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vom 24. Dezember 1999

Offentliches Ruckkaufsprogramm der Movenpick Holding, Ziirich

A. Die Movenpick Holding (M&venpick) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Zrich. lhr ausge-
wiesenes Kapital betragt CHF 43'569'280.--, eingeteilt in 1'050'428 Namenaktien von je CHF 10.--
Nennwert und in 661'300 Inhaberaktien von je CHF 50.-- Nennwert. Beide Aktienkategorien sind
an der Schweizer Borse kotiert. Die Mdvenpick hat kein genehmigtes Kapital. lhre Statuten enthal-
ten eine Opting-out-Bestimmung.

Wichtige Aktionare der Gesellschaft sind Herr Francois von Finck, der mit 233'000 Namenaktien
und 175'000 Inhaberaktien 25.4% des Kapitals und 23.8% der Stimmrechte besitzt, und die Carlton
Holding AG, die mit 676'000 Namenaktien 15.5% des Kapitals und 39.5% der Stimmrechte halt.
Die Carlton Holding AG wird von Herrn August von Finck kontrolliert.

Im Februar 1998 hat die Movenpick DEM 200 Mio. Liquid Yield Option Notes due 2013 (Lyons)
emittiert. Die an diese Notes gebundenen Optionsrechte sind amerikanischer Art und kénnen jeder-
zeit bis zur Félligkeit des Instruments —am 11. Februar 2013 — ausgeubt werden. Zur Deckung die-
ser Optionsrechte hat die Mdvenpick ein bedingtes Kapital von insgesamt 165'000 neuen Inhaber-
aktien geschaffen.

B. Am 25. November 1999 hat die Mdvenpick angekindigt, sie werde zur Deckung der oben ge-
nannten Optionsrechte eigene Inhaberaktien zurlickkaufen. Das urspringlich zu diesem Zweck ge-
schaffene bedingte Kapital, das gegenwartig infolge ausgeuibter Optionsrechte noch 159'000 Inha-
beraktien umfasst, solle nicht mehr zur Auslibung der Optionsrechte eingesetzt werden.

C. Die Movenpick hat ein Gesuch zur Freistellung ihres Riickkaufsprogramms bei der Ubernahme-
kommission eingereicht. Nach Rucksprache mit der Kommission wurde vereinbart, dass entspre-
chende Riickkaufe erst mit der Freistellung des Programms getétigt werden.

D. Zur Prufung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss, bestehend aus den Herren Hans Caspar
von der Crone (Président), Ulrich Oppikofer und Frau Maja Bauer-Balmelli, gebildet.



Die Ubernahmekommission zieht in Erwéagung:

1. Offentlich angekiindigte Kéufe eigener Beteiligungspapiere unterstehen den Ubernahmeregeln.
Nach Priifung des Angebots kann die Ubernahmekommission die Gesellschaft von der Anwendung
der Bestimmungen Uber die Offentlichen Kaufangebote freistellen, soweit Gleichbehandlung,
Transparenz, Lauterkeit sowie Treu und Glauben gewdhrleistet sind und tberdies keine Hinweise
auf eine Umgehung des Borsengesetzes oder anderer Gesetzesbestimmungen vorliegen (Verfligung
der EBK vom 4. Mdrz 1998 in Sachen Pharma Vision et. al., E. 3.b). Die Bedingungen, nach wel-
chen eine solche Freistellung gewahrt wird, sind in der Mitteilung Nr. 1 vom 22. Juni 1998 prazi-
siert. Zudem hat die Ubernahmekommission am 6. Oktober 1999 einen Bericht betreffend Riickkau-
fe eigener Beteiligungspapiere veroffentlicht. Darin werden einzelne Massnahmen zwecks Verbes-
serung der Transparenz und Gewéhrleistung des Gleichbehandlungsgebots vorgeschlagen. Diese
werden im vorliegenden Fall, sofern sie die in der Mitteilung Nr. 1 enthaltenen Grundsatze prazisie-
ren, beachtet.

2. Die Liquiditat des Marktes fur die Inhaberaktien wird durch die Ruckkdufe nicht wesentlich re-
duziert (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.1 der Mitteilung Nr. 1), da die durch die Movenpick erworbenen Titel
im Zuge der Auslibung der Optionsrechte wieder in den Verkehr gelangen werden. Die Options-
rechte sind im Publikum breit gestreut, womit die Zusammensetzung des Aktionariats durch die
Rickkaufe und die anschliessende Wiederinverkehrsetzung der Inhaberaktien nicht wesentlich ver-
andert wird (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.2 der Mitteilung Nr. 1). Der Bilanzstichtag des letzten konsoli-
dierten Zwischenabschlusses war der 30. Juni 1999 und liegt folglich weniger als 9 Monate zuriick
(ziff. 3 1.V.m. Ziff. 2.4 der Mitteilung Nr. 1). In der Medienmitteilung vom 25. November 1999 hat
sich die Mdvenpick zudem dazu gedussert, wie die zuriickgekauften Titel verwendet werden sollen
(ziff. 3i.V.m. Ziff. 2.6).

Auch die Schlussfolgerungen des Berichtes vom 6. Oktober 1999 sind vorliegend beachtet. Die
Mavenpick hat sich gegenuiber der Ubernahmekommission bereit erklart, inre Rickkaufe zu unter-
brechen:

e wenn sie in Anwendung von Art. 72 Abs. 2 des Kotierungsreglementes der Schweizer Borse
die Bekanntgabe von kursrelevanten Informationen hinausschiebt,

e 10 Borsentage vor der Bekanntgabe ihrer Jahres- oder Interimsresultate oder

e wenn der Bilanzstichtag des letzten verdffentlichten konsolidierten (Zwischen-) Abschlus-
ses mehr als neun Monate zurickliegt.

(Siehe Vorschlag Nr. 2 des Berichtes vom 6. Oktober 1999, Seite 11-12).
Zudem hat sich die Movenpick verpflichtet:

e pro Borsentag nicht mehr als 25% des durchschnittlichen Tagesvolumens zurtickzukaufen,
welches der betreffende Titel in den jeweils 30 vorangehenden Bérsentage im borslichen
Handel erzielte. Davon ausgenommen sind sogenannte "Bloc trades”, sofern der dafiir be-
zahlte Preis nicht hoher ist als der letzte von einer von ihr unabhéngigen Person bezahlte
bzw. offerierte Preis oder Geldkurs.

e wahrend der Eréffnungs-, Schlussauktion sowie der anschliessend an ein "stop trading"
durchgefiihrten Auktion keine Kaufauftrage einzugeben.



(Siehe Vorschlag Nr. 3 des Berichtes vom 6. Oktober 1999, Seite 12-20).

3. Der Gleichbehandlungsgrundsatz verlangt, dass sich ein Angebot grundsétzlich auf alle Arten
von kotierten Beteiligungspapieren eines Emittenten erstreckt (Art. 10 Abs. 2 UEV-UEK). Da sich
das vorliegende Angebot nur auf die Inhaberaktien bezieht, ist diese VVoraussetzung nicht erfullt.

Eine Ungleichbehandlung der Inhaber von Beteiligungspapieren verschiedener Kategorien kann
ausnahmsweise gestattet werden, sofern diese durch ein iberwiegendes Interesse gerechtfertigt ist
(siehe Art. 4 UEV-UEK).

Im vorliegenden Fall rechtfertigt die MOvenpick die Ungleichbehandlung der Inhaber- und Namen-
aktiondre mit der Notwendigkeit, die von ihr emittierten Optionsrechte zu decken. Zwar verflgt sie
zu diesem Zweck uber bedingtes Kapital, doch mdchte sie von diesem keinen Gebrauch machen.
Sie beabsichtigt vielmehr ihre freien liquiden Mittel, die hoher als geplant sind, weil eine vorgese-
hene Akquisition nicht zu Stande gekommen ist, zur Deckung der Optionsrechte zu verwenden.
Eine solche strategische Entscheidung fallt in den Ermessensspielraum der Verwaltung. lhre
Zweckmassigkeit ist von der Ubernahmekommission nur unter Missbrauchsgesichtspunkten zu be-
urteilen. Ein Missbrauch lage namentlich vor, wenn ungerechtfertigte Prémien an gewisse Inhaber-
aktiondre bezahlt wirden. In dieser Hinsicht ist zu berlcksichtigen, dass sich die Mdvenpick in
ihrem Freistellungsgesuch verpflichtet hat, pro Borsentag nicht mehr als 25% des durchschnittli-
chen Tagesvolumens zurlickzukaufen und Blockkdufe hdchstens zum letzten unabhangigen Preis
oder Geldkurs zu tétigen (siehe oben E. 2). Damit sollte sich der Einfluss des Riickkaufsprogramms
auf die Preisentwicklung der Inhaberaktien in Grenzen halten. Das Ruckkaufsprogramm dirfte
folglich nicht dazu fiihren, dass den Inhaberaktionéren, die sich zum Verkauf entschliessen, ein
unrechtmassiger Vorteil zu Gute kommt. Das Interesse der Gesellschaft, ihre Optionsrechte im Inte-
resse aller Aktiondre maoglichst vorteilhaft zu decken und ihre liquiden Mittel anzulegen, Gberwiegt
im Vergleich zum Interesse der Namenaktiondre, ebenfalls vom Ruckkauf profitieren zu kénnen.
Somit kann die beabsichtigte Begrenzung des Riickkaufsprogramms auf die Inhaberaktien gestattet
werden.

4. Geméss Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.3 der Mitteilung Nr. 1 kann ein Ruckkaufsprogramm von der An-
wendung der Bestimmungen tber die 6ffentlichen Kaufangebote nur freigestellt werden, wenn es
sich auf maximal 10% des Kapitals und der Stimmrechte des Emittenten bezieht.

Im vorliegenden Fall bezieht sich das geplante Programm auf 159'000 Inhaberaktien, was 18.2%
des Kapitals entspricht. Die Ubernahmekommission tragt jedoch der Tatsache Rechnung, dass die
erworbenen Titel in den Verkehr gelangen miussen. Die Mévenpick hat sich zudem in ihrem Frei-
stellungsgesuch verpflichtet, zu keinem Zeitpunkt eigene Inhaberaktien zu halten, die, ausgenom-
men der Beteiligungspapiere, die sie gegenwaértig besitzt, mehr als 10% ihres Kapitals oder ihrer
Stimmrechte darstellen.

5. Soweit das Riickkaufsprogramm nicht tber eine zweite Handelslinie abgewickelt wird, muss sich
die Gesellschaft gemadss Ziff. 3 der Mitteilung Nr. 1 verpflichten, in Abstdnden von zehn Borsenta-
gen die Zahl der zurtickgekauften Titel in den elektronischen Medien zu veroffentlichen.

Die M0venpick macht geltend, wegen der langen Dauer des Programms sei ein 10-tdgiger Informa-
tionsrhythmus unverhéltnisméssig. Sie stellt den Antrag, jeweils anldsslich der Berichterstattung
Uber den Semester- und Jahresabschluss tber den Stand des Rickkaufsprogramms zu informieren.
Dieser Argumentation ist grundsatzlich zuzustimmen. Die gewilnschte Erleichterung zur Melde-
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pflicht wird jedoch nur unter der Bedingung gewéhrt, dass die Mdvenpick beim Semester- und Jah-
resabschluss die Angaben tber den Stand des Programms in den elektronischen Medien veroffent-
licht und sich dabei des von der Schweizer Borse und der Ubernahmekommission gemeinsam erar-
beiteten Meldeformulars bedient.

6. Das beabsichtigte Rickkaufsprogramm wird bis zur Falligkeit der von der MOvenpick emittierten
Optionsrechte im Februar 2013 aufrechterhalten werden. Die Mdvenpick kann jedoch nicht fiir eine
so lange Zeitperiode von der Anwendung der Bestimmungen Uber die ¢ffentlichen Kaufangebote
freigestellt werden. Eine grundsatzliche Anderung der Lage der Gesellschaft, die die Beurteilung
der Ubernahmekommission in Frage stellen konnte, kann nicht ausgeschlossen werden. Vorbehal-
ten bleibt ebenfalls eine Anderung der Regelung betreffend Riickkaufsangebote. Aus diesen Griin-
den ist die ersuchte Freistellung fur ein Jahr gewahrt. Sie wird grundsatzlich von Jahr zu Jahr wei-
tergefiihrt, unter der Bedingung, dass die Movenpick der Ubernahmekommission jahrlich in einem
Bericht bestétigt, dass die Bedingungen, unter welchen ihr Riickkaufsprogramm von der Bestim-
mungen Uber 6ffentliche Kaufangebote freigestellt wurden (siehe unter Ziff. 1 lit. a bis e des Dispo-
sitivs), eingehalten worden sind.

7. In Anwendung von Art. 23 Abs. 5 BEHG und Art. 62 Abs. 6 UEV-UEK wird flir die Prifung des
Programms eine Gebdiihr erhoben. Der Ausschuss setzt die Gebihr vorliegend auf CHF 10°000.--
fest.

Gestuitzt auf diese Erwagungen erlasst die Ubernahmekommission die folgende Empfehlung:

1. Das Ruckkaufsprogramm der Movenpick Holding wird unter folgenden Bedingungen bis zum
1. Januar 2001 von der Anwendung der Bestimmungen uber die offentlichen Kaufangebote
freigestellt:

a. Bis zum Ablauf des Programms wird die Mévenpick Holding zu keinem Zeitpunkt eigene
Inhaberaktien halten, die, ausgenommen der Beteiligungspapiere, die sie gegenwaértig be-
sitzt, mehr als 10% ihres Kapitals oder ihrer Stimmrechte darstellen.

b. Die Mdvenpick Holding wird ihr Riickkaufsprogramm unterbrechen:

e wenn sie in Anwendung von Art. 72 Abs. 2 des Kotierungsreglementes der Schweizer
Borse die Bekanntgabe von kursrelevanten Informationen hinausschiebt,

e 10 Bdrsentage vor der Bekanntgabe der ihrer Jahres- oder Interimsresultate oder

e wenn der Bilanzstichtag des letzten verdffentlichten konsolidierten (Zwischen-) Ab-
schlusses mehr als neun Monate zuriickliegt;

c. Die Mdovenpick Holding wird keine Kaufauftrage wéhrend der Eréffnungs-, Schlussaukti-
on sowie der anschliessend an ein "stop trading” durchgefuhrten Auktion eingeben.

d. Pro Borsentag wird die Movenpick Holding nicht mehr als 25% des durchschnittlichen
Tagesvolumens zuriickkaufen, welches der betreffende Titel in den jeweils 30 vorange-
henden Borsentage im borslichen Handel erzielte. Davon ausgenommen sind sogenannte
"Bloc trades", sofern der dafiir bezahlte Preis nicht hoher ist als der letzte von einer von ihr
unabhéngigen Person bezahlte bzw. offerierte Preis oder Geldkurs. Als "Bloc trades™ gel-
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ten Grossauftrage, die gemass den Regeln der Schweizer Borse ausserborslich gehandelt
werden durfen.

e. Anlésslich der Berichterstattung tber den Semester- und Jahresabschluss wird die Méven-
pick Holding uber die Zahl der zuriickgekauften Titel und tber ihre Beteiligung in eigenen
Beteiligungspapieren informieren. Diese Angaben werden gleichzeitig in den elektroni-
schen Medien durch das von der Schweizer Borse und der Ubernahmekommission ge-
meinsam erarbeitete Meldeformular veroffentlicht.

2. Die Freistellung wird von Jahr zu Jahr weitergefihrt, unter der Auflage, dass

a. die Movenpick der Ubernahmekommission jahrlich bis zum 15. Dezember in einem Be-
richt bestétigt, dass die Bedingungen, unter welchen ihr Riickkaufsprogramm von den Be-
stimmungen Uber 6ffentliche Kaufangebote freigestellt wurde (siehe unter Ziff. 1 oben),
eingehalten worden sind und, dass

b. die Umstande, welche die Freistellung begriindet haben, sich nicht wesentlich veréndert
haben.

3. Die Gebuhr betragt CHF 10'000.--.

Der Prasident

Hans Caspar von der Crone

Die Parteien kénnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spéatestens fiinf Bérsentage
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 erfullt oder wenn eine
genehmigte Empfehlung missachtet wird, (iberweist die Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission
zur Erdffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Mitteilung an:
- die Movenpick Holding, durch ihren Vertreter.



