
Rapport de gestion statutaire du ConseCl d'Administration a 
I'Assemblee Generale des Actionnaires 

Sauf indication contraire, toute reference a "RHJI" designe RHJ International SA, une societe 
anonyme de droit belge. 

Les comptes annuels de RHJI ont ete prepares conformement aux exigences legales et 
reglementaires applicables a I'etablissement des comptes en Belgique. La devise de presentation 
est le yen japonais (JPY). 

1 Revue operationnelle et financiere des comptes annuels relatifs a I'exercice 
social cl6ture au 31 mars 2005 

L'apport 

RHJI, une societe holding diversifiee, detient des participations dans sept entreprises, dont six ont 
leur siege au Japon. Le 31 mars 2005, ces participations ont ete apportees a RHJI par des fonds 
de private equity lies a Ripplewood Holdings LLC, sur la base de leur juste valeur de marche, en 
contrepartie d'un nombre total de 39,9 millions d'actions ordinaires nouvelles. La juste valeur de 
marche des entreprises apportees a ete comptabilisee en tant qu'actifs financiers immobilises en 
date du 31 mars 2005, pour un montant de 90.754,806 milliers de JPY. Le meme jour, RHJI a 
realise un placement prive et une offre globale portant sur un nombre total de 37,9 millions 
d'actions ordinaires nouvelles. 

Resultats d'exploitation 

La perte nette de I'exercice cl6ture au 31 mars 2005 s'eleve a 11.967,837 milliers de JPY et reflete 
principalement les frais relatifs a I'apport, au placement prive et a I'offre globale. 

Liquidites et capitaux 

Au 31 mars 2005, les especes et valeurs disponibles s'elevaient a 104.195.830 milliers de JPY. 
Les produits bruts du placement prive et de I'offre globale s'elevaient a 110.980.075 milliers de 
JPY. Les frais totaux lies a I'operation etaient de 10.949.602 milliers de JPY, dont 6.141.602 
milliers de JPY etaient payes au 31 mars 2005. 

Le capital social de RH.II s'eleve a 107.700.871 milliers de JPY (778.455.470 €') et est represente 
par 77.845.547 actions existantes. Les fonds propres totaux sont de 190.085.252 milliers de JPY. 

2 Affectation de la perte 

Le Conseil d'administration propose de reporter la perte de I'exercice. Compte tenu de fonds 
propres totaux s'elevant a 190.085.252 milliers de JPY, les comptes annuels au 31 mars 2005 ont 
ete prepares dans I'hypothese que RHJI presente une continuite d'exploitation. 

' Le montant ofticiel du capital social de la Societe, tel qu'indique dans ses statuts, est exprime en euros. 



3 ~venements significatifs posterieurs au 31 mars 2005 

RHJI a annonce le 19 mai 2005 faire partie d'un groupe d'investisseurs dirige par Ripplewood 
Holdings LLC (le (( groupe d'investisseurs n) qui s'est engage dans un accord visant a acquerir 
Maytag Corporation pour 14 USD par action en espece. Apres avoir arrgte ce rapport de gestion, 
RHJI a annonce le 22 AoQt 2005, que ce contrat d'acquisition a ete resilie et que Maytag a paye 
au vehicule d'acquisition du groupe d'investisseurs une commission de resiliation de 40 millions de 
USD (33 millions d'euro). La commission de resiliation, nette de frais, sera payee aux 
investisseurs au pro rata du montant de leurs engagements financiers. 

4 Recherche et Developpement 

En tant que societe holding diversifiee, RHJl n'exerce pas d'activites de Recherche et 
Developpement. 

5 Gestion du risque et utilisation d'instruments financiers derives 

La devise utilisee par RHJI est le Yen japonais (JPY). Les produits du placement prive et de I'offre 
globale sont maintenus en E ,  Dollar US et Yen japonais, et investis essentiellement dans des 
fonds collectifs du marche monetaire et des fonds collectifs a revenus fixes pour lesquels RHJl a 
defini des ratings minimum et des limites de concentration afin de preserver le capital et de 
maintenir la liquidite. Au 31 mars 2005, RHJl n'avait pas fait appel a des derives financiers. 

6 lntergt des administrateurs -Article 523 du Code belge des societes 

Conformement a I'article 523 du Code belge des societes, tout administrateur ayant un inter& de 
nature patrimoniale oppose a celui de la societe, doit en informer les commissaires de la societe et 
les autres administrateurs et, dans I'hypothese et a partir du moment oic la societe est une societe 
cotee, ne peut prendre part aux deliberations et aux votes concernes. 

Cette procedure a ete suivie a une occasion au cours de I'exercice cldture au 31 mars 2005, pour 
ce qui concerne trois questions a I'ordre du jour du Conseil d'Administration du 23 mars 2005. 

Extrait du proces-verbal du Conseil dfAdministration qui s'est tenu le 23 mars 2005 

Nomination de M. Collins en tant que Chief Executive Officer 

Le Conseil dlAdministration prend acte de ce que, conformement a I'article 523, paragraphe 1 du 
Code des societes, M. Timothy C. Collins a informe le Conseil d'Administration et les 
commissaires de RHJI, avant la deliberation du Conseil d'Administration, de I'existence d'un conflit 
d'interQt au sens de I'article 523, au motif que M. Collins sera affecte par les resolutions suivantes, 
si celles-ci sont adoptees. Ces resolutions concernent notamment la convention a conclure par 
RHJl et M. Collins relative a sa nomination en tant que Chief Executive Officer de RHJI. 

Le Conseil d'Administration decide que les resolutions suivantes sont conformes a I'intergt social 
de RHJl et s'inscrivent dans le cadre du developpement de RHJl parce que (i) M. Collins a joue et 



continue de jouer un r61e essentiel dans la constitution et la direction de RHJl et que (ii) M. Collins 
dispose de qualites uniques pour Qtre Chief Executive Officer de RHJI, eu egard a sa 
comprehension approfondie et a son experience relatives aux entreprises de RHJI, ainsi qu'a son 
expertise et a son experience dans I'identification et la realisation d'acquisitions, en particulier au 
Japon. 

Le Conseil d'Administration decide de confier a M. Timothy C. Collins, administrateur, des pouvoirs 
de gestion journaliere, ainsi que la representation de RHJl a I'egard des tiers et en justice dans le 
cadre de cette gestion, au sens de I'article 525 du Code des societes. 

M. Collins est autorise a porter le titre de Chief Executive Officer. 

M. Collins pourra sous-deleguer, sous sa responsabilite, un ou plusieurs pouvoirs speciaux entrant 
dans le cadre de la gestion journaliere, a des employes de RHJl ou a toute autre personne de son 
choix, sans toutefois Qtre autorise a sous-deleguer a quiconque la gestion journaliere dans son 
entierete. 

Le Conseil d'administration decide en outre que M. Collins, dans le cadre des pouvoirs de gestion 
journaliere, aura le pouvoir de realiser toutes acquisitions, conformes a I'objet social de RH.11, pour 
lesquelles le prix d'achat payable par RH.11, ajoute aux autres engagements pris par RH.11, ne 
depasse pas 100 millions E, ainsi que toutes cessions, conformes a I'objet social de RH.11, dont le 
prix de vente, ajoute a toute autre forme de paiement, ne depasse pas 100 millions €. 

M. Collins ne dispose d'aucun pouvoir sur les matieres reservees au Conseil dlAdministration ou a 
I'assemblee generale par la loi ou les statuts, ou qui relevent de la competence des comites du 
Conseil d'administration. 

Le Conseil d'administration decide que M. Collins executera sa mission dans le cadre d'une 
convention conclue entre RHJl et M. Collins. Le Conseil d'administration approuve cette 
convention, dont un exemplaire est joint au proces-verbal de la presente reunion, a I'Annexe 11. 

Le Conseil d'administration decide que, dans le cadre de cette convention, M. Collins recevra une 
remuneration dont le montant annuel total s'eleve a 100.000 € (le cas echeant, hors TVA). 

Sans prejudice des pouvoirs de gestion journaliere de M. Collins, le Conseil d'administration 
decide de confier a M. Collins les pouvoirs speciaux de representation suivants : 

(a) engager, licencier et determiner les conditions d'emploi de tout employe, en ce compris tout 
membre du senior management de RHJl ; et 

(b) recourir, dans ce cadre, aux services de chasseurs de tQtes ou de toute autre agence de 
recrutement, d'externalisation ou de travail interimaire. 

Le Conseil dlAdministration decide que [les] decisions [reprises a partir du troisieme paragraphe 
mentionne ci-dessus] sont adoptees sous la condition suspensive de la realisation effective [de 
I'apport en nature a la societe de, principalement, sept entreprises au Japon et en Allemagne]. 



Activites exterieures de M. Collins 

Le Conseil d'administration prend acte de ce que, conformement a I'article 523, paragraphe 1 du 
Code belge des societes, M. Timothy C. Collins a informe le Conseil et les commissaires de RH.11, 
avant la deliberation au Conseil, de I'existence d'un conflit d'intergt au sens de I'article 523, au 
motif que M. Collins sera affecte par les resolutions suivantes, si celles-ci sont adoptees. Ces 
resolutions concernent certaines activites de M. Collins et entites qui lui sont liees, qui pourraient 
entrer en conflit avec les intergts de RHJI, en ce compris les objectifs d'acquisition de RHJI, tels 
que decrits de maniere generale a I'Annexe 12 du present proces-verbal (les "Activites 
Exterieures"). 

Le Conseil estime que les objectifs d'acquisition de RH.II ne devraient pas gtre substantiellement 
similaires aux objectifs d'investissement de Ripplewood Fund II, aux fins de minimiser les risques 
de conflits d'intergt futurs. 

Les objectifs d'investissement de Ripplewood Fund II consistent a rechercher des plus-values a 
long terme en acquerant, en detenant ou en revendant des titres d'un portefeuille de societes 
situees principalement aux ~tats-unis et au Canada. En outre, Ripplewood Fund II n'est pas 
autorise a investir plus de 35% du total de ses investissements en capital dans des societes 
constituees hors des ~tats-unis et du Canada et ayant leur siege hors du territoire de ces ~ ta ts .  

Au 15 fevrier 2005, Ripplewood Fund II avait investi environ 21% d'un total d'environ 1 , I  milliard $ 
d'engagements en capital et a I'intention d'investir le solde de son capital au cours des deux a trois 
prochaines annees. 

Le Conseil d'administration decide que les resolutions suivantes sont conformes a I'intergt social 
de RHJl et s'inscrivent dans le cadre du developpement de RH.II parce que, comme indique ci- 
dessus, (i) M. Collins a joue et continue de jouer un r61e essentiel dans la constitution et la 
direction de RHJl et que (ii) M. Collins dispose de qualites uniques pour gtre Chief Executive 
Officer de RHJI, eu egard a sa comprehension approfondie et a son experience relatives aux 
entreprises de RHJI, ainsi qu'a son expertise et a son experience dans I'identification et la 
realisation d'acquisitions, en particulier au Japon. 

Le Conseil d'administration decide que, jusqu'au 31 decembre 2007, (i) le principal objectif 
d'acquisition de RH.11, lors de I'execution de la composante de la strategie de croissance de RHJl 
axee sur les acquisitions, sera d'acquerir un portefeuille de societes qui ne sont pas 
principalement situees aux ~tats-unis ou au Canada et (ii) RHJl n'acquerra aucun actif si, suite a 
cette acquisition, plus de 35% du total d'actifs composant le portefeuille de societes de RHJl se 
composait de societes constituees aux ~tats-unis ou au Canada et ayant leur siege sur le 
territoire de ces   tats ; toutefois, ce qui precede n'empgche aucune acquisition d'actifs par les 
filiales de RHJI, dans le cadre de leurs activites respectives. 

Le Conseil d'administration decide que, et ce conformement a I'article 15 du Code d'ethique, il est 
deroge aux dispositions de I'article 3 ("Mandats d'administrateur exterieurs et autres activites 
exterieures") de ce Code dans la mesure air elles s'appliquent aux Activites Exterieures de M. 
Collins, en sa qualite d'administrateur et Chief Executive Officer de RHJI, dans la mesure ou ces 
activites sont entamees entre la date du present proces-verbal et la premiere date anniversaire de 
la reunion du Conseil d'administration visee a la resolution a laquelle il est fait reference [ci- 
dessous]. 

Le Conseil dlAdministration decide que M. Collins est autorise a poursuivre chacune des Activites 
Exterieures et que RHJl renonce par la presente a tout recours a I'encontre de M. Collins en ce 



qui concerne lesdites activites entamees entre la date du present proces-verbal et la premiere 
date anniversaire de la reunion du Conseil dlAdministration visee a la resolution a laquelle il est 
fait reference [ci-dessous]. 

Le Conseil dlAdministration decide que le Conseil considerera chaque annee s'il renouvelle ces 
derogations et que toute resolution renouvelant les derogations devra Qtre approuvee par au 
moins trois-quarts des administrateurs independants presents ou representes a la reunion du 
Conseil dlAdministration qui se prononcera sur celle-ci, apres un examen approfondi des Activites 
Exterieures de M. Collins. 

Le Conseil d'administration decide d'adopter les procedures suivantes aux fins de superviser les 
Activites Exterieures de M. Collins : 

(a) M. Collins transmettra promptement au comite d'audit et de conformite (tel que defini a 
I'article 21.3 des statuts de RHJI, devant Qtre approuves par I'Assemblee Generale 
Extraordinaire), apres la realisation de toute acquisition accomplie directement par lui ou 
indirectement par I'intermediaire d'entites contrdlees ou dirigees par lui dans le cadre de ses 
Activites Exterieures, toute information pertinente concernant ces acquisitions dans la forme qui 
sera precisee par le comite d'audit et de conformite ; 

(b) le comite d'audit et de conformite fera rapport aux administrateurs independants de RHJl 
lors de chaque reunion du Conseil d'administration concernant ces acquisitions. Cordre du jour de 
chaque reunion du Conseil contiendra un point specifique a cet egard et les resolutions pouvant 
Qtre adoptees en la matiere. Les rapports du comite d'audit et de conformite au Conseil 
d'administration serviront de base a la decision du Conseil d'administration de renouveler ou non 
la derogation mentionnee ci-dessus. 

Le Conseil dlAdministration decide que le Conseil d9Administration adoptera chaque annee les 
procedures adequates pour assurer le suivi des Activites Exterieures de M. Collins. Toute 
resolution concernant ces procedures ne sera valablement adoptee que si elle est approuvee par 
au moins trois-quarts des administrateurs independants presents ou representes a la reunion du 
Conseil d'Administration qui se prononcera sur celle-ci. 

Le Conseil dlAdministration decide que les procedures visees [ci-dessus] seront decrites de 
maniere detaillee dans la Charte de corporate governance de RH.11, qui sera mise a jour afin de 
refleter toutes les procedures additionnelles qui pourraient Qtre adoptees par le Conseil, comme 
indique ci-dessus. 

Le Conseil d'administration decide, en outre, que la section consacree a la corporate governance 
du rapport annuel de RHJl decrira ces procedures complementaires, ainsi que, le cas echeant, le 
renouvellement annuel de la derogation mentionnee ci-dessus. 

Le Conseil dlAdministration decide que, nonobstant ce qui precede, (a) M. Collins n'est autorise, 
dans le cadre de la conduite de ses Activites Exterieures, a violer aucune disposition expresse de 
la convention mentionnee [ci-dessus] conclue entre M. Collins et RH.11, (b) M. Collins s'abstiendra, 
en qualite d'administrateur, de prendre part au vote concernant une resolution du Conseil 
autorisant une action ou une abstention de RHJl qui, a la connaissance de M. Collins, entre en 
conflit avec ses Activites Exterieures et (c) M. Collins communiquera au Conseil les motifs de son 
abstention dans chacun de ces cas, le tout conformement a I'article 523 du Code des societes en 
ce qui concerne les points (b) et (c). 

Le Conseil d'administration decide que [les] resolutions [reprises a partir du sixieme paragraphe 
qui precede] cesseront d'avoir effet si elles ne sont pas ratifiees par au moins trois-quarts des 



administrateurs independants de RHJI presents ou representes a la premiere reunion du Conseil 
d'administration qui se tiendra apres la cl6ture de I'Offre Globale. 

Conventions de lock-up 

Le Conseil d'administration prend acte de ce que, conformement a I'article 523, paragraphe 1 du 
Code des societes, M. Timothy C. Collins et M. Jeffrey M. Hendren ont informe le Conseil et les 
commissaires de RH.11, avant la deliberation du Conseil, de I'existence d'un conflit d'interet au 
sens de I'article 523, au motif qu'ils seront affectes par la resolution suivante, si celle-ci est 
adoptee. Celle-ci concerne notamment les conventions a conclure par RHJI, d'une part, et M. 
Collins et M. Hendren, d'autre part, relative a I'incessibilite de leurs actions de RHJI. 

Le Conseil dlAdministration decide que la resolution suivante est conforme aux interets de RH.II et 
s'inscrit dans le cadre du developpement de RHJI parce que (i) les conventions ou engagements 
de lock-up sont necessaires ou utiles a la realisation de I'Offre Globale, et (ii) ils permettent 
d'aligner les interQts du senior management avec ceux des actionnaires de RHJI. 

Le Conseil dlAdministration decide d'approuver les conventions de lock-up qui seront conclues 
avec M. Collins et M. Hendren, dont une copie sera jointe au proces-verbal de la presente reunion, 
a I'Annexe 13. 

Le Conseil d'administration decide en outre d'approuver les engagements de lock-up consentis 
par M. Collins dans la convention mentionnee [ci-dessus, sous "Nomination de M. Collins en tant 
que Chief Executive Officer"], ainsi que tout autre engagement de lock-up consenti par des entites 
liees a M. Collins. 

7 Remunerations particulieres des commissaires -Article 134 du Code belge des 
societes 

Conformement a I'article 134 du Code des societes, le Conseil d'Administration informe 
IIAssemblee Generales des Actionnaires qu'au cours de la periode cl6turee au 31 mars 2005, 
KPMG Bedrijsrevisoren/Reviseurs d'Entreprises et BDO Bedrijsrevisoren/Reviseurs d'Entreprises, 
ainsi que les personnes auxquelles les commissaires sont professionnellement lies mondialement, 
ont r e p  de la Societe des remunerations particulieres d'un montant de 618 millions de JPY et 215 
millions de JPY relatives respectivement aux prestations fournies dans le cadre de I'apport en 
nature et du placement prive et de I'offre globale des actions ordinaires. 


