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EMPFEHLUNG

vom 27. Mai 2002

Offentliches Umtauschangebot der Lafarge, Paris, an die Aktionare und Partizipationsschein-
inhaber der Cementia Holding AG, Zirich

A. Die Cementia Holding AG (,,Cementia®) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Zirich. Ihr Akti-
enkapital betrdgt CHF 18°583°400. Dieses ist eingeteilt in 929170 Inhaberaktien zu je CHF 20
Nennwert. Weiter besteht ein Partizipationskapital von CHF 8°993°020, das in 449’651 Partizipati-
onsscheine (,,PS*) mit einem Nennwert von je CHF 20 eingeteilt ist. Sowohl die Aktien als auch die
PS sind an der SWX Swiss Exchange kotiert.

B. Die Lafarge (,Lafarge™) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Paris (Frankreich). Per
23. Mai 2002 betrug das nominelle Aktienkapital von Lafarge EUR 520°583°200, eingeteilt in
130°145°800 Aktien mit einem Nennwert von je EUR 4. Die Aktien von Lafarge sind an der Euro-
next in Paris, der London Stock Exchange, an der Frankfurter Wertpapierbdrse und, in der Form
von American Depositary Receipts (,ADR*), an der New York Stock Exchange kotiert. Unter Ein-
bezug der von Cementia gehaltenen eigenen Aktien hélt Lafarge 98.51% der Stimmrechte und des
Aktienkapitals sowie 93.90% des PS-Kapitals an Cementia.

C. Am 15. Mai 2002 veroffentlichte Lafarge in den elektronischen Medien die Voranmeldung eines
offentlichen Umtauschangebots fur alle sich im Publikum befindenden Inhaberaktien und PS von
Cementia. Am 18. Mai 2002 erfolgte die landesweite Publikation der Voranmeldung, indem sie in
mehreren Zeitungen in deutsch und franzgsisch verdffentlicht wurde (Art. 8 Abs. 1 UEV-UEK).

D. Am 31. Mai 2002 wird Lafarge in der Tagespresse und den elektronischen Medien das Offentli-
che Umtauschangebot an die Inhaberaktiondre und PS-Inhaber von Cementia verdffentlichen. Den
Aktionéren und PS-Inhabern von Cementia werden pro Inhaberaktie bzw. pro PS elf Lafarge Aktien
angeboten. Das Angebot ist an keine Bedingungen geknupft.

E. Der Angebotsprospekt und der Bericht des Verwaltungsrats der Zielgesellschaft wurden der
Ubernahmekommission vor der Publikation unterbreitet.

F. Zur Prifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Frau Maja Bauer-Balmelli
(Présidentin) sowie den Herren Ulrich Oppikofer und Thierry de Marignac gebildet.



Die Ubernahmekommission zieht in Erwégung:
1. Voranmeldung

1.1 Gemass Art. 7 Abs. 1 UEV-UEK kann ein Anbieter ein Angebot vor der Veroffentlichung des
Angebotsprospekts voranmelden. Die daran geknipften rechtlichen Wirkungen ergeben sich aus
Art. 9 UEV-UEK. Art. 8 Abs. 1 UEV-UEK bestimmt, dass die Voranmeldung landesweite Verbrei-
tung finden muss, indem sie in zwei oder mehreren Zeitungen in deutscher und franzésischer Spra-
che veroffentlicht wird. Ausserdem ist sie nach Abs. 2 dieser Bestimmung mindestens einem der
bedeutenden elektronischen Medien, die Borseninformationen verbreiten, zuzustellen. Damit die
Rechtswirkungen gemaéss Art. 9 UEV-UEK an diesen Zeitpunkt gekniipft werden kénnen, genugt
gemass Praxis der Ubernahmekommission die blosse Zustellung an ein elektronisches Medium je-
doch nicht. Vielmehr hat eine Veroffentlichung der vollstandigen Voranmeldung zu erfolgen.

1.2 Im vorliegenden Fall enthielt die am 15. Mai 2002 in den elektronischen Medien publizierte
Voranmeldung samtliche von Art. 7 Abs. 2 UEV-UEK geforderten Angaben. Die Publikation in
den Tageszeitungen erfolgte rechtzeitig innert 3 Bérsentagen am 18. Mai 2002. Somit entfaltete die
VVoranmeldung ihre Wirkungen am 15. Mai 2002.

2. Nichtanwendung der Bestimmungen tber Pflichtangebote

Unter Einbezug der von Cementia gehaltenen eigenen Aktien hélt Lafarge bereits 98.51% der
Stimmrechte und des Aktienkapitals und 93.90% des PS-Kapitals an Cementia. Das Angebot von
Lafarge umfasst somit keine Beteiligungspapiere, deren Erwerb die Pflicht zur Unterbreitung eines
Angebots ausldsen wiirde. Lafarge ist demzufolge nicht an die Mindestpreisbestimmungen des Bor-
sengesetzes gebunden, hat aber nach Art. 10 Abs. 4 UEV-UEK auf ein angemessenes Verhaltnis
zwischen den Preisen der verschiedenen kotierten Beteiligungspapiere zu achten (vgl. dazu sogleich
Ziff. 3).

3. Verhéltnis zwischen den Angebotspreisen fiir die verschiedenen Kategorien von Beteili-
gungspapieren

3.1 Die Ubernahmekommission iberlasst es grundsatzlich dem Anbieter, die Kriterien fiir das Ver-
héltnis zwischen den Angebotspreisen flr die verschiedenen Kategorien von Beteiligungspapieren
festzulegen. Die vom Anbieter gewdhlte Methode muss nach Art. 22 Abs. 1 UEV-UEK im Ange-
botsprospekt beschrieben werden, und die Prifstelle hat die Angemessenheit der Verhaltnisse zu
bestatigen (Art. 22 Abs. 2 UEV-UEK). Sind diese Voraussetzungen erfillt, beschrénkt sich die
Ubernahmekommission auf eine Plausibilitatspriifung. Nur wenn sich die Berechnungsmethode als
offensichtlich unhaltbar erweist, greift die Kommission ein.

3.2 Lafarge fuhrt zum Verhaltnis des Angebotspreises fir die Inhaberaktien und die PS von Ce-
mentia aus, dass der Markt die beiden Papiere praktisch gleich bewerte, weshalb im Rahmen des
Umtauschangebots die beiden Titel paritatisch bewertet wirden.

3.3 Aufgrund des sehr illiqguiden Cementia Aktien- und PS-Markts kann den Kursen dieser Titel
eine gewisse Zufélligkeit nicht abgesprochen werden. Tendenziell wurde zwar der PS in der jlinge-
ren Vergangenheit jeweils zu einem leicht héheren Preis gehandelt als die Inhaberaktie, aufgrund
der Illiquiditat des Markts kann dieser Hoherbewertung des PS aber keine massgebende Bedeutung
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zukommen. Der Entscheid von Lafarge, die PS und Aktien von Cementia - die nota bene den glei-
chen Nennwert von je CHF 20 aufweisen - paritdtisch zu behandeln, ist demzufolge nicht zu bean-
standen.

4. Handeln in gemeinsamer Absprache

Nach Art. 11 UEV-UEK und Art. 15 Abs. 2 lit. c BEHV-EBK handelt der Anbieter grundsétzlich in
gemeinsamer Absprache mit allen Mitgliedern seines Konzerns. Dies gilt auch fur die Zielgesell-
schaft, wenn sie im Zeitpunkt der Veroffentlichung des Angebotsprospekts oder der Voranmeldung
durch den Anbieter beherrscht wird.

Im vorliegenden Fall halt Lafarge 98.51% der Stimmrechte und 93.90% des PS-Kapitals an Cemen-
tia. Lafarge erklart im Angebotsprospekt, dass sie und alle weiteren durch sie kontrollierten Gesell-
schaften inkl. Cementia im Hinblick auf das Umtauschangebot in gemeinsamer Absprache handeln.
Alle diese Gesellschaften und allféllige weitere mit Lafarge in gemeinsamer Absprache handelnde
Personen haben somit den Pflichten von Art. 12 UEV-UEK nachzukommen.

5. Best Price Rule

Gemass Art. 10 Abs. 6 UEV-UEK darf der Anbieter nach Veroffentlichung des Angebots keine
Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem ber dem Angebotspreis liegenden Preis erwer-
ben, ohne diesen allen Empfangern des Angebots anzubieten (sog. ,,Best Price Rule”). Gemass Pra-
xis der Ubernahmekommission gilt diese Regel wéhrend der ganzen Dauer des Angebots und wéh-
rend sechs Monaten nach Ablauf der Nachfrist (siehe u.a. Empfehlung in Sachen Big Star Holding
AG vom 7. April 2000, E. 8). Beim Umtauschangebot folgt der Angebotspreis laufend den Kursén-
derungen der zum Umtausch angebotenen Titel. Folglich darf der Anbieter ab dem Zeitpunkt der
Voranmeldung bis zum Ablauf der Nachfrist keine Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu ei-
nem Preis erwerben, der im Zeitpunkt des Vertragsschlusses hoher ist als der ,,aktuelle Wert* des
Angebots (siehe Empfehlung in Sachen Esec Holding AG vom 3. Juli 2000, E. 5). Im vorliegenden
Umtauschangebot liegt dieser Wert beim Gegenwert von elf Lafarge Aktien. Nach Abwicklung des
Angebots darf Lafarge fiir die Dauer von sechs Monaten keine Beteiligungspapiere von Cementia
zu einem Preis erwerben, der tiber dem Wert des Umtauschangebots im Zeitpunkt der Abwicklung
liegt. Die Prifstelle hat zu bestétigen, dass diese Auflagen eingehalten wurden (Art. 27 UEV-UEK).

6. Bericht des Verwaltungsrats der Zielgesellschaft

6.1 Gemass Art. 31 Abs. 1 UEV-UEK hat der Bericht des VVerwaltungsrats der Zielgesellschaft auf
allfallige Interessenkonflikte von Mitgliedern des Verwaltungsrats und der obersten Geschaftslei-
tung hinzuweisen. Er muss im Besonderen die finanziellen Folgen des Angebots fur die genannten
Personen schildern. Im Bericht ist offen zu legen, ob die Mandate der Mitglieder des Verwaltungs-
rats und der obersten Geschéftsleitung zu gleichwertigen Bedingungen weitergefuhrt werden. An-
sonsten sind die neuen Konditionen darzulegen. Verlassen gewisse Mitglieder des Verwaltungsrats
oder der obersten Geschéftsleitung die Zielgesellschaft, ist anzugeben, ob sie eine Abgangsentscha-
digung erhalten und wie gross diese ist. Die Angaben mussen individuell erfolgen (siehe Empfeh-
lung in Sachen Axantis Holding AG vom 15. Dezember 2000, E. 5.3). Im vorliegenden Fall wird im
Prospekt ausgefihrt, dass keine Anderungen in der Zusammensetzung des Verwaltungsrats oder
beziiglich der Entschadigung von dessen Mitglieder vorgesehen seien.



6.2 Liegen Interessenkonflikte vor, muss der Bericht geméss Art. 31 Abs. 3 UEV-UEK Rechen-
schaft ablegen Uber die Massnahmen, welche die Zielgesellschaft getroffen hat, um zu vermeiden,
dass sich diese Konflikte zum Nachteil der Empfénger des Angebots auswirken. Bei der Beschluss-
fassung uber den vorliegenden Bericht haben sich diejenigen Verwaltungsrate von Cementia, die
gleichzeitig in Mandatsstellung oder einem Organverhaltnis zu Lafarge stehen, der Stimme enthal-
ten. Zu beachten ist jedoch, dass Lafarge Gber 98.51% der Stimmrechte an Cementia verfligt und
der Verwaltungsrat mit diesen Stimmen gewahlt wurde. Aufgrund dieser speziellen Konstellation
besteht per se ein potentieller Interessenkonflikt des Verwaltungsrats. Diesem Umstand Rechnung
tragend, hat der Verwaltungsrat von Cementia eine Revisionsgesellschaft mit dem Erstellen einer
Fairness Opinion beauftragt, mit der die Angemessenheit des Umtauschverhaltnisses aus Sicht der
Publikumsaktion&re und Partizipanten von Cementia gepriift werden soll. Die Revisionsgesellschaft
kommt in ihrer Fairness Opinion vom 15. Mai 2002 zum Ergebnis, dass das konkrete Umtauschan-
gebot fair und angemessen sei.

7. Befreiung von der Karenzfrist und Verkirzung der Angebotsfrist auf zehn Bbrsentage

Legt ein Anbieter ein Angebot vor seiner Veroffentlichung samt Bericht des Verwaltungsrats der
Zielgesellschaft der Ubernahmekommission zur Priifung vor, so befreit diese den Anbieter grund-
satzlich von der Pflicht zur Einhaltung der Karenzfrist (Art. 14 Abs. 2 UEV-UEK). Da Lafarge die-
se Voraussetzungen erfullt hat, wird sie von der Pflicht zur Einhaltung der Karenzfrist befreit.

Nach Art. 14 Abs. 3 UEV-UEK kann die Angebotsfrist auf zehn Borsentage verkdirzt werden, wenn
der Anbieter vor der Veroffentlichung des Angebots die Mehrheit der Stimmrechte der Zielgesell-
schaft héalt und der Bericht des Verwaltungsrats der Zielgesellschaft im Angebot verdffentlicht
wird. Auch diese Voraussetzungen sind im vorliegenden Fall erfullt, so dass die Angebotsfrist auf
zehn Borsentage verkiirzt werden kann.

8. Publikation

Die vorliegende Empfehlung wird in Anwendung von Art. 23 Abs. 3 BEHG am Tag der Publikati-
on des Angebotsprospekts, d.h. am 31. Mai 2002, auf der Website der Ubernahmekommission ver-
offentlicht.

9. Gebuhr

Das Angebot bezieht sich auf 13’817 Cementia Inhaberaktien und 27°441 Cementia PS. Das Um-
tauschverhéltnis pro Aktie und PS ist gleich. Bei einem Angebotswert von CHF 1'751 pro Cementia
Titel liegt der gesamte Preis des Angebots bei CHF 72°223°779. Gemass Art. 62 Abs. 2 lit. a UEV-
UEK bel&uft sich die Gebuhr somit auf CHF 36’100.



Die Ubernahmekommission erlésst folgende Empfehlung:

1. Das offentliche Umtauschangebot der Lafarge entspricht dem Bundesgesetz tber die Borsen
und den Effektenhandel vom 24. Mérz 1995.

2. Die Ubernahmekommission gewdhrt die folgenden Ausnahmen von der Ubernahmeverordnung
(Art. 4 UEV-UEK): Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Karenzfrist (Art. 14 Abs. 2
UEV-UEK); Verkirzung der Angebotsfrist auf zehn Borsentage (Art. 14 Abs. 3 UEV-UEK).

3. Diese Empfehlung wird am 31. Mai 2002 auf der Website der Ubernahmekommission verof-
fentlicht.

4. Die Gebuhr betragt CHF 36°100.

Die Préasidentin:

Maja Bauer-Balmelli

Die Parteien konnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spétestens fiinf Borsentage
nach Empfang der Empfehlung schriftlich melden. Die Ubernahmekommission kann diese Frist verléangern. 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:

- Lafarge und Cementia Holding AG (durch ihren Vertreter)
- die EBK.



