


borslich gegen bar erwerben. Nach der Einfithrung der Holdingstruktur sollen zudem einzelne
Geschéftsbereiche von BKW in rechtlich selbstdndige Einheiten {iberfiihrt werden.

D.

Am 21, Marz 2011 reichten die Gesuchstellerinnen ein Feststellungsgesuch (Gesuch) ein. Fol-
gende Antragen werden gestellt (einzelne Antrige wurden seit der Gesuchseinreichung ange-
passt bzw. zuriickgezogen):

1. Es sei festzustellen, dass keine Bewertung der im Rahmen des Holding-Angebots an-
gebotenen Holding-Aktien erforderlich sei.

2. Essei festzustellen, dass die Einfiihrung der Holdingstruktur nicht der Mindestpreis-
regel untersteht.

3. Essei festzustellen, dass die Gesuchstellerinnen ab der Veroffentlichung des Angebots
eigene Aktien (d.h. BKW-Aktien und/oder Holding-Aktien) sowie Finangzinstrumente
in eigenen Aktien ohne Verletzung des Gleichbehandlungsprinzips (und insbesondere
der Best Price Rule) bérslich gegen bar erwerben konnen.

4. Es seien den Gesuchstellerinnen die in der Begriindung dargelegten Erleichterungen
der Publikationspflicht zu gewdhren.

5. Die zu erlassende Verfiigung sei im Zeitpunkt der Veroffentlichung des Angebots in
den elektronischen Medien zu verdéffentlichen.

E.
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Luc Thévenoz (Prasident),
Henry Peter und Thierry de Marignac gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:
1. Verzicht auf Bewertung

(11 Nach Art. 24 Abs. 6 UEV hat bei einem Tauschangebot gegen Effekten, die nicht an einer Borse
kotiert sind, der Prospekt eine Bewertung durch eine Priifstelle der zum Tausch angebotenen Ef-
fekten zu enthalten. Von der Bewertungspflicht kann eine Ausnahme gewahrt werden, wenn die
Transparenz des Wertes der zum Umtausch angebotenen Effekten gewihrleistet ist. Die Anleger
miissen wissen, was sie fiir ihre Aktien beim Umtausch erhalten (zuletzt Verfiigung 469/01 in
Sachen Schweizerische Riickversicherungs-Gesellschaft AG vom 15. Februar 2011, Erw. 4; Verfii-
gung 418/01 in Sachen BB Medtech vom 7. Juli 2009, Erw. 4.3).





















