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Offentliches Umtauschangebot

der

BVZ Holding AG, Zermatt

an die Aktiondre der

Eisenbahngesellschaft Brig-Visp-Zermatt («BVZ»), Zermatt

Umtausch der Namenaktien Eisenbahngesellschaft Brig-Visp-Zermatt
in Namenaktien der BVZ Holding AG

VINETVGITETGENGIEE 1 Namenaktie der BVZ von CHF 100 Nennwert in 1 Namenaktie
der BVZ Holding AG von CHF 100 Nennwert

Angebotsfrist Freitag, 2. Juli 1999, bis Freitag, 6. August 1999, 16.00 Uhr.

Die BVZ Holding AG wird nach Ablauf des Angebots den Aktiondren
vom Donnerstag, 12. August 1999, bis Mittwoch, 25. August 1999,

16.00 Uhr, ein Recht zur nachtraglichen Annahme des Angebots ein-
raumen (Nachfrist).

LELCICHENTWINEIANIE  820.735 / CHO008207356 Namenaktie BVZ Holding AG
928.832 / CH0009288322 Namenaktie BVZ
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BESCHLUSS DES VERWALTUNGSRATES DER BVZ

Der Verwaltungsrat der BVZ hat an seiner Sitzung vom 9. Februar 1999 beschlossen, alle Vorkehrungen zu treffen,
die Transparenz des Unternehmens durch die Bildung einer Holdingstruktur zu erhéhen. Ziel ist es, das Nichtbahn-
geschaft vom Bahngeschéft zu trennen, um hierdurch eine dynamischere Unternehmensentwicklung zu ermdég-
lichen und eine hohere Effizienz bei gleichzeitiger Erfillung der Anforderungen des Eisenbahngesetzes zu
schaffen. Die neue Struktur soll aus einer Holding und zwei Tochtergesellschaften bestehen, wobei eine die
Nichtbahn- (BVZ Asset Management) und eine die Bahnaktivitdten (BVZ Eisenbahn AG) umfasst.

BESCHREIBUNG DER BEABSICHTIGTEN TRANSAKTION

Gemadss Beschluss des Verwaltungsrates vom 9. Februar 1999 hat die BVZ mit Wirkung vom 21. Juni 1999 eine
neue Holding-Gesellschaft mit der Firma BVZ Holding AG gegrindet. Des weiteren wurde beschlossen, dass die
BVZ Holding AG im Anschluss an die Generalversammlung vom 28. Juni 1999 den Aktionadren der BVZ ein
Umtauschangebot ihrer Aktien in BVZ Holding AG-Aktien unterbreiten wird. Nach dem Umtausch dieser Aktien
im Verhaltnis 1:1 (eine alte BVZ-Aktie gegen eine neue BVZ Holding AG-Aktie) werden die Aktionare in ihrer
Substanz unverandert bleiben.

In einem 2. Schritt soll nach der Abwicklung des Umtauschangebotes die BVZ AG ihre Tochtergesellschaft BVZ
Asset Management AG als Naturaldividende an ihre Aktiondre ausschitten. Im Idealfall eines 100%igen Erfolges
des Umtauschangebotes wiirde damit die BVZ Asset Management AG eine direkte Beteiligung der BVZ Holding
AG und somit die erwiinschte Ziel-Gruppenstruktur erreicht, welche den Bahnbereich (inkorporiert durch die ver-
bleibende BVZ) vom Nichtbahnbereich (inkorporiert durch die BVZ Asset Management AG) trennt, jedoch
gemeinsam unter der BVZ Holding AG zusammenfasst.

Wahrend der Bahnbereich dem Eisenbahngesetz und dessen Vorteilen und Beschrankungen unterstellt bleibt,
wird die neue Holding bestehende Geschaftsaktivitdaten weiterentwickeln und neue ausbauen kénnen.

ANTRAGE AN DIE GENERALVERSAMMLUNG DER BVZ VOM 28. JUNI 1999

Anlasslich der Generalversammlung vom 28. Juni 1999 werden die Aktiondre umfassend Uber die beabsichtigte
Neustrukturierung, insbesondere (ber das beabsichtigte Umtauschangebot der BVZ Holding AG, informiert.

Der Verwaltungsrat beantragt, nach erfolgreicher Durchfihrung des Umtauschangebotes, die Aktien der BVZ
Asset Management AG als Naturaldividende an die BVZ Aktionare auszuschitten.

BESTATIGUNG DER BVZ HOLDING AG

Es wurden alle fur die Beschaffung der Titel notwendigen Massnahmen im Sinne von Art. 20 Abs. 2 UEV-UEK
getroffen.



DAS UMTAUSCHANGEBOT

1.  Umtauschverhaéltnis
1 Namenaktie BVZ von CHF 100 Nennwert
wird spesenfrei umgetauscht in

1 Namenaktie BVZ Holding AG von CHF 100 Nennwert.

Kursentwicklung der Namenaktie BVZ

Die Kursentwicklung der Namenaktien BVZ (Valoren-Nummer 928.832) an der Schweizer Bérse SWX
prasentiert sich wie folgt (adjustierte Schlusskurse in CHF):

Namenaktie 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Hochst 195~ 400.—- 330~ 230.- 320~ 370~ 350.—*
Tiefst 170~ 200.- 21Tz 155 22T~ 221= 300.-*

*Stand 1.1.1999-16.6.1999, Schlusskurs per 16.6.1999: CHF 325.-
Quelle: Investdata/Bloomberg
2. Anzahl dem Umtauschangebot unterworfener Aktien
Am 22. Juni 1999 befanden sich alle ausstehenden Namenaktien (100%) der BVZ im Umlauf, ausser 240
Namenaktien, die im Besitz der Gesellschaft sind.
3. Angebotsfrist
Das Umtauschangebot ist giltig

vom Freitag, 2. Juli 1999, bis Freitag, 6. August 1999, 16.00 Uhr.

4, Nachfrist
Die BVZ Holding AG wird nach Ablauf des Angebots den Aktiondren vom Donnerstag, 12. August 1999,
bis Mittwoch, 25. August 1999, 16.00 Uhr, ein Recht zur nachtraglichen Annahme des Angebots
einrdumen (Nachfrist). Das Angebot wird spatestens innert 10 Bérsentagen nach Ende der Nachfrist abge-
wickelt.

5. Bedingungen

Das Angebot ist an keine Bedingung gekniipft.



ANNAHME DES UMTAUSCHANGEBOTS

1. Information / Anmeldung

Deponenten

Aktiondre der BVZ, die ihre Namenaktien bei einer Bank in einem Depot verwahren lassen (Depotbank) und
die das Angebot der BVZ Holding AG annehmen wollen, werden gebeten, gemdss Deponenteninformation
ihrer Bank vorzugehen.

Heimverwahrer

Aktionare der BVZ, die ihre Namenaktien bei sich zu Hause oder in einem Banksafe verwahren, sind gebe-
ten, die entsprechenden Namenaktien, nicht entwertet, zusammen mit der vollstdndig ausgefillten und
unterzeichneten «Annahme- und Abtretungserkldrung» bis spatestens Freitag, 6. August 1999,
16.00 Uhr, bei der UBS AG, Zrich, oder bei ihrer Bank zuhanden der UBS AG, Zdrich, zu hinterlegen.

2. Beauftragte Bank

Die BVZ Holding AG hat Warburg Dillon Read, den Unternehmensbereich Investment Banking der UBS AG,
mit der technischen Durchfihrung des Umtauschangebots beauftragt.

3. Sperrung der Titel

Die wéhrend der Haupt- bzw. Nachfrist zum Umtausch angedienten Titel werden treuhanderisch von der
Treuhandgesellschaft ATAG Ernst & Young, Lausanne, entgegengenommen und in zwei Schritten, jeweils
nach Ablauf der Haupt- bzw. Nachfrist, gesamthaft als Sacheinlage in die neue Holding AG eingebracht.
Vom Zeitpunkt der Andienung bis zur Durchfihrung der Kapitalerhéhungen / Umtausch in Holding AG-Titel
sind die alten Titel daher unwiderruflich gesperrt.

4. Eintragungsbestimmungen und Verbriefung
Die Eintragung der Namenaktie unterliegt den Eintragungsbestimmungen gemadss Art. 7 der Statuten:

Die Gesellschaft fuhrt Gber die Namenaktien ein Aktienbuch, in welchem die Eigentimer und Nutzniesser
mit Namen und Adresse eingetragen werden. Die Gesellschaft erkennt nur die im Aktienbuch eingetrage-
nen Personen als Aktiondre beziehungsweise Nutzniesser an. Die 150000 Aktien sind mit der faksimilierten
Unterschrift zweier Mitglieder des Vierwaltungsrates versehen.

Die Gesellschaft kann auf Druck und Auslieferung von Aktienurkunden in Form einzelner Aktien oder
Aktienzertifikate verzichten.

Der Aktiondr kann von der Gesellschaft jederzeit kostenlos den Druck und die Auslieferung von Urkunden
fur seine Namenaktien verlangen.

Unverurkundete Namenaktien bzw. daraus entspringende, unverurkundete Rechte kdnnen nur durch
Zession Ubertragen werden. Eine solche Zession bedarf zur Glftigkeit der Anzeige an die Gesellschaft.

Werden unverurkundete Namenaktien im Auftrag des Aktiondrs von einer Bank verwaltet, so kénnen diese
Aktien bzw. die daraus entspringenden unverurkundeten Rechte nur unter Mitwirkung der Bank Ubertragen
werden.

Sie k6nnen auch zugunsten dieser Bank verpfandet werden, wobei eine Anzeige an die Gesellschaft nicht
erforderlich ist.

Die Namenaktien unterstehen dem Verfahren des aufgeschobenen Titeldruckes.

5. Publikationsorgane
Das Ergebnis des Umtauschangebots wird in den folgenden Zeitungen veroffentlicht:

Neue Zircher Zeitung, Le Temps, Schweizerisches Handelsamtsblatt.



6. Borsenhandel
Titel, die wahrend der ordentlichen Umtauschfrist umgetauscht worden sind, werden voraussichtlich ab dem
12. August 1999 an der Schweizer Bérse SWX kotiert. Titel, die wahrend der Nachfrist umgetauscht worden
sind, werden voraussichtlich per 1. September 1999 an der Schweizer Borse SWX kotiert.
Eine Kotierung der BVZ Holding AG-Aktien an der Berner Borse wird nicht beantragt.
Der Verwaltungsrat der BVZ plant, nach Abschluss dieses Umtauschangebots die Dekotierung der Namen-
aktien BVZ an der Schweizer Borse SWX und an der Berner Bérse zu beantragen.
7. Dividendenberechtigung
Die umgetauschten Namenaktien sind ab dem Zeitpunkt ihrer Ausgabe fur das Geschéftsjahr 1999 dividen-
denberechtigt.
Die Verglitung der Dividenden an die Aktionare erfolgt flr Depotverwahrer spesenfrei mittels Gutschrift an
die Depotbank und fur Heimverwahrer spesenfrei gemass den von ihnen erteilten Weisungen.
8. Verkaufsbeschrankungen
U.S.A., U.S. persons
The new Registered Shares have not been and will not be registered under the United States Securities Act
of 1933, as amended and, subject to certain exceptions, may not be offered, sold or delivered within the
United States of America.
9. Besteuerung in der Schweiz
Zusatzlich werden samtliche Dividendenzahlungen und Liquidationsanteile, welche die Gesellschaft auf ihre
Aktien bezahlt, der Verrechnungssteuer in der Héhe von gegenwartig 35% unterstellt. Die Verrechnungs-
steuer ist fir Aktionare mit Wohnsitz in der Schweiz riickforderbar. Aktionare, welche Uber keinen Wohnsitz
in der Schweiz verfligen, kénnen allenfalls, gestttzt auf entsprechende Doppelbesteuerungsabkommen, die
gesamte oder einen Teil der abgezogenen Verrechnungssteuer zurtickfordern
10. Anwendbares Recht und Gerichtsstand
Das Angebot und samtliche daraus resultierenden gegenseitigen Rechte und Verpflichtungen unterstehen
schweizerischem Recht. Ausschliesslicher Gerichtsstand ist das Handelsgericht des Kantons Zrich.
1. ANGABEN UBER DIE BVZ
Firma und Sitz Compagnie du Chemin de fer Brigue-Viége-Zermatt
Eisenbahngesellschaft Brig-Visp-Zermatt
Der Sitz der Gesellschaft befindet sich in Zermatt (Kanton Wallis). Die Verwal-
tung befindet sich an der Nordstrasse 20 in 3900 Brig.
Griindung und Dauer Unter dem Namen «Compagnie du Chemin de fer de Viége a Zermatt» kon-

stituierte sich am 10. Oktober 1888 aufgrund des Bundesbeschlusses vom
21. Dezember 1886 eine Aktiengesellschaft zum Anschluss an die Simplon-Linie
in Visp. Mit Bundesbeschluss vom 29. September 1928 wurde die Linie von Visp
nach Brig verlangert. Die offizielle Firma lautet seither «Compagnie du Chemin
de fer Brigue-Viége-Zermatt».

Die Gesellschaft besteht auf unbestimmte Dauer.

Eintrag ins Handelsregister  Die Gesellschaft wurde am 10. Oktober 1888 ins Handelsregister des Kantons

Wallis eingetragen.

Rechtsform, Rechtsordnung Die BVZ ist eine Aktiengesellschaft gemass Art. 620 ff. OR und untersteht

schweizerischem Recht,



Publikationsorgan der
Gesellschaft

Zweck

Bekanntmachungen und Mitteilungen erfolgen durch Veroffentlichung im
«Schweizerischen Handelsamtsblatt»., Mitteilungen an die Namenaktiondre
kénnen auch rechtsglltig durch Brief an die der Gesellschaft mitgeteilte Adresse
erfolgen.

Die Gesellschaft bezweckt den Betrieb, die Entwicklung und die Erweiterung
samtlicher Tatigkeiten, die in direkter Verbindung oder nicht zur BVZ stehen. Sie
kann sich an anderen Firmen beteiligen, Grundstiicke erwerben, Uberbauen,
veraussern und alle Geschafte tatigen, die mit diesem Zweck zusammenhangen.

1.1 KAPITAL UND STIMMRECHTE

Kapital

Stimmrechte

Genehmigtes und
bedingtes Kapital

Ausstehende Anleihen,
Wandel- und Optionsrechte

Vom Gesetz abweichende
Statutenbestimmungen

Kapitalveranderungen

Eigene Beteiligungsrechte

Bedeutende Aktionire

In gemeinsamer Absprache
handelnde Personen

Vertrauliche Kenntnisse

1.2 GESCHAFTSTATIGKEIT
Haupttatigkeit

Das Aktienkapital betragt CHF 15°000'000 und ist eingeteilt in 150°000 voll ein-
bezahlte Namenaktien von je CHF 100 Nennwert.

An der Generalversammlung berechtigt jede Aktie zu einer Stimme.

Die Gesellschaft fuhrt tiber die Namenaktien ein Aktienbuch, in welchem die
Eigentlmer und Nutzniesser mit Namen und Adresse eingetragen werden,
Die Gesellschaft erkennt nur die im Aktienbuch eingetragenen Personen als
Aktionare beziehungsweise Nutzniesser an.

Die Gesellschaft verfiigt weder iber bedingtes noch genehmigtes Kapital.

Die Gesellschaft hat keine Anleihen oder andere Wandel- und Optionsrechte
ausstehend.

Ein Aktionar, der Uber die Kontrolle von 33'/2% oder mehr der Stimmrechte
bzw. des gesamten Nennwerts des Aktienkapitals verfligt oder erwirbt, ist nicht
verpflichtet, ein &ffentliches Kaufangebot gemdss Art. 32 und Art. 52 des
Bundesgesetzes Uber die Borsen und den Effektenhandel vom 24. Marz 1995
zu machen. Die gegenwadrtige Bestimmung gilt unter Vorbehalt und ab Zeit-
punkt des Inkrafttretens dieses Bundesgesetzes,

In den letzten drei Geschaftsjahren sind keine Kapitalerhéhungen oder Kapital-
herabsetzungen vorgenommen worden. Die Inhaberaktien wurden im Jahr
1998 in Namenaktien umgetauscht.

Die Gesellschaft halt 240 Namenaktien der BVZ.

Walter Meier, Zlrich, besitzt 34,8% der Stimmrechte. Die Ruhegehalts- & Vor-
sorgekasse des Lehrerpersonals des Kantons Wallis besitzt 9,6% der Stimmrechte.

In den letzten 12 Monaten hat Herr Walter Meier, Zlirich, 741 BVZ-Aktien erwor-
ben. Der héchstbezahlte Preis betrug CHF 350.—. Es fanden im gleichen Zeitraum
keine Verkdufe statt.

Folgende Personen handeln im Rahmen dieses Umtauschangebotes in gemein-
samer Absprache mit der BVZ Holding AG:

e Eisenbahngesellschaft Brig-Visp-Zermatt
e BVZ Asset Management AG
e Walter Meier, Zlrich

Die BVZ Holding AG bestatigt, dass sie keine nicht-6ffentlichen Informationen
Uber die BVZ hat, welche die Entscheidung der Empfénger des Angebots mass-
geblich beeinflussen kénnten.

Die BVZ stellt die einzige Verbindung zwischen Brig und Visp zum autofreien
Zermatt dar. Sie bietet einerseits Transportdienstleistungen auf dieser Strecke
an, verfligt jedoch ebenfalls tber einen Nichtbahnbereich mit Restaurants,
Ausflugsveranstaltern, Reisebtiros sowie Wohn- und Geschaftsimmobilien, aus
deren Bewirtschaftung sie rentable Ertrage erzielt.



Nettoumsatzerlose (in CHF) 1998 1997

Verkehrsertrag 25.4 Mio. 25.4 Mio.
Abgeltung (Kanton/Bund) 19.0 Mio. 18.5 Mio.
Nebenertrag 7.3 Mio. 6.0 Mio.

Standort und Grundbesitz  Verwaltungsgebé&ude, Brig
Wohn- und Geschéaftshaus, Zermatt
Bahnhofbuffets, Zermatt, St. Niklaus und Stalden
Parking, Visp

Konzession Konzession an die BVZ fir Bau und Betrieb einer Schmalspurbahn mit teilwei-
sem Zahnradbetrieb auf die Dauer von 50 Jahren gemass Bundesbeschluss vom
4. Oktober 1966.

Forschung und Entwicklung Die Gesellschaft unterhalt keine eigene Forschungs- und Entwicklungstatigkeit.

Jahr 2000-Problematik Die Geschaftsleitung der Gesellschaft bestatigt, dass im Hinblick auf die Daten-
umstellung vom Jahr 1999 auf das Jahr 2000 eine Uberpriifung ihrer sdmtlichen
Systeme, der Ablaufe und der Produkte durchgeftihrt wurde, um die Anfalligkeit
der Software- und Hardwaresysteme auf maogliche Fehler und System-
zusammenbriiche zu eruieren. Die Gesellschaft ist zur Koordination der Jahr
2000-Problematik auch im Kontakt mit ihren Kunden und Zulieferern. Aufgrund
der genannten Uberpriifung ist die Gesellschaft momentan daran, all ihre
Software- und Hardwaresysteme, welche aus der Sicht der Gesellschaft bei der
Datenumstellung vom Jahr 1999 auf das Jahr 2000 zu Fehlern oder System-
zusammenbriichen fihren kénnten, anzupassen oder zu ersetzen.

Gerichtsverfahren Die BVZ ist weder von Rechtsstreitigkeiten oder Schiedsgerichtsverfahren betrof-
fen, die einen erheblichen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage haben kénnen,
noch sind nach Kenntnis der Gesellschaft solche bevorstehend.

Unterbrechungen der Die Gesellschaft hat noch keinen nennenswerten Unterbruch ihrer Geschafts-
Geschaftstatigkeit tatigkeit hinnehmen mussen.
Personalbestand 1998 1997 1996

247 235 244

1.3 INVESTITIONSPOLITIK

Getatigte Investitionen In den letzten drei Geschaftsjahren wurden folgende Investitionen (vorwiegend
Sachanlagen und Anlagen im Bau) getatigt:
(in CHF Mio.) 1999* 1998 1997 1996
17.0 29 6.1 5.8

* geplantes Gesamtvolumen

Per 31. Dezember 1998 betrug das ausgewiesene Netto-Anlagevermdgen nach
Berticksichtigung von kumulierten Abschreibungen CHF 68.3 Mio.

Laufende, geplante Ausbau Bahnhof Tasch, neuer Shuttle (Tasch-Zermatt), Parking Tasch, Ausbau
und bereits beschlossene Bahnhof Visp (gemeinsam mit den SBB und der Gemeinde Visp). Das gesamte
Investitionen Investitionsvolumen bis zum Jahr 2006 betrdgt ca. CHF 100 Mio., zusatzlich

Erweiterungs- und Ersatzinvestitionen von ca. CHF 5-10 Mio. p.a.

1.4 VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

Jahresrechnung Das Geschaéftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Dividende und Gewinn Die BVZ hat in in den vergangenen 5 Jahren folgende Dividende fur die
Namenaktien (vormals Inhaberaktien, Umtausch erfolgte 1998) ausbezahlt:
(in CHF) 1998 1997 1996 1995 1994
Dividende 6 6 6 6 6
Gewinn je Aktie  13.40 11.30 10.70 8.70 9.30



Nicht konsolidierte Die Gesellschaft verflgt tiber keine nicht konsolidierten Beteiligungen, mit Aus-

Beteiligungen nahme der Beteiligung an der BVZ Holding AG.

Wesentliche Verdnderungen Seit dem letzten Jahresabschluss per 31. Dezember 1998 haben sich keine
seit dem letzten wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage der Gesellschaft ergeben.
Jahresabschluss

1.5 ANGABEN UBER DIE ORGANE

Personelle Verwaltungsrat
Zusammensetzung
* Daniel Lauber, Zermatt Prasident
* Jean-Pierre Schmid, Sitten Vizeprasident

Edgar Styger, Montreux

René Bayard, Visp
(Verwaltungsratsprasident der
Gornergrat-Monte Rosa-Bahnen)

Roberto Seiler, Zermatt/Genf
# Jean-Pierre Mathieu, Brig-Glis
# Balthasar Meier, Zirich
# Ignace Rey, Montana
Victor Kampfen, Brig-Glis Sekretar
* Mitglieder des Ausschusses
# yorgeschlagen zur Wahl an der Generalversammlung vom 28. Juni 1999
Geschéftsleitung

Bruno P. Melnik Gesamtleitung, Unternehmensentwicklung,
Investor Relations

Marcel Mooser Personenverkehr regional/touristisch
und Marketing

Willy In-Albon Infrastruktur, techn. Dienstleistungen
und Immobilien

Hans Tribolet Guterverkehr, Rollmaterial und Traktion
Die genannten Personen (ben keine Tatigkeiten ausserhalb des Emittenten aus,
welche fiir den Emittenten von Bedeutung sind.

Revisionsstelle Die Treuhandgesellschaft Lémano, place Chauderon 18, 1003 Lausanne, Gesell-
schaft der ATAG Ernst & Young, amtete wahrend der letzten drei Geschaftjahre
als Revisionsstelle.

Beteiligungsrechte und Die Mitglieder der Geschafts- und Aufsichtsorgane halten keine Beteiligungs-
Optionsrechte und Optionsrechte der Gesellschaft.

Organgeschéafte und Die Mitglieder der Geschéftsleitung und des Verwaltungsrates waren wahrend
Organdarlehen des laufenden Geschaftsjahres und des vergangenen Geschaftsjahres nicht an

Geschéaften ausserhalb der normalen Geschéaftstatigkeit der Gesellschaft betei-
ligt, die der Form oder der Sache nach ungewohnlich oder flr die Gesellschaft
wesentlich waren.

Die Gesellschaft hat weder Darlehen an Mitglieder der Geschaftsleitung oder
des Verwaltungsrates ausstehend noch Birgschaften fur diese Personen tber-
nommen.

Mitarbeiterbeteiligung Es bestehen zur Zeit keine Mdglichkeiten der Beteiligungen fir Mitarbeiter im
Rahmen eines Mitarbeiterprogrammes.



2. ANGABEN UBER DIE BVZ HOLDING AG
2.1 Beziehung zwischen heutiger BVZ sowie der neuen BVZ Holding AG

Die neue BVZ Holding AG wurde mit Wirkung vom 21. Juni 1999 in das Handelsregister Oberwallis eingetragen.
Sle wird nach der erfolgreichen Durchflh-rung der geplanten Umstrukturierung als Holding die Aktivitaten der
bisherigen BVZ Eisenbahngesellschaft sowie der BVZ Asset Management Gesellschaft, in welche das Nicht-
bahngeschaft Gbertragen wurde, vereinen.

Da die bisherige BVZ in der angestrebten Zielstruktur eine 100%ige Beteiligung der Holding bleiben wird und die
BVZ Asset Management ebenfalls eine 100%ige Tochter der BVZ Holding AG bleiben wird, besteht kein sub-
stantieller Unterschied zwischen der bisherigen BVZ sowie der kiinftigen BVZ Holding AG.

Diese Aussage bezieht sich insbesondere auf

— die wirtschaftliche Substanz der bisherigen Gesellschaft im Vergleich zur zukiinftigen Holding;
— die Ertragslage bzw. zu erwartende Gewinnentwicklung;

— Beteiligungs- bzw. Stimmrechte: nach einem erfolgreichen Umtausch wird die BVZ Holding ein nahezu identi-
sches Eigenkapital sowie eine (zunadchst) identische Aktionarsstruktur wie die heutige BVZ besitzen;

— Organe: gem. Statuten wurde sowohl| flr die Geschaftsleitung als auch fir die Aufsichtsorgane eine
Personenidentitat vereinbart.

Struktur zum Zeitpunkt des Zielstruktur nach erfolgreichem Umtausch-
Umtauschangebotes angebot sowie Ausschiittung der BVZ Asset
Management AG als Naturaldividende
an die Aktiondre der BVZ

BVZ BVZ
Eisenbahngesellschaft Holding AG
I Aktienke{pital von
Bahngeschift max. CHF 15.1 Mio.
Holding AG Asset Management AG Eisenbahngesellschaft Asset Management AG
«eer», Nichtbahngeschéft Bahngeschaft Nichtbahngeschéft

Griindung mit

CHF 100°000

Aktienkapital [ ] Kotierte Gesellschaft

2.2 Gesellschaftsrechtliche Angaben

Firma BVZ Holding AG, Nordstrasse 20, 3900 Brig
Sitz Zermatt
Griindung und Dauer Die Gesellschaft wurde unter dem Namen BVZ Holding AG am 21. Juni 1999 in

das Handelsregister Oberwallis eingetragen. Gemass den Statuten vom 10. Juni
1999 besteht die Gesellschaft auf unbestimmte Dauer.

Kapital Das Aktienkapital betragt CHF 100'000 und ist eingeteilt in 1’000 voll einbe-
zahlte Namenaktien im Nennwert von CHF 100.

Die BVZ Holding AG beabsichtigt, das Aktienkapital im Gesamtbetrag der
umgetauschten Namenaktien der BVZ, d.h. max. bis auf CHF 15.1 Mio., mittels
Sacheinlage zu erhéhen. Die genaue Anzahl der neuen BVZ Holding AG-Aktien
wird nach Durchfiihrung des Umtauschangebotes, jeweils nach Ablauf der
Haupt- bzw. Nachfrist, via Pressecommunigés sowie elektronische Medien
bekanntgegeben.
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Zweck

Aktiondre

Stimmrechte

Vereinbarungen zwischen
der BVZ Holding AG
einerseits sowie der BVZ
bzw. der Organe und
Aktionare andererseits

Letzte veroffentlichte
Jahresrechnung

Vertrauliche Kenntnisse der
BVZ Holding AG iiber die BVZ

Die Gesellschaft bezweckt die Beteiligung an anderen Gesellschaften sowie die
Leitung und Finanzierung von Unternehmungen im In- und Ausland.

Die Aktiondrsstruktur der neuen BVZ Holding AG bestimmt sich durch den
Erfolg des Umtauschangebotes. Im Falle eines 100% Umtausches aller BVZ-
Aktien entspricht das zukinftige Aktionariat der BVZ Holding AG dem heutigen
Aktionariat der BVZ.

An der Generalversammlung berechtigt jede Aktie zu einer Stimme.

Die Gesellschaft flhrt Uber die Namenaktien ein Aktienbuch, in welchem die
Eigentlmer und Nutzniesser mit Namen und Adresse eingetragen werden.
Die Gesellschaft erkennt nur die im Aktienbuch eingetragenen Personen als
Aktiondre beziehungsweise Nutzniesser an.

Die Gesellschaft kann auf Druck und Auslieferung von Aktienurkunden in Form
einzelner Aktien oder Aktienzertifikate verzichten. Der Aktionar kann von der
Gesellschaft jederzeit kostenlos den Druck und die Auslieferung von Urkunden
fur seine Namenaktien verlangen.

Fur alle drei BVZ-Gesellschaften (BVZ Bahngesellschaft, BVZ Asset Management,
BVZ Holding AG) ist eine Identitat im Verwaltungsrat beschlossen.

Zwischen der BVZ Holding AG und der BVZ, ihren Organen und Aktiondren
bestehen Uber das Umtauschangebot hinaus keine weiteren Vereinbarungen.

Die BVZ Holding AG publizierte bis heute keine Jahresrechnung, da sie am
21. Juni 1999 ins Handelsregister Oberwallis eingetragen worden ist. Die BVZ
verweist in diesem Zusammenhang auf die letzten drei Geschéaftsabschliisse der
BVZ, welche einen umfassenden Eindruck tber die tatsachlichen Vermégens-,
Ertrags- und Liguiditatsverhaltnisse der bisherigen Gesellschaft erméglichen.

Die BVZ Holding AG bestatigt, dass sie keine nichtdffentlichen Informationen
Uber die BVZ hat, welche die Entscheidung der Empfanger des Angebots be-
einflussen kénnte.

2.3 Proforma-Bilanzen vor und nach Durchfiihrung des Umtausches

Bilanz vor Durchfiihrung des Umtausches
Grandungsbilanz

(in CHF 1'000)
Aktiva Passiva

liquide Mittel 100 Aktienkapitel 100
100 100

Proforma-Bilanz nach Durchfiihrung des Umtausches
Annahme: 100%iger Umtausch
(in CHF 1'000)

Aktiva Passiva
liquide Mittel 100 Aktienkapitel 15100
Beteiligung an BVZ Agio 30000
Eisenbahngesellschaft 45’000

45’100 45’100

Aktivierung der Beteiligung an BVZ zu CHF 300.— je Aktie & nom. CHF 100~

11



BERICHT DES VERWALTUNGSRATES DER BVZ

Der Verwaltungsrat der BVZ hat das Ubernahmeangebot und die Abwicklungsmodalitaten eingehend
gepriift, erachtet es als angemessen, im Interesse aller Aktiondre der BVZ und empfiehlt es einstimmig zur
Annahme.

Der Verwaltungsrat hat im tbrigen keine Kenntnis von vertraglichen oder anderen Verbindungen seiner
Mitglieder mit der neu zu griindenden BVZ Holding AG, die einen Interessenkonflikt hervorrufen kénnten. Die
Tatsache, dass die Mitglieder des Verwaltungsrates der BVZ nach der Griindung der BVZ Holding AG auch
Verwaltungsrate der BVZ Holding AG sein werden/sind, hat keinen Nachteil fir die Aktiondre der BVZ.

Herr Walter Meier, Zirich, welcher 34.8% der Stimmrechte an der BVZ halt, unterstlitzt dieses Umtausch-
angebot.

Im weiteren hat der Verwaltungsrat der BVZ im Zusammenhang mit dem vorliegenden Umtauschangebot
keine Kenntnis von besonderen Absichten der Hauptaktionare der BVZ, die mehr als 5% der Stimmrechte
besitzen.

BERICHT DER PRUFSTELLE GEMASS ARTIKEL 25 DES BUNDESGESETZES UBER DIE
BORSEN UND DEN EFFEKTENHANDEL

Als eine gemadss Borsengesetz von der Aufsichtsbehorde fur die Prifung von 6ffentlichen Kaufangeboten
anerkannte Revisionsstelle haben wir den Angebotsprospekt und dessen Zusammenfassung gemadss
Art. 18 Abs. 3 der Verordnung der Ubernahmekommission (folgend «UEV-UEK») unter Ber(icksichtigung der
von der Ubernahmekommission gewahrten Ausnahmen im Sinne von Art. 25 des Bundesgesetzes (iber die
Bérsen und den Effektenhandel (folgend «BEHG») und Art. 26 UEV-UEK gepruft.

Fur die Erstellung des Angebotsprospektes und dessen Zusammenfassung ist der Anbieter verantwortlich,
wahrend unsere Aufgabe darin besteht, diese beiden Dokumente zu priifen und zu beurteilen.

Unsere Prifung erfolgte nach den Grundsatzen des Berufsstandes, wonach eine Priifung des Angebots-
prospektes und der Zusammenfassung so zu planen und durchzuftihren ist, dass die formelle Vollstandigkeit
gemass BEHG und UEV-UEK festgestellt sowie wesentliche Fehlaussagen mit angemessener Sicherheit
erkannt werden. Wir priiften die materiellen Angaben teilweise vollstandig, teilweise auf der Basis von
Stichproben. Ferner beurteilen wir die Einhaltung von BEHG und UEV-UEK. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine ausreichende Grundlage fir unser Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung

e entsprechen der vorliegende Angebotsprospekt und dessen Zusammenfassung dem BEHG und dem UEV-UEK;
e sind der vorliegende Angebotsprospekt und dessen Zusammenfassung vollstandig und wahr;

e werden die Empfanger des Angebotes gleich behandelt;

e hat die BVZ alle ihr zumutbaren Massnahmen getroffen, um die fir den Umtausch erforderlichen Namen-
aktien der BVZ Holding AG bereitzustellen und am Vollzugsdatum zur Verfigung zu haben.

Lausanne, 25. Juni 1999 Treuhandgesellschaft Lémano

Willy Eggenschwyler Serge Clément
Dipl. Blicherexperte Dipl. Blicherexperte

EMPFEHLUNG DER UBERNAHMEKOMMISSION
Die Ubernahmekommission hat am 25. Juni 1999 folgende Empfehlung erlassen:

Das &ffentliche Umtauschangebot der BVZ Holding AG entspricht dem Bundesgesetz tiber die Bérsen und
den Effektenhandel vom 24. Méarz 1995.

Die Ubernahmekommission gewahrt die folgende Ausnahme von der Ubernahmeverordnung (Art. 4):

Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Karenzfrist (Art. 14 Abs. 1).
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6. AUSZUG AUS DEM GESCHAFTSBERICHT 1998
DER EISENBAHNGESELLSCHAFT BRIG-VISP-ZERMATT
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Erfolgsrechnung

Eisenbahnbetrieb

Der Erfrag aus dem Reisever-
kehr konnte 1998 um 0,5 %
gesteigert werden. Im Bereich
des Giterverkehrs befrug die
Einbusse noch lediglich 0,9 %
gegeniber 9,6 % im Vorjahr
(1997). Unfer Beriicksichfi-
gung der erhdhten Abgeltun-
gen (Ausgleich fiir die Minder-
einnahmen aus dem Bereich
des Halbtaxabonnementes)
und der Nebenertriige, die
1998 um 3,1 % angestiegen
sind, resultierte ein Ertragszu-
wachs von 706325 Franken

gegeniber dem Vorjahr.

Der Personalaufwand hat sich
um 0,4 % vermindert, wihrend
der Sachaufwand (inkl. Auf-

wendungen fiir die Neustrukiu-

rierung) um 12,8 % ange-
wachsen ist. Der Belriebs-
gewinn vor Zinsen, Steuern
und ausserordenlichem Auf-
wand / Ertrag befrégt somit
1 520 566 Franken gegen-
iber 1 238 134 Franken im
Jahre 1997,

Autobusbetrieb

BVZ Zermatt Tours

Bei nahezu unverandertem Er-
irag ist der Aufwand des Auto-
busbetriebs 1998 um 5,5 %
gesunken. Der Befriebsgewinn
vor Beriicksichtigung des aus-
serordentlichen Aufwands be-
frug semit im vergangenen Ge-
schéftsjahr 213 401 Franken
gegeniber 150 570 Franken
im Jahre 1997,

Eisenbahn und Nebenbeiriebe
Der Gesamfertrag der Zahn-

radbahn und Nebenbetriebe
erhéhte sich gegeniiber dem
Vorjahr um 3,7 % auf

51 772 833 Franken. Bei
einer Zunahme der Einnahmen
von 0,4% aus dem Reise-
verkehr und einer Abnahme
der Einnahmen aus dem Giiter-
verkehr von 0,8 % stieg der
Verkehrsertrag um 78 062
Franken. Vor allem die Liegen-
schaft Buffet Zermatt, welche
im Juli 1997 in Betrieb ge-
nommen wurde, beeinflusste
die Steigerung des Neben-
erfrages von 1 244 523
Franken massgeblich.

Der Personalaufwand erhshte
sich 1998 um 3,6 % auf

22 380 622 Franken. Vor
allem durch den zusétzlichen
Aufwand zur Neustrukiurierung
erhéhte sich der Betriebsauf-

ZEFI'S INFO
VI/98
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wand um 2,5% auf

17 163 750 Franken. Die
Abschreibungen vermehrten
sich um 3,2 % auf 7 078 764
Franken. Der Betriebsgewinn
vor Zinsen und Stevern befréigt
5 149 697 Franken. Unter
Beriicksichtigung des Finanz-
erfolgs, des ausserordentlichen

15

Erfolgs und der Steuern ergibt
sich fur das Berichtsjahr ein
Jahresgewinn von 2 002 913
Franken gegeniiber

1 657 189 im Vorjahr.

Bilanz
Vor allem durch den Riickgang
der Flissigen Mittel sank das

1es®
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Umlaufvermégen 1998 um
2'495'662 Franken auf
22'508'222 Franken. Durch
die leichte Steigerung der
Anlagen im Bau und durch
eine Abnahme des Netftowerts
der Sachanlagen um
5'600'613 Franken vermin-
derte sich das Anlagevermé-
gen um 3'837'509 Franken
auf 71'119'604 Franken.

Gepragt durch die Zunahme
der Rechnungsabgrenzungen
und die Abnahme der pro rata
Zinsen erhéhte sich das kurz-
fristige Fremdkapital um
1'246'016 Franken auf insge-
samt 10'940'417 Franken.

Das Eigenkapital konnte durch

die Aufstockung der verschie-
denen Reserven von

16

47'416'596 Franken auf
48'837'409 Franken erhdht
werden. Die Bilanzsumme
1998 erreicht somit den Be-
trag von 93'627'826 Franken
gegentiber 99'960'997 Fran-
ken im Vorjahr.



Anlagen- und
Abschreibungsrechnung

Die Anlagenrechnung der
Eisenbahn und Nebenbetriebe
verzeichnete folgende Zugan-
ge aus Investitionstatigkeit:
Fahrzeuge 482 645 Franken,
Mobilien 229 165 Franken,
Autobusbetrieb BVZ Zermatt
Tours 431 800 Franken (neuer
Bus). Der Autobusbetrieb BVZ
Zermatt Tours verzeichnete
gleichzeitig einen Abgang von
412 301 Franken. Der Anla-
genwert erhdhte sich insge-
samt um 731 309 Franken auf
192 333 635 Franken.

Die Abschreibungen beziffer-
ten sich im Berichtsjahr auf
6 723 607 Franken, wahrend

17

der Abgang 391 685 Fran-
ken befrug. Die Abschrei-
bungsrechnung erreicht somit
einen Gesamibetrag von

124 040 071 Franken, der
Nettobuchwert beléuft sich auf
68 293 564 Franken.

ZEFI'S INFO
/99
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1. Grundsdtze der
Rechnungslegung

1.1 Allgemeines

Die Rechnungslegung der BVZ
Zermali-Bahn erfolgt nach den
Vorschriften des Aklienrechtes
und in Ubereinsﬁmmung mif
den Regeln des Kotierungs-
reglementes (KR) und vermittelt
ein den tatséchlichen Verhdlr
nissen entsprechendes Bild der
Vermégens:, Finanz- und
Ertragslage.

Die Bewerlungsgrundséize
wurden gegeniiber dem Vor

jahr unverdndert angewandt,

1.2 Bewertungsgrundsdtze
Fur die Rechnungslegung gilt
grundsatzlich das Anschaf-
fungs- bzw. Herstellkosten-
prinzip. Dieses richtet sich
nach dem Grundsatz der Ein-
zelbewerlung von Akfiven und
Passiven. In Bezug auf die
wichtigsten Bilanzpositionen
bedeutet dies folgendes:

O R R N R N R

Flissige Mittel

Die flissigen Mittel umfassen
Kassabesténde, Post und
Bankguthaben und sind zu

Nominalwerten bewertet.

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen

Forderungen werden zum
Nominalwert eingesetzt.
Dubiose Debitoren werden ein-
zelwertberichtigh, auf dem
verbleibenden Bestand wird
eine pauschale Wertberichti-

gung berechnet.

Materialvorrite

Die Vorréite sind zu Anschaf-
fungs- bzw. Herstellkosten,
hachstens aber zum tieferen
Marktwert (netto realisierbaren
Wert) bewerfet. Altere Bestéin-

de werden wertberichtigt.

Sachanlagen

Die Bewertung der Sachar-
lagen erfolgt zu Anschaffungs:
bzw. Herstellkosten abziiglich
betriebswirtschafilich notwendi-

22

ger Abschreibungen. Die
Abschreibungen erfolgen
linear aufgrund der geplanten
Nutzungsdauer in Jahren

(Anlagespiegel siehe Seite 21):

Unterbau 50
Oberbau 25
Hochbou 50
Einrichtungen 10-12.5
Einrichtungen fir elek-

trische Zugférderung 25
Fernmelde- und
Sicherungsanlagen 20
Schienenfahrzeuge 25
Motorfahrzeuge 5-7
Mobilien 5-12.5
Autobetriebe 10

Die Anlagen in Bau sind zu
den bis Ende des Berichtsjahres
aufgelaufenen Herstellungs-

kosten bilanziert.

Rickstellungen

Sie dienen zur Deckung von
allgemeinen sowie speziellen,
zum Zeitpunkt der Rechnungs-

legung bekannten Risiken.



2. Gesetzlich vorgeschriebene Angaben (geméss
Art. 663b OR)

in CHF 31.Dez. 97 31.Dez. 98
2.1 Restsaldo der zu liberie-
renden Wertschriften 40 000 0

2.2 Brandversicherungswerte der Sachanlagen
liegenschaften (Index 1997 =
857.2; 1998=845)

Fahrzeuge, Mobiliar usw.

67126100 66313 100
225789713 230447813

2.3 Kassaobligation
1990-1998, Zinssatz:

6 4 % pro Jahr 15 000 000 0

2.4 Eigene Aktien

Die Gesellschaft hat im Berichtsjahr 240 eigene Aktien im Wert
von Fr. 81 050.~ erworben. Dies entspricht einem Wert pro Aktie
von Fr. 337.70.

2.5 Bedeutende Aktiondre

Infolge Umwandlung der Inhaber- in Namenaktien im Laufe des
Jahres 1998 kénnen nachfolgend die Aktiondre mit einem Stimm-
recht von mehr als 5 % per Ende 1998 bekanntgegeben werden:

— Ruhegehalts- & Vorsorgekasse des Lehrpersonals des Kantons
Wallis ,6 %

23

3. Ubrige Angaben

3.1 Eigenkapitalnachweis in CHF

Aktienkapital - Gewinnvortrag Total
und Reserven

Eigenkapital
per 1.1.1998 15000000 32416596 47 416 596
Gewinnausschiittung -Q00 000 -900 000
Reserve fir zukiinftige
Verluste (Art. 49 EBG) 317 900 317 900
Jahresgewinn 2002913 2002913
Eigenkapital
per 31.12.1998 15000000 33837409 48 837 409

3.2 Bergsturz Randa 1991

Die Gesamtkosten fiir die Erstellung des Provisoriums belaufen sich
bis heute auf Fr. 15 834 226. Davon gehen zu lasten der BVZ
ZermattBahn Fr. 1 873 116.

3.3 Bankdarlehen
Festverzinsliche Darlehen bei verschiedenen Banken mit Félligkei-

ten 20002002 und Zinssatzen zwischen 4,00 %-5,10 %.

3.4 Genehmigung des Bundesamtes fiir Verkehr

Die Bilanz- und Erfolgsrechnung 1998 wurde vom Bundesamt fiir
Verkehr mit Schreiben vom 27. Mai 1999 mit Einschrénkung
genehmigt.

3.5 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Im Rechnungsjahr 1998 wurde eine Riickstellung von 1 000 000
Franken gebildet, um die Schéden teilweise zu decken, welche
durch die Llawinenniedergéinge von Mitte Februar 1999 ver-
ursacht worden sind.



An die Generalver-
sammlung der Eisen-
bahngeselischaft
Brig-Visp-Zermatt

Als Revisionsstelle haben wir
die Buchfihrung und die
Jahresrechnung (Bilanz, Mittel-
flussrechnung, Erfolgsrechnung
und Anhang) der Eisenbahn-
gesellschaft BrigVisp-Zermalt
fir das am 31. Dezember
1998 abgeschlossene
Geschaftsjahr geprift.

Fur die Jahresrechnung ist der
Verwaltungsrat verantwortlich,
wdhrend unsere Aufgabe darin
besteht, diese zu priifen und zu
beurteilen. Wir bestétigen, dass
wir die gesefzlichen Anforde-
rungen hinsichilich Beféhigung
und Unabhéngigkeit erfiillen.

Unsere Prifung erfolgte nach
den Grundsétzen des Berufs-
standes, wonach eine Prifung
so zu planen und durchzu-
fihren ist, dass wesentliche

Fehlaussagen in der Jahres-
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rechnung mit angemessener
Sicherheit erkannt werden. Wir
prifien die Posten und
Angaben der Jahresrechnung
mittels Analysen und Erhebun-
gen auf der Basis von Stichpro-
ben. Ferner beurteilten wir die
Anwendung der massgeben-
den Rechnungslegungs-
grundsdtze, die wesentlichen
Bewertungsentscheide sowie
die Darstellung der Jahresrech-
nung als Ganzes. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Pri-
fung eine ausreichende Grund-
lage fiir unser Urteil bildet.

Gemdss unserer Beurteilung
vermittelt die Jahresrechnung
ein den tatséichlichen Verhalr
nissen entsprechendes Bild der
Vermégens-, Finanz- und Er-
tragslage in Ubereinsﬁmmung
mit den Fachempfehlungen zur
Rechnungslegung (FER). Ferner
entsprechen die Buchfihrung
und die Jahresrechnung sowie
der Antrag Uber die Verwen-
dung des Bilanzgewinnes

Gesetz und Statuten.

24

Mit Schreiben vom 27. Mai
1999 hat das Bundesamt fir
Verkehr die Rechnung nach
den Bestimmungen der Eisen-
bahngesetzgebung unter der
Einschrénkung genehmigt,
dass nach Vorlage der defini-
fiv zu bereinigenden Kosten-
und Leistungsrechnung fiir die
Jahre 1997 und 1998 eine
Korrekiur der Riicklage nach
Art. 64 des Eisenbahngesetzes
mit allen daraus resultierenden
Folgen vorbehalten bleibt.

Wir empfehlen, die vorliegen-
de Jahresrechnung zu ge-
nehmigen.

Lausanne, den 28. Mai 1999
Treuhandgesellschaft lémano
Willy Eggenschwyler

dipl. Bicherexperte

(Mandatsleiter)

Serge Clément
dipl. Bicherexperte



AUSSICHTEN FUR DAS GESCHAFTSJAHR 1999

Die Frequenzen im Personen- und Giterverkehr kénnen trotz schlechteren Verhaltnissen fiir das laufende
Jahr ungefahr auf der Hohe des Vorjahres gehalten werden. Ertragsseitig sind erste Erfolge mit innovativen
Dienstleistungserweiterungen zu erwarten. Demgegenliber belasten die Kosten fur die Instand-
stellungsarbeiten nach dem «Lawinenwinter» (Februar 1999: 22 Lawinen auf dem BVZ-Trassée) die laufende
Rechnung. Der diesbeziiglichen Neuorientierungs- und Umstrukturierungsprozess verlauft plangemass und
zeigt erste Erfolge beziiglich Qualitat, Produktivitdt und interner Effizienz. Die Modernisierung von
Produkten, Anlagen, Infrastruktur und Rollmaterial wird planungsgemadss fortgesetzt. Grossere Ausbau-
projekte wie z.B. ein marktkonformes Umschlagsterminal im Mattertal (inkl. angepasstem Shuttle-Zug-
konzept) gehen 1999 in die Vernehmlassung.

VERANTWORTLICHKEIT FUR DEN PROSPEKTINHALT

Die BVZ Holding AG tbernimmt die Verantwortung flir den Inhalt dieses Kotierungsprospektes und erklart
hiermit, dass ihres Wissens die Angaben in diesem Kotierungsprospekt richtig und keine wesentlichen
Umstande ausgelassen worden sind.

Zermatt, 2. Juli 1999

BVZ Holding AG
Daniel Lauber Jean-Pierre Schmid
Préasident des Verwaltungsrates Vizeprasident

Weitere Prospekte kénnen bei Warburg Dillon Read im 24h-Service (Tel. 01/239 47 03, Fax 01/239 48 09)
kostenlos bezogen werden.

Die Geschaftsberichte der Eisenbahngesellschaft Brig-Visp-Zermatt mit der ausfiihrlichen Rechnungslegung
kdnnen fir die Geschaftsjahre 1996, 1997 und 1998 unter folgender Adresse spesenfrei bezogen werden:

Eisenbahngesellschaft Brig-Visp-Zermatt
Nordstrasse 20

3902 Brig-Glis

Tel. 027/922 43 11/ Fax 027/922 43 90
E-mail: zermatt-bahn@bvz.ch
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