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EMPFEHLUNG

vom 20. April 2001

Offentlicher Aktienriickkauf der Gurit-Heberlein AG, Wattwil, zum Zweck der Kapitalher-
absetzung durch Ausgabe von Put-Optionen

A. Die Gurit-Heberlein AG (Gurit) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Wattwil. Ihr Aktienkapital
betragt CHF 55'185'000.-- und ist eingeteilt in 491'850 Inhaberaktien zu CHF 100.-- Nennwert und
300'000 Namenaktien zu CHF 20.-- Nennwert. Die Inhaberaktien sind an der Schweizer Borse ko-
tiert. Die Gurit hélt eigene Titel im Umfang von 25 Namen- und 6'355 Inhaberaktien, was 1.15 %
des Kapitals und 0.80 % der Stimmrechte entspricht.

Ein bedeutender Aktionar der Gurit ist die Geha Holding AG (Geha), welche 275'000 Namenaktien
halt. Dies entspricht 9.97 % des Kapitals und 34.72 % der Stimmrechte.

B. Die ausserordentliche Generalversammlung der Gurit hat am 22. Februar 2001 eine Kapitalher-
absetzung um maximal CHF 11'037'000.-- auf CHF 44'148'000.-- beschlossen. Die Herabsetzung in
der Hohe von 20 % des Kapitals soll tber einen Rickkauf durch Ausgabe von Put-Optionen erfol-
gen. Dabei werden maximal 98'370 Inhaberaktien und 60'000 Namenaktien zurtickgekauft. Jedem
Aktiondr wird pro gehaltener Aktie eine Put-Option zugeteilt, wobei fiinf Put-Optionen zum Ver-
kauf einer Inhaber- resp. einer Namenaktie der Gurit zum Ausubungspreis von CHF 2'250.-- bzw.
CHF 450.-- berechtigen. Die Put-Optionen auf Inhaberaktien werden vom 26. April 2001 bis zum
11. Mai 2001 an der Schweizer Borse gehandelt. Die Optionsrechte auf Namenaktien konnen ber
ein Bankinstitut verkauft werden. Das Rickkaufsangebot wird am 26. April 2001 in der Presse und
in den elektronischen Medien publiziert.

C. Mit Gesuch vom 5. April 2001 beantragte die Gurit der Ubernahmekommission, den Rickkauf
durch Ausgabe von Put-Optionen von der Anwendung der Bestimmungen uber die 6ffentlichen
Kaufangebote freizustellen.

D. Mit der Prufung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Herrn Ulrich Oppiko-
fer (Président), Frau Claire Huguenin und Herrn Peter Hiigle betraut.



Die Ubernahmekommission zieht in Erwagung:

1. Anwendung der Bestimmungen uber 6ffentliche Kaufangebote

Offentliche Angebote einer Gesellschaft zum Riickkauf eigener Aktien stellen "6ffentliche Kaufan-
gebote" im Sinne von Art. 2 lit. e BEHG dar. Sie unterstehen damit den Bestimmungen des
5. Abschnitts dieses Gesetzes (siehe Verfugung der EBK vom 4. Marz 1998 in Sachen Pharma Vi-
sion et al., E. 2). Die Ubernahmekommission kann dabei den Anbieter von der Beachtung der Be-
stimmungen uber die 6ffentlichen Kaufangebote befreien, wenn Gleichbehandlung, Transparenz,
Lauterkeit sowie Treu und Glauben gewahrleistet sind und Uberdies keine Hinweise auf eine Umge-
hung des Borsengesetzes oder anderer Gesetzesbestimmungen vorliegen. In ihrer Mitteilung Nr. 1
vom 28. Marz 2000 legte die Ubernahmekommission die Voraussetzungen fest, unter welchen eine
solche Freistellung erfolgen kann.

Da sich der Aktienriickkauf der Gurit auf tber zehn Prozent des Kapitals oder der Stimmrechte der
Gesellschaft bezieht, erflllt das vorliegende Riickkaufsangebot weder die VVoraussetzungen fir eine
generelle Freistellung nach Ziff. 1l der obengenannten Mitteilung, noch diejenigen fur eine Freistel-
lung durch Meldeverfahren gemass Ziff. Il derselben. Gestltzt auf ein begriindetes Gesuch kann die
Ubernahmekommission aber Riickkaufsangebote dennoch von der Beachtung der Bestimmungen
uber die 6ffentlichen Kaufangebote freistellen, sofern dies mit den Zielsetzungen des BEHG verein-
bar ist (Ziff. IV der Mitteilung Nr. 1). Diese Priifung wird die Ubernahmekommission nachstehend
vornehmen.

2. Aktionariatsstruktur

2.1 Ein Aktienriickkauf, dessen Umfang tber 10 % des Kapitals oder der Stimmrechte liegt, kann
unter anderem dann von der Anwendung der Bestimmungen uber 6ffentliche Kaufangebote freige-
stellt werden, wenn die Gesellschaft darlegt, dass es durch den Rickkauf zu keiner wesentlichen
Anderung der Aktionariatsstruktur kommt (siehe Empfehlung in Sachen Mgvenpick Holding vom
27. Oktober 2000, E. 2).

2.2 Die Gesellschaft beabsichtigt, jedem Aktionar pro Aktie eine Put-Option zuzuteilen, wobei funf
Optionen zum Verkauf einer Inhaber- bzw. Namenaktie berechtigen. Dadurch wird eine proportio-
nalen Kirzung der beiden Aktienkategorien gewahrleistet. Weiter liegt seitens der Geha und eines
weiteren Namenaktiondrs eine Zusicherung vor, so viele Namenaktien anzudienen, dass die Herab-
setzung des Namenaktienkapitals in der gleichen Hohe erfolgen kann wie diejenige des Inhaberakti-
enkapitals. Somit fithrt der geplante Riickkauf der Gurit zu keiner wesentlichen Anderung der Akti-
onariatsstruktur.

3. Einhaltung der borsenrechtlichen Grundsétze

3.1 Der Gleichbehandlungsgrundsatz verpflichtet den Anbieter, darauf zu achten, dass ein angemes-
senes Verhaltnis zwischen den Angebotspreisen fur die verschiedenen Kategorien von Beteili-
gungspapieren besteht (Art. 10 Abs. 4 UEV-UEK). Es steht in der Verantwortung des Anbieters, die
Kriterien fur die Festlegung des Verhéltnisses zwischen den Angebotspreisen fiir die verschiedenen
Kategorien von Beteiligungspapieren festzusetzen. Die Ubernahmekommission priift, ob die ge-
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wahlte Berechnungsmethode vertretbar ist (siehe Empfehlung in Sachen Keramik Holding AG Lau-
fen vom 1. November 1999, E. 3).

Der Verwaltungsrat der Gurit entschied, das Verhaltnis zwischen den Angebotspreisen gestitzt auf
den Nennwert der beiden Titelkategorien festzulegen. Wie die Ubernahmekommission in der Emp-
fehlung in Sachen Keramik Holding AG Laufen vom 1. November 1999 festhielt, ist in Féllen, in
denen sich das Riickkaufsangebot auf an der Borse kotierte, liquide Titel erstreckt, das Abstellen auf
den Borsenkurs einem Abstellen auf den Nennwert vorzuziehen. Ist hingegen nur eine Titelkatego-
rie kotiert, stellt das Abstellen auf den Nennwert eine angemessene Methode zur Ermittlung des
Verhéltnisses zwischen den Angebotspreisen fur die beiden Titelkategorien dar (E. 3). Die von Gu-
rit gewahlte Berechnungsmethode ist somit vertretbar.

3.2 Der borsliche Handel der Put-Optionen auf Inhaberaktien sowie der mogliche Verkauf von Put-
Optionen auf Namenaktien an ein Bankinstitut wahrend der Dauer des Ruckkaufs ermdéglichen es
auch denjenigen Aktiondren, vom Ruckkauf zu profitieren, die weniger als finf Optionen oder ein
Vielfaches davon besitzen. Diese kdnnen die Optionen verkaufen und so deren Wert realisieren. Die
Gleichbehandlung der Aktioné&re ist damit auch in diesem Punkt gewéhrleistet.

3.3 Die Aktiondre der Gurit haben an der ausserordentlichen Generalversammlung vom 22. Februar
2001 der Kapitalherabsetzung um maximal 20 % des Aktienkapitals zugestimmt. Der Jahresab-
schluss flr das Geschaftsjahr 2000 wurde am 2. April 2001 verdffentlicht. Weiter wird am 26. April
2001 ein Inserat in den Tageszeitungen und in den elektronischen Medien veroffentlicht, in wel-
chem die Konditionen des Riickkaufs offengelegt werden. Die Aktiondre kdnnen somit ihre Ent-
scheidung in Kenntnis der Sachlage fallen. Dem Grundsatz der Transparenz ist hiermit in gentigen-
dem Mass Rechnung getragen.

3.4 Im Weiteren entspricht der geplante Riickkauf der Gurit den VVoraussetzungen von Ziff. 111/1 und
2 der Mitteilung Nr. 1 vom 28. Méarz 2000, welche analog Anwendung finden. Er kann folglich un-
ter den in Ziff. 111/1 und 2 der Mitteilung Nr. 1 definierten Auflagen von der Anwendung der Be-
stimmungen uber die 6ffentliche Kaufangebote freigestellt werden.

4. Publikation

Die heutige Empfehlung wird gestiitzt auf Art. 23 Abs. 3 BEHG am Tag der Bekanntgabe der Pub-
likation des Riickkaufsangebotes, d.h. voraussichtlich am 26. April 2001, auf der Website der Uber-
nahmekommission veroffentlicht.

5. Gebuhr

In Anwendung von Art. 23 Abs. 5 BEHG und Art. 62 Abs. 6 UEV-UEK wird eine Geblhr von
CHF 20'000.-- erhoben.



Die Ubernahmekommission erlasst folgende Empfehlung:

1. Der Rickkauf der Gurit-Heberlein AG durch Ausgabe von Put-Optionen wird von der Anwen-
dung der Bestimmungen uber die Offentlichen Kaufangebote freigestellt und ist analog den in
Ziff. 111/1 und 2 der Mitteilung Nr. 1 vom 28. Marz 2000 definierten Auflagen unterstelit.

2. Diese Empfehlung wird am 26. April 2001 auf der Website der Ubernahmekommission verof-
fentlicht.

3. Die Gebuhr betragt CHF 20'000.--.

Der Prasident

Ulrich Oppikofer

Die Parteien konnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spatestens fiinf Boérsentage
nach Empfang der Empfehlung schriftlich melden. Die Ubernahmekommission kann diese Frist verldngern. Sie beginnt
bei Benachrichtigung per Telefax zu laufen. Eine Empfehlung, die nicht in der Frist von fiinf Bérsentagen abgelehnt
wird, gilt als von den Parteien genehmigt. Wenn eine Empfehlung abgelehnt, nicht fristgerecht erfiillt oder wenn eine
genehmigte Empfehlung missachtet wird, tiberweist die Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission zur
Eréffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Mitteilung an:

- Gurit-Heberlein AG, durch ihren Vertreter;
- die EBK.
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