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EMPFEHLUNG VIII

vom 29. Dezember 2006

Offentliches Kaufangebot der Romanshorn S.A., Luxemburg, (,,Anbieterin 1°), und kon-
kurrierendes offentliches Kaufangebot der Rank Group Holdings Limited, Auckland,
Neuseeland (,,Anbieterin 11*), fur alle sich im Publikum befindenden Namenaktien der
SIG Holding AG, Neuhausen am Rheinfall, Schweiz (,,Zielgesellschaft*) — Akteneinsicht/
Verléangerung der Karenzfrist/Fristerstreckung Einreichung Verwaltungsratsberich-
te/Zeitplan

A. Die SIG Holding AG (,,SIG Holding*“ oder ,,Zielgesellschaft®) ist eine Aktiengesell-
schaft mit Sitz in Neuhausen am Rheinfall. Ihr Aktienkapital betrdgt CHF 39'000'000, aufge-
teilt in 6'500'000 Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 6 (,,SIG-Aktie(n)“). Die Na-
menaktien sind an der SWX Swiss Exchange kotiert.

B. Die Romanshorn S.A. (,Romanshorn“ oder ,,Anbieterin 1*) ist eine Gesellschaft mit
Sitz in Luxemburg. Sie wird gemeinsam beherrscht von Ferd AS, Lysaker, Norwegen [,,Ferd*;
Eigenttimerin der Elopak AS, Spikkestad, Norwegen (,,Elopak“)] und von durch Tochtergesell-
schaften der CVC Capital Partners Group Sarl, Luxemburg, beratenen Fonds (,,CVC*).

C. Die Rank Group Holdings Limited, Auckland, Neuseeland (,,Rank Group* oder ,,An-
bieterin 11*), ist eine Aktiengesellschaft nach neuseeldndischem Recht mit Sitz in Auckland,
Neuseeland. Sie wird zu 100% von Graeme Hart, Auckland, Neuseeland, gehalten.

D. Mit Medienmitteilung vom 24. September 2006 teilte der Verwaltungsrat der Zielge-
sellschaft der Offentlichkeit mit, dass die Anbieterin I mit Schreiben vom 22. September 2006
gegenuber der Zielgesellschaft das Interesse bekundet habe, die Aktien der SIG Holding fir
einen Preis von CHF 325 bis CHF 350 zu bernehmen. Der Verwaltungsrat lehnte — gemass
Medienmitteilung — das geplante Angebot als zu tief ab. Ausserdem wies er darauf hin, dass er
bereits entschieden habe, neben CVC/Ferd auch weiteren Interessenten die Gelegenheit zu ge-
ben, eine Akquisition von SIG sorgfaltig zu prufen. In den kommenden Tagen wirden die Mo-
dalitaten der Zulassung von potentiellen Kaufinteressenten zu einer ,,Due Diligence* festgelegt.

E. Am 25. September 2006 kindigte die Romanshorn in den elektronischen Medien an,
dass sie ein ¢ffentliches Ubernahmeangebot fiir alle sich im Publikum befindenden Namenakti-
en der SIG Holding unterbreiten werde (,,Voranmeldung®).

F. Am 26. September 2006 erfolgte die landesweite Publikation der VVoranmeldung, indem
diese in mehreren Zeitungen in deutscher und franzésischer Sprache verdffentlicht wurde.



G. Am 26. Oktober 2006 erliess die Ubernahmekommission eine Empfehlung betreffend
die Voranmeldung und weitere mit dem 6ffentlichen Kaufangebot der Romanshorn zusammen-
hangende Fragen (Empfehlung | vom 26. Oktober 2006 in Sachen SIG Holding AG — Voran-
meldung; nachfolgend ,,Empfehlung 1). Mit Empfehlung | stellte die Ubernahmekommission
unter anderem fest, dass die Anbieterin | durch den Abschluss gewisser Kaufvertrage den
Gleichbehandlungsgrundsatz von Art. 24 Abs. 2 BEHG verletzt habe, da die in diesen Vertra-
gen enthaltene Preisanpassungsklausel (Preisanpassungs-,,Option*) den Verk&ufern eine Bes-
serstellung bzw. einen Mehrwert gewéhrte, der den Empfangern des Angebots nicht eingerdumt
werde. Da die Hohe dieses Mehrwerts und seine Berechnung umstritten sind, hat die Ubernah-
mekommission dessen Bewertung angeordnet (vgl. Empfehlung I, Erw. 3.5.1 — 3.5.3). Zudem
hielt die Ubernahmekommission in der Empfehlung | fest, die Romanshorn habe die Gleichbe-
handlung wiederherzustellen (vgl. dazu Empfehlung I, Erw. 3.5.3 sowie Dispositiv Ziff. 2).

H. Mit Eingabe vom 1. November 2006 lehnte die Anbieterin | Ziffer 2 und 3 des Disposi-
tivs der Empfehlung I ab.

1. Mit Empfehlung 11 vom 2. November 2006 &usserte sich die Ubernahmekommission
ablehnend zum Gesuch der Anbieterin I, die 6-Wochen-Frist fur die Publikation des Angebots-
prospekts zu verlangern. Ausserdem legte die Ubernahmekommission fest, dass die in der
Empfehlung | angeordnete Bewertung der Preisanpassungs-,,Option® durch einen neutralen,
von der Ubernahmekommission zu bezeichnenden Experten vorgenommen werden solle (vgl.
Empfehlung 1l vom 2. November 2006 in Sachen SIG Holding AG — Fristerstreckungsgesuch;
nachfolgend ,,Empfehlung I11).

J. Am 6. November 2006 erfolgte die landesweite Verbreitung des 6ffentlichen Kaufan-
gebots der Romanshorn fir alle sich im Publikum befindenden Namenaktien der SIG Holding,
indem dieses in mehreren Zeitungen auf Deutsch und Franzgsisch verdffentlicht und den elekt-
ronischen Medien zugestellt wurde. Als Preis des Angebots waren CHF 325 netto je SIG-Aktie
geboten.

K. Mit verfahrensleitender Anordnung vom 6. November 2006 gab die Ubernahmekom-
mission der Zielgesellschaft und der Anbieterin | bekannt, dass sie beabsichtigt, Prof. Dr. Ma-
nuel Ammann, Swiss Institute of Banking and Finance, University of St. Gallen, mit der Be-
wertung der Preisanpassungs-,,Option* zu beauftragen. Weder die Anbieterin | noch die Ziel-
gesellschaft erhoben gegen die Ernennung Einwande.

L. Mit Empfehlung 111 vom 14. November 2006 dusserte sich die Ubernahmekommission
zum Thema Gleichbehandlung (vgl. Empfehlung 111 vom 14. November 2006 in Sachen SIG
Holding AG - Gleichbehandlung; nachfolgend ,,Empfehlung 111*). Darin hielt sie unter anderem
fest, dass die Zielgesellschaft im vorliegenden Verfahren betreffend 6ffentliches Kaufangebot
die Anbieterin | auch gegenuber potentiellen Konkurrenzanbieterinnen gleich zu behandeln hat.
Im Ubrigen wurde die Zielgesellschaft aufgefordert, ihre Konkurrentinnen namentlich zu be-
zeichnen und die Kriterien flr die Bejahung einer Konkurrenz bekannt zu geben.

M. Mit Empfehlung 1V vom 17. November 2006 verlangerte die Ubernahmekommission
die Karenzfrist bis zum 1. Dezember 2006 (vgl. Empfehlung IV vom 17. November 2006 in
Sachen SIG Holding AG — Karenzfrist; nachfolgend ,,Empfehlung 1V*).

N. Am 20. November 2006 erliess die Ubernahmekammer der EBK eine Verfiigung be-
ziiglich der Ablehnung der Empfehlung | durch die Anbieterin I. Sie stellte dabei fest, dass der
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Grundsatz der Gleichbehandlung durch den Abschluss der Kaufvertrage (vgl. oben lit. G) ge-
mass Art. 24 Abs. 2 BEHG verletzt worden war.

O. Mit Eingabe vom 20. November 2006 stellte die Zielgesellschaft das Gesuch, es sei der
Anbieterin | die Frist zur Erstattung des Berichts des Verwaltungsrates zum Angebotsprospekt
bis zum 8. Dezember 2006 zu erstrecken.

P. Am 21. November 2006 reichte Prof. Dr. Ammann das von ihm verfasste Gutachten
ein, welches den Parteien zur Stellungnahme bis 27. November 2006 zugestellt wurde.

Q. Mit Eingabe vom 21. November 2006 lehnte die Zielgesellschaft die Dispositiv-Ziffern
1, 2 und 6 der Empfehlung 11 ab.

R. Mit Empfehlung V vom 22. November 2006 verlangerte die Ubernahmekommission die
Frist zur Einreichung des Verwaltungsratsberichts bis zum 8. Dezember 2006 (vgl. Empfehlung
V vom 22. November 2006 in Sachen SIG Holding AG - Fristerstreckung; nachfolgend ,,Emp-
fehlung V*).

S. Am 27. November 2006 reichten die Anbieterin | und die Zielgesellschaft fristgerecht
ihre Stellungnahmen zum Gutachten von Prof. Dr. Ammann ein.

T. Dem Gutachter Prof. Dr. Ammann wurde am 29. November 2006 Gelegenheit gegeben,
sich zu den eingereichten Stellungnahmen der Parteien gemass lit. S zu dussern. Uberdies wur-
den ihm gewisse Zusatzfragen gestellt.

u. Mit Empfehlung VI vom 30. November 2006 verlangerte die Ubernahmekommission
die Karenzfrist bis zum 15. Dezember 2006 und die Frist zur Veroffentlichung des Verwal-
tungsratsberichts bis zum 22. Dezember 2006 (vgl. Empfehlung VI vom 30. November 2006 in
Sachen SIG Holding AG — Verlangerung Karenzfrist / Fristerstreckung Verwaltungsratsbericht;
nachfolgend ,,Empfehlung VI1%).

V. Am 10. Dezember 2006 reichte Prof. Dr. Ammann der Ubernahmekommission eine
Stellungnahme zu den Eingaben der Parteien vom 27. November 2006 sowie ein Zusatzgutach-
ten, das den Parteien zur Stellungnahme zugestellt wurde, ein.

W.  Am 12. Dezember 2006 gingen innert Frist die Stellungnahmen der Anbieterin | und
der Zielgesellschaft zum Zusatzgutachten von Prof. Dr. Ammann (vgl. lit. VV.) ein. Die Anbiete-
rin | reichte zudem ein Kurzgutachten von Prof. Dr. Peter Nobel (,,Kurzgutachten Nobel*) vom
11. Dezember 2006 ein.

X. Mit verfahrensleitender Anordnung vom 13. Dezember 2006 wurde der Zielgesellschaft
auf deren Antrag hin Gelegenheit gegeben, sich bis zum 15. Dezember 2006 zum Kurzgutach-
ten Nobel zu &ussern.

Y. Mit Empfehlung vom 14. Dezember 2006 verlangerte die Ubernahmekommission die
Karenzfrist bis zum 4. Januar 2007 und gewahrte eine Fristerstreckung zur Einreichung des
Verwaltungsratsbericht bis zum 11. Januar 2007 (vgl. Empfehlung VII vom 14. Dezember
2006 in Sachen SIG Holding AG — Verlangerung Karenzfrist/Fristerstreckung Verwaltungs-
ratsbericht).



Z. Am 19. Dezember 2006 kiindigte die Rank Group in den elektronischen Medien an,
dass sie ein offentliches Ubernahmeangebot fiir alle sich im Publikum befindenden Namenakti-
en der SIG Holding unterbreiten werde (,,Voranmeldung I11*).

AA.  Am 20. Dezember 2006 erliess die Ubernahmekammer der EBK eine Verfiigung beziig-
lich der Ablehnung der Empfehlung Ill durch die Anbieterin I. Sie bestétigte die Empfehlung
111 der Ubernahmekommission (vgl. lit. L) und stellte dabei im Wesentlichen fest, dass die
Zielgesellschaft im vorliegenden Verfahren betreffend 6ffentliches Kaufangebot die Anbieterin
I auch gegentiber potentiellen Konkurrenzanbieterinnen gleich zu behandeln hat.

BB. Am 20. Dezember 2006 stellte die Anbieterin Il bei der Ubernahmekommission ein Ge-
such um Akteneinsicht.

CC. Am 21. Dezember 2006 erfolgte die landesweite Publikation der Voranmeldung der
Anbieterin Il, indem diese in mehreren Zeitungen in deutscher und franzdsischer Sprache ver-
offentlicht wurde.

DD. Mit verfahrensleitender Anordnung vom 21. Dezember 2006 wurde den Parteien Gele-
genheit gegeben, sich bis zum 22. Dezember 2006 zum Gesuch der Anbieterin Il betr. Akten-
einsicht zu dussern und allfallige Geheimhaltungsinteressen unter genauer Bezeichnung der
davon betroffenen Aktenstiicke geltend zu machen. Auf die Stellungnahmen wird — soweit er-
forderlich — in den Erwdgungen eingegangen.

EE. Am 22. Dezember 2006 erfolgte die landesweite Verbreitung des ¢ffentlichen Kaufan-
gebots der Rank Group fir alle sich im Publikum befindenden Namenaktien der SIG Holding,
indem dieses in mehreren Zeitungen auf Deutsch und Franzgsisch verdffentlicht und den elekt-
ronischen Medien zugestellt wurde. Als Preis des Angebots sind CHF 370 netto je SIG-Aktie
geboten.

FF.  Die Anbieterin | gab am 22. Dezember 2006 mittels Medienmitteilung bekannt, dass sie
den Angebotspreis von CHF 325 auf CHF 400 je SIG-Aktie erhohe.

GG. Mit verfahrensleitender Anordnung vom 22. Dezember 2006 wurden die Anbieterin |
und die Zielgesellschaft aufgefordert, zur Voranmeldung und zum Angebotsprospekt der An-
bieterin I bis zum 28. Dezember 2006 Stellung zu nehmen.

HH.  Zur Prufung der vorliegenden Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Herrn
Hans Rudolf Widmer (Pré&sident), Frau Claire Huguenin und Herrn Thierry de Marignac gebil-
det.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwégung:
1. Akteneinsichtsrecht

1.1 Das Verfahren vor der Ubernahmekommission richtet sich nach den Art. 52 ff. UEV-
UEK. Art. 55 Abs. 5 UEV-UEK halt zwar fest, dass das Verwaltungsverfahrensgesetz nicht zur
Anwendung kommt. Der verfassungsmaéssige Anspruch auf die Gewdhrung des rechtlichen
Gehors (Art. 29 Abs. 2 BV) ist jedoch in Art. 55 Abs. 1 UEV-UEK ausdrticklich statuiert. Der
Anspruch auf rechtliches Gehor umfasst u.a. auch das Akteneinsichtsrecht ( vgl. Hafe-
lin/Haller, Schweiz. Bundesstaatsrecht, 6. Auflage, Zirich 2005, N 838). Den an einem Verfah-
ren beteiligten Parteien steht das Einsichtsrecht grundsétzlich kraft ihrer Parteistellung zu, d.h.
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sie brauchen kein besonderes Interesse an der Akteneinsicht nachzuweisen (BGE 113 la 4; vgl.
Empfehlung 11 in Sachen Sulzer AG vom 19. Mdrz 2001, Erw. 4).

1.2 Das Akteneinsichtsrecht gilt nicht absolut, sondern es kann im Einzelfall zum Schutz
berechtigter Geheimhaltungsinteressen Dritter oder Uberwiegender staatlicher Interessen einge-
schrénkt werden. Wer Geheimhaltungsinteressen geltend macht, muss diejenigen Aktenstiicke,
hinsichtlich derer er das Akteneinsichtsrecht einer andern Partei eingeschrankt haben méchte,
bezeichnen und dabei das entsprechende Geheimhaltungsinteresse begriinden.

1.3 Die Anbieterin I macht in ihrer Stellungnahme vom 22. Dezember 2006 im Wesentli-
chen geltend, gestiitzt auf die Geheimhaltungsklauseln in den zwischen der Anbieterin | und
Vertragspartnern abgeschlossenen Kaufvertragen habe sie ein rechtlich schitzenswertes Inte-
resse an deren Geheimhaltung. Fur die Anbieterin Il sei einzig die Frage nach der ,,Best Price
Rule* im Zusammenhang mit den Kaufvertrdgen relevant und die werde in der entsprechenden
Empfehlung der Ubernahmekommission geklart werden. Auf der Basis des Angebotspreises
der Anbieterin 1 sei die durch die Kaufvertrage ausgeldste Frage des Best Prices nicht relevant.
Denn selbst wenn die UEK fiir den Wert der Kaufvertrage auf den hochsten Wert des ersten
Gutachtens von Prof. Manuel Ammann abstellen wirde, wére der Angebotspreis der Anbieterin
I nicht Gbertroffen. Folglich seien die Kaufvertrdge und die damit im Zusammenhang stehen-
den Gutachten nicht entscheidrelevant im Verfahren des Angebotes der Anbieterin Il. Demnach
sei der Anbieterin Il die Akteneinsicht in die Kaufvertrage und den damit zusammenhéngenden
Eingaben der Parteien sowie den Gutachten der Herren Prof. Zimmermann, Ammann, Rudolf
und Nobel zu verweigern.

1.4 Wie aufgezeigt, besteht das Akteneinsichtsrecht dem Grundsatz nach fiir eine am Ver-
fahren beteiligte Partei, ohne dass es hierfiir weiterer VVoraussetzungen bedirfte. Deshalb ist zu
prufen, ob die Anbieterin | berechtigte Geheimhaltungsinteressen geltend machen kann, welche
eine Einschrankung des Akteneinsichtsrechts der Anbieterin Il rechtfertigen.

1.4.1 Gutachten und die damit in Zusammenhang stehenden Eingaben der Zielgesellschaft
und der Anbieterin |

Fur die Ermittlung des Wertes der obgenannten Preisanpassungsklausel liess die Ubernahme-
kommission bei Prof. Dr. Manuel Ammann ein Gutachten sowie ein Ergénzungsgutachten
erstellen (vgl. lit. K, P und V). Die Zielgesellschaft reichte am 27. November 2006 zusammen
mit ihrer Stellungnahme zum Gutachten von Prof. Dr. Ammann ein Parteigutachten von Prof.
Heinz Zimmermann vom 7. November 2006 ein, wéahrend die Anbieterin | ein Gutachten von
Prof. Dr. Markus Rudolf vom 26. November 2006 und ein Gutachten von Prof. Dr. Peter Nobel
vom 11. Dezember 2006 einreichte.

Die Anbieterin 1 macht hinsichtlich der Einsicht in die genannten Gutachten sowie in die im
Zusammenhang mit den Gutachten ergangenen Stellungnahmen der Zielgesellschaft und der
Anbieterin | geltend, diese Unterlagen seien im Verfahren des Angebots der Anbieterin Il nicht
entscheidrelevant. Die Anbieterin 11 hat mit der Veroffentlichung ihres Angebots am 22. De-
zember 2006 im bereits laufenden Verfahren der Anbieterin | Parteistellung erlangt. Die Be-
wertung der Preisanpassungsklausel wurde — wie bereits erlutert — zum Zwecke der Ermitt-
lung des Best Prices in gutachterlichen Auftrag gegeben. Die Ubernahmekommission wird dar-
uber zu befinden haben, inwieweit sie die vorliegenden Gutachten fiir ihre Erwdgungen zur
Ermittlung des Best Prices heranziehen wird. Den Gutachten ist daher — entgegen der Ansicht
der Anbieterin | — die Entscheidrelevanz nicht von vornherein abzusprechen. Ein Geheimhal-
tungsinteresse macht die Anbieterin | sodann nicht geltend, sodass der Anbieterin Il die Ein-
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sicht in die genannten Gutachten sowie die in diesem Zusammenhang von der Zielgesellschaft
und der Anbieterin | ergangenen Stellungnahmen zu gewahren ist.

1.4.2 Kaufvertrage

Bei den von der Anbieterin | bezeichneten Kaufvertrdgen handelt es sich um am 5. und 12. Ok-
tober 2006 abgeschlossene Vereinbarungen zwischen der Oyster Rock Ltd, Jersey (,,Oyster
Rock®), eine zu diesem Zweck verwendete Gesellschaft, mit Aktiondren der Zielgesellschaft
Uber den Kauf von SIG-Aktien (vgl. Empfehlung 1, lit. G). Der vereinbarte Kaufpreis betrégt
gemass diesen Vereinbarungen CHF 325 pro SIG-Aktie. Zudem wurde eine Preisanpassungs-
klausel vereinbart, wonach sich der K&ufer verpflichtet, im Falle einer méglichen Erhéhung des
Angebots durch die Romanshorn diesen Aufpreis ebenfalls zu entrichten und sich der Ké&ufer
den Verké&ufern gegenuber zu einem Vorteilsausgleich bereit erklart hat, falls eine Gegenofferte
zu einem hoheren Preis als CHF 325 erfolgreich abgeschlossen werde.

Diese Vertrdge enthalten jeweils eine Geheimhaltungsklausel. Diese Klausel sei aufgrund ,,be-
rechtigter Geschaftsinteressen der Vertragsparteien an der vertraulichen Natur der Kaufvertra-
ge“ eingefugt worden. Ein Geheimhaltungsinteresse ist — wie bereits unter Ziff. 1.2 erwahnt —
zu begriinden. Mangels hinreichender Begriindung ist indes nicht ersichtlich, inwiefern die vor-
liegend in allgemeiner Form geltend gemachten Geschéftsinteressen dem verfassungsmassigen
Anspruch auf rechtliches Gehdr und Akteneinsicht vorgehen sollten. Ein wesentliches Ver-
tragselement, ndmlich die Preisanpassungsklausel, ist in der Empfehlung | wortwdrtlich wie-
dergegeben worden und daher in der Offentlichkeit bekannt. Weitere geheimhaltungswiirdige
Vertragsbestimmungen hat die Anbieterin | nicht geltend gemacht. Die zwischen den Vertrags-
parteien vereinbarte Geheimhaltung hat folglich zugunsten dem Anspruch auf rechtliches Ge-
hor und Akteneinsicht zurlickzutreten. Der Anbieterin Il ist daher die Einsicht in die betreffen-
den Kaufvertrage zu gewéhren.

2. Karenzfrist

2.1  Gemass Art. 14 Abs. 1 UEV-UEK kann das Angebot in der Regel friihestens nach einer
Karenzfrist von zehn Bérsentagen nach seiner Verdffentlichung angenommen werden. Die Ka-
renzfrist dient der Priifung des Angebots vor Beginn der Laufzeit desselben bzw. der Feststel-
lung der Gesetzméssigkeit des Angebotsprospekts (vgl. Empfehlung 1, Erw. 2.2; Empfehlung
I in Sachen Saia-Burgess Electronics AG vom 27. Juli 2005, Erw. 1.1).

2.2  Das Angebot der Rank Group wurde am 22. Dezember 2006 verdffentlicht, die Karenz-
frist fir das Angebot Il lauft daher am 10. Januar 2007 ab. Die Karenzfrist flir das Angebot |
wurde mit Empfehlung VII bis zum 4. Januar 2007 verlédngert. Da das Angebot der Anbieterin
Il als konkurrierendes Angebot im Sinne von Art. 30 Abs. 1 BEHG (Art. 49 Abs. 1 UEV-UEK)
zu qualifizieren ist, ist der Ablauf des Angebots I ohne weiteres bis zum Ablauf des konkurrie-
renden Angebots der Anbieterin Il zu verlangern (Art. 50 Abs. 1 UEV-UEK). Das Angebot der
Romanshorn hat zum gegenwaértigen Zeitpunkt noch nicht zu laufen begonnen, sodass es sich
im vorliegenden Fall rechtfertigt, fur beide Angebote die Angebotsfrist gleichzeitig starten und
enden zu lassen.

2.3 Bevor sich die Ubernahmekommission zur Gesetzméassigkeit des Angebots | mittels

Empfehlung aussern kann, wird der Anbieterin 1l das Angebot | zur Stellungnahme als Aus-

fluss des rechtlichen Gehdrs zuzustellen sein. Vorgéngig wird indes die Attraktionsfrist von 5

Borsentagen laufend ab Eroffnung dieser Empfehlung abzuwarten sein (vgl. den der Empfeh-

lung angefiigten Zeitplan). Letzteres deshalb, weil im Falle eines Weiterzugs an die EBK durch

die Anbieterin | und im Falle, da die EBK den Weiterzug gutheissen wiirde und das Aktenein-
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sichtsrecht von der Ubernahmekommission wahrend dieser Zeit gewahrt werden wiirde, ein
nicht wieder gut zu machender Nachteil resultieren wirde.

Vorliegend ist daher — gestutzt auf Art. 4 UEV-UEK - die Karenzfrist flir beide Angebote nach
Art. 14 Abs. 1 UEV-UEK bis zum 26. Januar 2007 zu verldangern. Zudem haben die Anbiete-
rinnen die Offentlichkeit tiber die Verschiebung des Beginns ihrer Angebotsfrist in analoger
Anwendung von Art. 8 UEV-UEK spatestens am 4. Januar 2007 in mindestens einem der be-
deutenden elektronischen Medien vor Bérsenbeginn zu informieren. Die Information der Of-
fentlichkeit muss zudem innerhalb von drei Bérsentagen in denjenigen Zeitungen in deutscher
und franzdsischer Sprache verdffentlicht werden, in welchem der Angebotsprospekt publiziert
wurde.

3. Fristverlangerung zur Verdffentlichung der Berichte des Verwaltungsrats der
Zielgesellschaft

3.1 Gemaéss Art. 29 BEHG hat der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft einen Bericht zu
veroffentlichen, in dem er zum Angebot Stellung nimmt. Der Bericht des Verwaltungsrats der
Zielgesellschaft ist geméss Art. 32 Abs. 2 UEV-UEK spatestens am 15. Borsentag nach Verof-
fentlichung des Angebots zu publizieren.

3.2 Mit Empfehlung VII verlangerte die Ubernahmekommission die Frist zur Ver6ffentli-
chung des Berichts des Verwaltungsrates der Zielgesellschaft zum Angebotsprospekt der An-
bieterin | bis zum 11. Januar 2007. Die Anbieterin Il hat den Angebotsprospekt am 22. Dezem-
ber 2006 verodffentlicht. Der Bericht des Verwaltungsrats der Zielgesellschaft zum Angebot 11
ware gemass Art. 32 Abs. 2 UEV-UEK am 18. Januar 2007 zu publizieren. Die Ubernahme-
kommission hat sich noch nicht zur Gesetzmassigkeit der Angebote &ussern konnen. Deshalb
ist der Zielgesellschaft die Mdglichkeit einzurdumen, den Verwaltungsratsbericht zu den An-
geboten | und Il nach Ablauf der Karenzfrist und damit nach einer allfalligen Bereinigung der
Angebotsprospekte zu verdffentlichen.

Der Zielgesellschaft ist demzufolge die Frist zur Verdffentlichung der Verwaltungsratsberichte
bis zum 2. Februar 2007 zu verléangern.

3.3 Mit Empfehlung VII vom 14. Dezember 2006 wurde die Zielgesellschaft verpflichtet,
die Offentlichkeit iber die Verschiebung der Verdffentlichung des Verwaltungsratsberichts
spatestens am 22. Dezember 2006 in mindestens einem der bedeutenden elektronischen Me-
dien, welche Borseninformationen verbreiten, vor Borsenbeginn zu informieren (vgl. Empfeh-
lung VII, Erw. 2.3, Dispositiv-Ziff. 4). Dieser Verpflichtung ist die Zielgesellschaft vorliegend
am 15. Dezember 2006 nachgekommen.

Die Zielgesellschaft ist vorliegend zu verpflichten, die Offentlichkeit tiber die weitere Fristver-
langerung fur die Veroffentlichung der Verwaltungsratsberichte bis spétestens am 11. Januar
2007 in mindestens einem der bedeutenden elektronischen Medien, welche Bdrseninformatio-
nen verbreiten, vor Borsenbeginn zu informieren.

4. Zeitplan

Die Ubernahmekommission hat im Falle von konkurrierenden Angeboten sicherzustellen, dass
die Empfanger der Angebote, ungeachtet der Reihenfolge der Verdffentlichung, zwischen den
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verschiedenen Angeboten frei wahlen kdnnen (Art. 30 Abs. 1 BEHG und Art. 47 Abs. 3 UEV-
UEK). Insofern hat sie den Zeitplan der verschiedenen Angebote anzupassen und zu koordinie-
ren, wenn dies fur deren reibungslose Durchfilhrung notwendig ist. Das hat die Ubernahme-
kommission im vorliegenden Verfahren getan, den Parteien wird im Anhang zu dieser Empfeh-
lung der indikative Zeitplan zur Kenntnisnahme zugestellt.

5. Publikation

Die vorliegende Empfehlung wird in Anwendung von Art. 23 Abs. 3 BEHG nach deren Eroff-
nung an die Parteien auf der Website der Ubernahmekommission veréffentlicht.

6. Gebuhr

Es wird keine Gebihr erhoben.



Gestuitzt auf diese Erwégungen erlasst die Ubernanmekommission die folgende Empfeh-
lung:

1. Der Antrag der Rank Group Holdings Limited, Auckland, Neuseeland auf Akteneinsicht im
Verfahren betreffend 6ffentliches Kaufangebot der Romanshorn SA, Luxemburg fir alle
sich im Publikum befindenden Namenaktien der SIG wird gutgeheissen.

2. Die Karenzfristen fur die Angebote I und 11 werden geméss Art. 14 Abs. 1 UEV-UEK bis
zum 26. Januar 2007 verlangert.

3. Der SIG Holding AG, Neuhausen am Rheinfall, wird die Frist zur Verdffentlichung der
Verwaltungsratsberichte zu den Angeboten | und Il gemass Art. 32 Abs. 2 UEV-UEK bis
zum 2. Februar 2007 erstreckt.

4. Die Romanshorn S.A., Luxemburg, und die Rank Group Holdings Limited, Auckland,
Neuseeland, haben die Offentlichkeit tiber die Verschiebung des Beginns ihrer Angebots-
frist in analoger Anwendung von Art. 8 UEV-UEK spétestens am 4. Januar 2007 in mindes-
tens einem der bedeutenden elektronischen Medien vor Bdrsenbeginn zu informieren. Die
Information der Offentlichkeit muss zudem innerhalb von drei Bérsentagen in denjenigen
Zeitungen in deutscher und franzosischer Sprache veroffentlicht werden, in welchem der
Angebotsprospekt publiziert wurde.

5. Die SIG Holding AG, Neuhausen am Rheinfall, hat die Offentlichkeit tiber die Verschie-
bung der Veroffentlichung der Verwaltungsratsberichte zu den Angeboten | und Il spétes-
tens am 11. Januar 2007 in mindestens einem der bedeutenden elektronischen Medien, wel-
che Borseninformationen verbreiten, vor Bérsenbeginn zu informieren.

6. Den Parteien wird der indikative Zeitplan im Anhang dieser Empfehlung zur Kenntnisnah-
me zugestellt.

7. Diese Empfehlung wird nach Eroffnung an die Parteien auf der Website der Ubernahme-
kommission verdffentlicht.

8. Es wird keine Gebiihr erhoben.

Der Prasident:

Hans Rudolf Widmer

Die Parteien konnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spéatestens
fiinf Borsentage nach Empfang der Empfehlung schriftlich melden. Die Ubernahmekommission kann diese
Frist verlangern. Sie beginnt bei Benachrichtigung per Telefax zu laufen. Eine Empfehlung, die nicht in der
Frist von fiinf Borsentagen abgelehnt wird, gilt als von den Parteien genehmigt. Wenn eine Empfehlung
abgelehnt, nicht fristgerecht erfullt oder wenn eine genehmigte Empfehlung missachtet wird, Gberweist die
Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission zur Eroffnung eines Verwaltungsverfahrens.



Mitteilung an:

- SIG Holding AG, durch ihren Vertreter;

- Rank Group Holdings Limited, Auckland, Neuseeland, durch ihren Vertreter;
- Romanshorn S.A., durch ihren Vertreter;

- die Eidgendssische Bankenkommission;
- die Prifstellen (zur Kenntnisnahme).

Anhang:

- indikativer Zeitplan
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Zeitplan des 6ffentlichen Kaufangebots der Romanshorn S.A., Luxemburg (,,Anbiete-
rin 1), und des konkurrierenden o6ffentlichen Kaufangebots der Rank Group Hol-
dings Limited, Auckland, Neuseeland (,,Anbieterin 11*“), fur alle sich im Publikum be-
findenden Namenaktien der SIG Holding AG, Neuhausen am Rheinfall, Schweiz

(,,Zielgesellschaft*) — Anhang zur Empfehlung V111 vom 29. Dezember 2006

22. Dezember 2006

Publikation Angebotsprospekt der Anbieterin Il (,,Ange-
botsprospekt I1* oder ,,Angebot 11)

Verfahrensleitende Anordnung Stellungnahme der Anbiete-
rin | und der Zielgesellschaft zum Angebotsprospekt 11

28. Dezember 2006 (18.00
uhr)

Fristablauf der Stellungnahmen der Anbieterin | und der
Zielgesellschaft zum Angebotsprospekt 11

29. Dezember 2006

Empfehlung zum Akteneinsichtsrecht, indikativen Zeitplan
und Verschiebung bzw. Gleichlauf der Angebotsfrist ab 29.
Januar 2007 (Verlangerung der Karenzfrist flir beide Ange-
bote bis 26. Januar 2007; Verlangerung Frist zur Erstattung
des Verwaltungsratsberichts bis zum 2. Februar 2007)

3. Januar 2007

Fristablauf der Stellungnahme der Anbieterin 11 zu den Stel-
lungnahmen der Anbieterin I und der Zielgesellschaft zum
Angebotsprospekt 11

10. Januar 2007

Verfahrensleitende Anordnung betr. Stellungnahme der An-
bieterin 11 zum Angebotsprospekt der Anbieterin | (,,Ange-
botsprospekt I oder ,,Angebot 1*) zuziglich Zustellung
samtlicher Angebotsprospekt I relevanter Akten und Schrif-
tenwechsel Voranmeldung Anbieterin |

ab 10. Januar 2007

Madglichkeit der Anbieterin Il zur Akteneinsicht

15. Januar 2007 (18.00 Uhr)

Fristablauf der Stellungnahme der Anbieterin 1l zum Ange-
botsprospekt |

17. Januar 2007 (18.00 Uhr)

Fristablauf der Stellungnahme der Anbieterin | und der
Zielgesellschaft zur Stellungnahme der Anbieterin I zum
Angebotsprospekt |

23. Januar 2007

Empfehlungen der UEK zu den Angebotsprospekten I und 11

26. Januar 2007

Ablauf der Karenzfrist fir Angebot I und 11

29. Januar 2007

Publikation allfalliger Ergdnzungen zu den Angebotspros-
pekten 1 und Il

Beginn der Angebotsfrist fir beide Angebote

Publikation der Empfehlungen zu den Angebotsprospekten |
und Il durch die UEK

2. Februar 2007

Fristablauf flr die Veroffentlichung der Verwaltungsratsbe-
richte zu den Angeboten | und 11

23. Februar 2007

Ablauf der Angebotsfrist von 20 Borsentagen fiir beide An-
gebote

26. Februar 2007

Bekanntgabe der provisorischen Zwischenergebnisse an die
Borse, UEK und elektronische Medien (Art. 43 Abs. 1
UEV-UEK)
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spatestens am 2. Marz 2007
vor Bérsenbeginn

Publikation der definitiven Zwischenergebnisse in der Pres-
se (Art. 42 Abs. 2 UEV-UEK)
Beginn der Nachfrist

spatestens am 15. Marz 2007

Letzter Tag der Nachfrist

spéatestens am 16. Marz 2007

Bekanntgabe des provisorischen Endergebnisses an die Bor
se, UEK und elektronische Medien (Art. 46 i.V.m. Art. 43
Abs. 1 UEV-UEK)

spatestens am 22. Marz 2007
vor Borsenbeginn

Veroffentlichung des definitiven Endergebnisses in der
Presse (Art. 46 i.V.m. Art. 43 Abs. 2 UEV-UEK)
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