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DIE WICHTIGSTEN ZAHLEN

1987 1988 1989 1990 1991

£ £ £ £ £

Gewinn vor Steuern 104,8 Mio  118,1 Mio  467,5 Mio  580,4 Mio  596,1 Mio
Reingewinn vor ausser-

ordentlichem Ertrag 66,9 Mio 77,0 Mio  106,5 Mio  146,3 Mio  177,3 Mio

Gewinn 66,9 Mio 77,0 Mio  109,8 Mio  146,3 Mio  177,3 Mio

Gewinn pro Einheit 116.50 134.10 185.40 254.70 308.70

Dividende pro Einheit - - 33.75 41.25 50.625

Eigene Mittel - 730,0 Mio  828,5 Mio  977,0 Mio 1141,0 Mio

Eigene Mittel pro Einheit - 1271.30 1442.80 1701.50 1987.10

" Die Zahlen fiir 1987 und 1988 sind auf einer Pro-forma-Basis wiedergegeben, sind jedoch nicht neu
dargestellt, um den im letzten Jahr eingefiihrten Konsolidierungsgrundsitzen zu entsprechen. Die
Zahlen fiir 1989, 1990 und 1991 tragen den derzeitigen Konsolidierungsgrundsitzen, wie in der Anmer-
kung 1(b) zur Konsolidierten Jahresrechnung beschrieben, Rechnung.

Alle Zahlen, mit Ausnahme des Gewinns vor Steuern, sind direkt miteinander vergleichbar.
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BRIEF AN DIE AKTIONARE UND PARTIZIPANTEN

Zug, 27. Juni 1991
Sehr geehrte Damen und Herren,

Es freut mich, im Namen des Verwaltungsrates bekanntzugeben, dass Richemont wihrend des am
31. Mirz 1991 zu Ende gegangenen Geschiftsjahres gute Resultate erzielt hat. Der den Inhabern
von Einheiten zustehende Gewinn hat um 21,2 Prozent von £ 146,3 Mio. auf £ 177,3 Mio. zu-
genommen. Der Bruttoverkaufserlos stieg um 9,2 Prozent auf rund £ 6 450 Mio. Mit Befriedigung
geben wir daher bekannt, dass die Dividende per Einheit um 22,7 Prozent auf £ 50.625 erhoht
wird.

Das Berichtsjahr kann als Konsolidierungsphase bezeichnet werden, in welcher sich der Erwerb
der Kontrolle tiber Rothmans International p.l.c. auf verschiedene Arten erstmals auswirkte. Im
September 1990 wurden die Beziechungen auf der Geschiftsleitungsebene durch die Ubernahme
der Funktion des Vizeprisidenten des Verwaltungsrates der Rothmans International durch Herrn
Johann Rupert verstirkt. Dadurch traf er wieder mit Herrn Jan du Plessis zusammen, der die Rolle
des fiir die Finanzen der Gruppe dieser Gesellschaft zustindigen Verwaltungsrates, nach dem ver-
frithten Tod seines Vorgingers anfangs des letzten Jahres, ibernommen hatte. Herr Josef Kanoui,
Prisident und Delegierter des Verwaltungsrates der Cartier Monde SA, trat dem Verwaltungsrat
der Rothmans International bei und Lord Swaythling, Prisident des Verwaltungsrates der Roth-
mans International, wurde in den Verwaltungsratder Richemont berufen. Diese Massnahmen ver-
einigen Richemont und Rothmans International auf oberster Geschiftsleitungsebene und wider-
spiegeln die enge Zusammenarbeit, die zwischen den zwei Organisationen entwickelt wird.
Die an der letzten Generalversammlung in den Verwaltungsrat gewihlten Herren, Yves-André
Istel und René Gerber, heissen wir willkommen. Herr Istel ist Griindungspartner der Wasserstein
Perella & Co. Inc., einer spezialisierten, in New York domizilierten Investitionsbank und Prési-
dent des Verwaltungsrates ihrer internationalen Gesellschaft. Herr Gerber ist seit der Bildung der
Gruppe in den frithen siebziger Jahren eng mit Richemont verbunden. Er hilt mehrere Verwal-
tungsratssitze und ist Delegierter des Verwaltungsrates der Edesa SA. Wir méchten auch Herrn
Thys Roux danken, der an der letztjihrigen Generalversammlung aus dem Verwaltungsrat zu-
riickgetreten ist. Herr Roux hat Richemont und deren Vorgingerinnen tiber vierzig Jahre seine
Dienste zur Verfiigung gestellt und einen unschétzbaren Beitrag zur Entwicklung der Gruppe
geleistet.

In jeder Gesellschaft kénnen Resultate nur durch eine gemeinsame Anstrengung der Geschifts-
leitung und der Belegschaft erreicht werden. Wir danken den Mitarbeitern der Gruppe auf der
ganzen Welt fiir ihren Beitrag zu den erzielten Erfolgen.

i

Nikolaus Senn

Prasident des Verwaltungsrates

Compagnie Financiere Richemont AG
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JAHRESUBERBLICK

Einleitung

Wihrend der Berichtsperiode hat die Compagnie Financiére Richemont AG die finanzielle und
operative Kontrolle iiber die Titigkeit von Tochtergesellschaften ausgeiibt, die im Tabak- und
Luxusgiiterbereich einen Jahresumsatz von rund £ 6448,5 Millionen erzielten.

Zurzeit verfiigt die Gruppe iiber Fabrikationsstitten in {iber dreissig Lindern. Deren Produkte
werden in mehr als hundertsechzig Lindern verkauft.

Zudem betreiben die Gruppengesellschaften gegenwirtig acht Industrieanlagen in der Schweiz,
die direkt und indirekt ungefihr fiinfrausend Personen beschiftigen und ein Exportvolumen von
tber Fr. 1,2 Milliarden pro Jahr erarbeiten.

Im letzten Jahresbericht haben wir darauf hingewiesen, dass die Gruppe von einem anhaltenden
Wirtschaftswachstum und einer steigenden Vermdgensbildung in den wichtigsten Industrie-
lindern profitiert hat. Wir dusserten Befiirchtungen hinsichtlich der Entwicklung der Weltwirt-
schaftslage. Diese haben sich als sehr begriindet erwiesen. Zudem haben sich die Auswirkungen
der Rezession durch die Golfkrise verschlimmert und zu einem starken Riickgang der Geschafts-
und Ferien-Reisetitigkeit gefiihrt.

Trotz diesen erschwerenden Faktoren hat die Gruppe zufriedenstellende Resultate erreicht,
wobei sowohl der Tabak- als auch der Luxusgiiterbereich gute Leistungen erbracht haben. Insbe-
sondere haben die Resultate der Tabakaktivititen die bemerkenswerte Widerstandskraft dieser
Industrie unter Beweis gestellt.

Das Berichtsjahr ist das erste, in welchem die Auswirkungen des Erwerbs der zusitzlichen 29,1
Prozent der Rothmans International voll auf die Resultate der Gruppe durchgeschlagen haben.
Die Resultate der Rothmans in der Berichtsperiode haben den zusitzlichen Aufwand im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, insbesondere den Zinsaufwand und die Amortisation von Goodwill,

mehr als kompensiert.

Jahresergebnis

Trotz der relativen Stirke des £-Sterling gegeniiber anderen Wihrungen, insbesondere dem Dol-
lar, stieg der Nettoverkaufserlos wahrend des Berichtsjahres um 4,4 Prozent auf £ 2988,3 Mio.
Der Nettoverkaufserlds fiir Tabakprodukte zeigte einen Zuwachs von 7,1 Prozent auf £ 2050,4
Mio., und die Luxusprodukte trugen einen Betrag von £ 904,1 Mio., entsprechend einer Erho-
hung von 4,1 Prozent auf £-Sterling-Basis gegeniiber dem Vorjahresergebnis, bei.

Der konsolidierte Betriebsgewinn betrug £ 556,4 Mio. Nach einer als Folge der gestiegenen Betei-
ligung an Rothmans International hoheren Abschreibung von Goodwill im Betrage von £ 11,3
Mio. nahm der Betriebsgewinn gegeniiber dem Vorjahr um 6,3 Prozent zu. Die Tabakinteressen
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erarbeiteten einen Betriebsgewinn von £ 351,5 Mio., eine Erhéhung um 8,3 Prozent gegeniiber
dem Vorjahr, wihrend der Betriebsgewinn auf dem Luxusgiitergebiet der Gruppe um 5,4 Prozent
auf £ 206,6 Mio. anstieg.

Das Jahresergebnis widerspiegelt die Zinsbelastung von £ 62,8 Mio. fiir die 10,25 Prozent Notes,
die im Zusammenhang mit dem Erwerb der zusitzlichen Beteiligung an Rothmans International
im Dezember 1989 ausgegeben wurden. Diese Belastung, die teilweise durch die giinstigen Aus-
wirkungen der weltweit gestiegenen Zinssitze auf den erhéhten Bestinden an fliissigen Mitteln in
der Gruppe kompensiert wurde, verursachte im Berichtsjahr eine Reduktion des konsolidierten
Nettozinsertrages um rund £ 10,2 Mio.

Insgesamt stieg der Reingewinn und der Gewinn pro Einheit um 21,2 Prozent auf £ 177,3 Mio.
bzw. £ 308.70.

Tabakprodukte

Rothmans International p.l.c. erfreute sich eines erfolgreichen Jahres mit einem Betriebsgewinn,
der sich um 9,7 Prozent auf £ 477,1 Mio. erhéhte. Von diesem Betrag wurden € 351,5 Mio. durch
die Tabakaktivititen erarbeitet und der Rest durch die Interessen von Rothmans International in
Cartier Monde SA und Dunhill Holdings PLC. Wihrend des Berichtsjahres erzielte Rothmans
International einen Nettoverkaufserlos aus Tabakprodukten von £ 2 050,4 Mio., was einer Erhé-
hung um 7,1 Prozent gegeniiber dem Vorjahr entspricht.

Im vergangenen Jahr hat Rothmans International weltweit eine Zunahme des Zigarettenverkaufs-
volumens von rund 8 Prozent erreicht. Unternehmen mit 50 Fabriken und einer Gesamtbeleg-
schaft von rund 22900 Personen gehoren zum Tabakbereich der Gruppe.

Nach der Pensionierung von Herrn Vernon Brink Ende Dezember 1990 — nach rund 40 Jahren
unschétzbarer Dienste, die letzten 10 Jahre als Geschiftsleiter der Gruppe — wurde Herr William
Ryan, bis dahin Geschiftsfithrer der australischen Tochtergesellschaft der Rothmans Interna-
tional, zum Geschiftsfiihrer der Tabakaktivititen beférdert. Zudem wurde die Organisations-
struktur der Rothmans International {iberpriift und das Management der Tabakaktivititen ge-
starkt.

Das Ziel der Restrukturierung im Tabakbereich besteht darin, die weltweiten Einkaufs-, Produk-
tions- und Vermarktungstitigkeiten vermehrt zu integrieren. Gleichzeitig wurde das Schwer-
gewicht darauf gelegt, den Rothmans-International-Marken das Ansehen von hoher Qualitit zu
erhalten sowie die bestehenden Marken zu schiitzen und neue Marken zu entwickeln.

In Europa stiegen die Verkiufe von Rothmans International hauptsichlich als Folge der Offnung
der osteuropdischen Mirkte. Im fritheren Ostdeutschland hat die Gruppe einen beachtlichen
Erfolg erzielt. Die deutsche Tochtergesellschaft Martin Brinkmann hat dementsprechend von
hoheren Verkiufen und Ertrigen profitiert. Trotzdem gibt der grundsitzliche Trend von abneh-
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menden Verkiufen in Deutschland, wenn man die Effekte der Wiedervereinigung ausschliesst,
weiterhin Anlass zu Bedenken. Im {ibrigen Westeuropa sind die Mirkte stabil geblieben oder
zeigen nur eine minimale Abnahme der gesamten Zigarettenverkiufe. In Grossbritannien haben
sich die Marketing-Vereinbarungen mit Philip Morris hinsichtlich Verkiufe und Rentabilitit
glinstig ausgewirkt. In den anderen Mirkten wurde die Ertragskraft grundsitzlich erhalten oder
erhdht, mit Ausnahme von Frankreich, wo die dauernd hohen Vermarktungskosten fiir inter-
nationale Marken die Ertrige beeintrichtigten.

In China, dem grossten Markt fiir Tabakprodukte der Welt, hat Rothmans International seine
Verkiufe im vergangenen Jahr erhoht. Rothmans International ist in eine Joint-Venture-Verein-
barung mit einer lokalen Gesellschaft fiir die Produktion der Marken der Gruppe eingetreten.
Der Abschluss dieser Vereinbarung ist ein wichtiger Schritt, welcher den Weg zu weiterem
Wachstum in diesem Markt 6ffnen soll. In anderen Mirkten in Nordostasien, in welchen Roth-
mans International titig ist, insbesondere Japan, Hongkong, Stidkorea und Taiwan, wurde im
Berichtsjahr weiteres Wachstum erzielt.

In Australien erreichte die Gruppengesellschaft ein mittelmissiges Wachstum des Betriebs-
gewinns. Sie konnte thren Marktanteil gegen intensive Konkurrenz in einem sich trotz zuneh-
menden Regierungseingriffen minimal erweiternden Markt halten. In Neuseeland war ein leichter
Riickgang des Marktanteils der Gruppe zu verzeichnen, aber dank einer Verbesserung der Pro-
duktionseffizienz konnte die Rentabilitit insgesamt erhdht werden.

In Malaysia stieg der Betriebsgewinn der Rothmans of Pall Mall wesentlich, dies insbesondere
aufgrund des Wechsels der Konsumenten auf Prestigemarken wie Dunhill, den Marktleader in
diesem Land.

Aus Singapur berichtet Rothmans Industries Limited ebenfalls {iber héhere Ertrige, die durch
Verbesserung der Produktionseffizienz und erhéhte Duty-Free-Verkiufe erreicht wurden.

In den USA wurden ebenfalls héhere Gewinne ausgewiesen trotz grundsitzlich unveriandertem
Verkaufsvolumen. Eine Verbesserung der Ertrage aus den Tabaktitigkeiten wurde auch von der
kanadischen Tochtergesellschaft Rothmans, Benson and Hedges Inc. erzielt, obwohl der Markt
als Folge von ausserordentlich hohen Steuerlasten und einem eigentlichen Verbot von Marketing-
aktivititen um rund 4 Prozent zurtickging.

Im Mittleren Osten war der letzte Teil des Jahres durch die Auswirkungen des Golfkrieges domi-
niert, was zu niedrigeren Verkiufen und reduzierter Rentabilitit fiihrte. In den afrikanischen
Mirkten erhohten sich die Verkaufsvolumen und die Ertrige als Folge des Prestiges der Marken
der Gruppe.

Wahrend des Jahres hat Rothmans International die Theodorus Niemeyer BV, eine hollindische
Gesellschaft, die vorwiegend im Feinschnitt- und Pfeifentabakgeschaft tatig ist, erworben. Dies
verstirkt Rothmans International’s Prisenz in diesen Marktsektoren in Europa. Rothmans er-
warb ebenfalls die 61,3 Prozent von PJ Carroll and Company plc, die sie nicht bereits besass. In
der Republik Irland hilt Carrolls eine dominierende Stellung im lokalen Markt, und im Lichte des
EG-Marktes 1992 wird sich die Akquisition als sehr vorteilhaft fiir die Gesamtgruppe auswirken.
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Luxusgiiter

Richemont’s Beteiligungen auf dem Luxusgiitergebiet werden durch die Luxco SA und Roth-
mans International gehalten. Luxco hat eine Mehrheitsbeteiligung von 53,1 Prozent in Cartier
Monde SA und direkt und durch Cartier Monde eine Beteiligung von 53,7 Prozent in Piaget und
Baume & Mercier. Zudem hat Luxco eine 6,1-Prozent-Beteiligung an Yves Saint Laurent Groupe
SCA. Rothmans International hat eine Beteiligung von 46,8 Prozent in Cartier Monde und besitzt
56,9 Prozent der Dunhill Holdings PLC.

Luxco SA

Wahrend des Berichtsjahres stieg der Nettoverkaufserlés von Cartier, Piaget und Baume & Mer-
cier um 7,7 Prozent auf £ 690,7 Mio., und der Betriebsgewinn stieg um 3,1 Prozent auf £ 152,1
Mio. Diese Resultate widerspiegeln den negativen Einfluss der Stirkung des £-Sterling um rund
14 Prozent gegeniiber dem Dollar wihrend des Jahres. In Dollar, der Berichterstattungswihrung
von Cartier Monde, erhéhte sich der Nettoverkaufserlés um 22,3 Prozent und der Betriebs-

gewinn um 17,1 Prozent.

Fiir diese Gesellschaften, deren Geschiftsjahr am 31. Dezember 1990 zu Ende ging, hat sich
der Riickgang im internationalen Reiseverkehr als Folge der Golfkrise wesentlich bemerkbar
gemacht, nachdem sehr gute Resultate im vorangegangenen Teil des Jahres 1990 zu verzeichnen
waren. Die hochkaritigen Juwelen und Luxusuhren von Cartier, Piaget und Baume & Mercier
haben sich als weniger anfillig gegeniiber solchen Faktoren erwiesen als Produkte in darunter-
liegenden Marktsegmenten.

Im Hinblick auf die Stirke der Marken, der hohen Qualitit der Produkte und der Dienstleistun-
gen sowie der vielfiltigen geografischen Herkunft der Kundschaft der Gesellschaften haben wir
grosses Vertrauen in die Zukunft dieser Unternehmen. Diese Tatsachen stellen jedoch keinen
Grund zur Selbstzufriedenheit dar, und die Geschiftsleitungen sind sich bewusst, dass sie stindig
in Kontakt mit ihren Kunden und deren Wiinschen hinsichtlich der zu offerierenden Produkte
und der Qualitit der gebotenen Dienstleistungen bleiben miissen. Ganz besonderes Gewicht
wird daher auf die Promptheit und Qualitit der Unterhalts- und Reparatur- sowie auf andere
kundenorientierte Dienstleistungen gelegt.

Die Geschaftsleitung verfolgt zudem permanent die Leistungen dieser Gesellschaften, und ins-
besondere im Hinblick auf den unvermeidbaren Einfluss des zurzeit weltweit spiirbaren Rezes-
sionsdruckes sind Massnahmen getroffen worden, um sicherzustellen, dass die durchschnittliche
Hohe der Rentabilitit der letzten Jahre in den kommenden Jahren erhalten bleibt.

Wihrend des Jahres hat Cartier 14 Boutiquen tibernommen oder eréffnet und damit das Verteiler-
netz von eigenen Boutiquen und Laden weltweit auf 86 erhdht und die Kontrolle tiber ihre austra-
lischen und karibischen Vertriebsgesellschaften iibernommen. Neue Cartier-Liden wurden ins-
besondere in Madrid, Mailand, London und Beverly Hills eréffnet und damit die Anzahl simt-
licher eigener und konzessionierter Verkaufsstellen auf 141 erhdht. Die Zahl der Mitarbeiter ist
auf rund 3 500 gestiegen. Davon sind rund 800 in der Schweiz beschiftigt, wo Cartier den Bau des
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neuen Verteilerzentrums im Kanton Freiburg abgeschlossen hat und wo gute Fortschritte bei der
Konstruktion eines Fabrikationsbetriebes in St-Imier im Kanton Bern gemacht wurden. Cartier
hat zudem durch Beteiligung an Joint Ventures in der Gehduseherstellung und im Polierbereich in
der Schweizer Uhrenindustrie weiter investiert.

Piaget und Baume & Mercier haben mit Cartier sehr eng in der Erhéhung der Effizienz der Pro-
duktionsstitten und des Verteilernetzes zusammengearbeitet. Baume & Mercier hat auch die
Kontrolle tiber ihre Distributionskanile in Nordamerika tibernommen. Piaget und Baume &
Mercier betreiben jetzt 9 Verkaufsstellen in Paris, Cannes, Monaco, Genf, Hongkong und
Singapur und beschiftigen rund 900 Personen in der Schweiz und im Ausland.

Dunhill Holdings PLC

Dunhill Holdings PLC beschiftigt sich durch ihre Tochtergesellschaften in der weltweiten Ver-
marktung von Luxuskonsumgiitern — insbesondere Herrenbekleidung, Uhren, Schreibuten-
silien, Accessoires fiir Herren, Lederwaren, Parfum und Modebekleidung fiir Damen — unter den
Marken Dunhill, Montblanc und Chloé.

Fiir das am 31. Miérz 1991 zu Ende gegangene Geschiftsjahr hat Dunhill Holdings eine Erhéhung
des Betriebsgewinnes von 13,5 Prozent auf £ 55,1 Mio. ausgewiesen bei einem konsolidierten
Nettoverkaufserlds von € 227,3 Mio., was einem leichten Riickgang gegeniiber dem Vorjahres-

rekord entspricht.

Die Alfred Dunhill-Marke wird weltweit mit Herrenbekleidung und Accessoires hochster Quali-
tat identifiziert. Das Zusammenwirken der speziell in den USA beobachteten Rezession und der
spiirbaren Reduktion der Ferien- und Geschiftsreisetitigkeit als Folge des Golfkrieges haben

ithren Niederschlag in einer reduzierten Wachstumsrate im vergangenen Geschiftsjahr gefunden.

Montblanc Prestige-Schreibutensilien sind fiir ihr Design und die hervorragende Qualitit inter-
national beriihmt. Wihrend des Berichtsjahres hat eine Kombination von héheren Verkiufen der
berithmten «Meisterstiick»- und «Solitir»-Linien, zusammen mit Produktivititsgewinnen der

Hamburger Fabrikationsstitte, ein weiteres Mal ein ausgezeichnetes Resultat erbracht.

Chloé, das franzosische Mode- und Parfumhaus, hat in einem sehr schwierigen Jahr seine
Ertragsziele erreicht.

Ubrige Beteiligungen

Als Folge einer Uberpriifung der lingerfristigen Strategie hinsichtlich der Kerninvestitionen der
Gruppe wurde die Beteiligung an TransAtlantic Holdings PLC im Mai dieses Jahres fiir eine
Barablésung von £ 150,6 Mio. verkauft. Diese Transaktion, abgeschlossen nach dem Ende
des Geschiftsjahres, hat keinen Einfluss auf das Ergebnis des Berichtsjahres. Wahrend des
Jahres 1990 berichtete TransAtlantic tiber eine Zunahme des Reingewinnes um 5,3 Prozent
auf £ 31,8 Mio. Die eigenen Mittel fielen von £ 1129,3 Mio. im Jahre 1989 auf £ 984,1 Mio., haupt-
sichlich als Resultat von Riickstellungen auf den Buchwerten der Anlagen in Immobilien und
anderen Projekten.
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In den USA hatte die North American Resources Limited, an welcher die Gruppe beteiligt ist,
unter den Auswirkungen der Rezession zusammen mit unvorhergesehenen Schwierigkeiten in
ihren Ol- und Erdgastitigkeiten zu leiden. Die Gesellschaft ist sehr liquid, und eine erneute
Beurteilung der strategischen Ziele und die Identifizierung von Méglichkeiten fiir die Zukunft
steht kurz vor dem Abschluss.

Dividenden

Der Verwaltungsrat der Richemont SA hat empfohlen, den Inhabern von Partizipationsscheinen
eine Dividende auszuschiitten, die einschliesslich der 1-Prozent-Vorzugsdividende 6,75 Prozent
der Hohe der Partizipationsreserve ausmachen soll. Die Ausschiittung belduft sich damit auf ins-
gesamt £ 29,1 Mio. oder £ 50.625 pro Partizipationsschein. Der Verwaltungsrat der Compagnie
Financiére Richemont AG hat diesen Vorschlag gutgeheissen, so dass er an der Generalversamm-
lung der Richemont SA angenommen werden wird.

Der Verwaltungsrat der Compagnie Financiére Richemont AG hat in Ubereinstimmung mit sei-
ner Politik der Reservenbildung entschieden, fir das Berichtsjahr auf dem eigenen Aktienkapital
keine zusitzliche Dividende vorzuschlagen.

Die Gesamtdividende pro Einheit (Aktie und Partizipationsschein) wird fiir das vergangene Jahr
daher £ 50.625 betragen.

JAMW.

Johann Rupert
Delegierter des Verwaltungsrates
Compagnie Financiére Richemont AG
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Konsolidierte Bilanz per 31. Mirz 1991

vor Gewinnverwendung

1991 1990
AKTIVEN
Anlagevermdgen
Sachanlagen 2 497,0 424,4
Goodwill 3 _500,1 3810
_ 9971 8054
Beteiligungen
Assoziierte Gesellschaften 4 174,9 181,8
Andere langfristige Beteiligungen 5 51,4 50,6
226,3 232.4
Nettoumlaufvermdgen
Warenvorrate 6 1030,0 906,3
Debitoren 7 841,6 752,3
Wertschriften 8 597,8 431,5
Fliissige Mittel 861,7 927,8
Umlaufvermédgen 3331,1 3017,9
Kurzfristige Verbindlichkeiten 9 (1431,0) ~ (1190,8)
1900,1 1827,1
3123.5 2864,9
EIGENE MITTEL
Aktienkapital 10 223,2 223,2
Partizipationsreserve 11 430,7 430,7
Kapital 12 653,9 653,9
Gewinnvortrag und andere Reserven 13 487,1 323,1
1141,0 977,0
MINDERHEITSANTEILE 810,5 711,0
LANGFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN
Darlehen 14 763,3 822,1
Sonstige 15 4087 354,8
11720 1176,9
3123,5 2864,9

Die Anmerkungen auf den Seiten 17 bis 24 sind Bestandteil dieser Jahresrechnung.
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Konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung fiir das
am 31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschiftsjahr

Bruttoverkaufserlos

Zolle, Abgaben und andere Steuern

Nettoverkaufserlds
Gestehungskosten der verkauften Produkte
Brutrogewinn

Betriebskosten — netto
Amortisation von Goodwill

Betriebsgewinn der Gesellschaft und
ithrer Tochtergesellschaften

Anteil am Betriebsgewinn der
assoziierten Gesellschaften

Betriebsgewinn

Nettozins- und tibriger Ertrag

Gewinn vor Steuern

Steuern

Gewinn nach Steuern

Minderheitsanteile

Reingewinn

Gewinn pro Einheit

Die Anmerkungen auf den Seiten 17 bis 24 sind Bestandteil dieser Jahresrechnung.
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Anmerkungen
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18
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20
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1991

Mio £
6448.,5
(34602
2988,3
(1917,6)
1070,7

( 523,9)
( 113)

535,5
20,9
556,4
39,7

596,1
( 222,9)

373,2
( 195,9)

177,3

£ 308.70

1990

Mio £

5905,3
(3043,8)

23861,5

(1864,0)

997,5
( 483,0)

( 37

510,8
19,7

530,5

49,9

580,4
(209.3)

371,1
( 224,8)

146,3

£ 25470
15




Konsolidierte Cash-flow-Rechnung fiir das
am 31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschiftsjahr

1991
Mio £

Betriebsgewinn 556,4

zuziiglich (abziiglich):

Anteil am Betriebsgewinn der assoziierten Gesellschaften ( 20,9)
Abschreibungen auf Sachanlagen 74,9

Amortisation von Goodwill 11,3

Erhéhung langfristige Riickstellungen 22,8

Gewinn aus Verdusserung von Sachanlagen ( 1,7)
Gewinn aus Verdusserung von langfristigen Beteiligungen ( 4,6)
Zufluss flissiger Mittel aus betrieblicher Tatigkeit 638,2

Nettozins- und iibriger Ertrag 43,7
Bezahlte Steuern (195,5)
Dividenden von assoziierten Gesellschaften 6,7
Zunahme des Nettoumlaufvermégens (157,8)
Cash-flow aus betrieblicher Titigkeit 3353

Zufluss von Mitteln aus kurzfristiger Verschuldung 66,1

Zufluss von Mitteln aus langfristiger Verschuldung 53,8

Riickzahlung langfristiger Schulden ( 20,5)
Bezahlte Dividende auf Partizipationsreserve ( 23,7)
Bezahlte Dividende an Minderheitsaktionire ( 75,9)
Erhéhung von Minderheitsanteilen 8,7

Cash-flow aus Finanzierungstitigkeit 8,5

Erwerb von Tochtergesellschaften, exklusive akquirierter flissiger Mittel (105,3)
Erwerb von Minderheitsanteilen ( 34,3)
Erwerb von Sachanlagen, netto (125,9)
Erwerb von langfristigen Beteiligungen, netto ( 4,0
Verkauf von Anteilen assoziierter Gesellschaften, netto 33,7

Cash-flow fiir Investitionstitigkeit (235,8)
Auswirkungen von Wechselkursinderungen ( 7,8)
Nettoerhdhung der fliissigen Mittel und Wertschriften 100,2

Fliissige Mittel und Wertschriften zu Beginn des Jahres 1359,3

Fliissige Mittel und Wertschriften am Ende des Jahres 1459,5

Die Anmerkungen auf den Seiten 17 bis 24 sind Bestandteil dieser Jahresrechnung.
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Anmerkungen zur konsolidierten Jahresrechnung
per 31. Mirz 1991

Anmerkung 1 - Zusammenfassung der wichtigsten Grundsitze der Rechnungslegung

(a) Basis der Rechnungslegung

Die Jahresrechnung wurde auf der Basis der Anschaffungswerte in £-Sterling erstellt.

(b) Konsolidierung

Die Jahresrechnung enthilt die Abschliisse der Gesellschaft und ihrer Tochtergesellschaften. Eine Gesell-
schaft, an welcher die Gesellschaft direkt oder iber Tochtergesellschaften indirekt mehr als 50 Prozent des
ausgegebenen Kapitals und der Stimmen besitzt, wird als Tochtergesellschaft betrachtet. Eine Gesell-
schaft, an der die Gesellschaft mit 20 bis 50 Prozent des ausgegebenen Kapitals und der Stimmen beteiligt
ist, wird ebenfalls als Tochtergesellschaft betrachtet, sofern die Gruppe auf sie einen massgeblichen
Einfluss austiben kann. Gewisse unbedeutende, nicht aktive Tochtergesellschaften werden nicht konsoli-
diert. Die Jahresrechnungen der Tochtergesellschaften schliessen grundsitzlich per 31. Mirz ab. In Fillen,
in denen diese Gesellschaften nicht per 31. Marz abschliessen, werden die zuletzt verfiigbaren gepriiften
Jahresabschliisse als Basis fiir die konsolidierte Jahresrechnung herangezogen.

Eine Gesellschaft, welche nicht als Tochtergesellschaft behandelt wird, an der die Gruppe langfristig mit
zwischen 20 und 50 Prozent des ausgegebenen Kapitals und der Stimmen beteiligt ist, wird unter Anwen-
dung der Equity-Methode als assoziierte Gesellschaft bilanziert. Der Anteil der Gruppe am Ergebnis und
an den eigenen Mitteln dieser Gesellschaften wird auf der Basis der Jahresrechnung per 31. Mirz erfasst. In
Fillen, in denen diese Gesellschaften nicht per 31. Mirz abschliessen, werden die zuletzt verfiigbaren
gepriiften Jahresabschliisse als Basis fiir die konsolidierte Jahresrechnung herangezogen.

Der Reingewinn der Tochtergesellschaften und der assoziierten Gesellschaften wird in der Jahresrechnung
ab Ubernahmedatum pro rata miteinbezogen.

(c) Wahrungsumrechnungen

Aktiven und Verbindlichkeiten in Fremdwihrungen, inklusive Investitionen in assoziierten Gesellschaf-
ten, werden zu den am Bilanzstichtag geltenden Devisenkursen in £-Sterling umgerechnet. Zu Konsolidie-
rungszwecken wird das Akuenkapital der Holdinggesellschaft zum historischen Kurs von Schweizer
Franken in £-Sterling umgerechnet. Ertrige von Tochtergesellschaften und assoziierten Gesellschaften,
deren Biicher in Fremdwihrungen gefiihrt sind, werden zu durchschnittlichen Kursen wihrend des Ge-
schiftsjahres in €-Sterling umgerechnet.

Kursgewinne und -verluste, die aus Umrechnung von Aktiven und Verbindlichkeiten in Fremdwihrun-
gen von Tochtergesellschaften und Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften entstehen, werden direkt
iiber die konsolidierten Reserven verbucht. Andere Kursdifferenzen, inklusive derjenigen aus Fremdwih-
rungstransaktionen der normalen Geschiftstatigkeit, werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

(d) Sachanlagen

Die Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten abziiglich aufgelaufener Abschreibungen bilanziert, Ab-
schreibungen erfolgen linear aufgrund der erwarteten Nutzungsdauer. Land und Anlagen im Bau werden
nicht abgeschrieben.

Unter Leasingvertrigen erworbene Anlagen werden aktiviert und {iber die erwartete Nutzungsdauer oder
kiirzere Vertragsperiode abgeschrieben. Verpflichtungen aus solchen Vertrigen sind mit der ausstehenden
Kapitalschuld in den Verbindlichkeiten enthalten.

Mietaufwand wird in der Gewinn- und Verlustrechnung laufend erfasst.
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(e) Goodwill

Der bei Erwerb einer Tochtergesellschaft bzw. assoziierten Gesellschaft entstehende Mehrbetrag
zwischen dem Wert der iibernommenen bzw. anteiligen Vermégenswerte und héherem Kaufpreis wird
als Goodwill betrachtet. Dieser wird entweder zu Lasten der konsolidierten Gewinn- und Verlustrech-
nung laufend linear iiber 40 Jahre amortisiert oder im Zeitpunkt der Akquisition {iber die konsolidierten
Reserven vollstindig abgeschrieben.

Werbe- und Markteinfiihrungskosten, Forschungs- und Entwicklungsaufwand sowie Patent- und Mar-
kenrechtskosten werden wihrend des entsprechenden Geschiftsjahres abgeschrieben.

(f) Assoziierte Gesellschaften

Assoziierte Gesellschaften werden in der Bilanz zum anteiligen Wert des Nettovermogens aufgefiihrt,
nachdem dieses, wenn nétig, den Rechnungslegungsgrundsitzen der Gruppe entsprechend angepasst
wurde.

Der anteilige Betriebsgewinn und Nettozinsertrag werden in der konsolidierten Gewinn- und Verlust-
rechnung unter Beriicksichtigung der anteiligen Steuern erfasst.

Die anteiligen Verinderungen der Reserven der assoziierten Gesellschaften werden in den konsolidierten
Reserven entsprechend erfasst.

(g) Andere langfristige Beteiligungen

Andere langfristige Beteiligungen werden zu Anschaffungskosten abziiglich notwendiger Wertberichti-
gungen fiir dauernde Wertverminderungen bilanziert.

(h) Warenvorrite

Warenvorrite werden zu Anschaffungskosten oder niedrigeren Marktwerten bilanziert. Die Herstel-
lungskosten beinhalten Materialkosten und direkte Lohnkosten, einen angemessenen Teil der indirekten
Kosten sowie, wo zutreffend, Abgaben und Steuern.

(i) Wertschriften
Wertschriften, welche kotierte Aktien und Obligationen beinhalten, werden zu Anschaffungskosten oder
niedrigeren Marktwerten bilanziert.

(j) Bruttoverkaufserlos

Der Bruttoverkaufserlds stellt den Betrag dar, welcher der Gesellschaft sowie ihren Tochtergesellschaften
aus Verkdufen an Dritte zusteht. Dieser Betrag enthilt Mehrwertsteuern, Abgaben und Verkaufssteuern;
Handelsrabatte sind jedoch abgezogen.

(k) Stewern

Ertragssteuern werden aufgrund der ausgewiesenen Gewinne periodengerecht berechnet und zusammen
mit der zu erwartenden Steuerbelastung fiir Dividendenertrige innerhalb der Gruppe auf solchen Ertrigen
zurtickgestellt,

Fiir Ertrige und Kosten, welche fiir Steuerzwecke in verschiedenen Perioden anfallen, werden die Steuern
bei der Entstehung der Ertrige und Kosten erfasst und zuriickgestellt. Diese Riickstellungen werden zum
jeweils per Jahresende giiltigen Steuersatz gebildet, jedoch nur in jenen Fillen, in denen eine solche
Besteuerung in absehbarer Zeit erwartet wird.

(1) Riickstellungen fiir Pensionen

Im Zusammenhang mit den von Gruppengesellschaften eingegangenen Pensionsverpflichtungen gegen-
tiber Mitarbeitern werden Riickstellungen gebildet. Diese Riickstellungen, die in den meisten Fillen auf
Versicherungsstatistiken basieren, werden unter Berticksichtigung der anwendbaren Finanzierungs- und
anderen Vorschriften in den entsprechenden Lindern berechnet.

(m) Produkt-Garantien

Im Zusammenhang mit abgegebenen Kosteniibernahmeverpflichtungen fiir Reparaturen bei gewissen
Produkten, die unter einer internationalen Garantie gegen mechanische Defekte verkauft werden, anfal-
lende Kosten werden im Zeitpunkt der Entstehung zulasten des Betriebsgewinnes verbucht.
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Anmerkung 2 - Sachanlagen

1991 1991 1991 1990

Gesamte Aufgelaufene Netto- Netto-

Kosten Abschreibungen buchwert buchwert

Mio £ Mio £ Mio & Mio £

Land und Gebiude 276,6 94,0 182,6 160,5
Anlagen und Maschinen 523,4 341,9 181,5 144,6
Werkzeuge und Einrichtungen 241,5 130,9 110,6 81,5
Anlagen im Bau 22,3 - 22.3 37,8
1063,8 566,8 497.,0 424.4

In den Sachanlagen sind Giiter im Nettobuchwert von £-Sterling 16,5 Mio (1990: £-Sterling 13,4 Mio)
enthalten, welche durch Leasingvertrige erworben wurden.

Bewilligte Investitionsausgaben, fiir welche keine Riickstellungen in der Jahresrechnung gebildet wurden,

betragen: 1991 1990
Mio £ Mio £
Eingegangene Verpflichtungen 54,6 42,9
Bewilligte, vertragsmissig noch offene Projekte 52,9 45,8
107,5 88,7

Anmerkung 3 — Goodwill
1991 1990
Mio £ Mio £
Goodwill 516,3 384,7
Aufgelaufene Amortisationen (162) (37
500,1 381,0

Wahrend des Jahres entstandener Goodwill im Betrage von £-Sterling 131,6 Mio. ist hauptsichlich auf
den Erwerb der Minderheitsbeteiligungen an P. J. Carroll and Company plc (£-Sterling 65,3 Mio) und
die Akquisition der Theodorus Niemeyer BV (£-Sterling 35,5 Mio) sowie weiterer kleiner im Laufe des
Jahres vorgenommener Investitionen zuriickzufiihren.

Anmerkung 4 - Assoziierte Gesellschaften

1991 1990
~ Mio £ Mio £
Kotierte Werte 114,2 115,7
Nicht kotierte Werte 60,7 66,1
174,9 181,8
Marktwert der kotierten Werte am 31. Mirz 139,9 199,2
Die Anderungen des Buchwertes der Beteiligungen an assoziierten Gesellschaften wihrend des Jahres sind
nachstehend zusammengefasst: 1991 1990
Mio £ Mio £
Buchwert am 1. April 181,8 226,1
Berichtigungen aus Wihrungsumrechnung ( 81) 0,5
Kiufe 5,1 11,9
Verkiufe ( 3,6) ( 46,4)
Umklassifizierung in Tochtergesellschaft ( 11,4) =
Erhdhung/(Verminderung) Gewinnvortrige und anderer
Reserven nach Erwerbsdatum 11,1 (10,3)
174,9 181,8
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Anmerkung 5 - Andere langfristige Beteiligungen

Anteile an bérsenkotierten Unternehmungen zu Anschaffungs-
kosten abziiglich Wertberichtigungen

Anteile an nicht kotierten Unternehmungen zu Anschaffungs-

_ kosten abztiglich Wertberichtigungen

Ubrige

Marktwert der Anteile an bérsenkotierten Unternehmungen
per 31. Mirz

Anmerkung 6 — Warenvorrite

Rohmaterialien
Fertigprodukte

Anmerkung 7 - Debitoren

Handelsforderungen
Andere Forderungen
Vorauszahlungen und aufgelaufene Ertrige

Anmerkung 8 — Wertschriften

Aktien, zu Anschaffungskosten oder tieferen Marktwerten
Obligationen, zu Anschaffungskosten oder tieferen Marktwerten

Marktwert der Wertschriften am 31, Mirz

Anmerkung 9 - Kurzfristige Verbindlichkeiten

Bank- und andere Schulden

Kreditoren

Steuern

Zlle und indirekte Steuern

Sonstige Kreditoren

Aufgelaufene Unkosten und aufgeschobener Ertrag

1991 1990
Mio £ Mio £
21,0 33,0
3.9 3,8
26,5 13,8
51,4 50,6
22,0 39,6
1991 1990
Mio £ Mio £
474,2 475,3
555,8 431,0
1030,0 906,3
1991 1990
Mio & Mio &
604,1 517,9
138,8 138,8
98,7 95,6
841,6 752,3
1991 1990

~ Mios Mio £
0,9 33,5
5969 3980
597.8 431,5
615,5 433,2
1991 1990
Mio £ Mio &
296,9 140,8
143,5 185,3
201,9 212,1
450,2 376,8
172,5 163,2
166,0 112,6
1431,0 1190,8

Bankschulden im Betrag von £-Sterling 61,6 Mio (1990: £-Sterling 49,3 Mio) und geschuldete Zélle und
indirekte Steuern von £-Sterling 39,8 Mio (1990: £-Sterling 31,9 Mio) sind durch Aktiven von Gruppen-

gesellschaften sichergestellt.
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Anmerkung 10 - Aktienkapital

1991 1990
Mio £ Mio £
522000 Inhaberaktien «A» zum Nominalwert
von je Fr. 1000, voll einbezahlt 202,9 202,9
522000 Namenaktien «B» zum Nominalwert
von je Fr. 100, voll einbezahlt 20,3 20,3
223.2 223,2
Anmerkung 11 — Partizipationsreserve
1991 1990
Mio £ Mio £
Reserve fiir 574 200 Partizipationsscheine ohne
Nominalwert, ausgegeben durch Richemont SA, Luxemburg 430,7 430,7

Anmerkung 12 - Aktien- und Partizipationsscheinkapital

Gemiss den statutarischen Bestimmungen der beiden Gesellschaften wurden die Aktien der Gesellschaft

und die Partizipationsscheine der Richemont SA folgendermassen gekoppelt:

(a) Jede Inhaberaktie «A» der Gesellschaft von Fr. 1000 Nennwert ist untrennbar mit einem Inhaberparti-
zipationsschein Richemont SA ohne Nennwert zu einer A-Einheit verbunden, die auf den Inhaber lautet.

(b) Jeweils zehn Namenaktien «B» der Gesellschaft von je Fr. 100 Nennwert sind mit einem Namenparti-
zipationsschein Richemont SA ohne Nennwert zu einer B-Einheit verbunden, die auf den Namen lautet.

Die gesamthaft ausgegebenen Einheiten setzen sich folgendermassen zusammen:

- 1991 19‘£)
(a) A-Einheit, je eine Inhaberaktie «A» der Gesellschaft und
ein Inhaberpartizipationsschein Richemont SA 522000 522000
(b) B-Einheit, je zehn Namenaktien «B» der Gesellschaft und
ein Namenpartizipationsschein Richemont SA 52200 52200
574200 574 200

Angesichts der untrennbaren Koppelung von Aktien und Partizipationsscheinen wird die Partizipations-
reserve der Richemont SA in der konsolidierten Bilanz der Gesellschaft als Teil der eigenen Mittel aus-
gewiesen. Aus dem gleichen Grund sind Informationen, die normalerweise auf einer Basis «pro Aktie»

angegeben werden, in dieser Jahresrechnung auf der Basis «pro Einheit» angefiihrt.

Anmerkung 13 - Gewinnvortrag und andere Reserven

1991 1990

~ Mio % Mio £

Bestand 1. April 323,1 174,6
Verwendung des Gewinnvortrages des Vorjahres

5,5% Dividende auf Partizipationsreserve (1990: 4,5%) (23.7) ( 19,4)

Reingewinn 177,3 146,3

Kursdifferenzen ¢ 7.7 11,8

Ubrige Verinderungen 18,1 9,8

487,1 323,1
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1991 1990

Aufgeteilt zwischen Mio £ Mio £
Gesellschaft und Tochtergesellschaften 469,2 317,5
Assoziierte Gesellschaften 17,9 5,6

487,1 323,1

Der Gewinnvortrag und die Reserven per 31. Mirz in jedem Jahr sind jene vor Gewinnverwendungsbe-
schluss fiir das dann abgeschlossene Geschiftsjahr.

Gesetzliche Reserven von £-Sterling 44,1 Mio (1990: £-Sterling 43,9 Mio) sind in den obigen Zahlen ent-
halten und kénnen nicht ausgeschiittet werden.

Anmerkung 14 - Langfristige Darlehen

1991 1990
Mio £ Mio £

Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey
10,25% Notes 1994 612,7 612,7
Bankdarlehen 121,9 184,7
Sonstige Darlehen _ 22 2,9
Langfristige Darlehen 736,8 800,3
Sonstige 26,5 21,8
763,3 822,1

Als Entgelt fiir den Erwerb im Dezember 1989 von «B»-Stammaktien der Rothmans International p.l.c.,
im Rahmen threr Offerte, alle «B»-Stammaktien, die sie noch nicht besass, zu iibernehmen, emittierte
Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey («RTH») garantierte, dinglich unbesicherte, 1994 fillig
werdende 10,25%-Notes im Nennwert von £-Sterling 612,7 Mio. RTH ist eine 100%ige Tochtergesell-
schaft der Gesellschaft. Vorzeitige Tilgung, Riickzahlung oder Riickkauf durch RTH vorbehalten,
werden diese Notes am 15. Oktober 1994 zur Riickzahlung fillig. Sie tragen Zins zu einem festen Zinssatz
von 10,25% per annum. Die Notes sind Namenpapiere und transferierbar. Sie sind ranggleich mit allen
tibrigen unbesicherten und nicht nachrangigen Verpflichtungen der RTH. Es wurde weder fiir die Kotie-
rung noch fiir den Handel dieser Notes an irgendeiner Bérse nachgesucht. Die Bezahlung der Zinsen und
die Riickzahlung des Nennwertes der Notes wird unwiderruflich und unbedingt durch die Gesellschaft
und Richemont SA («die Garanten») solidarisch verbiirgt. Die Verpflichtungen der Garanten sind un-
besichert. In den Dokumenten, die den Notes zugrunde liegen, sind RTH und die Garanten gewisse
negative Verpflichtungen und andere Bedingungen hinsichtlich der Substitution der Garanten, der Bereit-
stellung von fliissigen Mitteln als Sicherheit und der Substitution oder des Ersatzes des Hauptschuldners,
eingegangen.

Bankdarlehen im Betrage von £-Sterling 67,5 Mio (1990: £-Sterling 28,1 Mio) und sonstige Darlehen im
Betrage von £-Sterling 0,9 Mio (1990: £-Sterling 2,4 Mio) sind durch Aktiven von Gruppengesellschaften
besichert.

Eine Analyse der langfristigen Darlehen ergibt folgendes Bild:

1991 1990

Mio £ Mio £

Riickzahlbar im Geschiftsjahr, abgeschlossen per 31. Mirz: 1992 - 47,0
1993 6,8 75,7

1994 28,1 17,5

1995 634,1 634,9

1996 53,0 10,1

spiter 14,8 15,1

736,8 800,3
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Anmerkung 15 - Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

1991 1990
Mio £ Mio &
Pensionsverpflichtungen 243,6 234,2
Aufgeschobene Steuern 92,4 65,6
Sonstige Riickstellungen 72,7 55,0
408,7 354,8
Anmerkung 16 - Betriebsgewinn der Gesellschaft und ihrer Tochtergesellschaften
Der ausgewiesene Betriebsgewinn der Gruppe beinhaltet die folgenden Kosten:
1991 1990
Miof  Mio¢
Abschreibung auf Sachan}agen 74,9 67,7
Amortisation von Goodwill 11,3 3,7
Mietaufwand 50,3 39,4

Anmerkung 17 — Anteil am Reingewinn/Verlust der assoziierten Gesellschaften

Der Anteil der Gruppe am Reingewinn/(Verlust) der assoziierten Gesellschaften ist nachstehend auf-
gefiihrt. Der Anteil der Gruppe am Betriebsgewinn, am Nettozinsertrag und an den Steuern wurde unter
der entsprechenden Rubrik in der konsolidierten Gewinn- und Verlustrechnung berficksichtigt.

1991 1990

Mio £ Mio £

Nettoverkaufserlos : 226,2 231,4

Gestehungskosten der verkauften Produkte ( 159,5) ( 188,5)

Bruttogewinn 66,7 42,9

Betriebskosten — netto ( 45.8) ( 23,2)

Betriebsgewinn 20,9 19,7

Nettozins- und iibriger Ertrag 3,5 2,8

Gewinn vor Steuern 24,4 22,5

Steuern ( 73 ( 8,5)

Gewinn nach Steuern 17,1 14,0

Anteil der tibrigen Aktionire ( 30 ( 44

Dividenden ( 67 ( 10,6)

Einbehaltener Reingewinn/(Verlust) des Geschiftsjahres 753 ( 1,0)
Anmerkung 18 - Nettozins- und tibriger Ertrag

1991 1990

Mio £ Mio £

Zins- und tibriger Ertrag 162,0 117,5

Zins- und tbriger Aufwand ( 125,8) ( 70,4)

36,2 47,1

Anteil Nettozinsertrag der assoziierten Gesellschaften 35 2,8

39,7 49,9
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Anmerkung 19 — Steuern

1991 1990

i Mio £ Mio £

Laufende Steuern 188,0 192,1
Aufgeschobene Steuern 27,6 8,7
215,6 200,8

Anteil an Steuern der assoziierten Gesellschaften 7,3 8,5
222,9 209,3

Anmerkung 20 - Reingewinn

1991 1990

Mio £ Mio £

Gewinn der Gesellschaft und ihrer Tochtergesellschaften 170,0 147,3
Anteilige Gewinn-/(Verlust-)Vortrige der assoziierten Gesellschaften - 7,3 ( 1,0)
177,3 146,3

Anmerkung 21 - Gewinn pro Einheit

Der Gewinn pro Einheit ergibt sich aus dem Reingewinn von £-Sterling 177,3 Mio (1990: £-Sterling 146,3

Mio), gemessen an den 574 200 (1990: 574 200 Einheiten) ausgegebenen Einheiten.

Anmerkung 22 — Finanzielle Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten

Fiir gewisse Gruppengesellschaften bestanden per 31. Mirz 1991 aus normaler Geschiftstitigkeit finan-
zielle Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten, aus deren Abwicklung jedoch keine materiellen

Verluste erwartet werden.

Anmerkung 23 — Wichtiges Ereignis nach Bilanzstichtag

Am 30. Mai 1991 verkaufte die Gruppe ihre 24,9%-Beteiligung an TransAtlantic Holdings PLC fiir eine
Barabfindung von £-Sterling 150,6 Mio. Der erzielte Gewinn aus dieser Transaktion wird als ausser-
ordentlicher Ertrag in den Finanzausweisen fiir das am 31. Mirz 1992 zu Ende gehende Geschiftsjahr aus-

gewiesen werden.
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Bericht tiber die Priifung der konsolidierten Jahresrechnung

An den Verwaltungsrat der
Compagnie Financiére Richemont AG, Zug

Wir haben die konsolidierte Bilanz der Compagnie Financiére Richemont AG, Zug und ihrer Tochter-
gesellschaften per 31. Marz 1991 und die konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung sowie Cash-flow-
Rechnung fiir das am 31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschiiftsjahr, wie auf Seiten 14 bis 24 aufgefiihrr,
gepriift. Unsere Priifungen wurden nach allgemein anerkannten Priifungsgrundsitzen durchgefithrt und
umfassten diejenigen Priifungshandlungen, die wir unter den gegebenen Umstinden fiir erforderlich
erachteten.

Aufgrund unserer Priiffungen bestitigen wir, dass

— die konsolidierte Bilanz und die konsolidierte Gewinn- und Verlustrechnung sowie die Cash-flow-
Rechnung in Ubereinstimmung mit anerkannten und den in Anmerkung 1 erliuterten Rechnungs-
legungsgrundsitzen erstellt wurden,

- die angewendeten Bewertungsgrundsitze dem Anschaffungswertprinzip entsprechen und die konso-
lidierte Jahresrechnung, in diesem Sinne, ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermégenslage per 31. Mirz 1991 der Compagnie Financiere Richemont AG und ihrer Tochtergesell-
schaften, deren Geschiftsergebnis und Cash-flow fiir das am 31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschifts-
jahr vermittelt.

Ziirich, 27. Juni 1991

PRICE WATERHOUSE AG

Urs Landolt Mark Stevenson
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COMPAGNIE FINANCIERE RICHEMONT AG

Bericht des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat der Compagnie Financiére Richemont AG freut sich, seinen Bericht tiber die Aktivi-
titen der Gesellschaft fiir das am 31. Mirz 1991 zu Ende gegangene Geschiftsjahr zu unterbreiten. Die
nachfolgende Jahresrechnung zeigt die Vermégens- und Ertragslage der Gesellschaft fiir diese Geschifts-
periode auf.

Die Traktanden fiir die Generalversammlung, welche am 14. August 1991 in Zug stattfinden wird, sind auf
Seite 37 aufgefiihrt.

Das Ergebnis der Gruppe ist in der Konsolidierten Jahresrechnung auf den Seiten 13 bis 25 dargestellt.
Weitere Informationen iiber die Tétigkeit der Gruppe wihrend des Geschiftsjahres und ein Kommentar
zur Konsolidierten Jahresrechnung sind im Jahresiiberblick auf den Seiten 7 bis 12 enthalten.

Bilanz per 31. Mirz 1991

vor Gewinnverwendung

1991 1990
Anmerkungen SFr 000 SFr ’000
AKTIVEN
Bereiligungen 2 702931 702917
Anlagevermégen 11823 915
Darlehen an affiliierte Gesellschaften - 17891
Debitoren 188 120
Fliissige Mittel 1241 1335
716183 723178
EIGENE MITTEL
Alktienkapital 3 574200 574200
Gesetzliche Reserve 4 108501 108001
Gewinnvortrag 5 19897 9593
702598 691 794
VERBINDLICHKEITEN
Aufgelaufene Kosten 4369 2352
Darlehen von affiliierten Gesellschaften 9216 29032
13585 31384
716183 723178

Die Anmerkungen auf den Seiten 28 und 29 sind Bestandteil dieser Jahresrechnung.
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir das am 31. Mirz 1991

abgeschlossene Geschiftsjahr

ERTRAG

Dividenden
Ubriger Ertrag

AUFWAND

Zinsen
Ubriger Aufwand

GEWINN VOR STEUERN

Steuern

REINGEWINN FUR DAS GESCHAFTSJAHR

1991 1990
SFr °000 SFr ’000
16923 13419
4803 4858
21726 18277
672 1274
9060 6771
9732 8045
11994 10232
1190 1149
10804 9083

Anmerkungen zur Jahresrechnung per 31. Mirz 1991

Anmerkung 1 - Basis der Rechnungslegung

Die Bilanz zeigt die Vermogenslage der Gesellschaft per 31. Mirz 1991 und die Ertragslage fiir das am

31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschiftsjahr.

Anmerkung 2 - Beteiligungen

Diese beinhalten Beteiligungen an vollstindig beherrschten Tochtergesellschaften, zum Anschaffungs-

wert.

Richemont SA, Luxemburg
Andere Bereiligungen

Anmerkung 3 - Aktienkapital

522000 Inhaberaktien «A» mit einem Nominalwert
von je Fr. 1000, voll einbezahlt

522000 Namenaktien «B» mit einem Nominalwert
von je Fr. 100, voll einbezahlt

28

1991 1990

SFr *000 SFr 000
700000 700000
2931 2917
702931 702917
1991 1990

SFr ’000 SFr ’000
522000 522000
52200 52200
574200 574200
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Anmerkung 4 — Gesetzliche Reserve

1991 1990
SFr *000 SFr 000
Bestand 1. April 108001 107 901
Zuweisung aus Gewinnverwendung 500 100
108501 108001
Die gesetzliche Reserve kann nicht ausgeschiittet werden.
Anmerkung 5 - Gewinnvortrag
1991 1990
SFr *000 SFr ’000
Bestand 1. April, vor Gewinnverwendung 9593 610
Zuweisung an die gesetzliche Reserve ( 500) (100)
Am 1. April, nach Gewinnverwendung 9093 510
Reingewinn des Jahres 10804 9083
19897 9593

Der Gewinnvortrag trigt dem auf Seite 30 beschriebenen Gewinnverwendungsbeschluss noch keine
Rechnung.

Anmerkung 6 — Eventualverbindlichkeiten

Im Dezember 1989 hat Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey («RTHo»), eine 100%ige Tochter-
gesellschaft, im Zusammenhang mit der Offerte fiir den Erwerb der gesamten ausstehenden «B»-Stamm-
aktien von Rothmans International p.l.c., welche sie noch nicht besass, 10,25%-Notes im Nennwert von
£-Sterling 612,7 Mio ausgegeben. Die Notes sind am 15. Oktober 1994 fillig, vorbehiltlich einer vorzeiti-
gen Tilgung, Riickzahlung oder eines Riickkaufes durch RTH. Die Notes lauten auf den Namen und sind
transferierbar, jedoch nicht kotiert. Die Riickzahlung des Nennwertes und die Zahlung der Zinsen sind
gemeinsam durch die Gesellschaft und Richemont SA, Luxemburg («die Garanten»), solidarisch ver-
biirgt. Die Verpflichtungen der Garanten sind unbesichert. Im Zusammenhang mit der Verbiirgung der
Schuld haben die Garanten gewisse Negativ- und andere Erklirungen abgegeben und RTH und die
Garanten weitere Bestimmungen hinsichtlich Substitution der Garanten, der Sicherstellung durch fliissige
Mittel und Substitution des Hauptschuldners akzeptiert.

Per 31. Mirz 1991 hat die Gesellschaft gewisse Verbindlichkeiten von Tochtergesellschaften garantiert. Die
Gesellschaft glaubt nicht, dass sie aus diesen Garantien behaftet werden wird, und hat deshalb dafiir keine
Riickstellungen gebildet.
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Vorschlag des Verwaltungsrates iiber die Gewinnverwendung
per 31. Miarz 1991

SFr *000
GEWINNVORTRAG
Gewinnvortrag 9093
Reingewinn fiir das Geschiftsjahr 10804
19897
VORGESCHLAGENE GEWINNVERWENDUNG
Zuweisung an die gesetzliche Reserve 600
Vortrag auf neue Rechnung 19297
19897

Details iiber den Dividendenvorschlag der Richemont SA, Luxemburg, sind auf Seite 34 aufgefiihrt.

Zug, 21. Juni 1991

Der Verwaltungsrat

Bericht der Kontrollstelle

An die Generalversammlung der
Compagnie Financiére Richemont AG, Zug

Als Kontrollstelle der Compagnie Financiére Richemont AG haben wir die auf den 31. Mirz 1991 abge-
schlossene Jahresrechnung, wie auf den Seiten 27 bis 29 wiedergegeben, im Sinne der gesetzlichen Vor-
schriften gepriift.

Wir haben festgestellt, dass

— die Bilanz und die Gewinn- und Verlustrechnung mit der Buchhaltung iibereinstimmen,

— die Buchhaltung ordnungsgemiss gefiihrt ist,

— bei der Darstellung der Vermogenslage und des Geschiftsergebnisses die gesetzlichen Bewertungs-
grundsitze sowie die Vorschriften der Statuten eingehalten sind.

Aufgrund der Ergebnisse unserer Priifung empfehlen wir, die Jahresrechnung zu genehmigen.

Ferner bestitigen wir, dass der Vorschlag des Verwaltungsrates iiber die Gewinnverwendung Gesetz und
Statuten entspricht.

Zirich, 27. Juni 1991

PRICE WATERHOUSE AG

Urs Landolt Mark Stevenson
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RICHEMONT SA

Bericht des Verwaltungsrates

Der Verwaltungsrat der Richemont SA freut sich, seinen Bericht iiber die Aktivititen der Gesellschaft fiir
das am 31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschiftsjahr zu unterbreiten. Die nachfolgende Jahresrechnung
zeigt die Vermégens- und Ertragslage der Gesellschaft fiir das Geschiftsjahr.

Bilanz per 31. Mirz 1991

vor Gewinnverwendung

1991 1990
Anmerkungen £ ’000 £ ’000
AKTIVEN
Beteiligungen 2 912940 910013
Fliissige Mittel 8997 7879
Dividendenguthaben 38000 36000
Debitoren 188 18
960 125 953910
EIGENE MITTEL
Aktienkapiral 3 143550 143550
Partizipationsreserve 4 430650 430650
Gesetzliche Reserve 5 5953 4203
Allgemeine Reserve 6 285307 285307
Gewinnvortrag 7 94 637 90178
960097 953 888
VERBINDLICHKEITEN
Aufgelaufene Kosten 28 22
960125 953910

Die Anmerkungen auf den Seiten 32 und 33 sind Bestandteil dieser Jahresrechnung.
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir das
abgeschlossene Geschiftsjahr

ERTRAG

Dividenden
Ubriger Ertrag

AUFWAND
Allgemeiner Aufwand

GEWINN VOR STEUERN

Steuern

REINGEWINN

am 31. Marz 1991

1991 1990
£ °000 _ £°000
38000 36000

196 416
38196 36416

1744 1637

36452 34779
97 42
36355 34737

Anmerkung zur Jahresrechnung per 31. Mirz 1991

Anmerkung 1 - Basis der Rechnungslegung

Richemont SA ist eine Holdinggesellschaft, die am 5. Mirz 1979 gegriindet wurde. Sie ist eine 100%ige
Tochtergesellschaft der Compagnie Financiére Richemont AG, Zug, Schweiz. Die Jahresrechnung zeigt
die Vermogenslage der Gesellschaft per 31. Mirz 1991 und die Ertragslage fiir das an diesem Datum zu

Ende gegangene Geschiftsjahr.

Anmerkung 2 - Beteiligungen

Diese beinhalten Beteiligungen an hundertprozentigen Tochtergesellschaften, zum Anschaffungswert:

Beteiligungen an Tochtergesellschaften
Darlehen an Tochtergesellschaften

Anmerkung 3 - Aktienkapital
191400 voll einbezahlte Namenaktien
mit einem Nominalwert von je £ 750

Anmerkung 4 — Partizipationsreserve

Partizipationsreserve fiir 574200
Partizipationsscheine ohne Nominalwert

32

1991 1990

£ *000 £ 000
620819 620824
292121 289189
912940 910013
1991 1990
£°000  £°000
143550 143 550
1991 1990

£ *000 £ °000
430650 430650

RICHEMONT SA




Anmerkung 5 - Gesetzliche Reserve

Die gesetzliche Reserve kann nicht ausgeschiittet werden.

Anmerkung 6 — Allgemeine Reserve

Die allgemeine Reserve von £-Sterling 285 307 000 (1990: £-Sterling 285 307 000) kann durch Beschluss der
Generalversammlung der Aktionire ausgeschiittet werden.

Anmerkung 7 - Gewinnvortrag

1991 1990

£ 000 £ °000

Bestand 1. April, vor Gewinnverwendung 90178 81394
Zuweisung an gesetzliche Reserve ( 1750) ( 1550)
4,5% Dividende auf dem Aktienkapital (1990: 3,5%) ( 6460) ( 5024)
5,5% Dividende auf der Partizipationsreserve (1990: 4,5%) (23 686) (19379)
Am 1, April, nach Gewinnverwendung 58282 55441
Reingewinn des Jahres 36355 34737
94637 90178

Der Gewinnvortrag trigt dem auf Seite 34 beschriebenen Gewinnverwendungsbeschluss noch keine
Rechnung.

Anmerkung 8 — Eventualverbindlichkeiten

Im Dezember 1989 hat Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey («RTH?»), eine 100%ige Tochter-
gesellschaft, im Zusammenhang mit der Offerte fiir den Erwerb der gesamten ausstehenden «B»-Stamm-
aktien von Rothmans International p.l.c., welche sie noch nicht besass, 10,25%-Notes im Nennwert von
£-Sterling 612,7 Mio ausgegeben. Die Notes sind am 15. Oktober 1994 fillig, vorbehiltlich einer vorzeiti-
gen Tilgung, Riickzahlung oder eines Riickkaufes durch RTH. Die Notes lauten auf den Namen und sind
transferierbar, jedoch nicht kotiert. Die Riickzahlung des Nennwertes und die Zahlung der Zinsen sind
gemeinsam durch die Gesellschaft und die Compagnie Financiére Richemont AG, Zug («die Garanten»),
solidarisch verbiirgt. Die Verpflichtungen der Garanten sind unbesichert. Im Zusammenhang mit der Ver-
biirgung der Schuld haben die Garanten gewisse Negativ- und andere Erklirungen abgegeben und RTH
und die Garanten weitere Bestimmungen hinsichtlich Substitution der Garanten, der Sicherstellung durch
fliissige Mittel und Substitution des Hauptschuldners akzeptiert.
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Vorschlag des Verwaltungsrates iiber die Gewinnverwendung

per 31. Miarz 1991

VERFUGBARER GEWINN

Gewinnvortrag
Reingewinn fiir das Geschiftsjahr

VORGESCHLAGENE GEWINNVERWENDUNG

Zuweisung an die geserzliche Reserve

5,75% Dividende auf dem Aktienkapital
6,75% Dividende auf der Partizipationsreserve
Vortrag auf neue Rechnung

£°000

58282
36355

94 637

1825
8254
29069
55489

94637

Die Dividende auf dem Aktienkapital wird an die Compagnie Financiére Richemont AG, Zug, bezahl:.

Die Dividende auf der Partizipationsreserve wird sich auf £-Sterling 50.625 pro Partizipationsschein
belaufen. Sie ist ab 2. September 1991 an die Inhaber der Einheiten ohne irgendwelchen Abzug gegen

Coupon Nr. 3 bei den offiziellen Zahlstellen zahlbar.

Luxemburg, 11. Juni 1991

Der Verwaltungsrat
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Bericht der Biicherexperten

An die Generalversammlung der
Richemont SA, Luxemburg

Wir haben die Bilanz der Richemont SA per 31. Mirz 1991 und die dazugehérige Gewinn- und Verlust-
rechnung fiir das am 31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschiftsjahr gepriift. Unsere Priifung wurde nach
allgemein anerkannten Priifungsgrundsitzen durchgefiihrt.

Nach unserer Ansicht geben die von uns gepriifte Bilanz der Richemont SA per 31. Mirz 1991 und die
dazugehérige Gewinn- und Verlustrechnung ein den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Ertragslage und entsprechen den Rechnungslegungsprinzipien in Luxemburg. Ferner
bestitigen wir, dass der Vorschlag des Verwaltungsrates iiber die Gewinnverwendung Gesetz und Statuten
entspricht,

Luxemburg, 12. Juni 1991

PRICE WATERHOUSE
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DIE WICHTIGSTEN BETEILIGUNGEN

Die wichtigsten Gesellschaften der Gruppe sowie, in jedem einzelnen Fall, die per 31. Mirz 1991 effektiv
Richemont zurechenbare Beteiligung an deren ausgegebenem Kapital sind nachstehend aufgefiihrt. Die
Liste ist entsprechend der in der Anmerkung 1(b) zur Konsolidierten Jahresrechnung beschriebenen Kon-
solidierungsgrundsitze in Tochter- und assoziierte Gesellschaften unterteilt.

Sitz Name der Gesellschaft Wichrigste Titigkeit Effektive
Beteiligung

Tochtergesellschaften

Schweiz Baume & Mercier SA Luxusgiiter 61,7%
Business Control SA Management-Dienstleistungen 100,0%
Cartier International SA Management-Dienstleistungen 77,3%
Cartier SA Luxusgiiter 77,3%
PBM International Holding SA Holdinggesellschaft 61,7%
Richemont Securities AG Transfer-Agent 100,0%
Rothmans International Tabakprodukte 62,8%
Exports (Europe) Limited
Rothmans of Pall Mall Limited Tabakprodukte 62,8%
SA Ancienne Fabrique Luxusgiiter 61,7%
G. Piager et Cie.
Sullana AG Tabakprodukte 62,8%

Australien Rothmans Holdings Limited Holdinggesellschaft 31,4%
Rothmans of Pall Mall (Australia) Tabakprodukte 31,4%
Limited

Belgien Jubilé SA Tabakprodukte 62,1%
Tabacofina-Vander Elst NV Tabakprodukte 62,1%

Deutschland Cartier GmbH Luxusgliter 77,3%
Martin Brinkmann AG Tabakprodukte 62,8%
Montblanc-Simplo GmbH Luxusgiiter 35,7%

Frankreich A. Sulka SA Luxusgiiter 90,3%
Cartier SA Luxusgiiter 77,3%
Chloé SA Luxusgliter 35,7%

Gross- Alfred Dunhill Limited Luxusgiiter 35,7%

britannien A. Sulka and Company Limited Luxusgiiter 90,3%
Cartier Limited Luxusgiiter 77,3%
Dunhill Holdings PLC Holdinggesellschaft 35,7%
Richemont International Limited Beratungsgesellschaft 100,0%
Rothmans Exports Limited Tabakprodukte 62,8%
Rothmans International Holdinggesellschaft 62,8%
Investments Limited
Rothmans International p.l.c. Holdinggesellschaft 62,8%"
Rothmans International Tabakprodukte 62,8%
Tobacco (UK) Limited
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Sitz Name der Gesellschaft Wichtigste Tirigheit Effektive
Beteiligung

Holland Cartier International BV Luxusgiiter 77,3%
Schimmelpenninck Tabakprodukte 62,8%
Sigarenfabrieken BV
Sigarettenfabriek Ed Laurens BV Tabakprodukte 62,8%
Theodorus Niemeyer BV Tabakprodukte 62,8%
Turmac Tobacco Company BV Tabakprodukte 62,8%

Hong Kong Les Must de Cartier Luxusgiiter 77,3%
Far East Limited

Irische PJ Carroll and Company ple Tabakprodukte 62,8%

Republik

Italien L.M.C. International Spa Luxusgiiter 77,3%

Japan Cartier Japan Limited Luxusgiiter 39,4%

Jersey Rothmans Tobacco (Holdings) Holdinggesellschaft 100,0%
Limited

Kanada Rothmans, Benson & Hedges Inc. Tabakprodulkte 26,8%
Rothmans Inc. Holdinggesellschaft 44,7%

Luxemburg Cartier Monde SA Holdinggesellschaft 77,3%
Luxco SA Holdinggesellschaft 90,3%

Malaysia Rothmans of Pall Mall Tabakprodukte 31,4%
(Malaysia) Berhad

Neuseeland Rothmans of Pall Mall (New Zealand) Tabakprodukte 31,4%
Limited

Singapur Rothmans Industries Limited Tabakprodukte 31,4%

USA A. Sulka & Company Limited Luxusgiiter 90,3%
Cartier Incorporated Luxusgiiter 77,3%
Lane Limited Tabakprodukte 62,8%
Tobacco Exporters International Tabakprodukte 62,8%
(USA) Limited

Assoziierte Gesellschaften

British Virgin North American Resources Ltd Bodenschitze 50,0%"

Islands

Gross- TransAtlantic Holdings PLC Finanzdienstleistungen 24,9%%

britannien und Immobilien

Jamaika Carreras Group Limited Tabakprodukte 29,6%

(1

Richemont hilt 99,9% der Stammaktien, 60,5% der «B»-Stammaktien und 100% der kumulativen

Vorzugsaktien der Rothmans International p.l.c. Insgesamt verfiigt Richemont tiber eine Kapitalbetei-

ligung an der Gesellschaft von 62,8% und kontrolliert 68,2% der Stimmrechte.

' Richemont halt 17,6% der 6,85% Vorzugsaktien Kategorie I, hilt aber keine der 6,625% Vorzugs-
aktien Kategorie II der Rothmans, Benson & Hedges Inc.

# Richemont hilt zusitzlich 100% der wandelbaren Vorzugsaktien der North American Resources Ltd.
" Richemont hat ihre Beteiligung der TransAtlantic Holdings PLC am 30. Mai 1991 verkauft.
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EINLADUNG ZUR GENERALVERSAMMLUNG

Die Generalversammlung der Aktionire der Compagnie Financiére Richemont AG, Zug, findert statt am
Mittwoch, 14, August 1991, 15.00 Uhr, im «Grossen Saal» des «Casinos», Artherstrasse 2—4, 6300 Zug.

Traktanden

1. Vorlage und Genehmigung der Jahresrechnung und des Berichtes des Verwaltungsrates sowie Kennt-
nisnahme vom Bericht der Kontrollstelle fiir das am 31. Mirz 1991 abgeschlossene Geschiftsjahr

2. Entlastung des Verwaltungsrates und der Geschiftsleitung

3. Beschlussfassung iiber die Verwendung des Reingewinns

4. Wahlen in den Verwaltungsrat

5. Wahl der Kontrollstelle

Der Jahresbericht und die Jahresrechnung sowie der Bericht der Kontrollstelle kénnen ab 31. Juli 1991
am Domizil der Gesellschaft eingesehen werden.

Zutrittskarten fiir die Teilnahme an der Generalversammlung zusammen mit den Stimmrechtsausweisen
kénnen gegen Hinterlegung der Aktienzertifikate bis 6. August 1991 bei allen Niederlassungen der fol-
genden Banken bezogen werden:

Schweizerische Bankgesellschaft
Bank J. Vontobel & Co. AG
Darier, Hentsch & Cie

Pictet & Cie

Anlage- und Kreditbank AKB

Am Tag der Generalversammlung werden keine Zutrittskarten abgegeben.

Zug, 27. Juni 1991

Namens des Verwaltungsrates:

Nikolaus Senn Johann Rupert
Verwaltungsratsprisident Delegierter des Verwaltungsrates
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CHIFFRES IMPORTANTS

Bénéfice avant impots

Bénéfice net avant
produits exceptionnels

Bénéfice net revenant
aux porteurs d’unités
Profit par unité

Dividende par unité

Fonds propres

Actifs nets par unité

1987 1988 1989 1990

£ £ £ £

104,8 m 118,1 m 467,5 m 580,4 m
66,9 m 77,0 m 106,5 m 146,3 m
66,9 m 77,0 m 109,8 m 146,3 m
116,50 134,10 185,40 254,70
= = 33,75 41,25

- 730,0 m 828,5 m 977,0 m

- 1271,30 1442,80 1701,50

1991
£

596,1 m

177,3 m

177,3 m

308,70
50,625

1141,0 m

1987,10

" Les chiffres des exercices 1987 et 1988 sont présentés sur une base pro forma, mais n’ont pas été repris
pour refléter les principes de consolidation révisés et introduits I’année derniére. Les chiffres des exer-
cices 1989, 1990 et 1991 reflétent les principes de consolidation des états financiers actuels présentés
dans la note 1(b) du bilan consolidé.

Tous les chiffres ci-dessus, a I'exception du bénéfice avant impéts, sont directement comparables.
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LETTRE AUX ACTIONNAIRES

Zoug, le 27 juin 1991
Mesdames, Messieurs,

Au nom du Conseil d’administration, j’ai le plaisir de vous annoncer que, pour I’exercice échu au
31mars 1991, Richemonta réalisé de bons résultats. Le bénéfice net revenant aux porteurs d’unités
a augmenté de 21,2 pour cent, passant de £ 146,3 millions a £ 177,3 millions. Le chiffre d’affaires
brut a augmenté de 9,2 pour cent pour atteindre environ £ 6450 millions. Aussi le dividende
payable aux porteurs d’unités est-il relevé de 22,7 pour cent a £ 50,625 par unité.

Pour Richemont, 1990 a été une année de consolidation, la prise de contréle de Rothmans Inter-
national p.l.c. produisant pour la premiére fois pleinement ses effets, et ce, de différentes
maniéres. Au niveau de la direction, les liens se sont trouvés renforcés par I’élection, en septembre
1990, de M. Johann Rupert aux fonctions de Vice-Président du Conseil de Rothmans Inter-
national. Il a rejoint M. Jan du Plessis, qui a repris la fonction d’Administrateur Directeur Finan-
cier du groupe Rothmans, a la suite de la mort subite de son prédécesseur au début de I’an dernier.
Au cours de Pexercice, M. Joseph Kanoui, Président et Administrateur-délégué de Cartier
Monde SA, est entré au Conseil de Rothmans International, et Lord Swaythling, Président de
Rothmans International, a été nommé Administrateur de Richemont. Ces changements associent
Richemont et Rothmans International au niveau le plus élevé, et reflétent les relations étroites

actuellement mises en place entre les deux organisations.

Nous souhaitons la bienvenue 2 MM. Yves-André Istel et René Gerber nommés au Conseil d’ad-
ministration lors de ’Assemblée Générale de 1990. M. Istel est I'un des associés fondateurs
de Wasserstein Perella & Co. Inc., banque d’affaires spécialisée ayant son siege a New York, et
est Président de sa filiale internationale. M. Gerber est en relations étroites avec Richemont
depuis la création du Groupe au début des années 1970. Il occupe un certain nombre de postes
d’Administrateur et est Administrateur-délégué d’Edesa SA. M. Thys Roux a démissionné du
Conseil lors de ’Assemblée Générale de I’an dernier. Pendant plus de 40 ans, M. Roux n’a pas
ménagé ses efforts au service de Richemont et des sociétés dont le Groupe est issu. Nous tenons
a lul exprimer toute notre gratitude.

Dans toute entreprise, seuls les efforts d’une équipe unie, formée de la direction et du personnel,
produisent des résultats tangibles. Nous remercions tous les collaborateurs du Groupe dans le

monde entier pour leur contribution aux résultats obtenus.

Nikolaus Senn
Président
Compagnie Financiére Richemont AG
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COMMENTAIRES SUR PEXERCICE

Introduction

Au cours de la période examinée, la Compagnie Financiére Richemont AG a réalisé un chiffre
d’affaires de £ 6448,5 millions dans les secteurs du tabac et des produits de luxe.

A I’heure actuelle, le Groupe dispose de fabriques dans plus de 30 pays, et ses produits sont ven-
dus dans plus de 160 pays.

Par ailleurs, les sociétés du Groupe exploitent huit unités industrielles en Suisse, procurant ainsi
directement ou indirectement du travail 2 environ cinq mille personnes, et générant plus de

1,2 milliard de francs suisses d’exportations annuelles.

Dans le dernier rapport annuel, nous notions que le Groupe a largement bénéficié de la longue
période de croissance économique et de création de richesses dans les principaux pays industria-
lisés.

Mais nous exprimions quelques réserves concernant les perspectives de '’économie mondiale. Ces

réserves se sont avérées tout a fait fondées. De plus, la guerre du Golfe a exacerbé les effets de la
récession, aboutissant a une chute des voyages d’affaires et du tourisme.

En dépit de ces facteurs défavorables, le Groupe a obtenu des résultats satisfaisants tant dans le
secteur du tabac que dans celui des produits de luxe. En particulier, les résultats des participations
dans le secteur du tabac ont amplement démontré la remarquable résistance de cette industrie.

Lexercice examiné a été le premier au cours duquel les effets de ’acquisition, en décembre 1989,
de 29,1 pour cent supplémentaires dans Rothmans International se sont faits pleinement sentir sur
les résultats du Groupe. Pendant cette période, les résultats de Rothmans International ont fait
plus que compenser les dépenses supplémentaires liées 2 cette acquisition, notamment les frais
financiers et 'amortissement du goodwill.

Résultats du Groupe

Nonobstant la relative fermeté de la livre sterling par rapport aux autres monnaies, en particulier
face au dollar US, le chiffre d’affaires net consolidé a augmenté de 4,4 pour cent pour atteindre
£2988,3 millions. Les ventes de produits du tabac ont progressé de 7,1 pour cent a £ 2 050,4 mil-
lions, tandis que celles de produits de luxe s’élevaient 2 £ 904,1 millions, en hausse de 4,1 pour cent
en termes de livres sterling.

Le bénéfice d’exploitation consolidé se chiffre a £ 556,4 millions. Aprés déduction de 'amortisse-
ment augmenté du goodwill a £ 11,3 millions, essentiellement di au renforcement de la partici-
pation du Groupe dans Rothmans International, le bénéfice d’exploitation s’inscrit en hausse
de 6,3 pour cent par rapport 2 la période précédente. Le secteur du tabac a dégagé un bénéfice
d’exploitation de £ 351,5 millions, soit une augmentation de 8,3 pour cent par rapport a I’année
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passée, tandis que le bénéfice d’exploitation dégagé par les activités du Groupe liées aux produits
de luxe a progressé de 5,4 pour cent 2 £ 206,6 millions.

Les résultats enregistrent une charge financiére de £ 62,8 millions au titre des Notes 10,25 pour
cent émises en rapport avec I’acquisition, par le Groupe, en décembre 1989, d’une participation
supplémentaire dans Rothmans International. En partie compensée par la montée des taux d’inté-
rét dans le monde entier et par ses effets sur le niveau plus élevé des liquidités du Groupe, cette
charge ne s’est traduite que par une réduction du résultat financier consolidé de £ 10,2 millions.

En fin de compte, le bénéfice revenant aux porteurs d’unités et le profit par unité ont augmenté
de 21,2 pour cent a respectivement £ 177,3 millions et £ 308,70.

Tabac

Rothmans International p.l.c. a connu une année florissante, son bénéfice d’exploitation augmen-
tant de 9,7 pour cent a £ 477,1 millions. La contribution de I’activité du tabac s’est élevée 2 £ 351,5
millions, le solde provenant des participations de Rothmans International dans Cartier Monde SA
et Dunhill Holdings PLC. Au cours de cet exercice, le chiffre d’affaires net réalisé par Rothmans
International en produits du tabac a totalisé £ 2 050,4 millions, soit une augmentation de 7,1 pour

cent.

Pour Pexercice écoulé, Rothmans International a bénéficié d’une expansion d’environ 8 pour
cent du volume de ventes de cigarettes dans le monde entier. Les sociétés du groupe exploitent
50 usines et emploient quelque 22900 personnes dans I'industrie du tabac.

Par suite du départ a la retraite de M. Vernon Brink, le 31 décembre 1990, aprés 40 années de ser-
vices inestimables, dont les 10 derniéres en tant que Directeur Général du Groupe, M. William
Ryan —auparavant Directeur Général de la filiale australienne de Rothmans International — a été
nommé Directeur Général du secteur tabac. De plus, la structure organisationnelle de Rothmans
International a été réexaminée, et la direction des activités du tabac renforcée.

Cette restructuration a pour objectif de parvenir a une intégration plus étroite des activités
d’approvisionnement, de production et de commercialisation du groupe au niveau mondial. Une
attention toute particuliére a également été accordée au maintien de la réputation dont jouissent
les marques commerciales de Rothmans International, ainsi qu’a la protection des marques exis-
tantes et a la création de marques nouvelles.

En Europe, les ventes de Rothmans International ont augmenté, essentiellement par suite de
Pouverture de marchés en Europe de I’Est. Rothmans International a notamment obtenu un suc-
ces considérable dans ce qui était auparavant ’Allemagne de I’Est. Cette évolution a permis 2 Mar-
tin Brinkmann, la filiale allemande, d’accroitre ses ventes et sa rentabilité. Toutefois, au-dela des
effets de Punification, la tendance sous-jacente au déclin des ventes en Allemagne demeure préoc-
cupante. Ailleurs en Europe occidentale, la plupart des marchés restent stables, ou n’affichent
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qu’une diminution marginale des ventes de cigarettes. Au Royaume-Uni, les bénéfices du parte-
nariat avec Philip Morris, en termes de ventes et de rentabilité, se sont confirmés, Sur d’autres
marchés, la rentabilité s’est en général maintenue ou améliorée, a I'exception de la France ot le
niveau élevé des frais de distribution sur les marques internationales a affecté la rentabilité.

En Chine, le plus grand marché du monde pour les produits du tabac, Rothmans International a
bénéficié, au cours de cet exercice, d’une augmentation de ses ventes. Rothmans International a
par ailleurs conclu un accord de joint-venture avec une société locale pour la production des mar-
ques du groupe. Cette joint-venture constitue un pas important qui devrait ouvrir la voie 2 une
nouvelle expansion sur ce marché. D’autres marchés d’Asie du Nord-Est sur lesquels opére Roth-
mans International, notamment le Japon, Hong Kong, la Corée du Sud et Taiwan, ont affiché, au
cours de I’exercice, une progression de leur croissance.

En Australie, la filiale du groupe a enregistré une croissance modérée de son bénéfice d’exploi-
tation. Elle a pu conserver sa part de marché, face a une intense concurrence sur un marché qui
a connu une expansion marginale, du fait d’une réglementation renforcée. En Nouvelle-Zélande,
la part de marché du groupe a légérement reculé, mais la rentabilité globale s’est améliorée grace
a lefficacité des méthodes d’exploitation.

En Malaisie, les bénéfices d’exploitation de Rothmans of Pall Mall ont augmenté de maniére
substantielle, en raison de I'orientation des consommateurs vers des marques de prestige telles
que Dunbhill, leader du marché dans ce pays.

A Singapour, Rothmans Industries Limited a également enregistré une amélioration de sa renta-

bilité, due principalement a des gains de productivité et 2 'augmentation des ventes hors taxe.

Aux Etats-Unis, la rentabilité s’est accrue en dépit de ventes pratiquement inchangées. La filiale
canadienne, Rothmans, Benson and Hedges Inc., a enregistré une amélioration des bénéfices en
provenance de ses activités du tabac, et ce malgré la baisse d’environ 4 pour cent pour ensemble
du marché par suite d’une fiscalité trés lourde et d’une interdiction virtuelle des activités de mar-
keting.

Au Moyen-Orient, la derniére partie de Iexercice a été dominée par les effets de la guerre du
Golfe, qui ont entrainé une diminution des ventes et de la rentabilité. Sur les marchés africains,
le volume total des ventes et la rentabilité ont augmenté grace au prestige dont jouissent les mar-
ques du groupe.

Au cours de I'exercice, Rothmans International a fait acquisition de Theodorus Niemeyer BV,
société hollandaise spécialisée dans les tabacs de fine coupe et pour la pipe, ce qui a renforcé de
fagon significative la présence de Rothmans International dans ces secteurs en Europe. Rothmans
International a également acquis les 61,3 pour cent de PJ Carroll and Company plc qu’il ne possé-
dait pas encore. En République d’Irlande, Carrolls jouit d’une position dominante et, dans la
perspective du Marché unique européen de 1992, cette acquisition offrira des avantages évidents
au groupe dans son ensemble.
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Produits de luxe

Richemont détient ses intéréts dans des sociétés spécialisées en produits de luxe par 'intermédiaire
de Luxco SA et de Rothmans International. Luxco dispose d’une participation majoritaire de
53,1 pour cent dans Cartier Monde SA et, directement ou par le biais de Cartier Monde, d’un inté-
rét effectif de 53,7 pour cent dans Piaget et Baume & Mercier. Luxco posséde par ailleurs une
participation de 6,1 pour cent dans Yves Saint-Laurent Groupe SCA. Rothmans International a
une participation de 46,8 pour cent dans Cartier Monde et de 56,9 pour cent dans Dunhill Hol-
dings PLC.

Luxco SA

Au cours de I’exercice, le chiffre d’affaires net consolidé de Cartier, Piaget et Baume & Mercier a
augmenté de 7,7 pour cent a £ 690,7 millions, et le bénéfice d’exploitation de 3,1 pour cent i
£152,1millions. Ces résultats refletent I'impact négatif de 'appréciation d’environ 14 pour cent de
la livre sterling par rapport au dollar US pendant I’exercice. En termes de dollars US, monnaie
dans laquelle sont présentés les résultats de Cartier Monde SA, le chiffre d’affaires net a augmenté
de 22,3 pour cent et le bénéfice d’exploitation de 17,1 pour cent.

Pour ces sociétés — dont exercice financier est bouclé au 31 décembre 1990 — Pimpact de la dimi-
nution des voyages internationaux résultant de la crise du Golfe s’est fait véritablement sentir
aprés des ventes particulierement bonnes au début de année 1990. La joaillerie et les montres
haut de gamme fabriquées par Cartier, Piaget et Baume & Mercier se sont révélées moins sensibles
a ces facteurs que des produits de plus large diffusion.

La solidité des marques, la qualité élevée des produits et du service, jointes a la répartition géo-
graphique de la clientele, nous rendent trés confiants quant a avenir de ces affaires. Il convient
toutefois de ne pas se reposer sur ses atouts. La direction est consciente de la nécessité de demeu-
rer a I'écoute des désirs des clients, tant pour ce qui a trait aux produits qu’en ce qui concerne la
qualité des services offerts. Un soin particulier est accordé a la rapidité et 1 la qualité des services

aprés-vente et aux relations avec la clientéle.

Par ailleurs, la direction suit en permanence les résultats de ces sociétés et, compte tenu de 'impact
inévitable des pressions récessionnistes qui se font sentir a ’heure actuelle sur I’ensemble du
globe, un certain nombre de mesures a été pris pour tenter de maintenir, au cours des années 2
venir, les niveaux de rentabilité obtenus en moyenne ces derniéres années.

Au cours de P’exercice, Cartier a porté a 86 le réseau de ses propres boutiques et magasins par
Iachat ou 'ouverture de 14 boutiques, et a pris le contrdle de ses sociétés de distribution en Aus-
tralie et dans les Caraibes. De nouveaux magasins Cartier ont été ouverts, notamment 3 Madrid,
Milan, Londres et Beverly Hills, portant ainsi a 141 le nombre total des points de vente lui appar-
tenant en propre ou franchisés. Les effectifs ont augmenté a environ 3500 personnes. 800 sont em-
ployées en Suisse, ou Cartier a terminé la construction de son nouveau centre de distribution dans
le canton de Fribourg, et ot les travaux de construction de I'unité de production actuellement en
cours a St-Imier, dans le canton de Berne, sont bien avancés. Cartier a par ailleurs investi dans
Pindustrie horlogere suisse, par le biais de joint-ventures dans les secteurs fabrication et polissage
de boitiers.
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Piaget et Baume & Mercier ont travaillé en étroite collaboration avec Cartier afin de renforcer leur
outil de production et leurs réseaux de distribution. Baume & Mercier a pris le contréle de ses
canaux de distribution nord-américains. Aujourd’hui, Piaget et Baume & Mercier exploitent 9
boutiques a Paris, Cannes, Monaco, Genéve, Hong Kong et Singapour, et emploient quelque
900 personnes en Suisse et a I’étranger.

Dunbhill Holdings PLC
Dunhill Holdings PLC a pour vocation de commercialiser a ’échelle mondiale des produits de
luxe — notamment des vétements pour hommes, des montres, des stylos, des accessoires pour

hommes, des articles en cuir, des parfums et des vétements mode pour dames — sous les marques
Dunbhill, Montblanc et Chloé.

Pour ’exercice clos au 31 mars 1991, Dunhill Holdings a enregistré une augmentation de 13,5 pour
cent de son bénéfice d’exploitation, qui atteint £ 55,1 millions sur la base d’un chiffre d’affaires
consolidé de £ 227,3 millions, en légeére baisse par rapport au niveau record de I’exercice antérieur.

Alfred Dunhill est synonyme, partout dans le monde, de vétements et accessoires de qualité supé-
rieure pour hommes. Les effets combinés de la récession, particuliérement ressentis aux Etats-
Unis, et la réduction importante des voyages d’affaires et du tourisme par suite de la guerre du

Golfe ont entrainé une diminution du taux de croissance.

Montblane, dont les stylos de prestige sont internationalement renommés pour leur ligne et
I’excellence de leur technique, a enregistré, au cours de I'exercice, une augmentation des ventes
de ses célebres Meisterstiick et Solitaire. Cette progression s’est combinée avec un accroissement
de la productivité des usines de Hambourg et a généré d’excellents résultats.

Chloé, la maison de couture et de parfums frangaise, est parvenue a réaliser ses objectifs de renta-
bilité en dépit d’une année trés difficile.

Autres participations

A la suite d’une révision de la stratégie a long terme du Groupe par rapport a la nature de ses inves-
tissements fondamentaux, la participation dans TransAtlantic Holdings PLC a été vendue en
mai 1991, pour un montant de £ 150,6 millions. Intervenue aprés la cloture de I’exercice financier,
cette vente n’a eu aucun impact sur les résultats du Groupe pour I’exercice examiné. En 1990, le
bénéfice de TransAtlantic a augmenté de 5,3 pour cent a £ 31,8 millions. Les fonds propres ont
diminué de £ 1129,3 millions en 1989 a £ 984,1 millions par suite essentiellement de provisions
constituées sur les investissements immobiliers du groupe.

Aux Etats-Unis, la participation du Groupe dans North American Resources Limited a subi les
conséquences de la récession ainsi que de difficultés imprévues dans ses exploitations de pétrole
et de gaz naturel. La société dispose de liquidités importantes et une révision de ses objectifs

stratégiques est en cours d’achévement, en vue de rechercher des opportunités pour I’avenir.
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Dividendes

Le Conseil d’administration de Richemont SA propose le paiement aux titulaires de certificats
de participation d’un dividende équivalent a 6,75 pour cent du montant de la réserve de partici-
pation, ce dividende comprenant le dividende privilégié de 1,0 pour cent. Cela représente au total
£ 29,1 millions, soit £ 50,625 par certificat de participation. Le Conseil d’administration de la
Compagnie Financiére Richemont AG a convenu d’accepter cette proposition, qui dés lors sera
approuvée par I’Assemblée Générale annuelle de Richemont SA.

Conformément 2 sa politique d’accumulation de réserves, le Conseil d’administration de la
Compagnie Financiére Richemont AG a décidé de ne pas proposer le paiement d’un dividende sur

le capital-actions.

Le dividende total payable aux porteurs d’unités s’élévera donc, pour cet exercice, a £ 50,625 par

unité.

Cgo&mﬂﬁhu&.

Johann Rupert
Administrateur-délégué
Compagnie Financiére Richemont AG
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ETATS FINANCIERS CONSOLIDES AU
31 MARS 1991
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Bilan consolidé au 31 mars 1991

avant répartition du bénéfice

ACTIF

Immobilisations
Corporelles
Goodwill

Participations
Participations dans les sociétés affiliées
Autres participations a long terme

Actif circulant net
Stocks

Débiteurs

Titres

Avoirs en banque

Actifs circulants
Engagements a court terme

FONDS PROPRES
Capital

Réserve de participation

Capital des porteurs d’unités
Bénéfice reporté et autres réserves

INTERETS MINORITAIRES

ENGAGEMENTS A LONG TERME

Emprunts
Autres

Notes

10
11
12
13

14
15

1991 1990
£m £m
497,0 424,4
500,1 381,0
997,1 805,4
174,9 181,8
51,4 50,6
226,3 232.4
1030,0 906,3
841,6 752,3
597.8 431,5
861,7 927,8
3331,1 3017,9
- ..(1 431,0) (1190,8)
1900,1 1827,1
3123,5 2864,9
223,2 223,2
430,7 430,7
653,9 653,9
487,1 323,1
1141,0 977,0
810,;5 711,0
763,3 822,1
408,7 354,8
1172,0 1176,9
31235 2864,9

Les notes explicatives ci-jointes sur les pages 53 4 60 font partie intégrante de ces états financiers.
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Compte de profits et pertes consolidé pour I'exercice clos

au 31 mars 1991

Notes

Chiffre d’affaires brut

Droits de douane, impéts indirects et autres

Chiffre d’affaires net

Prix de revient des marchandises vendues

Marge brute
Dépenses d’exploitation nettes
Amortissement du goodwill

Bénéfice d’exploitation de la Société et
de ses filiales 16

Quote-part au bénéfice d’exploitation
des sociétés affiliées 17

Bénéfice d’exploitation

Intéréts nets et autres revenus similaires 18

Bénéfice avant impdts

Impots 19

Bénéfice apres impdts

Intéréts minoritaires

Bénéfice net revenant aux porteurs d’unités 20

Profit par unité 21

1991 1990
£m £m
6448,5 5905,3
(3460,2) (3043,8)
2988,3 2861,5
(1917,6) (1864,0)
1070,7 997,5
( 523,9) ( 483,0)
( 11,3) (37
535,5 510,8
20,9 19,7
556.,4 530,5
39,7 49,9
596,1 580,4

( 222,9) ( 209,3)
3732 371,1

( 195,9) (224,8)
177,3 146,3
£ 308,70 £ 254,70

Les notes explicatives ci-jointes sur les pages 53 & 60 font partie intégrante de ces états financiers.
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Etat consolidé du cash-flow pour I'exercice clos
au 31 mars 1991

Bénéfice d’exploitation

Ajustements:

Quote-part au bénéfice d’exploitation des sociétés affiliées
Amortissements sur immobilisations corporelles
Amortissement du goodwill

Augmentation des provisions de caractére long terme
Bénéfice sur vente d’'immobilisations corporelles

Bénéfice sur vente de participations 3 long terme

Fonds liquides provenant de 'exploitation
Intéréts nets et autres revenus similaires
Impdts payés

Dividendes regus de sociétés affiliées
Augmentation du fonds de roulement

Cash-flow d’exploitation

Augmentation d’emprunts A court terme
Fonds provenant d’emprunts i long terme
Remboursement d’emprunts i long terme
Dividende payé sur réserve de participation
Dividendes payés aux actionnaires minoritaires
Augmentation des intéréts minoritaires

Cash-flow provenant d’activités financieres

Acquisition de filiales, net des avoirs en banque
Acquisition d’intéréts minoritaires

Acquisition d’immobilisations corporelles, net
Acquisition de participations a long terme, net

Vente de participations dans des sociétés affiliées, net

Cash-flow utilisé pour activités d’investissement

Effet des fluctuations du cours des changes

Augmentation nette des avoirs en banque et titres

Avoirs en banque et titres au début de 'année

Avoirs en banque et titres a la fin de année

1991
£m

556,4

( 20,9)
74,9
11,3

22,8

( 1,7)

( 4.6)

638,2
43,7
(195,5)

6.7
(157,8)

335,3

66,1
53,8
(205)
(237)
( 75,9)
8,7

8,5

(105,3)
(34,3)
(125,9)
( 40)

33,7

(235,8)

7,8)

100,2
1359,3

1459,5

Les notes explicatives ci-jointes sur les pages 53 4 60 font partie intégrante de ces états financiers.
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Notes relatives aux comptes consolidés
au 31 mars 1991

Note 1 - Résumé des principes comptables importants

(a) Convention comptable
Les états financiers sont établis sur la base du cott historique et exprimés en livres sterling.

(b) Principes de consolidation

Les états financiers comprennent les comptes de la Société et de ses filiales. Une société dans laquelle la
Société détient, directement ou indirectement par le biais d’autres filiales, plus de 50% du capital et des
droits de vote est considérée comme une filiale. Une société dans laquelle la Société détient une partici-
pation comprise entre 20% et 50% du capital et des droits de vote est également considérée comme une
filiale si le Groupe est 2 méme d’exercer une influence prépondérante dans cette société. Certaines filiales
de peu d’importance et inactives ne sont pas consolidées. Les comptes des filiales sont, en régle générale,
cléturés au 31 mars de chaque année. Lorsque les comptes révisés ne sont pas établis a cette date, les der-
niers états financiers révisés disponibles servent de référence pour la consolidation.

Les comptes d’une société qui n’est pas considérée comme une filiale et dont le Groupe détient un
pourcentage de contrdle a long terme compris entre 20% et 50% du capital et des droits de vote, sont
comptabilisés selon la méthode de la mise en équivalence. La part du Groupe aux résultats et actifs nets des
sociétés affiliées est basée sur les états financiers établis au 31 mars de chaque année. Lorsque les comptes
révisés ne sont pas dressés a cette date, les montants sont déterminés sur la base des derniers états financiers
révisés.

La quote-part au bénéfice des filiales et sociétés affiliées est incluse dans les états financiers a partir de leur
date d’acquisition.

(c) Monnaies étrangéres

Les actifs et les engagements libellés en monnaies étrangéres, y compris les participations dans les sociétés
affiliées, sont convertis en livres sterling aux taux de change en vigueur a la date du bilan. En consolidation,
le capital de la Société est converti de francs suisses en livres sterling au taux historique. Les profits des
sociétés du Groupe, y compris ceux des sociétés affiliées dont les états financiers sont libellés en monnaies
étrangéres, sont convertis en livres sterling aux taux de change moyens de I'année.

Les profits et pertes de change résultant de la conversion des actifs et passifs des filiales ainsi que des parti-
cipations dans les sociétés affiliées, libellés en monnaies étrangéres, sont crédités ou débités directement
aux réserves consolidées. Les autres différences de change, y compris celles résultant des conversions mo-
nétaires liées aux activités courantes, sont créditées ou imputées au bénéfice d’exploitation de I'exercice.

(d) Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles sont évaluées au colit d’acquisition sous déduction des amortissements
cumulés. Lamortissement est calculé selon la méthode linéaire sur la durée de vie estimée des actifs. Les
terrains et Constructions en cours ne sont pas amortis.

Les actifs détenus en leasing financier sont capitalisés et amortis sur leur durée de vie estimée ou sur la du-
rée du leasing si celle-ci est plus courte. Les engagements représentant le solde du capital a payer résultant
des contrats de leasing sont portés aux comptes créanciers.

Les loyers payés sur les actifs détenus sont débités au compte de profits et pertes de I’exercice en cours.

(e) Goodwill

Lorsque des filiales ou des sociétés affiliées sont acquises a un prix supérieur a la quote-part du Groupe aux
actifs nets correspondants, ’excédent est considéré comme un goodwill amorti selon la méthode linéaire
sur 40 ans ou débité aux réserves consolidées a la date d’acquisition.

Les cotits de publicité, promotion, recherche, développement, patentes et marques de fabrication sont
amortis durant Iexercice en cours.
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(f) Participations dans les sociétés affiliées

Les participations dans les sociétés affiliées sont évaluées  la valeur de leurs immobilisations corporelles
nettes, ajustées si nécessaire pour refléter les méthodes comptables du Groupe.

La quote-part du Groupe dans les bénéfices opérationnels, les intéréts nets et les impéts des sociétés affi-
lides, est comptabilisée dans le compte de profits et pertes consolidé.

La quote-part du Groupe dans les mouvements des réserves des sociétés affiliées est comptabilisée comme
mouvement dans les réserves consolidées.

(g) Autres participations a long terme

Les participations a long terme, autres que les participations dans les sociétés affiliées, figurent au bilan au
prix d’acquisition, sous déduction des amortissements effectués pour tenir compte des moins-values 2
caractére permanent,

(h) Stocks

Les stocks sont évalués au plus bas du prix de revient et de la valeur nette de réalisation. Le coiit des
P

produits manufacturés comprend le cotit de la matiére, les heures directes de main d’ceuvre, une portion

équitable de frais généraux et, si applicable, les frais de douane et taxes.

(i) Titres

Les titres qui comprennent des placements en actions et obligations cotées figurent au bilan au plus bas du
prix d’acquisition et de la valeur boursiére.

(1) Chiffre d'affaires brut

Le Chiffre d’affaires brut est constitué du montant recevable par la Société et ses filiales pour les ventes i
des tiers. Le montant i recevoir inclut la taxe sur la valeur ajoutée, les droits de douane et autres taxes de
vente, mais est net des rabais accordés.

(k) Impéts

Des provisions sont constituées dans chaque exercice pour tous les impéts dus sur les profits réalisés dans
I'exercice, y compris les imp6ts sur les dividendes normalement payables au sein du Groupe sur de telles
recettes.

Les impdts latents sont provisionnés afin de prendre en compte I'effet des différences temporelles entre les
érats financiers et les exigences fiscales dans la reconnaissance des charges et produits. Les impots latents
sont provisionnés sur la base des taux appliquables i la date du bilan et uniquement pour les différences
temporelles dont I'effet pourrait se concrétiser dans un proche futur,

(1) Plans de prévoyance

Les provisions sont faites sur la base des engagements contractés par les compagnies du Groupe afin de
pourvoir aux rentes des employés a la retraite. Les provisions qui, dans la plupart des cas sont calculées sur
des bases actuarielles, résultent du financement applicable et des régles en vigueur dans les pays concernés.

(m) Garanties des produits

Les frais occasionnés par la réparation des défauts de fonctionnement de produits vendus sous garantie
internationale, seront défalqués du bénéfice de I’exercice en cours.
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Note 2 - Immobilisations corporelles

1991 1991 1991 1990

Cofits Amortisse- Valeur Valeur

d’acquisition ments  comptable = comptable

cumulés cumulés nette nette

£m £m £m £m

Terrains et bitiments 276,6 94,0 182,6 160,5
Machines et installations 523,4 341,9 181,5 144,6
Mobilier et équipement 241,5 130,9 110,6 81,5
Constructions en cours 22,3 - 22,3 37,8
1063,8 566,8 497,0 424.4

Des immobilisations corporelles détenues en leasing financier sont comprises ci-dessus pour une valeur
comptable nette de £ 16,5 millions (1990: € 13,4 millions).

Engagements autorisés en biens d’équipement pour lesquels aucune provision n’a été enregistrée dans les
états financiers:

1991 1990

£m £m

Contrats conclus 54,6 42,9
Autorisés, mais pas encore conclus 52,9 45,8
107,5 88,7

Note 3 — Goodwill 1991 1990
£m £m

Goodwill au prix d’acquisition 516,3 384,7
Amortissement cumulé ( 16,2) ( 3,7)
500,1 381,0

Le goodwill de £ 131,6 millions enregistré pendant I’exercice résulte principalement de I'acquisition par
Rothmans International p.l.c. d’intéréts minoritaires dans P. ]. Carroll and Comp'my ple (£ 65,3 millions),
dans Theodorus Niemeyer BV (£ 35,5 millions) ainsi que de divers intéréts acquis au cours de année.

Note 4 - Participations dans les sociétés affiliées

1991 1990
£m £m
Cotées 114,2 115,7
Non cotées 60,7 66,1
174,9 181,8

Valeur boursiére au 31 mars des participations
dans les sociétés affiliées cotées 139,9 199,2
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Le mouvement de la valeur reportée des participations dans les sociétés affiliées pendant I'exercice est mon-

tré ci-dessous:

Valeur reportée au 1 avril
Différences de change
Acquisitions

Ventes

Reclassification des filiales

Augmentation/(diminution) du bénéfice reporté et

autres réserves, aprés date d’acquisition

Note 5 - Autres participations a long terme

Actions cotées au prix d’acquisition
sous déduction d’amortissements
Actions non cotées au prix d’acquisition
sous déduction d’amortissements
Autres

Valeur boursiére au 31 mars des actions cotées

Note 6 — Stocks

Matiéres premiéres
Produits finis

Note 7 — Débiteurs

Clients
Autres débiteurs
Paiements d’avance et produits a recevoir

Note § — Titres

Actions, au plus bas du prix d’acquisition
et de la valeur boursiére

Obligations, au plus bas du prix d’acquisition
et de la valeur boursiére

Valeur boursiére au 31 mars

56

1991 1990
£m £m
181,8 226,1
( 81) 0,5
5.1 11,9

( 3,6) ( 46,4)
(11,4) -
11,1 (10,3)
174,9 181,8
1991 1990
£m £m
21,0 33,0
3.9 3,8
26,5 13,8
51,4 50,6
22,0 39,6
1991 1990
Em_ B £m
474,2 475,3
555,8 431,0
1030,0 906,3
1991 1990
£m £m
604,1 517,9
138,8 138,8
98,7 95,6
841,6 7523
1991 1990
£m £m
0,9 33,5
59_6_,? 398,0
597.8 431,5
615,5 433,2
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Note 9 — Engagements a court terme

1991 1990

£m £m

Banques et autres préts 296,9 140,8
Fournisseurs 143,5 185,3
Impots 201,9 212,1
Droits de douane et impéts indirects 450,2 376,8
Autres créanciers 172,5 163,2
Autres charges a payer 166,0 112,6
1431,0 1190,8

Certains préts bancaires se montant a £ 61,6 millions (1990: £ 49,3 millions) et certaines dettes pour droits
de douane et imp6ts indirects de £ 39,8 millions (1990: € 31,9 millions) sont garantis par les actifs de cer-
taines sociétés du Groupe.

Note 10 — Capital

1991 1990
fm £m
522000 actions au porteur ‘A’ de SFr 1000 nominal
chacune, entierement libérées 202,9 202,9
522000 actions nominatives ‘B’ de SFr 100 nominal
chacune, entiérement libérées 20,3 20,3
223,2 2232
Note 11 — Réserve de participation
1991 1990
£m £m
Réserve relative aux 574200 bons de participation,
sans valeur nominale, émis par Richemont SA 430,7 430,7

Note 12 — Capital des porteurs d’unités

Conformément aux statuts des sociétés respectives, les actions émises par la Société et les bons de partici-
pation émis par Richemont SA ont été jumelés comme suit:

(a) Chaque action au porteur ‘A’ de la Société d’une valeur nominale de SFr 1000 est jumelée avec un bon
de participation au porteur de Richemont SA sans valeur nominale pour former une unité ‘A’ émise au
porteur.

(b) Chaque groupe de dix actions nominatives ‘B’ de la Société d’une valeur nominale de SFr 100 chacune
est jumelé avec un bon de participation nominatif de Richemont SA sans valeur nominale pour former une
unité ‘B’ émise sous forme nominative.

Le nombre total des unités ainsi émises se compose comme suit: 1991 1990

(a) Unités au porteur ‘A’ comprenant chacune une action
au porteur ‘A’ de la Société et
un bon de participation au porteur de Richemont SA 522000 522000

(b) Unités nominatives ‘B’ comprenant chacune dix actions
nominatives ‘B’ de la Société et
un bon de participation nominatif de Richemont SA 52200 52200

574200 574200

En conséquence du jumelage indivisible des actions et des bons de participation, la réserve de participation
de Richemont SA est présentée comme un élément des fonds propres dans le bilan consolidé de la Société.
Pour la méme raison, les informations généralement exprimées par action sont exprimées par unité dans
ces états financiers.
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Note 13 — Bénéfice reporté et autres réserves

1991 1990
£m £m
Solde au 1¢ avril 3231 174,6
Utilisation du bénéfice reporté
— Dividende de 5,5% payé sur la réserve de participation (1990: 4,5%) ( 23,7) ( 19,4)
Bénéfice net revenant aux porteurs d’unités 177,3 146,3
Différences de change (: 5D 11,8
Autres mouvements 18,1 9,8
487,1 323,1
Réparti comme suit:
La Société et ses filiales 469,2 317,5
Sociétés affiliées 17,9 5,6
487,1 323,1

Le bénéfice reporté et autres réserves au 31 mars sont mentionnés pour chaque année avant répartition du
bénéfice.

La réserve légale d’un montant de £ 44,1 millions (1990: £ 43,9 millions) est incluse dans le total des réser-
ves et nest pas distribuable.

Note 14 — Emprunts a long terme

1991 1990

£m £m

Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey, 10,25% Notes 1994 612,7 612,7
Emprunts bancaires 121,9 184,7
Autres emprunts 2,2 2,9
Emprunts a long terme 736,8 800,3
Autres créanciers 26,5 21,8
763,3 822,1

En vue de I'acceptation de son offre soumise en décembre 1989 pour I’acquisition de la totalité des actions
ordinaires ‘B’ de Rothmans International p.l.c. qu’elle ne détenait pas encore, Rothmans Tobacco (Hol-
dings) Limited, Jersey («RTH>») a émis au pair des Notes d’un montant nominal de £ 612,7 millions, inté-
réts 10,25%, échéance 1994, garanties non gagées («les Notes»). RTH est une filiale entierement détenue
par la Société. A moins qu’elles ne soient préalablement payées, remboursées ou rachetées par RTH, les
Notes viendront a échéance le 15 octobre 1994 et portent intérét au taux fixe de 10,25% p.a. Les Notes sont
nominatives, cessibles et en parité de rang avec toutes les autres obligations non garanties par gage et non
subordonnées. Aucune demande n’a été faite pour que les Notes soient cotées ou traitées en bourse. Le
paiement du capital et des intéréts relatifs aux Notes a été garanti conjointement et solidairement par la
Société et Richemont SA (les «garants») de fagon irrévocable et inconditionnelle. Les obligations des
garants ne sont pas gagées mais, dans les documents constitutifs des Notes, RTH et les garants ont con-
tracté des engagements négatifs et pris des mesures provisionnelles pour la substitution des garants, la mise
a disposition d’une couverture en fonds liquides et la substitution ou I’échange du débiteur principal.

Des emprunts bancaires de £ 67,5 millions (1990: £ 28,1 millions) ainsi que d’autres emprunts se portant a
£ 0,9 millions (1990: £ 2,4 millions) sont garantis par les actifs de certaines sociétés du Groupe.
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Lanalyse des emprunts 2 long terme est montrée ci-dessous:

1991 1990
£m £m
Montants remboursables durant Iexercice clos au 31 mars: 1992 E 47,0
1993 6,8 75,7
1994 28,1 17,5
1995 634,1 634,9
1996 53,0 10,1
plus tard 14,8 15,1
736,8 800,3

Note 15 — Autres engagements a long terme
1991 1990
£m £m
Fonds de prévoyance 243,6 234,2
Impéts latents 92,4 65,6
Autres provisions 72,7 55,0
408,7 354,8

Note 16 — Bénéfice d’exploitation de la Société et de ses filiales

Le bénéfice d’exploitation du Groupe est obtenu apres la prise en compte des charges suivantes:

1991 1990
£m - £m
Amortissement des immobilisations corporelles 74,9 67,7
Amortissement du goodwill 11,3 3,7
Loyers 50,3 39,4

Note 17 = Quote-part au bénéfice/(déficit) des sociétés affiliées

La quote-part du Groupe au bénéfice/(déficit) des sociétés affiliées est décrite ci-dessous. La quote-part du
Groupe aux chiffres d’affaires, bénéfices d’exploitation, intéréts nets et impdts des sociétés affiliées a été
incluse dans le compte de profits et pertes consolidé.

1991 1990

£m £m
Chiffre d’affaires net 226,2 231,4
Prix de revient des marchandises vendues (159,5) (188,5)
Marge brute 66,7 42,9
Dépenses d’exploitation nettes ( 45,8) ( 23,2)
Bénéfice d’exploitation 20,9 19,7
Intéréts nets et autres revenus similaires 35 2,8
Bénéfice avant impéts 24,4 22,5
Impots ( 7,3) ( 85)
Bénéfice aprés impéts 17,1 14,0
Intéréts revenant aux autres actionnaires { .31) ( 44
Dividendes ( 6,7) ( 10,6)
Bénéfice/(déficit) retenu pour I'exercice 7,3 ( 1,0
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Note 18 — Intéréts nets et autres revenus similaires
Intéréts actifs et autres revenus similaires

Intéréts passifs et autres charges similaires

Intéréts actifs nets, part des sociétés affiliées

Note 19 — Impots
Impéts dus

Impéts latents

Quote-part aux impdts sur les bénéfices des sociétés affiliées

Note 20 — Bénéfice net revenant aux porteurs d’unités

Bénéfice net de la Société et de ses filiales
Part du Groupe aux bénéfices/(déficits) des sociétés affiliées

Note 21 — Profit par unité

1991 1990
- £m £m
162,0 117,5
(125,8) ( 70,4)
36,2 47,1
3,5 2,8
39,7 49,9
1991 1990
£m £m
188,0 1921
27,6 8,7
215,6 200,8
7,3@ 8,5
2229 209,3
1991 1990
£m £m
170,0 147,3
7,3 ( 1,0)
177,3 146,3

Le profit par unité est calculé sur la base du bénéfice net attribuable aux porteurs d’unités de £ 177,3 mil-
lions (1990: £ 146,3 millions) et de 574 200 unités émises (1990: 574 200 unités).

Note 22 - Engagements financiers et conditionnels

Au 31 mars 1991, certaines compagnies du Groupe avaient des engagements financiers et conditionnels
dans le cadre ordinaire de leurs activités pour lesquels aucune perte matérielle n’est prévue.

Note 23 — Evénement postérieur a la date du bilan

Le 30 mai 1991, le Groupe a vendu la participation de 24,9% qu’il détenait dans TransAtlantic Holdings
PLC contre paiement en espéces de £ 150.6 millions. Le profit résultant de cette vente sera considéré
comme produit exceptionnel et inclus dans 'exercice qui sera arrété le 31 mars 1992.
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Rapport de 'expert-comptable indépendant

Au Conseil d’administration de la
Compagnie Financiére Richemont AG, Zoug

Nous avons vérifié le bilan consolidé de la Compagnie Financiére Richemont AG, Zoug et de ses filiales au
31 mars 1991 ainsi que le compte de profits et pertes consolidé et ’état consolidé du cash-flow pour I’exer-
cice clos au 31 mars 1991, tels que présentés aux pages 50 2 61. Notre vérification a été effectuée conformé-
ment aux normes de révision généralement admises et comprend, de ce fait, les contrdles comptables et
autres vérifications que nous considérons nécessaires dans ces circonstances.

Sur la base de notre examen, nous avons constaté que:

— le bilan consolidé, le compte de profits et pertes consolidé et I’état consolidé du cash-flow sont établis
conformément aux principes comptables généralement admis et a ceux décrits dans la Note 1;

~ ces principes suivent la convention du cofit historique et, compte tenu de cette convention comptable,
les états financiers consolidés donnent une image fidéle de la situation financiere de la Compagnie
Financiére Richemont AG et de ses filiales au 31 mars 1991, du résultat de ses activités et du cash-flow
pour Pexercice clos au 31 mars 1991.

Zurich, le 27 juin 1991

PRICE WATERHOUSE AG

Urs Landolt Mark Stevenson
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COMPAGNIE FINANCIERE RICHEMONT AG

Rapport du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration de la Compagnie Financiére Richemont AG ale plaisir de soumettre son rap-
port sur I"activité de la Société pour I'exercice clos au 31 mars 1991. Les états financiers qui suivent présen-
tent la situation financiére de la Société ainsi que ses résultats d’activité pour cette période.

Lordre du jour de "Assemblée Générale annuelle convoquée pour le 14 a0t 1991 2 Zoug figure en page 74.

Les résultats du Groupe sont présentés dans les états financiers consolidés aux pages 49 a 61. D’autres
informations sur les activités du Groupe durant I’exercice écoulé sont données dans les commentaires sur
I'année écoulée aux pages 43 i 48.

Bilan au 31 mars 1991

avant répartition du bénéfice

1991 1990
Notes SFr *000 SFr *000

ACTIFS
Participations 2 702931 702917
Immobilisations 11823 915
Préts aux sociétés affiliées - 17891
Débiteurs 188 120
Avoirs en banque 1241 1335
716183 723178

FONDS PROPRES

Capital 3 574200 574200
Réserve légale 4 108501 108001
Bénéfice disponible 5 19897 9593
702 598_ 691 794

PASSIFS
Passifs transitoires 4369 2352
Préts des sociétés affiliées 9216 29032
13585 31384
716183 723178

Les notes explicatives ci-jointes sur les pages 64 et 65 font partie intégrante de ces états financiers.
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Compte de profits et pertes pour I’exercice clos
au 31 mars 1991

1991 1990
SFr '000 SFr ’000

REVENUS
Dividendes 16923 13419
Autres revenus 4803 4858
21726 18277

CHARGES
Intéréts payés 672 1274
Autres charges 9060 6771
9732 8045
BENEFICE AVANT IMPOTS 11994 10232
Impéts 1190 1149
BENEFICE NET DE LEXERCICE 10804 9083

Notes relatives aux comptes au 31 mars 1991

Note 1 — Base d’établissement des états financiers

Les états financiers présentent la situation financiére de la Compagnie Financiére Richemont AG au
31 mars 1991 ainsi que ses résultats d’activité pour Iexercice clos au 31 mars 1991.

Note 2 — Participations

Ce poste comprend les participations dans les filiales détenues a part entiére. Elles sont portées au bilan au
cofit d’acquisition.

1991 1990
SFr 000 SFr 000
Richemont SA, Luxembourg 700000 700000
Autres participations 2931 2917
702931 702917

Note 3 — Capital-actions
1991 1990

SFr ’000 SFr ’000

522000 actions au porteur ‘A’ de

SFr 1000 nominal chacune, entiérement libérées 522000 522000

522000 actions nominatives ‘B’ de
SFr 100 nominal chacune, entiérement libérées 52200 52200
574200 574200
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Note 4 — Réserve légale

1991 1990
SFr ’000 SFr *000
Solde au 1 avril 108 001 107901
Atribution a la réserve légale 500 100
108 501 108001

La réserve légale n’est pas disponible pour distribution.

Note 5 - Bénéfice disponible

1991 1990

SFr °000 SFr "000

1= avril, avant répartition du

bénéfice disponible de I’exercice antérieur 9593 610
Transfert 2 la réserve légale ( 500) ( 100)
1 avril, aprés répartition du bénéfice disponible 9 093 510
Bénéfice net de 'exercice 10804 9083

19897 9593

Le bénéfice disponible est présenté avant la proposition de répartition mentionnée en page 66.

Note 6 - Engagements conditionnels

En décembre 1989, Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey («<RTH»), une filiale entiérement déte-
nue, a émis au pair des Notes («les Notes») libellées en livres sterling de £ 612,7 millions a 10,25% p. a.
conjointement a son offre pour ’acquisition de la totalité du capital-actions ‘B’ de Rothmans International
p.l.c. quelle ne détenait pas encore. A moins qu’elles ne soient préalablement payées, remboursées ou
rachetées par RTH, les Notes viendront a échéance le 15 octobre 1994, Les Notes sont nominatives, cessi-
bles, mais ne sont pas cotées. Le paiement du capital et des intéréts a été garanti conjointement et solidaire-
ment par la Société et Richemont SA, Luxembourg (les «garants»). Les obligations des garants ne sont pas
gagées mais, dans les documents constitutifs des Notes, RTH et les garants ont contracté des engagements
négatifs et pris des mesures provisionnelles pour la substitution des garants, la mise a disposition d’une
couverture en fonds liquides et la substitution ou I’échange du débiteur principal.

Au 31 mars 1991, la Société a garanti les engagements de certaines filiales. Elle ne prévoit pas d’obligations
découlant de ces engagements, raison pour laquelle aucune provision n’a été constituée,
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Proposition du Conseil d’administration pour la répartition
du bénéfice disponible au 31 mars 1991

SFr ’000
BENEFICE DISPONIBLE
Bénéfice reporté 9093
Bénéfice net de lexercice 10804
19897
PROPOSITION DE REPARTITION
Transfert 2 la réserve légale 600
Report @ nouveau 19297

19897

La proposition de dividende sur les bons de participation de Richemont SA, Luxembourg, est indiquée en
page 70.

Zoug, le 21 juin 1991

Le Conseil d’administration

Rapport de 'organe de contréle

A I'’Assemblée Générale des actionnaires
de la Compagnie Financiére Richemont AG, Zoug

En notre qualité d’organe de contréle de votre société, nous avons vérifié les comptes annuels arrétés au
31 mars 1991 tels que présentés aux pages 63 i 66, conformément aux dispositions légales.

Nous avons constaté que:

— le bilan et le compte de profits et pertes concordent avec la comptabilité,

— la comptabilité est régulirement tenue,

— Détat de la fortune sociale et des résultats répond aux régles établies par la loi et les statuts pour les éva-
luations en matiére de bilan.

Sur la base de notre examen, nous proposons d’approuver les comptes qui vous sont soumis.

Nous confirmons en outre que la proposition du Conseil d’administration relative i la répartition du béné-
fice est conforme aux dispositions légales et statutaires.

Zurich, le 27 juin 1991

PRICE WATERHOUSE AG

Urs Landolt Mark Stevenson
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RICHEMONT SA

Rapport du Conseil d’administration

Le Conseil d’administration de Richemont SA a le plaisir de soumettre son rapport sur Pactivité de la
Société pour I'exercice clos au 31 mars 1991. Les états financiers qui suivent présentent la situation finan-
ciére de la Société ainsi que ses résultats d’activité pour I'exercice écoulé.

Bilan au 31 mars 1991

avant répartition du bénéfice

Notes
ACTIFS

Participations 2
Avoirs en banque

Dividendes a recevoir

Débiteurs

FONDS PROPRES

Capital

Réserve de participation
Réserve légale

Réserve générale
Bénéfice disponible

e = R

PASSIFS

Passifs transitoires

1991
£ 000

912940
8997
38000
188

960125

143550
430650
5953
285307
94637

960097

28

960125

1990
£ ’000

910013
7879
36000
18

953910

143 550
430650
4203
285307
90178

953 888

22

953910

Les notes explicatives ci-jointes sur les pages 68 et 69 font partie intégrante de ces états financiers.

RICHEMONT SA

67




Compte de profits et pertes pour I'exercice clos
au 31 mars 1991

REVENUS

Dividendes
Autres revenus

CHARGES
Frais généraux
BENEFICE AVANT IMPOTS

Impdts
BENEFICE NET DE LEXERCICE

Notes relatives aux comptes au 31 mars 1991

Note 1 — Base d’établissement des états financiers

1991 1990
£ °000 £°000
38000 36000

196 416
381% 36416

1744 1637

36452 34779
97 42
36355 34737

Richemont SA est une société holding luxembourgeoise constituée le 5 mars 1979 et entiérement détenue
par la Compagnie Financiére Richemont AG, Zoug, Suisse. Les états financiers présentent la situation
financiére de la Société au 31 mars 1991 ainsi que ses résultats d’activité pour P’exercice clos a cette date.

Note 2 - Participations

Ce poste comprend les participations dans les filiales détenues a part entiére. Elles sont portées au bilan au

cout d’acquisition.

Participations dans les filiales
Préts aux filiales

Note 3 - Capital

191400 actions nominatives de £ 750
nominal chacune, entiérement libérées

Note 4 — Réserve de participation

Réserve relative aux 574200 bons de
participation sans valeur nominale

68

1991 1990
£°000 £ °000
620819 620824
292121 289189
912940 910013
1991 1990
£°000 £°000
143 550 143 550
1991 1990

£ °000 £ °000
430650 430650

RICHEMONT SA




Note 5 — Réserve légale

La réserve légale n’est pas disponsible pour distribution.

Note 6 — Réserve générale

La réserve générale de £ 285307000 (1990: £ 285 307 000) est disponible pour distribution, sous réserve de
'approbation des actionnaires.

Note 7 — Bénéfice disponible

1991 1990

£ ’000 £°000

1 avril, avant répartition du bénéfice disponible de I'exercice antérieur 90178 81394
Transfert a la réserve légale ( 1750) ( 1550)
Dividende de 4,5% sur le capital (1990: 3,5%) ( 6460) ( 5024)
Dividende de 5,5% sur la réserve de participation (1990: 4,5%) (23 686) (19379)
1 avril, aprés répartition du bénéfice disponible 58282 55441
Bénéfice net de 'exercice 36355 34737
94637 90178

Le bénéfice disponible est présenté avant la proposition de répartition mentionnée en page 70.

Note 8 — Engagements conditionnels

En décembre 1989, Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey («RTH>»), une filiale entiérement déte-
nue, a émis au pair des Notes libellées en livres sterling de £ 612,7 millions 2 10,25% p. a. conjointement a
son offre pour I"acquisition de la totalité du capital-actions ‘B’ de Rothmans International p.l.c. qu’elle ne
détenait pas encore. A moins qu’elles ne soient préalablement payées, remboursées ou rachetées par RTH,
les Notes viendront a échéance le 15 octobre 1994, Les Notes sont nominatives, cessibles, mais ne sont pas
cotées. Le paiement du capital et des intéréts a été garanti conjointement et solidairement par la Société et
par Compagnie Financiére Richemont AG, Zoug (les «garants»). Les obligations des garants ne sont pas
gagées mais, dans les documents constitutifs des Notes, RTH et les garants ont contracté des engagements
négatifs et pris des mesures provisionnelles pour la substitution des garants, la mise a disposition d’une
couverture en fonds liquides et la substitution ou I’échange du débiteur principal.
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Proposition du Conseil d’administration pour la répartition
du bénéfice disponible au 31 mars 1991

1991
£ °000
BENEFICE DISPONIBLE
Bénéfice reporté 58282
Bénéfice net de 'exercice 36355
94637
PROPOSITION DE REPARTITION
Transfert a la réserve légale 1825
Dividende de 5,75% sur le capital 8254
Dividende de 6,75% sur la réserve de participation 29069
Report a nouveau 55489
94637

Le dividende payable sur le capital est dii 2 la Compagnie Financiére Richemont AG, Zoug.

Le dividende payable sur la réserve de participation s’élévera a £ 50.625 par bon de participation. Les por-
teurs d’unités Richemont pourront encaisser leurs dividendes, qui leurs seront payés libres de toute
charge, a partir du 2 septembre 1991 sur présentation du coupon numéro 3 auprés des banques désignées
comme agents payeurs.

Luxembourg, le 11 juin 1991

Le Conseil d’administration
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Rapport de I'expert-comptable

Aux actionnaires de
Richemont SA, Luxembourg

Nous avons vérifié le bilan au 31 mars 1991 ainsi que le compte de profits et pertes de Richemont SA.
Notre vérification a été effectuée conformément aux normes de révision généralement admises.

Sur la base de notre examen, nous avons constaté que les états financiers de Richemont SA donnent une
image fidéle de la situation financiére au 31 mars 1991 et des résultats pour I’exercice clos au 31 mars 1991
et qu'ils sont préparés conformément aux principes comptables luxembourgeois. Nous confirmons en
outre que la proposition du Conseil d’administration relative a la répartition du bénéfice est conforme aux
dispositions légales et statutaires.

Luxembourg, le 12 juin 1991

PRICE WATERHOUSE
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PRINCIPALES SOCIETES DU GROUPE

Le tableau ci-dessous donne la liste des sociétés principales du groupe, La participation effective au capital-
actions ordinaire de chacune des sociétés détenues par Richemont au 31 mars 1991 est également indiquée.
Les filiales et les sociétées affiliées sont énumérées sur la liste suivant les principes comptables du groupe
tels que décrits dans la note 1(b) ajoutée aux états financiers consolidés,

Pays de Nom de la société Acrivité Participation

constitution principale effective

Filiales

Suisse Baume & Mercier SA Articles de luxe 61,7%
Business Control SA Services de gestion 100,0%
Cartier International SA Services de gestion 77,3%
Cartier SA Articles de luxe 77,3%
PBM International Holding SA Société Holding 61,7%
Richemont Securities AG Agents de transferts 100,0%
Rothmans International Tabac 62,8%
Exports (Europe) Limited
Rothmans of Pall Mall Limited Tabac 62,8%
SA Ancienne Fabrique Articles de luxe 61,7%
G. Piaget et Cie.
Sullana AG Tabac 62,8%

Allemagne Cartier GmbH Articles de luxe 77,3%
Martin Brinkmann AG Tabac 62,8%
Montblanc-Simplo GmbH Articles de luxe 35,7%

Australie Rothmans Holdings Limited Société Holding 31,4%
Rothmans of Pall Mall (Australia) Tabac 31,4%
Limited

Belgique Jubilé SA Tabac 62,1%
Tabacofina-Vander Elst NV Tabac 62,1%

Canada Rothmans, Benson & Hedges Inc. Tabac 26,8%"
Rothmans Inc. Sociéré Holding 44,7%

Etats-Unis A. Sulka & Company Limited Articles de luxe 90,3%
Cartier Incorporated Articles de luxe 77,3%
Lane Limited Tabac 62,8%
Tobacco Exporters International Tabac 62,8%
(USA) Limited

France A. Sulka SA Articles de luxe 90,3%
Cartier SA Articles de luxe 77,3%
Chloé SA Articles de luxe 35,7%

Hong Kong Les Must de Cartier Articles de luxe 77,3%
Far East Limited

Italie L.M.C. International Spa Articles de luxe 77,3%

Japon Cartier Japan Limited Articles de luxe 39,4%
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Pays de Nom de la société Activité Participation

constitution principale cffective

Jersey Rothmans Tobacco (Holdings) Société Holding 100,0%
Limited

Luxembourg Cartier Monde SA Société Holding 77,3%
Luxco SA Société Holding 90,3%

Malaisie Rothmans of Pall Mall Tabac 31,4%
(Malaysia) Berhad

Nouvelle-Zélande Rothmans of Pall Mall Tabac 31,4%
(New Zealand) Limited

Pays-Bas Cartier International BV Articles de luxe 77,3%
Schimmelpenninck Tabac 62,8%
Sigarenfabricken BV
Sigarettenfabriek Ed Laurens BV Tabac 62,8%
Theodorus Niemeyer BV Tabac 62,8%
Turmac Tobacco Company BV Tabac 62,8%

République PJ Carroll and Company ple Tabac 62,8%

d’Irlande

Royaume-Uni Alfred Dunhill Limited Articles de luxe 35,7%
A. Sulka and Company Limited Articles de luxe 90,3%
Cartier Limited Articles de luxe 77,3%
Dunhill Holdings PLC Société Holding 35,7%
Richemont International Limited Services de conseils 100,0%
Rothmans Exports Limited Tabac 62,8%
Rothmans International Société Holding 62,8%
Investments Limited
Rothmans International p.l.c. Société Holding 62,8%%
Rothmans International Tabac 62,8%
Tobacco (UK) Limited

Singapour Rothmans Industries Limited Tabac 31,4%

Sociétés affiliées

Iles vierges North American Resources Ltd Ressources naturelles 50,0%

britanniques

Jamaique Carreras Group Limited Tabac 29,6%

Royaume-Uni  TransAtantic Holdings PLC Services financiers 24,9%%

(!

et immobiliers

Richemont détient 17,6% des 6,85% actions privilégiées de premiére catégorie, mais ne posséde aucune

des 6,625% actions privilégiées de deuxiéme catégorie de Rothmans, Benson & Hedges Inc.

2

Richemont détient 99,9% des actions ordinaires, 60,5% des actions ordinaires ‘B’ et 100% des actions

privilégiées de Rothmans International p.l.c. Au total, Richemont posséde une participation effective

de 62,8% des actions ordinaires et ordinaires ‘B’ et contréle 68,2% des droits de vote.

@ Richemont détient par ailleurs 100% des actions convertibles privilégiées de North American

Resources Ltd.
" Richemont a vendu sa participation dans TransAtlantic Holdings PLC le 30 mai 1991.
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CONVOCATION DE IASSEMBLEE GENERALE

LI’Assemblée Générale annuelle des actionnaires de la Compagnie Financiére Richemont AG se tiendra
dans la «Grosser Saal», Artherstrasse 2—4, 6300 Zoug, mercredi 14 aott 1991, a 15 h 00.

Ordre du jour

1. Présentation et approbation des états financiers, du rapport du Conseil d’administration et du rapport
de l'organe de contréle pour I'exercice clos au 31 mars 1991

2. Décharge au Conseil d’administration et a la Direction

3. Approbation de la proposition d’affectation du bénéfice disponible

4. Election du Conseil d’administration

5. Election de 'organe de contrdle

Les états financiers et le rapport de I"organe de contréle ainsi que le rapport du Conseil d’administration
peuvent étre consultés au siége de la société dés le 31 juiller 1991,

Les cartes d’admission & ’Assemblée Générale ainsi que les bulletins de vote peuvent étre obtenus jusqu’au
6 aofit 1991 sur dépér des certificats d’action aux guichets des banques suivantes:

Union de Banques Suisses
Bank J. Vontobel & Co. AG
Darier, Hentsch & Cie

Pictet & Cie

Anlage- und Kreditbank AKB

Aucune carte d’admission ne sera délivrée le jour méme de '’Assemblée Générale.

Zoug, le 27 juin 1991

Pour le Conseil d’administration:

Nikolaus Senn Johann Rupert
Président Administrateur-délégué
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FINANCIAL HIGHLIGHTS

Profit before taxation

Net profit before extra-
ordinary items

Net profit attributable to
unitholders

Earnings per unit

Dividend per unit

Unitholders’ funds

Net assets per unit

1987 1988 1989 1990 1991

2 g £ £ €

104.8 m 118.1 m 467.5 m 580.4 m 596.1 m
66.9 m 77.0 m 106.5 m 146.3 m 177.3 m
66.9 m 77.0m 109.8 m 146.3 m 1773 m
116.50 134.10 185.40 254.70 308.70
- = 33.75 41.25 50.625

- 730.0 m 828.5 m 977.0 m 1141.0 m

- 1271.30 1442.80 1701.50 1987.10

(1987 and 1988 figures are presented on a pro forma basis but have not been restated to reflect the revised
basis of consolidation introduced last year. The figures in respect of 1989, 1990 and 1991 reflect the
current basis of consolidation as set out in note 1(b) to the consolidated financial statements.

All figures, with the exception of profit before taxation, are directly comparable over the five year period.
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LETTER TO UNITHOLDERS

Zug, June 27, 1991
Dear Unitholder,

On behalf of the Board of Directors, I am pleased to announce that, for the year ended March 31,
1991, Richemont has achieved good results. Net profit attributable to unitholders increased by
21.2 per cent from £ 146.3 million to £ 177.3 million. Gross sales revenues increased by 9.2 per
cent to some £ 6450 million. We are therefore pleased to announce that the dividend payment to
unitholders will be increased by 22.7 per cent to £ 50.625 per unit.

The past year has been one of consolidation for Richemont with the effects of the acquisition of
the controlling interest in Rothmans International p.l.c. being felt in a number of ways for the
first time. At the management level, ties were strengthened when Mr. Johann Rupert became
Executive Deputy Chairman of Rothmans International in September 1990. He joined Mr. Jan du
Plessis, who had taken over the role of Group Finance Director of that company following the
untimely death of his predecessor early last year. Mr. Joseph Kanoui, Chairman and Managing
Director of Cartier Monde SA, joined the board of Rothmans International during the year as a
non-executive director and Lord Swaythling, Chairman of Rothmans International, became a
non-executive director of Richemont. These moves unite Richemont and Rothmans International
at the senior management level and echo the close working relationship that is being developed

between the two organisations.

Following their appointment at last year’s annual general meeting, we also welcome Mr. Yves-
André Istel and Mr. René Gerber to the Board as non-executive directors. Mr. Istel is a founding
partner of Wasserstein Perella & Co. Inc., the specialist New York based investment bank, and is
Chairman of its international company. Mr. Gerber has been closely connected with Richemont
since the establishment of the Group in the early 1970’s. He holds a number of non-executive
directorships and is Managing Director of Edesa SA. We also wish to express our gratitude to
Mr. Thys Roux who resigned from the Board at last year’s general meeting. Mr. Roux has served
Richemont and its predecessor companies for more than 40 years and has made an invaluable
contribution to the development of the Group.

In any company the results can only be achieved as a result of a team effort by management and
staff. We thank the Group’s employees around the world for their contribution to the results that
have been achieved.

/M
Nikolaus Senn

Chairman
Compagnie Financiére Richemont AG
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REVIEW OF THE YEAR

Introduction

During the period under review Compagnie Financiére Richemont AG exercised financial and
operational control over subsidiaries in the fields of tobacco products and luxury goods with a
turnover of € 6448.5 million.

At present the group has manufacturing operations in over thirty countries and its products are
sold in more than one hundred and sixty countries around the world.

In addition group companies currently operate eight industrial plants in Switzerland, providing
direct and indirect employment to an estimated five thousand people and generating annual
exports in excess of SFr. 1.2 billion.

In last year’s annual report we pointed out that the group had greatly benefitted from the long
period of sustained economic growth and wealth creation in the major industrialised countries.
Reservations were expressed concerning the outlook for the world economy. These have proven
to be well founded. In addition the effects of the recession have been exacerbated by the Gulf War,
leading to a steep decline in business and holiday travel.

Despite these adverse factors the Group has produced satisfactory results, with good perfor-
mances from both the tobacco and luxury goods interests. In particular, the results of the tobacco
interests amply demonstrated the remarkable resilience of the tobacco industry.

The year under review was the first in which the effects of the December 1989 acquisition of a fur-
ther 29.1 per cent of Rothmans International fully impacted upon the Group’s results. The results
of Rothmans in the period have more than compensated for the additional expenses related to the

acquisition, specifically interest expense and goodwill amortisation.

Group Results

Notwithstanding the relative strength of sterling against other currencies, in particular against the
US dollar, consolidated net sales revenue increased by 4.4 per cent to £ 2 988.3 million for the year
under review. Sales of tobacco products showed an increase of 7.1 per cent to £ 2050.4 million,
with sales of luxury goods amounting to £ 904.1 million, showing an increase of 4.1 per cent in
sterling terms over the previous year.

Consolidated operating profit amounted to £ 556.4 million. Allowing for the higher goodwill
amortisation charge of £ 11.3 million, arising mainly from the Group’s increased shareholding in
Rothmans International, operating profit increased by 6.3 per cent compared to the previous
period. Tobacco operations generated operating profits of £ 351.5 million, an increase of 8.3 per
cent over last year, whilst operating profit from the Group’s luxury goods activities increased by
5.4 per cent to £ 206.6 million.
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The results for the year reflect the interest charge of £ 62.8 million relating to the 10.25 per cent
loan notes issued in respect of the acquisition of the Group’s additional interest in Rothmans
International in December 1989. This charge, partially offset by the beneficial effect of higher in-
terest rates worldwide as well as the increased level of cash funds within the Group, resulted in a
reduction of some £ 10.2 million in consolidated net interest income for the year.

Overall, profit attributable to unitholders and earnings per unit increased by 21.2 per cent to
£ 177.3 million and £ 308.70, respectively.

Tobacco Products

Rothmans International p.l.c. enjoyed a successful year with operating profits increasing by 9.7
per cent to £ 477.1 million. Of this, £ 351.5 million was generated by tobacco operations with the
balance being contributed by Rothmans International’s interests in Cartier Monde SA and Dun-
hill Holdings PLC. During the year under review, Rothmans International’s net sales revenue
from tobacco products was £ 2050.4 million, an increase of 7.1 per cent over the previous year.

During the year under review, Rothmans International enjoyed an increase of some 8 per cent in
cigarette sales volume worldwide. Companies in the group operate 50 factories and employ some
22900 people in the tobacco industry.

Following the retirement of Mr. Vernon Brink on December 31, 1990, after some 40 years of
invaluable service of which the last 10 were in the position of Chief Executive of the group,
Mr. William Ryan —formerly CEO of Rothmans International’s Australian subsidiary —has been
appointed as Chief Executive of the Tobacco Division. In addition, Rothmans International’s
organisational structure has been reviewed and the management of the tobacco operations
strengthened.

The objective of the restructuring of the tobacco operations has been to integrate more closely the
worldwide procurement, production and marketing activities of the group. Emphasis is also be-
ing placed on ensuring that the reputation for high quality enjoyed by Rothmans International’s
brands is maintained, on the protection of existing brands and on the development of new brands.

In Europe, Rothmans International’s sales increased, principally due to the opening up of mar-
kets in Eastern Europe. In particular, the group has enjoyed considerable success in what was for-
merly East Germany. The German subsidiary, Martin Brinkmann, has as a result benefitted from
higher sales and profitability. Nevertheless the underlying trend of declining sales in Germany,
excluding the effects of unification, remains a cause for concern. Elsewhere in Western Europe,
most markets are stable or show only a marginal decrease in terms of total cigarette sales. In the
United Kingdom, the benefits of the marketing partnership with Philip Morris in terms of sales
and profitability continued to accrue. In other markets profitability was generally maintained
or improved except in France where continuing high levels of marketing expenditure on inter-
national brands affected profitability.
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In China, the largest market for tobacco products in the world, Rothmans International enjoyed
increased sales during the year. Rothmans International has also entered into a joint venture
agreement with a local company for the production of the group’s brands. The joint venture is an
important development which should open the way for further growth in that market. Other
markets in North East Asia in which Rothmans International operates, notably Japan, Hong
Kong, South Korea and Taiwan showed further growth in the year.

The group company in Australia achieved a moderate increase in operating profit. It retained its
market share in the face of intense competition in a market which expanded marginally despite
further governmental regulation. In New Zealand there was a slight drop in the group’s market
share but profitability overall was improved as a result of operating efficiencies.

Operating profits of Rothmans of Pall Mall in Malaysia grew substantially, benefitting from the
shift by consumers to prestige brands such as Dunhill, the market leader in that country.

Rothmans Industries Limited in Singapore also reported improved profitability due principally to
production efficiencies and increased duty-free sales.

In the United States profitability has increased despite substantially unchanged sales volumes. An
improvement in earnings from tobacco operations was reported by the Canadian subsidiary,
Rothmans, Benson and Hedges Inc, despite a decline of some 4 per centin the total market as a re-
sult of the imposition of punitive levels of taxation and a virtual ban on marketing activity.

In the Middle East, the latter part of the year was dominated by the effects of the Gulf War which
resulted in lower sales and profitability. In African markets total sales volume and profitability in-
creased with the group’s brands enjoying prestige positions.

During the year Rothmans International acquired Theodorus Niemeyer BV, a Dutch company
specialising in fine cut and pipe tobaccos. This significantly strengthened Rothmans Inter-
national’s presence in these market sectors in Europe. Rothmans also acquired the 61.3 per cent of
PJ Carroll and Company ple which it did not already own. In the Republic of Ireland, Carrolls
has a dominant position in the local market and, in the light of the Single European Market
in 1992, the acquisition will offer clear advantages to the group as a whole.

Luxury Goods

Richemont’s interests in luxury products companies are held through Luxco SA and through
Rothmans International. Luxco has a controlling interest of 53.1 per cent in Cartier Monde SA
and, directly and through Cartier Monde, an effective interest of 53.7 per cent in Piaget and
Baume & Mercier. In addition Luxco has a 6.1 per cent interest in Yves Saint Laurent Groupe
SCA. Rothmans International has a 46.8 per cent interest in Cartier Monde and a 56.9 per cent
interest in Dunhill Holdings PLC.

Luxco SA
During the year under review, the consolidated net sales revenue of Cartier, Piaget and
Baume & Mercier increased by 7.7 per cent to £ 690.7 million and operating profit increased by
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3.1 per cent to £ 152.1 million. These results reflect the adverse impact of the strengthening of
sterling by some 14 per cent against the dollar during the year. In terms of US dollars, the report-
ing currency of Cartier Monde, net sales revenue increased by 22.3 per cent and operating profit
increased by 17.1 per cent.

For these companies — the financial year of which ended on December 31, 1990 — the impact of the
downturn in international travel as a result of the Gulf crisis has been noticeable, after particularly
good sales in the earlier part of 1990. The high jewellery and luxury watches produced by Cartier,
Piaget and Baume & Mercier have proved to be less susceptible to these factors than products

positioned lower down the spectrum.

Given the strength of the trademarks, the high quality of products and service, together with the
geographic diversity of the companies’ clientele, we have every confidence in the future of these
businesses. These are, however, not grounds for complacency and management are aware of the
need to remain in touch with their customers’ wishes both in terms of the products being offered
and the standards of service being provided. Particular emphasis is being put on the speed and
quality of after sales and other customer related services.

Management are also constantly monitoring the performance of these companies and, given the
inevitable impact of the recessionary pressures currently being felt around the world, measures
have been implemented to attempt to ensure that the average levels of profitability achieved in
recent years will be maintained in years to come.

During the year, Cartier acquired or opened 14 boutiques, expanding the network of its own bou-
tiques and stores worldwide to 86, and has taken control of its Australian and Caribbean distribu-
tion companies. New Cartier stores were opened, notably in Madrid, Milan, London and Beverly
Hills, increasing the total number of outlets — owned and franchised — to 141. The total number of
employees increased to some 3 500. Of these some 800 are employed in Switzerland where Cartier
has completed construction of its new distribution centre in the canton of Fribourg and where
work is well advanced on the production facility being built at St. Imier in the canton of Bern.
Cartier has further invested in the Swiss watchmaking industry through joint ventures in the
watchcase manufacturing and polishing sectors.

Piaget and Baume & Mercier have worked together closely with Cartier in improving the effi-
ciency of their manufacturing units and their distribution network. Baume & Mercier has also
taken control of its North American distribution channels. Piaget and Baume & Mercier now
operate 9 stores in Paris, Cannes, Monaco, Geneva, Hong Kong and Singapore and employ some
900 people in Switzerland and abroad.

Dunbhill Holdings PLC
Dunhill Holdings PLC is engaged, through subsidiary companies, in marketing luxury consumer
products worldwide — including menswear, watches, writing instruments, accessories for men,

leather goods, fragrances and fashion clothing for women — under the Dunhill, Montblanc and
Chloé trademarks.
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For the year ended March 31, 1991, Dunhill Holdings reported an increase in operating profit of
13.5 per cent to £ 55.1 million on consolidated sales revenue of £ 227.3 million, a slight decrease
from the previous year’s record levels.

The Alfred Dunhill brand name is identified around the world with menswear and accessories of
the highest quality. The combined effects of the recession, particularly noted in the United States,
and the significant reduction in tourist and business travel as a consequence of the Gulf War have
resulted in a lower rate of growth in the past year.

Montblanc’s prestige writing instruments are renowned internationally for their design and tech-
nical excellence. During the year under review a combination of increased sales of the famous
Meisterstiick and Solitaire writing instruments, together with productivity gains from their Ham-
burg manufacturing facility, combined to produce another superb performance.

Chloé, the French fashion and fragrance house, in a very difficult year achieved its profit target.

Other Interests

Following a review of the Group’s longer term strategy vis-a-vis its core investments, the invest-
ment in TransAtlantic Holdings PLC was sold in May of this year for a cash consideration of
£ 150.6 million. Coming after the end of the financial year, this has had no impact on the results of
Group in the year under review. During 1990 TransAtlantic reported an increase of 5.3 per cent in
attributable profit to £ 31.8 million. Total shareholders’ funds fell from the £ 1129.3 million
achieved in 1989 to £ 984.1 million principally as a result of provisions made against the carrying
value of the group’s investment properties and other developments.

In the United States, the Group’s investment in North American Resources Limited has suffered
the consequences of the recession together with unforeseen difficulties in its oil and natural gas
operations. The company is highly liquid and a reassessment of its strategic objectives is currently

nearing conclusion with a view to identifying opportunities for the future.
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Dividends

The Board of Directors of Richemont SA has recommended payment of a dividend to holders of
participation certificates equal to 6.75 per cent of the amount of the participation reserve, includ-
ing the 1.0 per cent preference dividend. This will amount to a total of £ 29.1 million or £ 50.625
per participation certificate. The Board of Directors of Compagnie Financiére Richemont AG has
resolved to accept this recommendation, which will be approved at the Annual General Meeting
of Richemont SA.

In accordance with its policy of reserve accumulation, the Board of Compagnie Financiére
Richemont AG has decided not to propose an additional dividend in respect of its own share capi-
tal for the year under review.

The total dividend payable to unitholders will, therefore, in the current year be £ 50.625 per unit,

Johann Rupert
Managing Director
Compagnie Financiére Richemont AG
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Consolidated balance sheet at March 31, 1991

Before appropriation of retained earnings

1991 1990
Notes £m £m
ASSETS
Fixed assets
Tangible 2 497.0 424.4
Intangible 3 500.1 381.0
997.1 805.4
Investments
Associated undertakings 4 174.9 181.8
Other long-term investments 5 51.4 50.6
226.3 232.4
Net current assets
Inventories 6 1030.0 906.3
Debtors 7 841.6 752.3
Marketable securities 8 597.8 431.5
Cash 861.7 927.8
Current assets 33311 3017.9
Current liabilities 9 - (1431.0) (1190.8)
~1900.1 1827.1
3123.5 2864.9
UNITHOLDERS’ FUNDS
Share capital 10 223.2 223.2
Participation reserve 11 430.7 430.7
Unitholders” capital 12 653.9 653.9
Retained earnings and other reserves 13 487.1 3231
1141.0 - 977.0
MINORITY INTERESTS 810.5 711.0
LONG-TERM LIABILITIES
Borrowings 14 763.3 822.1
Other 15 408._7 354.8
11720 1176.9
3123.5 2864.9

The notes on pages 89 to 96 form an integral part of these financial statements.
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Consolidated profit and loss account for the year ended

March 31, 1991

Notes

Gross sales revenue

Duty, excise and other taxes

Net sales revenue
Cost of sales
Gross profit

Net operating expenses
Amortisation of goodwill

Operating profit of the Company and its

subsidiary undertakings 16
Share of operating profit of associated

undertakings 17

Operating profit

Net interest income and similar items 18

Profit before taxation

Taxation 19

Profit after taxation

Minority interests

Net profit attributable to unitholders 20

Earnings per unit 21

1991
£m

6448.5

(3460.2)

2988.3

(1917.6)

1070.7
( 523.9)

( 113)

535.5

20.9

556.4
39.7

596.1
( 222.9)

373.2
( 195.9)

£

177.3

308.70

The notes on pages 89 to 96 form an integral part of these financial statements.
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1990
£m

5905.3
(3043.8)

2861.5
113640
997.5

( 483.0)
( 37)

510.8

19.7

530.5
49.9

580.4
(209.3)

371.1
( 224.8)

146.3

£ 25470
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Consolidated statement of cash flow for the year ended
March 31, 1991

1991
£m

Operating profit 556.4

Adjusted for:

Share of operating profit of associated undertakings ( 209)
Depreciation of tangible fixed assets 74.9

Amortisation of goodwill 11.3

Increase in long-term provisions 22.8

Profit on disposal of tangible fixed assets ( 17)
Profit on sale of investments ( 4.6)
Cash generated by operations 638.2

Net interest income and similar items 43.7

Taxation paid ( 195.5)
Dividends from associated undertakings 6.7

Increase in working capital ( 157.8)
Cash flow from operating activities 335.3

Increase in short-term borrowings 66.1

Proceeds from long-term borrowings 53.8

Repayment of long-term borrowings ( 20.5)
Dividend paid on participation reserve ( 23.7)
Dividends paid to minority shareholders ( 75.9)
Increase in minority interests 8.7
Cash flow from financing activities 8.5

Acquisition of subsidiary undertakings, net of cash acquired ( 105.3)
Acquisition of minority interests ( 34.3)
Acquisition of tangible fixed assets, net of disposals ( 125.9)
Acquisition of investments, net of disposals ( 4.0
Disposal of associated undertakings, net of acquisitions 33.7
Cash flow applied to investing activities ( 235.8)
Effect of exchange rate movements (78
Net increase in cash and marketable securities 100.2

Cash and marketable securities at beginning of year 1359.3

Cash and marketable securities at end of year 1459.5

The notes on pages 89 to 96 form an integral part of these financial statements.
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Notes to the consolidated financial statements at
March 31, 1991

Note 1 - Summary of significant accounting policies

(a) Accounting convention

The financial statements are prepared under the historical cost convention and are presented in pounds
sterling.

(b) Basis of consolidation

The financial statements include the accounts of the Company and its subsidiary undertakings. A
company in which the Company holds directly or indirectly through other subsidiary undertakings more
than 50% of the ordinary share capital and voting rights is classified as a subsidiary undertaking. A
company in which the Company has an effective interest of between 20 per cent and 50 per cent of the
ordinary share capital and voting rights is also accounted for as a subsidiary undertaking if the Group is
able to exercise a dominant influence over the undertaking. Certain minor, inactive subsidiary under-
takings are not consolidated. The accounts of subsidiary undertakings are generally drawn up at March 31
of each year. Where audited accounts are not drawn up to this date, the financial statements are arrived at
by reference to the last audited accounts available.

A company, not classified as a subsidiary undertaking, in which the Group holds a long-term interest of
between 20 per cent and 50 per cent of the ordinary share capital and voting rights is accounted for under
the equity method as an associated undertaking. The Group’s share of the results and attributable net
assets of associated undertakings are derived from accounts drawn up at March 31 of each year. Where
audited accounts are not drawn up to this date, the amounts are arrived at by reference to the last audited
accounts available.

The attributable profit of subsidiary and associated undertakings is included in the financial statements
from their date of acquisition.

(c) Foreign currencies

Assets and liabilities denominated in foreign currencies, including investments in associated undertakings,
are translated into pounds sterling at exchange rates prevailing at the balance sheet date. For consolidation
purposes, the share capital of the Company is translated from Swiss francs into pounds sterling at the his-
torical rate. The earnings of those undertakings in the Group, including associated undertakings, whose
accounts are denominated in foreign currencies are translated into pounds sterling at average rates pre-
vailing during the year.

Exchange adjustments arising from the translation of assets and liabilities of subsidiary undertakings and
investments in associated undertakings denominated in foreign currencies, are credited or charged directly
to consolidated reserves. Other exchange differences, including those arising from currency conversions
in the normal course of business are credited or charged to operating profit for the year.

(d) Tangible fixed assets

Tangible fixed assets are stated at cost less accumulated depreciation. Depreciation is calculated on the
straight-line basis over the expected useful lives of the assets. Land and assets under construction are not
depreciated.

Assets held under finance leases are capitalised and depreciated over their expected useful lives or, if
shorter, the lease period. The liabilities corresponding to remaining capital payments under finance leases
are included within creditors.

Rentals paid on assets held under operating leases are charged to the profit and loss account in the account-
ing period when the expense arises.

(e) Intangible assets

Where the consideration paid in respect of the Group’s investment in subsidiary and associated under-
takings is in excess of the fair value to the Group of the separable net tangible assets acquired, the excess
is regarded as goodwill. Goodwill is either amortised through the consolidated profit and loss account
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on the straight-line basis over 40 years or written off against consolidated reserves at the date of
acquisition,

Advertising, promotion, research, development, patent and trademark expenses are written off in the
accounting period in which they are incurred.

(f) Investments in associated undertakings

Investments in associated undertakings are stated at the Group’s share of their net tangible assets, adjusted
where necessary to reflect the Group’s accounting policies.

The Group’s share of associated undertakings’ operating profit, net interest and taxation charge is
accounted for in the consolidated profit and loss account.

The Group’s share of reserve movements in associated undertakings is accounted for as movements in the
consolidated reserves.

(g) Other long-term investments

Long-term investments, other than investments in associated undertakings, are stated at cost less amounts
written off for diminutions in value which are considered to be of a permanent narture.

(h) Inventories

Inventories are valued at the lower of cost and net realisable value. The cost of manufactured products
comprises material cost plus direct labour, an appropriate proportion of overheads and, where applicable,
duties and taxes.

(i) Marketable securities

Marketable securities, which comprise investments in listed shares and bonds, are stated at the lower of
cost and market value.

(1) Gross sales revenue

Gross sales revenue is the amount receivable by the Company and its subsidiary undertakings from sales
to third parties. The amount receivable includes value added taxes, duties and other sales taxes, but is
stated after deducting trade discounts.

(k) Taxation
Provision is made in each accounting period for all taxes payable in respect of profit earned in that period,
including taxation on dividends ordinarily expected to be payable within the Group out of such profits.

Deferred taxation is provided on timing differences arising from the recognition in different accounting
periods of certain items of income and expenditure for accounting and taxation purposes. Deferred tax-
ation is provided for on the liability method, only in respect of timing differences that are expected to mat-
erialise in the foreseeable future.

(l) Provision for employees’ pensions

Provisions are made in respect of obligations undertaken by Group undertakings to provide pensions to
employees on retirement. These provisions, which are for the most part computed on actuarial bases, are
arrived at by reference to the applicable funding and other regulations in the countries concerned.

(m) Product warranties

Warranty repair costs relating to the sale of certain products, which are sold under an international guaran-
tee against mechanical defects, are charged to operating profit when incurred.
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Note 2 - Tangible fixed assets

1991 1991 1991 1990

Accumulated Net book Nert book

Cost  depreciation value value

£m £m £m £m

Land and buildings 276.6 94.0 182.6 160.5

Plant and machinery 523.4 341.9 181.5 144.6
Fixtures, fittings, tools and

equipment 241.5 130.9 110.6 81.5

Assets under construction 223 - 22.3 37.8

1063.8 566.8 497.0 424.4

Included above are fixed assets with a net book value of £ 16.5 million (1990: £ 13.4 million) held under
finance leases.

Authorised capital expenditure for which provision has not been made in these financial statements:

1991 1990
£m £m
Contracts placed 54.6 42.9
Authorised but not yet contracted 529 458
107.5 88.7

Note 3 — Intangible fixed assets
1991 1990
£m £m
Goodwill at cost 516.3 384.7
Accumulated amortisation ~ (162) ( 3.7)
500.1 381.0

The goodwill of £ 131.6 million arising during the year relates principally to the acquisition by Rothmans
International p.l.c. of the minority interests in P. J. Carroll and Company plc (£ 65,3 million) and the
acquisition of Theodorus Niemeyer BV (£ 35.5 million), as well as other smaller investments made during
the year.

Note 4 — Investments in associated undertakings

1991 1990
_ £m £m
Listed 114.2 115.7
Unlisted 607 66.1
174.9 181.8
Market value of listed associated
undertakings at March 31 139.9 199.2
The changes during the year in the carrying value of investments in associated undertakings are set out
below: 1991 1990
~ &m B £m
Carrying value at April 1 181.8 226.1
Foreign exchange adjustments ( 8.1) 0.5
Acquisitions 5.1 11.9
Disposals ( 3.6) ( 46.4)
Reclassified as subsidiary undertaking (11.4) =
Increase / (decrease) in post-acquisition retained
earnings and other reserves 11.1 ( 10.3)
174.9 181.8
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Note 5 — Other long-term investments

Shares in listed companies, at cost
less amounts written off

Shares in unlisted companies, at cost
less amounts written off

Other

Market value of shares in listed
companies at March 31

Note 6 — Inventories

Raw materials
Finished goods

Note 7 — Debtors

Trade debrors
Other debtors
Prepayments and accrued income

Note 8 — Marketable securities

Shares, at lower of cost and market value
Bonds, at lower of cost and market value

Market value at March 31

Note 9 — Current liabilities

Bank and other loans

Trade creditors

Taxation

Duty and excise taxes

Other creditors

Accrued expenses and deferred income

1991 1990
£m £m
21.0 33.0
39 3.8
26.5 13.8
51.4 50.6
22.0 39.6
1991 1990
£m £m
474.2 475.3
555.8 431.0
1030.0 906.3
1991 1990
£m_ £m
604.1 517.9
138.8 138.8
98.7 95.6
841.6 752.3
1991 1990
£m £m
0.9 33.5
596.9 398.0
597.8 431.5
615.5 433.2
1991 1990
£m £m
296.9 140.8
143.5 185.3
201.9 212.1
450.2 376.8
1725 163.2
166.0 112.6
1431.0 1190.8

Bank loans amounting to £ 61.6 million (1990: £ 49.3 million) and duty and excise creditors of £ 39.8 mil-
lion (1990: € 31.9 million) are secured by tangible assets of Group undertakings.
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Note 10 — Share capital

1991 1990
£m £m
522000 ‘A’ bearer shares with a par
value of SFr 1000 each, fully paid 202.9 202.9
522000 ‘B’ registered shares with a par
value of SFr 100 each, fully paid 20.3 20.3
223.2 223.2
Note 11 — Participation reserve
1991 1990
£m £m
Reserve in respect of 574200 participation certificates
with no par value issued by Richemont SA 430.7 430.7

Note 12 — Unitholders’ capital
In accordance with the articles of incorporation of the respective companies, the shares issued by the
Company and the participation certificates issued by Richemont SA have been twinned as follows:

(a) Each ‘A’ bearer share in the Company with a par value of SFr 1000 is twinned with one bearer partici-
pation certificate in Richemont SA with no par value to form one ‘A’ unit, issued to bearer.

(b) Every ten ‘B’ registered shares in the Company with a par value of SFr 100 each are twinned with one
registered participation certificate in Richemont SA with no par value to form one ‘B’ unit, issued in regis-
tered form.

The total number of units in issue is thus made up as follows:

1991 1990
(a) ‘A’ bearer units, each comprising one ‘A’ bearer share in the
Company and one bearer participation certificate in Richemont SA 522000 522000
(b) ‘B’ registered units, each comprising ten ‘B’ registered shares
in the Company and one registered participation certificate
in Richemont SA 52200 52200
574200 574200

In view of this indivisible twinning of shares and participation certificates, the participation reserve of
Richemont SA is presented in the consolidated balance sheet of the Company as a component of unit-
holders’ funds. For the same reason, information which would normally be stated on a per share basis is
stated in these financial statements on a per unit basis.

Note 13 — Retained earnings and other reserves

1991 1990

£m £m
Balance brought forward at April 1 3231 174.6
Appropriation of prior year retained earnings:

— 5.5% dividend paid on participation reserve (1990: 4.5%) ( 23.7) ( 19.4)
Net profit attributable to unitholders 177.3 146.3
Exchange differences ( Z7) 11.8
Other movements 18.1 9.8

487.1 323.1
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1991 1990

Analysed as follows: £m £€m
The Company and its subsidiary undertakings 469.2 317.5
Associated undertakings 17.9 5.6

487.1 323.1

The retained earnings and other reserves at March 31 in each year are stated before the appropriation of
retained earnings for the year then ended.

Legal reserves amounting to £ 44.1 million (1990: € 43.9 million) are included above but are not available
for distribution.

Note 14 - Long-term borrowings

1991 1990
£m £m

Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey
10.25% Loan Notes 1994 612.7 612.7
Bank loans 121.9 184.7
Other loans 2.2 2.9
Long-term loans 736.8 800.3
Other creditors 26.5 21.8
763.3 822.1

In consideration for acceprance of its offer in December 1989 to acquire the whole of the ‘B’ Ordinary
Share Capital of Rothmans International p.l.c. which it did not already own, Rothmans Tobacco (Hol-
dings) Limited, Jersey (“RTH?”), issued £ 612.7 million in aggregate nominal amount of Rothmans To-
bacco (Holdings) Limited Guaranteed Unsecured 10.25 per cent Loan Notes 1994 (“the Notes™). RTH is
a wholly-owned subsidiary undertaking of the Company. Unless previously redeemed or repaid or repur-
chased by RTH, the Notes will mature on October 15, 1994 and bear interest at a fixed rate of 10.25 per
cent per annum. The Notes are in registered form, are transferable and rank pari passu with all other unse-
cured and unsubordinated obligations of RTH. No application has been made for the Notes to be listed,
or dealt in, on any stock exchange. The payment of principal and interest in respect of the Notes has been
irrevocably and unconditionally guaranteed jointly and severally by the Company and Richemont SA
(“the Guarantors”). The obligations of the Guarantors are unsecured but, in the instrument constituting
the Notes, RTH and the Guarantors give certain negative pledges and provision is made for the substitu-
tion of the Guarantors, the provision of cash collateral and the substitution or exchange of the principal

debtor.

Bank loans amounting to £ 67.5 million (1990: £ 28.1 million) and other loans amounting to £ 0.9 million
(1990: £ 2.4 million) are secured by tangible assets of Group undertakings.

An analysis of long-term loans by due date is set out below:

1991 1990

£m £m

Amounts repayable in the financial year ending March 31: 1992 - 47.0
1993 6.8 .7

1994 28.1 17:5

1995 634.1 634.9

1996 53.0 10.1

thereafter 14.8 15.1

736.8 800.3
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Note 15 — Other long-term liabilities

1991 1990

£m £m

Pension obligations 243.6 234.2
Deferred taxation 92.4 65.6
Other provisions 72.7 55.0
408.7 354.8

Note 16 — Operating profit of the Company and its subsidiary undertakings

Operating profit of the Company and its subsidiary undertakings is stated after the following charges:

1991 1990

‘ £m £m

Depreciation of tangible fixed assets 74.9 67.7
Amortisation of goodwill 11.3 3.7
Operating lease rentals 50.3 39.4

Note 17 — Share of profit/(deficit) of associated undertakings

The Group’s share of profit/(deficit) of associated undertakings is set out below. The Group’s share of
operating profit, net interest and taxation has been included under the respective headings in the consoli-
dated profit and loss account.

1991 1990
£m £m

Net sales revenue attributable to the Group 226.2 231.4
Cost of sales (159.5) (188.5)
Gross profit 66.7 42.9
Net operating expenses ( 45.8) ( 23.2)
Operating profit 20.9 19.7
Net interest income and similar items 35 2.8
Profit before taxation 24.4 225
Taxation (73) ( 8.5)
Profit after taxation 17.1 14.0
Other shareholders’ interests ( 31) ( 4.4)
Dividends ( 67) ( 10.6)
Profit retained/(deficit) for the year 7.3 ( 1.0)
Note 18 — Net interest income and similar items

1991 1990

£m £m

Interest income and similar items 162.0 117.5
Interest expense and similar charges (125.8) ( 70.4)

36.2 47.1
Share of net interest income of associated undertakings 3.5 2.8

39.7 49.9
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Note 19 — Taxation

1991 1990
B £m £m
Current taxation 188.0 192.1
Deferred taxation 27.6 8.7
215.6 200.8
Share of taxation on profit of associated undertakings 7.3 8.5
222.9 209.3

Note 20 — Net profit attributable to unitholders
1991 1990
£m £m
Net profit of the Company and its subsidiary undertakings 170.0 147.3
Group’s share of profit/(deficit) of associated undertakings 7.3 ( 1.0)
177.3 146.3

Note 21 — Earnings per unit

Earnings per unit are calculated by reference to the net profit attributable to unitholders of £ 177.3 million
(1990: £ 146.3 million) and 574 200 units in issue (1990: 574 200 units).

Note 22 - Financial commitments and contingent liabilities

At March 31, 1991 certain Group companies had contingent liabilities and trading commitments in the
ordinary course of business in respect of which no material losses are expected to arise.

Note 23 - Post balance sheet event

On May 30, 1991 the Group sold its 24.9% interest in TransAtlantic Holdings PLC for a cash considera-
tion of £ 150.6 million. The profit resulting from the sale will be treated as an extraordinay item in the
financial statements for the year ending March 31, 1992.
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Report of the Auditors

To the Directors
Compagnie Financiére Richemont AG, Zug

We have examined the consolidated balance sheet of Compagnie Financiére Richemont AG, Zug and its
subsidiary undertakings at March 31, 1991 and the consolidated profit and loss account and the consolidat-
ed statement of cash flow for the year then ended, as set out on pages 86 to 96. Our examination was made
in accordance with generally accepted auditing standards and accordingly included such tests of the
accounting records and such other auditing procedures as we considered necessary in the circumstances.

Based on our examination we confirm that:

— the consolidated balance sheet, profit and loss account, and statement of cash flow are in conformity
with generally accepted accounting principles and the policies described in Note 1;

— these principles comply with the historical cost convention and, within this reporting framework, the
consolidated financial statements give a true and fair view of the financial position at March 31, 1991 and
of the results of operations and the cash flow of Compagnie Financiére Richemont AG and its subsidi-
ary undertakings for the year ended March 31, 1991.

Zurich, June 27, 1991

PRICE WATERHOUSE AG

Urs Landolt Mark Stevenson
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COMPAGNIE FINANCIERE RICHEMONT AG

Directors’ Report

The Board of Directors of Compagnie Financiére Richemont AG is pleased to submit its report on the
activities of the Company for the year ended March 31, 1991. The following financial statements set out
the financial position of the Company at March 31, 1991 and the results of its operations for the year then
ended.

The agenda for the Annual General Meeting, which is to be held in Zug on August 14, 1991, is set out on
page 110.

The results of the Group are presented in the Consolidated Financial Statements on pages 85 to 97. Fur-
ther information on the Group’s activities during the year under review and a commentary on the Con-
solidated Financial Statements are contained in the Review of the Year on pages 79 to 84.

Balance sheet at March 31, 1991

Before appropriation of retained earnings

1991 1990
Notes SFr *000 SFr ’000
ASSETS
Investments 2 702931 702917
Fixed assets 11823 915
Loans to affiliated companies - 17 891
Debtors 188 120
Cash 1241 1335
716 183 723178
CAPITAL AND RESERVES
Share capital 3 574200 574200
Legal reserve 4 108501 108001
Retained earnings 5 19897 9593
702598 691794
LIABILITIES
Accrued expenses 4369 2352
Loans from affiliated companies 9216 29032
13 585 31384
716183 723178

The notes on pages 100 and 101 form an integral part of these financial statements.
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Profit and loss account for the year

INCOME

Dividend
Other income

EXPENSES

Interest paid
General expenses

PROFIT BEFORE TAXATION

Taxation

NET PROFIT FOR THE YEAR

Notes to the financial statements at

ended March 31, 1991

1991
SFr *000

16923
4803

21726

672
9060
9732

11994
1190

10804

March 31, 1991

Note 1 — Basis of preparation of the financial statements

1990
~ SFr 000

13419
4858

18277

1274
6771

8045

10232
1149

9083

The financial statements represent the financial position of the Company at March 31, 1991 and the results

of its operations for the year then ended.

Note 2 - Investments

These comprise investments in wholly-owned subsidiary companies, which are stated at cost.

Richemont SA, Luxembourg
Other investments

Note 3 — Share capital

522000 ‘A’ bearer shares with a par value
of SFr 1000 each, fully paid

522000 ‘B’ registered shares with a par value
of SFr 100 each, fully paid

100

1991
SFr *000

700000
2931

702931

1991
SFr ’000

522000

52200
574200

1990
SFr 000

700000
2917

702917

1990
SFr *000

522000

52200
574200
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Note 4 — Legal reserve

1991 1990
SFr *000 SFr 000
Balance at beginning of year 108 001 107901
Transferred from retained earnings 500 100
108 501 108001
The legal reserve is not available for distribution.
Note 5 — Retained earnings
1991 1990
_ SFr *000 SFr *000
April 1, before appropriation of
prior year retained earnings 9593 610
Transfer to legal reserve . (500) (100)
April 1, after appropriation 9093 510
Net profit for the year 10804 9083
19897 9593

The retained earnings are stated before the proposed appropriation as set out on page 102.

Note 6 — Contingent liabilities

In December 1989, Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey (“RTH”), a wholly-owned subsidiary,
issued £ 612.7 million 10.25 per cent p.a. loan notes, denominated in pounds sterling, at par in considera-
tion for acceptance of its offer to acquire the whole of the ‘B> Ordinary Share Capital of Rothmans Inter-
national p.l.c. which it did not already own. Unless previously redeemed or repaid or repurchased by
RTH, the loan notes will mature on October 15, 1994. The loan notes are in registered form and are trans-
ferable, but unlisted. The payment of principal and interest in respect of the loan notes has been guaran-
teed jointly and severally by the Company and Richemont SA, Luxembourg (“the Guarantors™). The
obligations of the Guarantors are unsecured but, in the instrument constituting the loan notes, RTH and
the Guarantors give certain negative pledges and provision is made for the substitution of the Guarantors,
the provision of cash collateral and the substitution or exchange of the principal debtor.

At March 31, 1991 the Company had, in addition, guaranteed obligations of certain subsidiaries. The
Company does not foresee any liability under these guarantees and, therefore, no provision has been
made.,
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Proposal of the Board of Directors for the appropriation
of retained earnings at March 31, 1991

SFr *000

AVAILABLE RETAINED EARNINGS -
April 1, after appropriation 9093
Net profit for the year 10804
19897

PROPOSED APPROPRIATION

Transfer to legal reserve 600
Balance to be carried forward 19297
19897

Details of the dividend proposed in respect of the participation certificates of Richemont SA, Luxembourg
are given on page 106.

Zug, June 21, 1991

The Board of Directors

Report of the Statutory Auditors

To the Shareholders
Compagnie Financiére Richemont AG, Zug

As statutory auditors of Compagnie Financiére Richemont AG, we have audited the accompanying finan-
cial statements at March 31, 1991, as set out on pages 99 to 102, in accordance with the provisions of the
Swiss Code of Obligations.

We report that

— the balance sheet and profit and loss account are in agreement with the books,

— the books have been properly kept,

— the financial position is presented in accordance with the principles of evaluation prescribed by the law
and the requirements of the company’s statutes.

Based on the results of our audit we recommend that the financial statements be approved.

We also confirm that the proposal of the Board of Directors for the appropriation of the retained earnings
is in agreement with the law and the statutes.

Zurich, June 27, 1991

PRICE WATERHOUSE AG

Urs Landolt Mark Stevenson
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RICHEMONT SA

Directors’ Report

The Board of Directors of Richemont SA is pleased to submit its report on the activities of the Company
for the year ended March 31, 1991. The following financial statements set out the financial position of the

Company and the results of its operations for the year then ended.

Balance sheet at March 31, 1991

Before appropriation of retained earnings

ASSETS

Investments

Cash

Dividend receivable
Receivables

CAPITAL AND RESERVES

Share capital
Participation reserve
Legal reserve
General reserve
Retained earnings

LIABILITIES

Accrued expenses

The notes on pages 104 and 105 form an integral part of these financial statements.

RICHEMONT SA

Notes

e =S S

1991
£ °000

912940
8997
38000
188

960125

143550
430650
5953
285307
94637

960097

28

960125

1990
£ °000

910013
7879
36000
18

953910

143550
430650
4203
285307
90178

953 888

22

953910
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Profit and loss account for the year

INCOME

Dividend
Other income

EXPENSES

General expenses

PROFIT BEFORE TAXATION

Taxation

NET PROFIT FOR THE YEAR

ended March 31, 1991

1991
£°000

38000
196

38196

1744

36452

97
36 355

Notes to the financial statements at March 31, 1991

Note 1 - Basis of preparation of the financial statements

1990
£°000

36000
416

36416

1637

34779

=
34737

Richemont SA is a Luxembourg holding company, incorporated on March 5, 1979. It is a wholly-owned
subsidiary of Compagnie Financiére Richemont AG, Zug, Switzerland. The financial statements repre-
sent the financial position of the Company at March 31, 1991 and the results of its operations for the year

then ended.

Note 2 — Investments

These comprise investments in wholly-owned subsidiary companies, which are stated at cost.

Investments in subsidiary companies
Loans to subsidiary companies

Note 3 — Share capital

191400 registered shares with a par value
of € 750 each, fully paid

Note 4 — Participation reserve

Reserve established in respect of
574 200 participation certificates with no par value

104

1991

£ ’000
620819
292121

912940

1991
£ °000

143550

1991
£ °000

430650

1990
£ ’000
620824
289189

910013
1990
£°000

143 550

1990
£°000

430650
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Note 5 — Legal reserve

The legal reserve is not available for distribution.

Note 6 — General reserve

The general reserve amounting to £ 285 307 000 (1990: £ 285 307 000) is available for distribution subject to
the approval of the shareholders.

Note 7 — Retained earnings

1991 1990

£ °000 £ ’000

April 1, before appropriation of prior year retained earnings 90178 81394
Transfer to legal reserve ( 1750) ( 1550)
4.5% dividend paid on share capital (1990: 3.5%) ( 6460) ( 5024)
5.5% dividend paid on participation reserve (1990: 4.5%) (23 686) (19379)
April 1, after appropriation 58282 55441
Net profit for the current year 36355 34737
94637 90178

The retained earnings are stated before the proposed appropriation as set out on page 106.

Note 8 — Contingent liability

In December 1989, Rothmans Tobacco (Holdings) Limited, Jersey (“RTH”), a wholly-owned subsidiary,
issued £ 612.7 million 10.25 per cent p.a. loan notes, denominated in pounds sterling, at par in considera-
tion for acceptance of its offer to acquire the whole of the ‘B* Ordinary Share Capital of Rothmans Inter-
national p.l.c. which it did not already own. Unless previously redeemed or repaid or repurchased by
RTH, the loan notes will mature on October 15, 1994. The loan notes are in registered form and are trans-
ferable, but unlisted. The payment of principal and interest in respect of the loan notes has been guaran-
teed jointly and severally by the Company and Compagnie Financiére Richemont AG, Zug (“the Guaran-
tors”). The obligations of the Guarantors are unsecured but, in the instrument constituting the loan notes,
RTH and the Guarantors give certain negative pledges and provision is made for the substitution of the
Guarantors, the provision of cash collateral and the substitution or exchange of the principal debtor.
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Proposal of the Board of Directors for the appropriation
of retained earnings at March 31, 1991

£ °000
AVAILABLE RETAINED EARNINGS
April 1, after appropriation 58282
Net profit for the year 36355
94637
PROPOSED APPROPRIATION
Transfer to legal reserve 1825
5.75% dividend payable on share capital 8254
6.75% dividend payable on participation reserve 29069
Balance to be carried forward 55489
94637

The dividend payable on the share capital will be payable to Compagnie Financiére Richemont AG, Zug.

The dividend payable on the participation reserve will amount to £ 50.625 per participation certificate. It
will be payable to unitholders of Richemont from September 2, 1991 onwards in respect of coupon
number 3, free of charges, at the banks designated as paying agents.

Luxembourg, June 11, 1991

The Board of Directors
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Report of the Auditors

To the Shareholders
Richemont SA, Luxembourg

We have examined the balance sheet at March 31, 1991 of Richemont SA and the related profit and loss
account. Our examination was made in accordance with generally accepted auditing standards.

In our opinion, the accompanying financial statements examined by us give a true and fair view of the
financial position of Richemont SA at March 31, 1991 and of the profit for the year then ended and are
prepared in conformity with Luxembourg accounting principles. We also confirm that the proposal of the
Board of Directors for the appropriation of the retained earnings is in agreement with the law and the com-
pany’s statutes.

Luxembourg, June 12, 1991

PRICE WATERHOUSE
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PRINCIPAL GROUP COMPANIES

The principal companies in the Group, as well as in each case the effective interest in their ordinary share
capital attributable to Richemont as at March 31, 1991, are set out below. The list of companies distin-
guishes between subsidiary undertakings and associated undertakings in accordance with the Group’s

accounting policy as set out in Note 1(b) to the consolidated financial statements.

Country of Name of company Principal Effective
incorporation activity interest
Subsidiary undertakings
Switzerland Baume & Mercier SA Luxury goods 61.7%
Business Control SA Management services 100.0%
Cartier International SA Management services 77.3%
Cartier SA Luxury goods 77.3%
PBM International Holding SA Holding company 61.7%
Richemont Securities AG Transfer secretaries 100.0%
Rothmans International Tobacco products 62.8%
Exports (Europe) Limited
Rothmans of Pall Mall Limited Tobacco products 62.8%
SA Ancienne Fabrique Luxury goods 61.7%
G. Piaget et Cie.
Sullana AG Tobacco products 62.8%
Australia Rothmans Holdings Limited Holding company 31.4%
Rothmans of Pall Mall (Australia) Limited Tobacco products 31.4%
Belgium Jubilé SA Tobacco products 62.1%
Tabacofina-Vander Elst NV Tobacco products 62.1%
Canada Rothmans, Benson & Hedges Inc. Tobacco products 26.8%"
Rothmans Inc. Holding company 44.7%
France A. Sulka SA Luxury goods 90.3%
Cartier SA Luxury goods 77.3%
Chloé SA Luxury goods 35.7%
Germany Cartier GmbH Luxury goods 77.3%
Martin Brinkmann AG Tobacco products 62.8%
Montblanc-Simplo GmbH Luxury goods 35.7%
Hong Kong Les Must de Cartier Luxury goods 77.3%
Far East Limited
Italy L.M.C. International Spa Luxury goods 77.3%
Japan Cartier Japan Limited Luxury goods 39.4%
Jersey Rothmans Tobacco (Holdings) Holding company 100.0%
Limited
Luxembourg Cartier Monde SA Holding company 77.3%
Luxco SA Holding company 90.3%
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Country of
incorporation

Name of company

Principal
activity

Effective
interest

Malaysia Rothmans of Pall Mall Tobacco products 31.4%
(Malaysia) Berhad

Netherlands Cartier International BV Luxury goods 77.3%
Schimmelpenninck Tobacco products 62.8%
Sigarenfabrieken BV
Sigarettenfabriek Ed Laurens BV Tobacco products 62.8%
Theodorus Niemeyer BV Tobacco products 62.8%
Turmac Tobacco Company BV Tobacco products 62.8%

New Zealand Rothmans of Pall Mall (New Zealand) ~ Tobacco products 31.4%
Limited

Republic PJ Carroll and Company plc Tobacco products 62.8%

of Ireland

Singapore Rothmans Industries Limited Tobacco products 31.4%

United Alfred Dunhill Limited Luxury goods 35.7%

Kingdom A. Sulka and Company Limited Luxury goods 90.3%
Cartier Limited Luxury goods 77.3%
Dunhill Holdings PLC Holding company 35.7%
Richemont International Limited Advisory services 100.0%
Rothmans Exports Limited Tobacco products 62.8%
Rothmans International Holding company 62.8%
Investments Limited
Rothmans International p.l.c. Holding company 62.8%"
Rothmans International Tobacco products 62.8%
Tobacco (UK) Limited

United States A. Sulka & Company Limited Luxury goods 90.3%

of America Cartier Incorporated Luxury goods 77.3%
Lane Limited Tobacco products 62.8%
Tobacco Exporters International Tobacco products 62.8%
(USA) Limited

Associated undertakings

British Virgin North American Resources Ltd Natural resources 50.0%"

Islands

Jamaica Carreras Group Limited Tobacco products 29.6%

United TransAtdantic Holdings PLC Financial services 24.9%%

Kindom and property

" Richemont has an effective interest of 17.6% in the 6.85% First Preferred shares and has no interest in
the 6.625% Second Preferred shares in Rothmans, Benson & Hedges Inc.
® Richemont holds 99.9% of the Ordinary shares, 60.5% of the ‘B’ Ordinary shares and 100.0% of the
preference share capital of Rothmans International p.l.c. In total, Richemont has an effective interest
of 62.8% in the Ordinary and ‘B’ Ordinary share capital of the company and controls 68.2% of the

voting rights.

@ Richemont, in addition, holds 100% of the convertible preference shares of North American
Resources Ltd.

" The investment in TransAtlantic Holdings PLC was sold on May 30, 1991.
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NOTICE OF MEETING

The Annual General Meeting of shareholders of Compagnie Financiére Richemont AG will be held at
3.00 p.m. in the “Grosser Saal”, Artherstrasse 2-4, 6300 Zug, on Wednesday, August 14, 1991.

Agenda

1. Review and approval of the financial statements, the report of the Board of Directors and the report of
the Statutory Auditors for the year ended March 31, 1991.

2. Discharge of the Board of Directors and of the management.

3. Decision on the appropriation of retained earnings.

4. Election of the Board of Directors.

5. Election of the Statutory Auditors.

The financial statements and the related report of the statutory auditors together with the report of the
Board of Directors are available for inspection at the registered office of the company from July 31, 1991
onwards.

Tickets for admission to the Annual General Meeting together with voting cards may be obtained, upon
deposit of share certificates, from any branch of the following banks up to August 6, 1991:

Union Bank of Switzerland
Bank J. Vontobel & Co. AG
Darier, Hentsch & Cie

Pictet & Cie

Anlage- und Kreditbank AKB

No admission tickets will be issued on the day of the meeting itself.

Zug, June 27, 1991

For the Board of Directors:

Nikolaus Senn Johann Rupert
Chairman Managing Director
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ALLGEMEINE INFORMATIONEN
INFORMATIONS GENERALES
COMPANY INFORMATION
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Auditors
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Price Waterhouse AG
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