
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pari a Eure 348 0.muliom, facendo registrare wun incremento del 24 % rspette agli Euro 4433

mulioni del primo semestre 2010,

Nel medesimo periodo il margine operative loro consolidate (EBITDA) ha raggmmte Euro
52,5 miliomi, con mnza erescita del 13.1%¢ rispetto agh Eurs 46 4 milioni del primo semestre 2010,
mentre 1l nisultate operativo conselhidate (EBIT) & state pari a Eure 13,3 mulioni, con una crescita

del 24% nspetto agh Euro 12,3 nulicm del primo semestre 2010,

Al 30 giugno 2011 I'utile netto consolidato di pertinenza del gruppe & stato par a Eure 9,1 nulicm,

con un incremento del 219,2% rispetto alla perdita di Eure 7.7 nulion: del primo semestre 2010

Al 30 gmgno 2011 la posizicne finanziaria netta & parl 8 Euro 159.1 muliond a fronte dei 1353
mulion di Eure al 31 dicembre 2010, mentre il patmmenic netto & pertmenza del Gruppo =1 &
attestato a Eure 920,5 muhent, nspetto a Euro 913,1 nuhom al 31 marzo 2011 e Eure 932.9 muhom
al 31 dicembre 2010.

A gindizio del Consigho di Amministrazione 1 nisultati conseguitl nel primo semestre confermanc le

attese di un msultato economico positive per 1 esercizio 2011

3.7 Conclusioni del Consiglio di Amministrazione di Bulgari 5.p.A.

11 Consigho di Amministrazicne, prese atto di quanto dichiarato dall’Offerente nel commmicato del
30 giugno 2011 e nel Documento di Offerta, previa approfondita analisi del Comspettive, tenuto
conto di quanto illustrate nel presente comunicato dell’ Emittente e preso mnfine atto, tra altro, del
parere reso dagll ammumistrator indipendent: ai sensi dell’art. 39 iz del Fegolamento Enuttent:
delle conclusioni contenute nei pareni rest da Credit Suisse Securities (Europe) Limited (Milan
Branch) e da Morgan Stanley Bank Infemational Linuted (Milan Branch), con il vote favorevole
dei consiglien Paclo Bulgan, Francesco Trapam, Clandio Costamagma, Paclo Cuecia, Ginlio
Figarolo di Gropello e I"astensione del Consigliers Antenio Belloni valuta positivamente ' Offerta e

ritiens congruo, sotto 1l profilo finanziane 11 Comspettivo di Eure 12.25 per Azione

51 precisa tuttavia che la convenienza economica dell’adesione all’Offerta dovra essere valutata dal
singolo azionista all’atto dell’adesione, tenuto conto dell’andamento del titelo e delle dichiaraziom

dell’offerente contenute nel Documento di Offerta.
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3.8  Eventunale convocazione dell’assemblea dell’Emittente ai sensi dell’art. 104 del TUF

Alla lnce di quanto precede il Consiglio di Ammimistazione di Bulgari non ha convocato, neé
mtende convocare, al sensi dell’art. 104 del TUF I'assemblea degli aziomisti al fine di ottenere

I’ autorizzazione al compimento di atti od cperaziom volti a contrastare 1"Offerta.

Foma, 25 Iughe 2011
BULGAFISPA

Per il Consiglio di Amministrazione
Paslo Eulgari

Nota: Comumicate aggiomate successivamente alla delibera di Consiglio con i dati di capitale

sociale alla data del 1 agosto 2011.

[
LA
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Wlagan Suwdey Bunk Milan Branch

Inrernational Limitsd

Morgan Stanley

The independent board members of Bulgari 5.p.A. (the “Independent Board Members™)
c/o Bulgari S.p.A,

Via Lungotevere Marzio, 11

00186 Roma

Bulgari S.p.A
Via Lungotevere Marzio, 11
00186 Roma

Date: 25 July 2011

To the Independent Board Members:

We understand that on 30 June 2011, LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton (“LVME™)
announced its notification, pursuant to Article 102, paragraph one, of Legislative Decree
24 February 1998, No. 58 of the implementation of a mandatory tender offer for the
issued and to be issued ordinary shares of Bulgari Sp.A. (“Bulgari and, its ordinary
shares, the “Shares™) not already directly or indirectly owned by LVMH (the
“Announcement™), at a price of Euro 12.25 per Share (the *Offer” and the proposed
price per Share, the “Offer Price™). The Offer follows the acquisition by LVMH of the
stake in Bulgari's share capital owned by Paolo Bulgari, Nicola Bulgari and Francesco
Trapani (together, the “Bulgari - Trapani Family™) pursuant to the terms of a
contribution agreement between LVMH and the Bulgari — Trapani Family dated 5 March
2011 (the “Contribution Agreement”), which acquisition was effected on 30 June 2011
and triggered the requirement for LMVH to launch the Offer.

You have asked for our opinion with respect to whether the Offer Price is fair from a
financial point of view to the holders of Shares (other than LVMH or any other entitics
through which LVMH holds Shares) (the “Bulgari Shareholders™).

For purposes of the opinion set forth herein, we have:

(a) reviewed certain publicly available financial statements and other business and
financial information of Bulgari;

{b) reviewed certain financial projections prepared by the management of Bulgari;

() reviewed the reported prices and trading activity for the Shares;

bilar
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(d) compared the financial performance of Bulgari and the prices and trading activity
of the Shares with that of certain other publicly-traded companies comparable
with Bulgari and its securities;

(2) reviewed the financial terms, to the extent publicly available, of certain
comparable acquisition transactions;

(f) reviewed the terms of the following announcements: (i) the press releases issued
by Bulgari and LVMH dated 7 March 2011 regarding, among other things, the
Contribution Agreement, (ii) the Announcement, and (iii) the announcement of
LVMH dated 30 June 2011 regarding the issues of 18,037,011 new shares by
LVMH as consideration for the contribution of Bulgari shares representing
55.03% of its issued capital;

(g) reviewed the last draft of the offer document delivered to us (dated 20 July, 2011)
relating to the Offer (the “Offer Document”); and

(h) performed such other analyses, reviewed such other information and considered
such other factors as we have deemed appropriate.

We have assumed and relied upon, without independent verification, the accuracy and
completeness of the information that was publicly available or supplied or otherwise
made available to us by Bulgari, and formed a substantial basis for this opinion. With
respect to the financial projections, we have assumed that they have been reasonably
prepared on bases reflecting the best currently available estimates and judgments of the
management of Bulgari of the future financial performance of Bulgari. In addition, we
have assumed that the Offer will be consummated in accordance with the terms set forth
in the Offer Document without any waiver, amendment or delay of any terms or
conditions. Morgan Stanley has assumed that in connection with the receipt of all the
necessary governmental, regulatory or other approvals and consents required for the
proposed Offer, no delays, limitations, conditions or restrictions will be imposed that
would have a material adverse effect on the contemplated benefits expected to be derived
in the proposed Offer. We are not legal, tax, regulatory or actuarial advisers. We are a
financial adviser only and have been engaged only to render this opinion. We have relied
upon, without independent verification, the assessment of Bulgari and its legal, tax,
regulatory or actuarial advisers with respect to legal, tax, regulatory or actuarial matters.

In reaching our opinion, we have used such customary valuation methodologies as we
have deemed necessary or appropriate for the purposes of this opinion. The
methodologies used by us for the purposes of this opinion represent valuation
methodologies generally applied to valuation exercises for similar transactions which,
however, contain their own limitations, Furthermore, this opinion sets forth assumptions

2 Ay
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and qualifications which are considered reascnable and appropriate by Morgan Stanley
also in light of Italian and international practice, and determined partly on the basis of
information provided by Bulgari.

We have not made any independent valuation or appraisal of the assets or liabilities of
Bulgari, nor have we been furnished with any such valuations or appraisals, upon which
we have relied without independent verification. Our opinion is necessarily based on
financial, economic, market and other conditions as in effect on, and the information
made available to us as of, the date hereof. Events occurring after the date hereof may
affect this opinion and the assumptions used in preparing it, and we do not assume any
obligation to update, revise or reaffirm this opinion.

We have not been involved in structuring, planning or negotiating the Offer. We have
been retained by Bulgari to provide only this opinion to Bulgari and the Independent
Board Members pursuant to article 39-bis, second paragraph, of Consob Regulation on
Issuers no. 11971 dated 14 May 1999 as subsequently amended. Morgan Stanley may
seek to provide financial advisory and financing services to Bulgari and LVMH in the
future and expects to receive fees for the rendering of these services. In the two years
prior to the date hereof, we have provided financial advisory services for LVMH and
have not received fees in connection with such services.

In the ordinary course of our securitics underwriting, trading, brokerage, foreign
exchange, commodities and derivatives trading, prime brokerage, investment
management, financing and financial advisory activities, Morgan Stanley or its affiliates
may at any time hold long or short positions, finance positions, and may trade or
otherwise structure and effect transactions, for our own account or the accounts of
customers, in debt or equity securities or loans of Bulgari and LVMH or any other
company or any currency or commadity that may be involved in the Offer or any related
derivative instrument.

This opinion has been approved by a committee of Morgan Stanley employees in
accordance with our customary practice. This opinion is for the information of the
Bulgari and the Independent Board Members in connection with the Independent Board
Member's obligations pursuant to article 39-bis of Conscb Regulation on Issuers no.
11971 dated 14 May 1999, as subsequently amended, and may not be used for any other
purpose without our prior written consent, except that a copy of this opinion may be
disclosed in the context of Bulgari’s statement to be issued in connection with the Offer
under article 103, third paragraph, of Legislative Decree no. 58 of 24 February 1998, as
subsequently amended, and articles 39 and 39-bis of Consob Regulation on Issuers no.
11971 dated 14 May 1999, as subsequently amended, in a form previously approved by
us in writing, This opinion is not addressed to and may not be relied upon by any third
party including, without limitation, employees, creditors or shareholders of Bulgari. In

3/{?/
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addition, this opinion does not in any manner address the prices at which LVMH's shares
will trade following consummation of the Offer.

This opinion has been provided to the Independent Board Members and Bulgari in
English and Italian. In case of any discrepancy or controversy between the English and
the Italian versions, the English version shall prevail.

Based on and subject to the foregoing, we are of the opinion on the date hereof that the
Offer Price is fair from a financial point of view to the Bulgari Shareholders.

Very truly yours,

MORGAN STANLEY BANK INTERNATIONAL LIMITED
MILAN BRANCH

Voo i _—

Title: Managing Dirvector

114



Muorgan Sanley Bank Milan Branch

[nternational Limiter

pelefonn » 50 62 T35 1

Morgan Stanley Facsmile +3902 783057

La presente costituisce una traduzione in lingua itali della Fairness Opinion =, per quanto & nostm conoscenza, &
una corretta traduzione dell'orginale della Fairmess Opinion in lingus ingless. Tuttavia, come notn, le tmduzioni di
documenti tecnici ¢ legali, come la Fairmess Opinion, spesso non riflettono, ovvers non sono in grado di rifletiere, i
contesatl &fo il significats del documento orginale con precisione e completezza a causa di sfumature &o
interpretarioni di termind per cui la traduzione non pud completamente riflettere il significato del documento originale.
Pertanto, sebhene 3ia stata adottsta da parte nostra la massima attenzione ¢ diligenza nella predisposizione della
tradusone qui allegata, non samoe nella condizione di poter affermare con certerza che la Fairmess Opinion, come
traclotta in lingun italiana, non possa essere oggento di un'interpretazione differents fapetto al suo significato in lingus
mglese

Alla cortese attenzione:

Amministratori indipendenti di Bulgan S.p A, (i “Consiglieri Indipendenti)
¢/o Bulgari S.p.A.

Via Lungotevere Marzio, 11

00186 Roma

Bulgari S.p.A.
Via Lungotevere Marzio, 11
00186 Roma

Data: 25 luglio 2011

All’attenzione dei Signori Amministratori Indipendenti:

Siamo a conoscenza del fatto che in data 30 giugno 2011 LVMH Moet Hennessy Louis
Vuitton (“LVMH") ha comunicato il lancio di un’offerta pubblica di acquisto
obbligatoria, ai sensi dell'articolo 102, comma primo, del Decreto Legislativo 24 febbraio
1998, n. 58, su tutte le azioni ordinarie di Bulgari S.p.A. (“Bulgari”, e le proprie azioni
ordinarie, le “Azioni”), che non siano gid direttamente o indirettamente possedute da
LVMH (il “Comunicato™), al prezzo di Euro 12,25 per Azione (I"Offerta” ¢ il prezzo
proposte per Azione, il “Prezzo di Offerta”™). L'Offcrta scguc l'acquisizione da parte di
LVMH della partecipazione nel capitale di Bulgari di proprietid di Paclo Bulgari, Nicola
Bulgari ¢ Francesco Trapani (la “Famiglia Bulgari — Trapani™) ai sensi dell’accordo di
conferimento tra LVMH e la Famiglia Bulgari - Trapani del 5 marzo 2011 (1"*Accordo
di Conferimento™); tale acquisizione si ¢ perfezionata in data 30 giugno 2011 ¢, ad csito
della stessa, LMVWVH & tenuta a lanciare |'Offerta,
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Ci avete richiesto di esprimere le nostre considerazioni in relazione alla congruity del
Prezzo di Offerta, da un punto di vista finanziario, offerto agli azionisti di Bulgari
(diversi da LVMH o qualsiasi alira entiti con cui LVMH detiens azioni) (gli
“Azionisti).

Al fini del parere di seguito espresso, abbiamo:

{a) esaminato i bilanci, pubblicamente disponibili, nonché altre informazioni di natura
commerciale e finanziaria di Bulgari;

(b} esaminato alcune informazioni finanziarie prospettiche predisposte dal management
di Bulgar;

() csaminato I'andamento dei prezzi e delle negoziazioni delle Azioni;

(d) confrontato la performance finanziaria di Bulgari, nonché 1'andamento dei prezzi e
delle negoziazioni delle Azioni con quella di alcune altre societa quotate comparabili
4 Bulgan ed alle proprie azioni;

(e) esaminato i termini e le condizioni finanziarie, nella misura di quanto pubblicamente
disponibile, di alcune operazioni di acquisizione comparabili;

(f) esaminato i termini dei seguenti comunicati: (i) i comunicati di Bulgari e di LMVH
del 7 marzo 2011 relativi, tra Ialtro, all’ Accordo di Conferimento, (ii) il Comunicato,
e (iii) 1l comunicato di LVMH del 30 giugno 2011, con riferimento allemissione di
n. 18.037.011 nuove azioni emesse da LVMH come corrispettivo per il conferimento
di azioni Bulgari che rappresentano il 55,03% del proprio capitale emesso,

{(g) esaminato I"ultima bozza del documento di offerta (datato 20 luglio 2011) relativo
all’Offerta (il “Documento di Offerta’™)

(h) escguito le altre analisi, esaminato le altre informazioni € considerato gli altri fattori
che abbiamo ritenuto opportuni.

Abbiamo assunto e fatto affidamento, senza alcuna verifica indipendente, sull'accuratezza
e la completezza delle informazioni pubblicamente disponibili o a noi fornite o altrimenti
rese disponibili da Bulgari, che costituiscono il fondamento sostanziale del presente
parere. Per quanto riguarda le prospettive finanziarie, abbiamo assunto che le stesse siano
state ragionevolmente predisposte sulla base di dati e giudizi da parte del managemens di
Bulgari e riflettano le migliori stime, attualmente disponibili, in relazione alle prospettive
finanziarie di Bulgari. Inoltre, abbiamo assunto che 'Offerta sia effettuata in conformita
ai termini ¢ alle condizioni rappresentate del Documento di Offerta senza alcuna

o
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modifica, integrazione, rinuncia, o ritardo in relazione ai termini ¢ condizioni
dell'Offerta. Con rifermento all'ottenimento di tutte le autorizzazioni da parte di
pubbliche Autoritd, prescritte ai sensi di legge ovvero necessarie per 1'Offerta, Morgan
Stanley ha assunto che non si verificheranno ritardi, limitazioni, condizioni o restrizioni
che possano avere un effetto negative sui benefici derivanti dalla proposta Offerta.
Morgan Stanley non fornisce consulenza di tipo legale, fiscale, normativa o attuariale. La
nostra societd si occupa esclusivamente di consulenza finanziaria e siamo stati incaricati
esclusivamente del rilascio del presente parere. Abbiamo fatto affidamento, senza alcuna
verifica indipendente, sulle valutazioni rese da Bulgari e dai propr consulenti legali,
fiscali o attuariali riguardo a questioni di carattere legale, fiscale, normativo o atteariale.

Nel determinare la nostra opinione, abbiamo fatto uso delle consuete metodologie di
valutazione che abbiamo ritenuto necessarie o opportune ai fini del presente parere. Le
metodologie di valutazione prescelte per 1'elaborazione del presente parere, pur
rappresentando metodologie di valutazione riconosciute ¢ normalmente applicate nelle
attivita di valutazione eseguite in operazioni analoghe, presentano comungue delle
limitazioni intrinseche. Inoltre, il presente parere contiene assunzioni e qualificaziond
considerate ragionevolmente appropriate da Morgan Stanley, anche con riferimento alla
prassi italiana e internazionale, e determinate in parte sulla base delle informazioni fomnite
da Bulgarn.

MNon abbiamo eseguito alcuna valutazione indipendente o stima delle attivitd o passivita
di Bulgari, né ci & stata fornita alcuna di tali valutazioni o stime sulle quali abbiamo fatto
affidamento senza una verifica indipendente. Il nostro parere si basa necessariamente
sulle condizioni finanziarie, economiche e di mercato, nonché sulle informazioni messe a
nostra disposizione alla data odierna. Eventi successivi alla data odiema potrebbero
influenzare il presente parere & le assunzioni utilizzate nella predisposizione dello stesso,
¢ non ¢l assumiamo alcun obbligo in merito all’aggiormamento, alla revisione o alla
riemissione del presente parere.

Morgan Stanley non & stata in aleun modo coinvolta nella strutturazione, pianificazione o
negoziazione dell"Offerta. Ci ¢ stato conferito un incarico da Bulgari esclusivamente per
il rilascio del presente parere a Bulgari e agli Amministratori Indipendenti, ai sensi
dell"articolo 39-biy, comma secondo, del Regolamento Emittenti Consob n. 11971 del 14
maggio 1999, come successivamente modificato. 8i segnala che Bulgan e/o LVMH
potrebbero richiedere in futuro a Morgan Stanley di fornire servizi di consulenza
finanziaria o servizi finanziad e Morgan Stanley potrebbe essere remunerata per i servizi
resi. Negli ultimi due anni, Morgan Stanley ha fornito servizi di consulenza finanziaria a
LVMH per i quali Morgan Stanley non ha ricevuto alcuna remunerazione.

Nell'ordinario svolgimento delle nostre attivita di sottoscrizione di titoli, negoziazione,
intermediazione, cambi di valuta estera, commercio in materie prime e derivati, prime

L
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brokerage, gestione patrimoniale, concessione di finanziamenti e attivitd di consulenza
finanziaria, Morgan Stanley e altre socictd del gruppo Morgan Stanley potrebbero, in
qualsiasi momento, detenere posizioni lunghe o corte ovvero avere relazioni finanziarie, e
potrebbero negoziare ovvero strutturare ed eseguire operazioni per conto proprio o per
conto terzi, in strumenti obbligazionar o azionar ovvero finanziamenti di Bulgar e
LVMH o di qualsiasi altra societh o di qualsiasi valuta o merce che potrebbe essere parte
dell*Offerta o di qualsiasi relativo strumento derivato.

1l presente parcre & stato approvato da un comitato composto da dipendenti di Morgan
Stanley in conformitid con la nostra prassi. Questo parere & indirizzato e destinato
esclusivamente a Bulgari e agli Amministratori Indipendenti in ragione degli obblighi
degli Amministratori Indipendenti, ai sensi dell'articolo 39-bis del Regolamento Emittenti
Consob n. 11971 del 14 maggio 1999, come successivamente modificato, ¢ non potra
essere utilizzato per nessun altro scopo, senza il nostro preventivo consenso scritto, con
I’eccezione che una copia del presente parere potrd essere reso pubblico, nel contesto
della dichiarazione rilasciata da Bulgari relativamente all’Offerta, ai sensi dell”articolo
103, terzo comma, del Decreto Legslativo n. 58 del 24 febbraio 1998, e successive
modificazioni, e degli articoli 39 ¢ 39-bis del Regolamento Emittenti Consob n. 11971
del 14 maggio 1999, come successivamente modificato, in una forma da noi approvata
per iscritto. Il presente parere non € indirizzato a terzi parti, inclusi senza limitazione
alcuna, dipendenti, creditori o azionisti di Bulgari, i quali non potranno fare alcun
affidamento sul presente parere. Inoltre, tale parere non si pronuncia in alcun modo in
merito ai prezzi a cui le azioni di LVMH saranno negoziate successivamente all"Offerta.

Il presente parere & stato redatto ¢ rilasciato in originale agli Amministratori Indipendenti
e a Bulgari in lingua inglese. In caso di differenze o controversie tra la versione inglese e
la versione italiana dovra prevalere la versione inglese.

Sulla base e nel rispetto di quanto precede, alla data odiema, rteniamo che il Prezzo di
Offerta sia congruo da un punto di vista finanziario,

Distinti saluti

MORGAN STANLEY BANK INTERNATIONAL LIMITED
MILAN BRANCH

Firmato:

Titolo: Managing Director
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CREDIT SLISSE SECURITIES (EROPE) LIMITED
C RED IT SU I SSE Yia Santa Marghaorit, 3 Telofora  +29 02 BAGE0.1
20121 Milara

Board of Directors of Bulgarn S.p A,
Via dei Condotfi, 11

00187 Rome

Italy

Attention: Mr. Francesco Trapani
25" July 2011
Dear Sirs,

You have asked Credit Suisse (Europe) Limited, Milan Branch ("Credit Suisse™ or "We")
to advize you with respect to tha falmess o the shameholders (the “Shareholders™) of Bulgari
S.p.A. (the *Company”} other than the Acquiror from a financial point of view of the consideration
to be received by such Shareholders pursuant to the terms of the draft offer document dated 20™
July 2011 (the “Offer Decument”) prepared by or on bahalf of LVMH Mog&t Hennessy - Louis
Vuitton S.A, ("LVMH" or the “Acquiror’). The Offer Document provides, amongst other things, for
the acquisition (the “Acquisition”} of;

{i) all of the autstanding erdinary shares of the Company not owned, directly and
indirectly, by the Acquiror;
(i) any newly issued ordinary shares of the Company issued as a resull of

possible cornversion of convertible bonds issued by the Company pursuant to
the Company's “€150,000,000 5.375% Equity Linked Bond dus 2014" (the
“‘Convertlble Bonds); and

{Hiy any newly issued ordinary shares of the Company issued as a resull of the
possible exercise of the options granted under the existing Stock Option
Plans of the Company (the “Stock Options”)

for a price per ordinary share in the Company of €12.25 in cash (the “Consideration”).

The Acquisition follows the complation, on 307 June 2011, of the combination agreement
entered into on 5" March 2011 among LVMH and Paclo Bulgari, Nicola Bulgad and Francesco
Trapani (the “Bulgar-Trapani Family”), the majority shareholders of the Company, having as its
object a business combination between the Acquiror and the Company (the *Combination
Agreament”).

This opinion is provided pursuant to, and subject to the terms of the engagement leller
enearaed into by Credit Suisse and the Company upon 5™ March 2011.

In arriving at our opinion, we have reviewed certain publicly available business, operating
and financial information (including financial forecasts as included within such publicly available
information) relating to the Company, including the terms of the drafi of Offer Document. We
have also reviewed cerain financial forecasts for the Company provided to us by the Company
(the “Mon Public Forecasts”). Other than the Mon Public Forecasts we have nol been provided with
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any non public data as regards the Company. We have nol mel with the management of the
Company o discuss the business and prospeacts of the Company.

We have also considered cerain financial and stock market data of the Company, and
we have comparad that data with similar data for other publicly held companies In businesses
which we deemed similar 1o those of the Company and we have considered, o the extent
publicly available, the financial terms of cerain other business combinations and other
transactions which have recently been effected. We also considered such other information,
financial studies, analyses and investigations and financlal, economic and market criteria which
we deemead reavant,

In connection with our review, we have not assumed any responsibility for independeant
weniilicalion of alny of e ﬁ;l'ﬁwirlg sinformation {il'll;Judil‘Jg the mfomation contained e the Offer
Document) and have relied on its being complete and sccurate in all matenal respects. With
respect to the Non Public Forecasts the management of the Company have instructed us to
assume that such forecasts have been reasonably prepared on bases reflecling the best
currently available estimates and judgments of the Company's managesment as to the futurs
financial parfformanca of the Company. With respect to the publicly available financial forecasts
for the Company refarred 1o above the managemeant of the Company have instructed us to
assume that such forecasts epresent reasonable estimates and judgments with respect to the
future financial performance of the Company. We have additionally assumed with your consent
that {I) all holders of Converible Bonds will exercise their rights to convert their Convertible
Bonds into newly issued ordinary shares in the Company at a price of €4.07 per naw ardinary
resulting in up to @ maximum of 36,842 738 new ordinary shares in the Company being issued
to holders of Convertible Bonds, and (i) all holders of Stock Options will exercise their rights to
comvart their Stock Options ino newly isseed ordinary shares in the Company al an average
price of €6.75 per new ordinary share resulting in 9,523,250 new ordinary shares in the
Company being issued to hokders of Stock Options. We alzo have assumed, with your consent,
that in the course of oblaining necessary regulalory and third party approvals and consents the
Acquisition, no medification, delay, limitation, restrction or condition will be imposad that will
have an adverse effect on the Company or the contemplated benefits of the Acquisition, and that
the Acquisition will be consummated in accordance with the terms of the Offer Document without
waiver, modification or amandment of any material term, condition or agreement therein. In
addition, we have not been requested to make, and have not made an independent evaluation
or appraisal of the assets or liabilities (contingent or otherwize) of the Company, nor have we
baan fumished with any such evaluations or appraisals. Our opinion addresses only the
fairness, from a financial point of view, to the Shareholders of the Company other than the
Acquiror of the consideration to be paid in the Acquisition and doss not address any other
aspect or effect of the Acquisition or any other agreement, arangement or understanding
enterad into in connection with the acquisition or otherwise. Our opinion B necessarily based
upon infermation made avallable o us on the date hereof and upon financial, economic, markat
and other conditions as they exist and can be evaluated on the date hereof. Our opinion does
not address the relative marits of the Acquisition as compared to sitemative transactions or
strategies that might be available to the Company nor does it address the underlying business
decision of the Company to proceed with the Acguisition, In connection with cur engagement
prior to the execution of the Combination Agreement, we approached third parties to solicit
indications of interest in a possible acquisition of the Company and hald preliminary discussions
with cartain of these parties prior to the date hereof,
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We have acted as financial advisor o the Company in connection with the Combination
Agreament and the Acquisition and will receive a fee for our services. In addition, the Company
has agreed to indemnify us for carain liabilities and other items arising oul of our engagament,
From time to time, we and our affiliates have in the past provided and in the future we may
provide, investmeant banking and other financial services to the Company and the Acquiror, for
which we have received. and would expect to receive, compensation. On 7 March 2011 Credit
Suisse AG entered into an equity swap agreement with the Bulgar-Trapani Family to acquire
13.839,000 ordinary shares of the Company this equity swap agreement was physically setiled
on 07" April 2011, We are a full service securities firm engaged in securities trading and
brokerage activitias as well as providing investment banking and other financial services. In the
ordinary course of business, we and our affiliates may ascquire, hold or sell, for our and our
affiliates own accounts and the accounts of customers, equity, debt and other securities and
financial instruments (including bank loans and other obligations) of the Company. the Acquiror
and any other company that may be involved n the Acgusition, as well as provide investment
banking and other financial services to such companies,

It is understood that this letter is for the information of Board of Directors of the Company
only in conmection with its consideration of the Acquisiion and does not constitute a
racommendation o any Shareholder as to whether or not such Shareholder should tender
shares pursuant to the Acquisition and may not be disclosed to any person without our prior
written consent and is not to be quoted or refermed to, in whole or in part nor shall this letter ba
used for any other purposes, without our prior written consent.

Based upon and subject to the foregoing, it B our opinion that, as of the dale hareol, the
consideration to be received by the Shareholders of the Company in the Acquisition is fair to
such Shareholders, other than the Acquiror, from a financial point of view.

Y ours farthfully,
CREDIT SUISSE SECURITIES (EUROPE) LIMITED, MILAN BRANCH

R o bren

Leone Pattofatto Guido Banti
Managing Director Managing Director
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LA PRESENTE TRADUZIONE DI CORTESIA E STATA REDATTA ESCLUSIVAMENTE CON
FINALITA INFORMATIVE. NEL CASO IN CUI DOVESSERD RISCONTRARSI DIVERGENZE
0 INCONGRUENZE TRA LA PRESENTE TRADUZIONE DI CORTESIA ED L
CORRISPONDENTE DOCUMENTO IN LINGUA INGLESE, LA VERSIONE INGLESE DOVRA
CONSIDERARSI COME PREVALENTE.

Consiglio di Amministrazione di Bulgan S.p.A.
Yia dei Condotti, 11

00187 Roma

Italia

All'attenzione di: Dott. Francesco Trapani
Data: 25 luglio 2011

Egregi Signori:

avete richiesto a Credit Suisse (BEurope) Limited — Milan Branch (“Credit Suisse™ o “Noi™)
di forniryi una consulenza sulla congruita da un punto di vista finanziario per gli azionist (gli
“Azionist”) di Bulgari S.p.A. (la *Societd”), escluso 'Acquirente, dellammontare che verra
cormisposto agli Azionisti ai sensi e nel termini riportati nella hozza di documento d'offerta datata
20 luglio 2011 (il “Documento d'Offerta”) preparato da ovvero per conto di LVMH Moét
Hennassy — Louis Yuitton S.A. ("LVMH" o I"Acquirente™). Il Documento d'Offerta prevede, ra le
altre cose, 'acquisizione (I "Acquisiziona") di:

(i) la totalita delle azioni ordinarie della Societd non possedute, direttamente o
indirettamente, dall’ Acquirente;
(i) ciascuna nuova azione ordinaria della Societa emessa come risultato della

possibile conversicne delle obbligazioni convertibili emesse dalla Societd ai
sensi del “Presito Obbligazionaro Convertibile €150.000.000 5,375%
scadenza 2014" della Societa (e "“Obbligazioni Convertikiliy; 2

(i) ciascuna nuova azione ordinaria della Societa emessa a seguito dal possibile
esercizio delle opzioni emesse secondo gli esistenti Piani di Stock Options (le
“Stock Opiions"™)

per un cormispettivo in cassa pan ad €12.25 per azione ordinaria (il “Corrispettivo”).

L'Acquisizione fa seguito al completamento, in data 30 giugno 2011, del contratio di
conferimento, stipulato in data 5 marzo 2011 fra LVMH e Paclo Bulgar, Micola Bulgan e
Francesco Trapani (la “Famiglia Bulgari-Trapani”), gli azionisti di maggioranza della Socista,
avente ad oggetto unoperazione di integrazione tra I'Acguirente e la Socista (il “Contratto di
Conferimento™).

Cuesto parere & fornito ai sensi, ed & soggetto ai termini, della lettera di incarico
sottoscritta da Credit Suisse e dalla Societa in data 5 marzo 2011.

Mel formulare il parere Credit Suisse ha preso in considerazione alcung informazioni
industriall, operative e finanziane pubbliche {incluse le proiezioni finanziarie nella misura in cui le
medesime risuliassero disponibili tra le suddette informazioni pubbliche) relative alla Societa,
inclusi i termini dellofferta riportati nel Documento d'Offerta. Abbiamo aliresi preso in
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considerazions alcune proiezioni finanziarie della Societa che i sono state fomite dalla Societa
{le “Proiezioni Mon Pubhliche™. Qitre alle Proiezioni Mon Pubbliche non ci sono state fornite
ulterier informazioni non pubbliche sulla Societa. Mon abbiamo incontrato i dirigenti della Societa per
discutere I'attivita e le prospettive della Societa.

Abbiamo inolire considerato alcuni dati finanziari e di mercato della Societa e abbiamo
paragonato tali dati con dati simili per altre societd quotate operanti in settori di attivita ritenuti
simili a quelle della Societd, e abbiamo considerato, per quanto pubblicamente disponibili, |
termini finanziar di altre aggregazioni aziendali e di alire operazioni recentemente verficatesi. In
aggiunta, Credit Suisse ha considerato altri studi finanziari, informazioni, analisi, indagini, criteri
economici & finanziari ritenuti rilevanti.

Mellimplementars le analisi rilevanti, Credit Suisse non ha assunto alcuna
responsabilita rispetto alla verifica indipendente delle informazioni precedentements indicate
{incluse le informazioni contenute nel Documento d'Offerta) e ha fatto affidamento sul fatio che
tali informazioni fossero complete ed accurate in tutti gli aspetii rilevanti. Riguardo alle Pravisioni
MNon Pubbliche della performance finanziaria prospettica della Societa, i dingenti della Socista
stessa o hanno indicato di assumere che tali stime siano state preparate ragionsvolmente
basandosi su fonti che riflettono le miglion stime comenti & valutazioni dei difgenti della Societa
riguardo alla performance finanziara prospetiica della Societa. Riguardo alle stime pubbliche
della performance finanziaria della Societa di cui sopra, i dirigenti della Societa o hanno indicato
di assumere che tali proiezioni rappresentino le migliori stime al momento disponibili della
performance finanziara prospettica della Societd. Abblamo inoltre assunto, con il vostro
consenso, che (i) tutti | detenton di Obbligazioni Convertibili eserciteranno 1 loro diritti di
conversione delle loro Obbligazioni Convertibili in azioni ordinarie di nuova emissions della
Societa al prezzo pan ad €4 07 per azione ordinaria, con la conseguente emissione fino ad un
massimo di 36.342.751 nuove azioni ordinarie nei confronti dei detentori di Obbligazioni
Convertihili, e (i) tutti | detentori di Stock Options eserciteranno i loro diritti di conversions delle
Stock Options in azioni ordinarie di nuova emissione della Societd ad un prezzo medio par ad
€6,75 per ogni nuova azione ordinaria, con la conseguente emissione di 9.523.250 nuove azioni
ordinarie della Societd nei confronti dei detentori di Stock Options. Credit Suisse ha inolire
assunto, con il vostro consenso, che nel corso dellottenimento delle approvazioni e dei
permessi regolamentari e di terze pari relativi all Acguisizione non venga imposta nessuna
modifica, ritardo, limitazione, restrizione o condizione avente un impatto negativo sulla Societa,
o sui benefici contemplaii per I'Acquisizione e che lAcquisizione stessa venga completata in
accordo con i termini del Documento d'Offerta, senza deroghe, modifiche o emendamenti di
alcuna condizione, termine o accordo rilevante contenuto nello stesso. Inoltre non ci & stato
richiesto di effeftuare, & Credit Suisse non ha effettuato, alcuna stima o valutazions
indipendente delle attivita e delle passivita (potenziali @ non) della Societa, né sono state fornite
a Credit Suisse tali stime o valutazioni. |l parere di Credit Suisse riguarda esclusivamente la
congruita da un punto di vista finanziario per gli Azionisti della Societa, escluso 'Acquirente, del
cormispettivo che verra pagato nell'ambito dell’ Acquisizione & non riguarda nessun altro aspetto
0 effetio dell’Acguisizione o di ogni aliro accordo, intesa o patio stipulato in relazione
allAcquisizione o in altro modo. Il parers di Credit Suisse & necessariamente basato sulle
informazioni alla stessa fornite alla data del presente documento, e sulle condizioni finanziarie,
economiche e di mercato esistenti & valutabili alla data del presente documento. |l parere di
Credit Suisse non pertiene ai menti relativi dell’acquisizions rispettio a operazioni o strategie
alternative che sarebbero potenzialmente realizzabili dalla Societd ng riguarda la decisions
strategica softostante della Societa di proceders con Acquisizions. Nell'ambito del nostro ruolo
precedentes la firma del Contratto di Conferimento, abhiamo contattato terze parti per sollecitare

123



manifestazioni di inferesse in una possibile operazione di acguisizione della Societd e effettuato
discussioni preliminari con alcune di tali terze parti precedentemente alla data del presente
documento.

Abhiamo agito come consulente finanziario della Societd con riferimento al Confratto di
Conferimento e allAcquisizions e riceversmo un compenso per tale senvizio. Inoltre, la Societa
ha concordato di indennizzarci per alcune responsabilita e alin elementi che potrebbero
scaturire dal nostro incarico. Mel passato Credit Suisse o societd alla stessa collegate hanno
fornito, e potrebbero fornire in futuro, servizi di investment banking e aliri senvizi finanziari alla
Societd e allAcguirente per | quali hanno ricevuio, e si aspetterebbero di ricevere, un
compenso. In data 7 marzo 2011 Cradit Suisse AG ha sotfoscrtto un contratio di equity swap
con la Famiglia Bulgari-Trapani per acquisire 13.839.000 azioni ordinarie della Societa e tale
equity swap & stato regolato tramite consegna fisica del sottostante in data 7 aprile 2011. Credit
Suisse & un'istituzione finanziaria che offre una gamma completa di servizi & che svolge attivita
di compravendita e di distribuzione di strumenti finanziari, oltre a fornire senvizi di investimento e
altri servizi accessori. Mel corso dellattivita ordinaria Credit Suisse ovvero societd alla stessa
collegate potrebbero acquisire, detenere o vendere, per loro conto o per conto di cliznti,
strumenti rappresentativi del capitale, debito, e alin ol e strumenti finanziari (inclusi prestiti
bancari e altre ohbligazionl) della Societd, dellAcquirents o di ogni altra societd che potrebbe
essere coinvolia nell’ Acquisizione, oltre a fornire servizi di investimento e altri servizi accessor
alle suddette societa.

La presente lettera si intende rilasciata ai fini informativi del Consiglio di Amministrazione
della Societd esclusivaments in relazione alla valutazione dell'Acquisizions & non costituisce
una raccomandazions ad alcuno degli Azionisti della Societd rguardo al fatto che tali Azionisti
debbano o non debbano conssgnars le proprie azioni ai sensi dell Acquisizions, né potrd essers
divulgata a terzi senza il consenso preventivo in forma scritta di Credit Suisse, né pofrd essere
citata o menzionata, in tutto o in parte, ovvero utilizzata per alcun altro scopo senza il consenso
praventivo in forma scritta di Credit Suisss.

Sulla base di e subordinatamente 2 quanto precedentemente rappresaentato, & parere di
Credit Suisse che, alla data del presente documento, il Comispettive che sard ricevuto dagli
Azionisti della Societd nel contesto dell’Acquisizione sia congruo per tali Azionisti da un punto di
vista finanziario.
Cordiall Saluti,

CREDIT SUISSE SECURITIES (EUROPE) LIMITED, Milan Branch

Leone Pattofatio Guido Banti
Managing Director Managing Director
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Allegato B

BVLGARI

Sede In Roma, Via del Condottl, 11 - Capltale soclak Euno 21,164, 196,27 1w
Reglstro delle Imprese di Roma n. 2031759 - CO)A A, Foman. 82511 —C. F n. 00388360588

ESTRATTO DELLE PATTUIZIONI PARASOCIALIL

BULGARI 5.p.A. - LVMH - Moet Hennessy Louis Vuitton

-

In data 5 makzo 201 1 | Signo Paolo Bulgan, Nicola Bulgar, Francesco Trapan
1l “Signor Balgari - Trapand™), aftuarmenta legatl da um patto o sindacato di
cul alle scrithurz In data 18 rragglo 1995 & 14 otiobre 1997, modifcato In data
| adcambra 2009 (Il “Pame Balgard™), = Bulgad 5pA. fla “Bulgard” o la
“Sadieta”) hanno sipulats con IWMH - Mot Henressy Louls Wltfon 545
(LVMH™) & Groupe Amault SA.5. ("GAT), nella sua qualita o aclonista di con-
il di LVMAH, un accordo (17" Accordo di ) Aente ad oggetio
Il confeirrents della partecipazions che gii stessl deterrans in Bulgan alla data
del Closing (oorme dl seguits deinins) — afusrments sindacaty @ @ppresentata
dan 1524863458 arlonl comspondent] a ciiza [l 50,.43% dal capitak soclale
dela Sociata —in fayore di LWMH (I Confemento”) a fronte del quale ricsye-
ranre azlonl Ol nuova ernkssione dil LWMH 12 “Aziosi LVMHT).
Il Corfariments varma afatiuar dopo || pagarmento dal dividando 2010 da
parte di Bulgar & LVMH &d una volta completate le procadure di 1egge pragi-
ste dalle legislazion] antitrust interessate dall'opercione, Savo diverso accordo
delle partl, In ognl caso, I"Accordo di Conrimento c2ssera & dowra conelderar-
d pivo di quakslas) effetto se effelivo frasfenrmean o delle adonl Bulgar ron
avfa luog entro 1l 31 dicembra 2011,
Mell'ambito dell'Acordo di Corfriments sono previste akure partulzion] rel-
thee alla govermance della Sockt n relacione alk quall l.-en&tc‘;no post In esge-
re gl adempimantl previst dallamicolo 122 del D, Lgs. 24 febbraky 15998, n. 58
& sucesshe moctfiche (I “TUFT) & dalle applicabill disposizionl della delibsra
Consob n. 11571 ded 14 maggio 1999 e sucesshes rodificha.
Sl ofa. altres), present2 che ko pathulzionl delle clausole dell’Accordo Ol
Confeirmento aventl ad oggetio adonl LWMH vergons pubblicate unitarmente
alle altre arche se divarranres rikvantl al send dellarticolo 122 dal TUF solo a
partire dal rofmRats del confRiments a LVMH dalla parcpazions di control-
1o detenuta dalla Farniglia Bulgan - Trapanl.
Invclire, dal mommento del conferimento a LVH della partedpagions di control-
1o Im Bulga, 1l Patio Bulgan sotoscritto dalla Farriglla Bulgar - Trapanl sl intzn-
ClEfa CESsal @ Pitva di 0Znl ultelore effeto,
AL Sodheta | Cal S0 OPe delle parascciall
il Bulgarl 5.pA. COR 5208 In Roma, Wia del Conootd n. 11, isrima presso 1
Reglstro ckele Irmprese di Rorma &l no 0388360583, avente, alla data
dell’ Accordo di Confanrrents, un capiltale soclake parl aEurc 2116419527,
rappresEntan da numere 302345561 adonl ordinate da romindl Euro
O07 clascuna, Le adonl della Scleta sono ammesse alle regoeladonl sul
Mercato Teematioo Adonano orgarzzatn e gestite da Borsa [Bllana SpA .
i IVMH MOET HENMNESSY LOUS YUITTOM, con sack in Parlgl. Avanue
Montalgre, B presso | Registo delle Imprese di Pang) al n. 775 670417,
avenita, alla data dell’Accorcks di Coniriments, un capltale sodlde pan a
Eura 146.917.176,3, rapprasanfald da numerns 432723921 ackonl da
nominal Euro 0,30 dascuna. Le azionl di LVH sono ammessa alle rego-
dadon sull’Euroraxt - MYSE di Parlgl.
Pami dell' Accordo di C In redazi I pagasn -
Clall relathve alla S0C T
- LviviH Micel Hennessy Louls Wultton, socleta di ditho francese, con sack n
Pangl, 22 Ay. Monitalgne, 75008, quotata prasso 1| NYSE — Euronext di Pargl;
- youpe Arnault 545, soddeia dl dinio francese, oon sede in Paigl, 41
Aerue Montagne, 75008
- Paclo Bulgarl., mate a Roma,
BLGPLA 3TROEHSOIC;
- Micola Bulgar, nato a Roma |l 16 gennalo 1941, codice flscale
BLOGNCLA1AIGHSOIY; &
- Framcesco Trapanl, nato a Romma Il 10 mareo 1957, codice flscale
TRPFMCETCIOHSOE.
C. Ariond rillevanti al fini dalle pasitoni parasociall
La adonl rievantl al Anl dedle pattulzionl parasociall sono:
i bt e azionl che saranmo detenute, diritarmente o indiretiamente, da Lvivid
Ir Buigan, al'esito del Confermento & della corsaguents ofera pubblica di
acquisio obbligatora che LVMH dov i promucerns, avale del Contrmenitn,
sull'intero caplale soclale della Socleta (I Oftenta Pubblica & Acquiseo™
{0 butke le azionl LVMH detenute, direttamente © indirettamante, da GA,
alla data dell’Accords o Conferiments panl a m. 233760436 adonl
LvMH comspondent] a cica [l 47,54% Ckel capltak sodale di LvkH &
acirca [l 63,869 delle ackonl aventl Ainmo di yoid, nonche e le ue-
forl adonl LWWMH che saranno detenute da GA;

(Hybutte 2 azionl LVMH che saranno deterute, dirsttrments o Indistta-
ez, dal Sigron Bulgan - Trapant.

alle

Ly

I'é ottobre 1937, codice fscale

0

{ harps/firbulgasi.com

D Comtenuto & durata delle pattuizioni parasodiall

I Digposigion rejatve & Bugar

Mal parkedo comprass ra la data dal Confarrmanto J1 “Closing™) 2 la data di
completamento dell Oferta Pubblica d*Acquisto, | Signon Bulgar-Trapanl sl sono
Irrpegnat] a cooperare @ ad agire in buona fede al Ane di far stche 1) a Qosing
una persona designata da LWMH sla cooptata nel consigllo di armeministradors di
Bulgan & ) <opo Fapprovadone o8l CoUnicans dell’smittente reatho
al'Ortarta Pubbilica o Acquisto, el gl amministraicn A Bulgarl =) Arrettars a
fne o consentire 1a pofina da pame di upa comvocanda aesembilea ordinaa
della Soclera ai un Auco Corelglio di armminEiadone Composto da un massl-
ol © rembi @ nel quale slano presant anche | Signon Bulgar-Trapani.
hioltre, nel perlodo successhv al Clodng, LVMH =l & obbiligata rel confront el
Slgnon Bulgan-Trapanl & della Socleta: (2 a non camblare per almeno 10 arnl
dalla data def Closing la derorminazions soclale oA Bulgarl, b a ron spostars da
Roma per drmero 5 annl dalla data del Closing 1a sede legale & Il quartier gere-
rale dl Bulgad, ic) acontmuare a nominare perun pedocdo d almer & annl dalla
data dal Closing | Slgran Pack: Bulgarl @ Micola Bulgan corre amminErraton di
Bulgan, nominardo altrest Packs Bulgan come preskdents & Nicok Bulgarl come
vice-presidente della Socleta, () a ron modifcare Antanto che dmaranno
arnmimistraton a1 Bulgan 1a posldone & 1 (ramamento econommis PRrcepie dal
Signof Paclo Bulgarl & Micola Bulgarl nella loro qualita, (&) a ranteners Il trar-
tamento aconomico del dipandentl & de management del Gruppo Bulgarl.
noltre | managers di Bulgan & del Gruppo Bulgarl aranno la possibilita ol par-
tecipare al planl di stock option nseryatl da LVMH al propd managers di coml-
sponidenita Ih2lkz, LVMH sl &, altrest, obbligata acorsanare al Slgnor Frarcesao
Trapani la poskzions i amminsratore delgats di Blgan per Lo 1l paricdo
necessano a cormpletan: — da un punte divista organlceatvo & manageiae —
I'integrazions Irdustriak tra LVMH & Bulgar.

hfire, nel pefods successio d Closing e Ano dla relative date o prascizione,
LWMH 1 & Irmpagnata (fatta eccezione per | casl ol dolo o colpa grawa) 1) ad
asterersl (2 afare In modo che le alte soclety facentl parte del gruppo LVWH
avvaro la Socleta sl astengano) dalvotare o Intraprerdene unazione di respon-
sabilita contro | precedent] amministraton & sircdad di Bulgan o del gruppo
Bauilgan 2 i) a tenere Irdennl & manlevatl gl amrminisoraiod e | sindacl di Bulgarl
o del gruppo Bulgar In carica alla data del Closing In relazone a responsabilica
scaturentl da tattl cccorsl fno alla data del Closing.

I Disposizioni reiate 4 LWIH

firechiz | Sigreorl Bul gan-Trapani ed | lore edi deferanns una patedpazions
complessharrentz parl & almeno || 2,5% del capitale soclale di LWMH, aeran-
no diritto di desigrare congluntaments un amrrnistrators ed un censone (sog-
getto che parecipa dke riunlonl dell'crgano amrministratvo, ma pivo del didt-
o di vt di LVMH. GA fara quanto |n suo poters al fine di consentire al
Signorl Bulgarl - Trapanl ed al loro eredl di nominak i sacondo armminlsra-
w2 In luoge del censore. Anche | Signor Bulgar! - Trapani ed | lore ened)
detarranrd una partecipazions complassheaments parl ad armeno 1| 2% del
capitale soclala di LYMH, avranmo il didtes di designare congluntamente un
ammintsiratore di LviviH.

1 5igreoe Bulgarl - Trapani ed | loro erecl continueranno a godare del dint di ol
sopra anche ove la partecipadons dagll stess) detenuta in LVWMH dovesse ridur-
sl al 2l softc dal 2,5% a sagulto di un aurrenits dal capitale soclake di LViMiH da
551 AoR SOTOSCAT,

Incltre, alla data del Closing, 1 Signor Francesoo Trapanl sara porrinats respon-
sabile della Divislore Orologl & Solell di LVMH a corcldoni ron pegglomatie
risp=tho a quelle dell'attuale Ircanco presss Il gnppoe Bulgarl.

Infire, | Sigran Bulgar - Trapani sl soro impegnatl, anche per | lors eradl, aon
riferrmento allk Azlonl IWKH che riceveranns Im scarmblo a fronte del corifer-
mento dellatiuale partedpazions sindacata, cormplessharrente parl a circa il
50,43%, a mon cedkre o dfriment disporme (1) della togallta della stasse per un
pedodo di & mesl dalla data dal Closing: 1) di plo del 50 dalle stesse duran-
te |l pefods compreso ta il pirm glorme del setimo mese & 1ulime gloro
del decesime mese successhvo alla data del Josing: i) di po dell'sls delle
stesse durante Il perlock cormpreso tra Il pamo glomo del tedicesimo rrase &
l'ultimo glorno del dddottesime mese siocessher alla data <l Closng. Tall
Iripagnl varmanne autormaticarnente mene s GA ridurma la propria partedpado-
me i Conrolks In LVMH complesstvament2 al di sotfo del 33%.

E. Uracio del Regiswo delle lm
La pattulzonl dell’Acordo di Conferrranto sopra richlamate sono state depo-
sieate In dafa 2 maes 2001 presso | Registns delle iImprese ol Roma

—
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AVVISO

ai sensi dell'art. 131 del Regolamento approvato dalla Consob con delibera 11971/1999 come successivamente modificato

Con riferimento alle pattulzionl parasoclall relative alle azlonl ordinarie di Bulgarl 5.p.A., socleta con sede In Roma, Via del Condofttl
n. 11, contenute nell’accordo di conferimento stipulato In data 5 marzo 2011 tra | Signorl Paclo Bulgarl, Nicola Bulgarl, Francesco
Trapanl, Bulgari S.p.A., LVMH Mot Hennessy Louls Vultton 5.A.e Groupe Arnault S.AS., e comunicate al pubblico e depositate pres-
50 Il Registro delle Imprese di Roma In data @ marzo 2011, sl rende noto che, a segulto del perfezionamento dell’accordo di confe-
rimento avvenuto In data 30 glugne 2011, Il numere dl azlonl oggetto delle suddette pattuizion| & Il seguente:

0 T TOT
AZIONISTI NUMERO AZIONI SINDACATE | ** SUL DIERO TOTAE DELLE | S R A

Paolo Bulgari 0 o 0

Nicola Bulgari 0 [} 0

Francesco Trapani ] 4] 0

LVMH Meét Hennessy Louis .

Vuitton S.A. 230.147.163 100 76,12

Totale 230.147.163 100 76,12

Nessuna ulterlore modifica rispetto a quanto comunicato & Intervenuta con riferimento alle pattulzion! parasochall.

EEEE

Con riferimento alle pattulzionl parasocial relative alle azionl ordinarle di LVMH Mot Hennessy Louls Vuitton S.A., socleta con sede
a Parlgl. 22 Av. Montaigne ("LVMH"), contenute nell'accordo di conferimente stipulate In data 5 marzo 2011 tra | Signerl Paclo
Bulgari, Nicola Bulgarl, Francesco Trapanl, Bulgarl S.p.A., LVMH e Groupe Arnault 5.A.S., e comunicate al pubblico e depositate pres-
s0 |l Registro delle Imprese di Roma In data @ marzo 2011, sl rende noto che, a segulto del perfezionamento dell’accorde di confe-
rimento avvenuto In data 30 glugno 2011, Il numero dl azlonl oggetto delle suddette pattuizion| & Il seguente:

o | Mmoro | PO [y oo
SINDACATE DIRITTO DI VOTO

Paole Bulgari 8.340.549 3.31 1,64 1.15

Nicola Bulgari 8.134.870 3.23 1,60 1.13

Francesco Trapani 1.561.592 0.62 0.31 0,22

Groupe Arnault S.A.S. 233.759.436 92,84 46,05 62,02

Totale 251.796.447 100 496 64,52

Nessuna ulterlore modifica rispetto a quanto comunicato & Intervenuta con riferimento alle pattulzion! parasochall.

\o

{_ hitp: //ir.bulgari.com )
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Sede in Roma, Via del Condotti, 11
Capitale soclale Euro 23.430.165,85 |.v.
Registro delle Imprese di Roma n. 2031/59 - C.CLA.A. Roma n. 69511 - C. F. n. 00388360588

AVVISO Al SENSI DELL'ART. 131 DEL REGOLAMENTO
APPROVATO DALLA CONSOB CON DELIBERA 11971/1999
COME SUCCESSIVAMENTE MODIFICATO

Con riferimento al patto parasociale relativo alle azioni ordinarie di Bulgari
S.p.A., societa con sede in Roma, Via dei Condotti n. 11, contenuto nell’ accor-
do di conferimento stipulato in data 5 marzo 2011 tra i Signori Paolo Bulgari,
Nicola Bulgari, Francesco Trapani, Bulgari S.p.A., LVMH Moét Henessy Louis
Vuitton S.A. e Groupe Arnault 5.A.S., comunicato al pubblico e depositato
presso il Registro delle Imprese di Roma in data @ marzo 2011, come succes-
sivamente modificato, si rende noto che, a seguito della variazione di capitale
sociale di Bulgari S.p.A. intervenuta in data 25 luglio 2011 per effetto dell’av-
venuta conversione di obbligazioni di cui al prestito obbligazionario emesso
dalla Societa in data 8 luglio 2009, la percentuale delle azioni conferite all'in-
terno del suddetto patto rispetto al numero totale delle azioni costituenti il
capitale sociale di Bulgari 5.p.A. risulta essere quella indicata nella tabella sotto
riportata, ancorchée il numero delle azioni conferite da ciascun partecipante al
Patto sia rimasto invariato:

MATFIN

% sul numero % sul numero
Azionlst Nug::l'gcﬁgmi deltlgl:lz?oni deltlgl:lz?oni
sindacate ordinarie
Paoclo Bulgari 0 0 0
Nicola Bulgari 0 0 0
Francesco Trapani 0 0 0
LYMH oSt Flennessy | 230.147.163 100 6876
Totale 230.147.163 100 68,76

\_

Nessuna ulteriore modifica rispetto a quanto sopra comunicato € intervenuta
con riferimento al patto.
{

3\

{ http://ir.bulgari.com
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N. DOCUMENTI CHE L’OFFERENTE DEVE METTERE A DISPOSIZIONE
DEL PUBBLICO E LUOGHI O SITI NEI QUALI TALI DOCUMENTI SONO
DISPONIBILI PER LA CONSULTAZIONE

I documenti indicati nei seguenti Paragrafi N.1 and N.2 relativi al’Offerente ed al’Emittente sono a
disposizione del pubblico per la consultazione presso:

- la sede legale dell’Offerente, in 22 Avenue Montaigne, 75008 Parigi (Francia);

- gli uffici in Italia dell’Offerente, c/o LVMH Italia S.p.A. in via Tommaso Grossi 2, 20146
Milano;

- la sede legale di Borsa Italiana, in Piazza Affari 6, Milano (Italia);

- P'ufficio della succursale italiana dell’Intermediario Incaricato del Coordinamento della
Raccolta delle Adesioni, in via Brera 21, Milano (Italia).

I documenti sopra indicati sono altresi disponibili sul sito internet dell’Offerente www.lvmh.com e
sul sito internet del’Emittente www.bulgari.com.

Si segnala altresi che, per ricevere qualunque richiesta di informazione relativa all’Offerta dagli
azionisti di Bulgari, ¢ stato predisposto dal Global Information Agent il numero di telefono
800.198.926 (+44 203 02 69 118 per chiamate internazionali) che sara attivo dal 22 agosto 2011 al
23 settembre 2011 (salvo proroghe) nei giorni feriali, dalle ore 9:00 alle ore 18:00 (CET), e un account
di posta elettronica dedicato opa@sodali.com.

N.1 Documenti relativi all’Offerente

- La relazione finanziaria dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010, comprendente il bilancio
consolidato e il bilancio d’esercizio dell’Offerente al 31 dicembre 2010, corredata degli
allegati previsti per legge;

- la relazione semestrale dell’Offerente al 30 giugno 2011.

N.2 Documenti relativi al’Emittente

- La relazione finanziaria dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010, comprendente il bilancio
consolidato e il bilancio d’esercizio del’Emittente al 31 dicembre 2010, corredata dalla
relazione sulla gestione, dalla relazione del Collegio Sindacale e dalla relazione della societa

di revisione;

- la relazione semestrale del’Emittente al 30 giugno 2011.
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DICHIARAZIONE DI RESPONSABILITA

La responsabilita della completezza e veridicita dei dati e delle notizie contenuti nel presente
Documento di Offerta appartiene all'Offerente.

L’Offerente dichiara che, pet quanto a sua conoscenza, i dati contenuti nel presente Documento di
Offerta corrispondono alla realta e non vi sono omissioni che possano alterarne la portata.

LVMH Moét Hennessy - Louis Vuitton S.A.

i

Nome: Bernard Kuhn

Ruolo: Group General Counsel






