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EMPFEHLUNG

vom 16. April 2008

Gesuch von Credit Suisse, Zurich, Herrn Willy Michel, Gimligen, Herrn Rudolf Styner,
Frauenkappelen, Herrn Hansruedi Bienz, Oberbottigen, die einfache Gesellschaft Dreier
bestend aus Herrn Hans Dreier, Niederwangen, und Rudolf Dreier, Altendorf, sowie Artemis
Beteiligungen Il AG, Hergiswil, um Feststellung des Nichtbestehens einer Pflicht zur Unter-
breitung eines offentlichen Kaufangebots an die Aktionare der Adval Tech Holding AG, Ko6-
niz (BE)

A. Adval Tech Holding AG (,,Adval Tech®) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Koniz (BE).
Sie verfugt tber ein Aktienkapital von CHF 7'300'000, eingeteilt in 365'000 voll liberierte Namen-
aktien mit einem Nennwert von je CHF 20 (,,Namenaktie(n)*). Die Namenaktien sind im Haupt-
segment der SWX Swiss Exchange (,,SWX*) kotiert (SWX:ADVN). Die Statuten der Adval Tech
enthalten weder ein opting-up noch ein opting-out.

B. Hauptaktionére der Adval Tech sind Herr Willy Michel, Gumligen, mit 22%, Herr Rudolf
Styner, Frauenkappelen, mit 14.1%, Herr Hansruedi Bienz, Oberbottigen, mit 10.5% sowie Artemis
Beteiligungen 1l AG, Hergiswil (,,Artemis®), mit 20.3% der Stimmrechte. Artemis wird tber die
Artemis Holding AG zu 100% von Herrn Michael Pieper, Vizeprasident der Adval Tech, be-
herrscht. Die einfache Gesellschaft Dreier, bestehend aus den einfachen Gesellschaftern Hans Drei-
er, Niederwangen, und Rudolf Dreier, Altendorf (,,Gesellschaft Dreier), halt 5.2% der Stimmrechte
an Adval Tech. Weitere bedeutende Aktiondre von Adval Tech sind Lombard Odier Darier Hentsch
Fund Managers SA mit 6.8% und Sarasin Investment Funds SA mit 5.7% der Stimmrechte.

C. Der Verwaltungsrat der Adval Tech hat beschlossen, eine Kapitalerhdhung durchzufiihren.
An der ordentlichen Generalversammlung vom 24. April 2008 werden die Aktionére tiber die bean-
tragte Kapitalerhohung beschliessen. Das Aktienkapital soll durch Ausgabe von maximal 365'000
neuen Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 20 im Gesamtbetrag von maximal
CHF 7'300'000 erhoht werden. Damit wird das Aktienkapital nach erfolgreicher Kapitalerh6hung
(voraussichtlicher Termin fur den Feststellungsbeschluss des Verwaltungsrats zur Schaffung und
Eintragung der neuen Namenaktien ist der 6. Mai 2008) neu maximal CHF 14'600'000, eingeteilt in
maximal 730'000 voll einbezahlte Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 20, betragen.

D. Am 11. April 2008 reichten die Credit Suisse, die Herren Willy Michel, Rudolf Styner,
Hansruedi Bienz, die Gesellschaft Dreier und die Artemis (nachfolgend zusammen die ,,Gesuchstel-
ler) ein Gesuch ein, mit welchem sie folgende Antrédge stellten:

»1.  Es sei festzustellen, dass die geplanten Zusagen von Herrn Willy Michel, Herrn Rudolf Styner,
Herrn Hansruedi Bienz, der einfachen Gesellschaft Dreier und Artemis Beteiligungen Il AG ge-



genuber der Credit Suisse, im Rahmen der Kapitalerhéhung der Adval Tech Holding AG sdmt-
liche ihnen zustehenden Bezugsrechte auszuiiben und die entsprechenden Aktien zu erwerben,
sowie die Abgabe von Lock-up Verpflichtungen durch Herrn Willy Michel, Herrn Hans Dreier,
Herrn Michael Pieper sowie Artemis Beteiligungen Il je gegenuiber der Credit Suisse nicht als
Handeln in gemeinsamer Absprache oder als organisierte Gruppe gemaéss Art. 27 i.V.m. Art. 15
Abs. 1 BEHV-EBK qualifiziert und demzufolge die verbindliche Abgabe der entsprechenden
Zusagen und der Erwerb der Aktien und/oder die Abgabe der Lock-up Verpflichtungen fir die
Gesuchsteller keine Angebotspflicht geméss Art. 32 BEHG auslost.

2. Es sei der Zeitpunkt der Publikation der Empfehlung der Ubernahmekommission und der Stel-
lungnahme des Verwaltungsrates mit den Gesuchstellern und Adval Tech Holding AG zu koor-
dinieren.”

E. Gemadss Angaben im Gesuch und in dessen Ergdnzung vom 16. April 2008 wird sich die
Credit Suisse zwecks Durchfiihrung der Kapitalerh6hung durch Unterzeichnung eines Festlber-
nahmevertrags am 23. April 2008 gegenuber der Adval Tech verpflichten, die neu auszugebenden
Namenaktien unter gewissen Bedingungen zu zeichnen und den bisherigen Aktiondren zum Bezug
anzubieten. Die Gesuchsteller Michel und Artemis werden sich gegentiber der Credit Suisse ver-
pflichten, samtliche ihnen aufgrund ihrer bisherigen Beteiligung zustehenden Bezugsrechte auszu-
uben. Allenfalls werden sie sich unabhé&ngig voneinander verpflichten, auch dartiber hinaus gehen-
de Namenaktien zu zeichnen, falls solche verfiigbar sind. Die Gesuchsteller Styner, Bienz und die
Gesellschaft Dreier werden sich verpflichten, maximal die ihnen aufgrund ihrer bisherigen Beteili-
gung zustehenden Bezugsrechte auszuiiben. Zudem sollen die Herren Michel, Dreier und Pieper je
eine Lock-up Vereinbarung mit der Credit Suisse abschliessen, mit welcher sie sich verpflichten,
wéhrend 180 Tagen seit erstem Handelstag der neuen Namenaktien keine Aktien der Gesellschaft
anzubieten und zu verkaufen.

F. Die Bezugsrechte sollen vom 28. April 2008 bis 5. Mai 2008 an der SWX gehandelt werden
und bis am 6. Mai 2008 ausgeubt werden kdnnen. Ab dem 7. Mai 2008 sollen die neu ausgegebe-
nen Namenaktien an der SWX gehandelt werden. Fur jede Namenaktie der Adval Tech wird ein
Bezugsrecht ausgegeben und jedes Bezugsrecht berechtigt zum Erwerb von maximal einer neuen
Namenaktie. Diejenigen Namenaktien, fur welche das Bezugsrecht nicht ausgetibt wird, sollen vor-
aussichtlich nach Ablauf der Bezugsfrist im Rahmen eines Offentlichen Angebots in der Schweiz
sowie im Rahmen einer Privatplatzierung an bestimmte institutionelle Investoren ausserhalb der
Schweiz und den USA angeboten werden. Kénnen diese nicht platziert werden, so wird sie die Cre-
dit Suisse im eigenen Namen und auf eigene Rechnung ibernehmen.

Der voraussichtliche Zeitplan der Kapitalerhdhung sieht zusammengefasst wie folgt aus:

23. April 2008 Unterzeichnung des Festlibernahmevertrags und der Zeichnungszusagen
24. April 2008 Ordentliche Generalversammlung
25. April 2008 Veroffentlichung des Emissionsprospekts sowie Publikation
des Kotierungsinserats
28. April 2008 Start Bezugsrechtshandel
5. Mai 2008 Ende Bezugsrechtshandel
6. Mai 2008 12.00 Uhr: Ablauf Ausiibungsfrist Bezugsrechte
7. Mai 2008 Erster Handelstag der neuen Namenaktien
9. Mai 2008 Settlement Date



G. Die Stellungnahme des Verwaltungsrats der Adval Tech wurde der Ubernahmekommission
zur Vorprifung eingereicht. Darin wird im Wesentlichen festgehalten, dass der Verwaltungsrat der
Adval Tech das Rechtsbegehren der Gesuchsteller unterstutzt.

H. Zur Prufung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus den Herren Henry
Peter (Vorsitzender des Ausschusses), Thierry de Marignac und Thomas Rufer gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwéagung:
1. Nichtbestehen einer Angebotspflicht

1. Gemass Art. 32 Abs. 1 BEHG muss diejenige Person, welche direkt, indirekt oder in ge-
meinsamer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere erwirbt und damit zusammen mit den Papie-
ren, die sie bereits besitzt, den Grenzwert von 33 1/3% der Stimmrechte einer Zielgesellschaft, ob
austbbar oder nicht, Uberschreitet, ein Angebot fir alle kotierten Beteiligungspapiere der Gesell-
schaft unterbreiten. Geméss Art. 27 i.V.m. Art. 15 Abs. 1 BEHV-EBK handelt in gemeinsamer Ab-
sprache oder als organisierte Gruppe, wer im Hinblick auf die Beherrschung einer Zielgesellschaft
seine Verhaltensweise mit Dritten durch Vertrag oder andere organisierte Vorkehren abstimmi.

2. Im vorliegenden Fall werden sich Herr Michel und die Artemis mittels Unterzeichnung einer
Ausiuibungserklarung gegentber der Credit Suisse verpflichten, im Rahmen der Kapitalerhéhung
samtliche ihnen aufgrund der bisherigen Beteiligung zustehenden Bezugsrechte auszuiiben. Die
Gesuchsteller Michel und Artemis werden allenfalls auch dartiber hinaus gehende Namenaktien
zeichnen, falls solche verfugbar sind. Die Herren Styner, Bienz und die Gesellschaft Dreier werden
sich verpflichten, maximal die ihnen aufgrund ihrer bisherigen Beteiligung zustehenden Bezugs-
rechte auszutiben. Zudem sollen die Herren Michel, Dreier und Pieper je eine Lock-up Vereinba-
rung mit der Credit Suisse abschliessen, mit welcher sie sich verpflichten, wéhrend 180 Tagen seit
erstem Handelstag der neuen Namenaktien keine Aktien der Gesellschaft anzubieten und zu verkau-
fen.

3. Es ist aufgrund der Angaben im Gesuch und im Verwaltungsratsbericht davon auszugehen,
dass zwischen den Gesuchstellern gegenwértig keine Vereinbarungen bestehen, die sie bereits im
Vorfeld der vorliegenden Transaktion als Gruppe i.S.v. Art. 27 BEHV-EBK erscheinen lassen wiir-
de. Es stellt sich im Zusammenhang mit der vorliegenden Transaktion daher die Frage, ob der Ab-
schluss der genannten Austibungserklarungen und der Lock-up Vereinbarungen dazu fiihrt, dass die
Gesuchsteller (vgl. oben lit. E) als Gruppe i.S.v. Art. 27 BEHV-EBK gelten. Die zwischen den ge-
nannten Parteien abzuschliessenden Vereinbarungen haben den Kauf und Verkauf von Beteili-
gungspapieren der Adval Tech zum Gegenstand. Damit sind diese Vertrdge im Sinne von Art. 15
Abs. 1 und 2 BEHV-EBK relevant. Im Ubernahmerecht bestimmt sich der Gruppenbegriff jedoch
nach Art. 27 BEHV-EBK, fir welchen Art. 15 Abs. 1 und 2 BEHV-EBK sinngemass gilt. Fir die
Frage, unter welchen Umstédnden Aktionére bei einem gemeinsamen Erwerb nicht nur als Gruppe
im Sinne von Art. 15 Abs. 1 und 2 BEHV-EBK, sondern auch als solche nach Art. 27 BEHV-EBK
Zu betrachten sind, ist entscheidend, ob sich die betreffenden Aktionare ,,im Hinblick auf die Be-
herrschung® koordinieren (vgl. dazu Empfehlung vom 24. November 2004 in Sachen Helvetia
Patria Holding AG, Erw. 1).

4. Vereinbarungen hinsichtlich der Zeichnungs- und Platzierungsverpflichtung sind im Rah-
men einer Kapitalerhohung im Festibernahmeverfahren tiblich. Die der Ubernahmekommission im



Entwurf vorliegenden Vereinbarungen (Austbungserklérung und Lock-up Vereinbarung) zwischen
der Credit Suisse als der festibernehmenden Bank und den tbrigen Gesuchstellern regeln einzig die
Durchfiihrung der Kapitalerhohung. Sie haben keine Auswirkungen auf die Kontrolle der Adval
Tech (vgl. dazu Empfehlung vom 24. November 2004 in Sachen Helvetia Patria Holding AG, Erw.
1). Auch die Verpflichtung eines Teils der Gesuchsteller gegeniiber der Credit Suisse, uber ihren
bisherigen Anteil hinaus zusatzliche Namenaktien zu zeichnen, falls solche verfiigbar sind, hat kei-
ne solchen Auswirkungen. Folglich kann festgestellt werden, dass die Credit Suisse, die Herren
Willy Michel, Rudolf Styner, Hansruedi Bienz, die Gesellschaft Dreier und Artemis durch den Ab-
schluss dieser Vereinbarungen keine angebotspflichtige Gruppe i.S.v. Art. 27 BEHV-EBK bilden
und somit keine Pflicht ausgeldst wird, den Aktiondren der Adval Tech ein 6ffentliches Ubernah-
meangebot zu unterbreiten.

5. Die Gesuchsteller haben der Ubernahmekommission eine Kopie der jeweiligen Ausiibungs-
erklarung und Lock-up Vereinbarung nach deren Unterzeichnung einzureichen.

2. Stellungnahme des Verwaltungsrats der Adval Tech

6. Der Verwaltungsrat einer (potentiellen) Zielgesellschaft hat zu Gesuchen, mittels welchen
ein Aktionar (oder eine Aktionarsgruppe) von der Ubernahmekommission eine Stellungnahme zum
Bestehen oder Nichtbestehen einer Angebotspflicht verlangt, eine Stellungnahme abzugeben und
diese zu verdffentlichen (Art. 35 Abs. 2 und 2°® BEHV-EBK).

7. Der Verwaltungsrat der Adval Tech hat sich zur Eingabe der Gesuchsteller vernehmen las-
sen (vgl. oben lit. G). Der Verwaltungsrat der Adval Tech unterstiitzt das Rechtsbegehren der Ge-
suchsteller um Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht. Zur Begriindung wird u.a.
ausgefuhrt, dass die geplanten Zeichnungszusagen im Interesse der Adval Tech und ihrer Aktionare
seien, weil sich Credit Suisse aufgrund dieser Zusagen zur Festiilbernahme bereit erklart habe und
damit den Erfolg der Kapitalerhéhung gewéhrleiste. Zu allféalligen Interessenskonflikten hélt die
Stellungnahme fest, dass die Herren Pieper, Michel und Dreier bei der Abfassung fir die Erstellung
der vorliegenden Stellungnahme in den Ausstand getreten sind. Die ubrigen Verwaltungsratsmit-
glieder wirden ihre Funktion weder in Absprache oder Instruktion mit einem der Gesuchsteller
austiben noch wirden wesentliche Beziehungen vertraglicher oder faktischer Natur zwischen diesen
Mitgliedern des Verwaltungsrats und den Gesuchstellern bestehen.

8. Die Uberlegungen und die Argumentation des Verwaltungsrats der Adval Tech, die dazu
fihrten, das Gesuch um Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht zu unterstiitzen, sind
aus der Stellungnahme ersichtlich. Nachdem das Zustandekommen des Entscheids anlésslich der
Abgabe dieser Stellungnahme und die Frage allfalliger Interessenkonflikte vom Verwaltungsrat der
Adval Tech ebenfalls offengelegt worden sind, sind die an der Adval Tech Beteiligten in der Lage,
in voller Kenntnis der Sachlage iiber die Ausiibung ihres Einspracherechts nach Art. 35 Abs. 294"
BEHV-EBK zu entscheiden. Art. 52 Abs. 2 BEHV-EBK ist somit Rechnung getragen (betreffend
die Veroffentlichung der Stellungnahme vgl. nachstehend Erwagung 3).



3. Publikation

9. Die Adval Tech hat bis spatestens am 25. April 2008 in Anwendung von Art. 35 Abs. 2*
BEHV-EBK eine Publikation im Schweizerischen Handelsamtsblatt (SHAB) vorzunehmen, mit
welcher iiber die Feststellung der Ubernahmekommission hinsichtlich des Nichtbestehens einer
Angebotspflicht sowie die Mdglichkeit der an der Zielgesellschaft Beteiligten, innert zehn Bérsen-
tagen bei der EBK den Erlass einer anfechtbaren Verfigung zu verlangen (Art. 35 Abs. 29U
BEHV-EBK), informiert wird.

10.  Zeitgleich mit der Publikation im SHAB hat die Adval Tech die Stellungnahme des Verwal-
tungsrats (vgl. Erw. 2) zumindest in einer deutsch- und einer franzdsischsprachigen Zeitung mit
nationaler Verbreitung zu publizieren und mindestens einem der bedeutenden elektronischen Me-
dien, welche Borseninformationen verbreiten, zuzustellen (Art. 35 Abs. 2°® BEHV-EBK i.V.m. Art.
32 UEV-UEK analog). Der Verwaltungsrat hat in seiner Stellungnahme auf die vorliegende Emp-
fehlung hinzuweisen und den Wortlaut von Art. 35 Abs. 2%**" BEHV-EBK wiederzugeben.

11.  Die vorliegende Empfehlung wird gemass Art. 23 Abs. 3 BEHG am Tag der Publikation der
Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht im SHAB auf der Website der Ubernahme-
kommission veroffentlicht.

4, Gebuhr

12. In Anwendung von Art. 23 Abs. 5 BEHG und Art. 62 Abs. 6 UEV-UEK wird eine Gebiihr

erhoben. Den Gesuchstellern wird eine Gebiihr von CHF 20'000 auferlegt. Die Gesuchsteller haften
hierfir solidarisch.

EE I



Die Ubernahmekommission erlasst folgende Empfehlung:

1.

Es wird festgestellt, dass die Credit Suisse, Herr Willy Michel, Herr Rudolf Styner, Herr Hans-
ruedi Bienz, die einfache Gesellschaft Dreier, bestehend aus den Herren Hans Dreier und Ru-
dolf Dreier und Artemis Beteiligungen Il AG durch den Abschluss der der Ubernahmekommis-
sion im Entwurf unterbreiteten Vereinbarungen (Ausubungserklarung und Lock-up Vereinba-
rung) nicht als angebotspflichtige Gruppe i.S.v. Art. 27 BEHV-EBK gelten.

Die Credit Suisse, die Herren Willy Michel, Rudolf Styner, Hansruedi Bienz, die einfache Ge-
sellschaft Dreier und die Artemis Beteiligungen Il AG haben der Ubernahmekommission eine
Kopie der jeweiligen Ausiibungserklarung und Lock-up Vereinbarung nach deren Unterzeich-
nung einzureichen.

Die Adval Tech Holding AG hat bis spétestens 25. April 2008 die Feststellung der Ubernahme-
kommission hinsichtlich des Nichtbestehens einer Angebotspflicht sowie die Stellungnahme ih-
res Verwaltungsrats entsprechend der Erwégung 3 zu verdffentlichen.

Die vorliegende Empfehlung wird gemass Art. 23 Abs. 3 BEHG am Tag der Publikation der
Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht im SHAB auf der Website der Ubernah-
mekommission verdffentlicht.

Die Gebihr zu Lasten der Credit Suisse, der Herren Willy Michel, Rudolf Styner, Hansruedi

Bienz, der einfachen Gesellschaft Dreier und der Artemis Beteiligungen Il AG betragt
CHF 20'000, unter solidarischer Haftung.

Der Vorsitzende des Ausschusses:

Henry Peter

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 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 erfillt oder wenn eine
genehmigte Empfehlung missachtet wird, iiberweist die Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission
zur Eréffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Geméss Art. 35 Abs. 27" BEHV-EBK konnen die an der Zielgesellschaft Beteiligten innert zehn Bérsentagen bei der
EBK den Erlass einer anfechtbaren Verfligung verlangen. Die Frist beginnt am ersten Bdrsentag nach Verdffentlichung
im Schweizerischen Handelsamtsblatt zu laufen.

Mitteilung an:

- die Adval Tech Holding AG, Koniz (durch ihren Vertreter);
- die Gesuchsteller (durch ihre Vertreter);
- die Eidgendssische Bankenkommission.



