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Verfiigung 477/04

vom 2. August 2011

Offentliches Angebot von HarbourVest Acquisition GmbH und 6ffentliches Teilangebot von
ACP Acquisition GmbH an die Aktionédre von Absolute Private Equity AG — Angebotsprospekt

Sachverhalt:

A.

Mit Verfiigung 477/01 vom 3. Juni 2011 stellte die Ubernahmekommission (UEK) die Gesetz-
massigkeit des Angebots (Angebot von HarbourVest oder Erstangebot) von HarbourVest Ac-
quisition GmbH (HarbourVest oder Erstanbieterin) an die Aktionére von Absolute Private Equi-
ty AG (Absolute oder Zielgesellschaft) fest (Verfiigung 477/01). Am 15. Juli 2011 stellte die
UEK mit Verfiigung 477/02 die Rechtmassigkeit der Angebotsdnderung von HarbourVest, nam-
lich die Angebotserh6hung von USD 17.25 auf USD 18.50 und die Erhohung der Break Fee von
USD 1 Mio. auf USD 5 Mio., fest und die Angebotsfrist wurde bis zum 26. Juli 2011 verldngert
(Verfiigung 477/02). In der Folge hat ACP Intermediate Acquisition S. ar.l. (ACP Intermedia-
te) den Aktiondren von Absolute am 20. Juli 2011 ein 6ffentliches Teilangebot ankiindigt.

B.

ACP Acquisition GmbH (ACP oder Zweitanbieterin) ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung mit Sitz in Baar/ZG. Das Stammkapital von ACP betragt CHF 100'000. ACP bezweckt den
Erwerb, das Halten, die Verwaltung und die Verdusserung von Unternehmen und Beteiligungen
an Gesellschaften im In- und Ausland. ACP wurde von ACP Intermediate am 21. Juli 2011 im
Hinblick auf die Durchfiihrung eines Angebots gegriindet und wird von dieser zu 100 % gehal-
ten. ACP Intermediate ist eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung luxemburgischen Rechts.
ACP Intermediate wird direkt von ACP Acquisition Partners, L.P. gehalten, einem als Limited
Partnership (LP) nach dem Recht von Cayman Islands ausgestalteten Fonds, der iiber verschie-
dene weitere Einheiten letztlich von David Abrams, wohnhaft in Brookline (MA), USA, kontrol-
liert wird. David Abrams hielt iiber die von ihm kontrollierten Einheiten per 25. Juli 2011 insge-
samt 3'875'716 Absolute-Aktien (einschliesslich 91'050 Absolute-Aktien, die am 15. Juli 2011
erworben wurden), was 8.59 % des Aktienkapitals und der Stimmrechte von Absolute entspricht.

C.

Am 1. Juli 2011 schlossen Absolute und Abrams Capital Management, L.P., eine von David Ab-
rams kontrollierte Einheit, eine Vertraulichkeitsvereinbarung ab, worin sich Abrams Capital Ma-
nagement, L.P. im Wesentlichen dazu verpflichtete, ihr offen gelegte, nicht 6ffentlich zugéngli-
che Informationen vertraulich zu behandeln. Im Anschluss an die Unterzeichnung dieser Verein-
barung fiihrte die Zweitanbieterin eine beschrankte Unternehmenspriifung von Absolute (Due
Diligence-Priifung) durch.
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D.

Am 20. Juli 2011 nach Borsenschluss kiindigte ACP Intermediate in den elektronischen Medien
an, dass sie den Aktionéren von Absolute voraussichtlich am 27. Juli 2011 ein 6ffentliches Teil-
angebot fiir 8'716'521 Absolute-Aktien (Teilangebot von ACP oder Zweitangebot) unterbreiten
werde (Voranmeldung). Da Absolute per 25. Juli 2011 ein eingetragenes Aktienkapital von
CHF 451'126'050, eingeteilt in 45'112'605 Absolute-Aktien hat, bezieht sich das Teilangebot von
ACP auf maximal 19.32 % des per 25. Juli 2011 eingetragenen Aktienkapitals bzw. auf 20 % des
nach Durchfiithrung der von der Generalversammlung am 26. Mai 2011 beschlossenen Vernich-
tung von 1'530'000 Absolute-Aktien voraussichtlich ausgegebenen Aktienkapitals. Als Angebots-
preis ist USD 18.60 pro Absolute-Aktie vorgesehen. Am 25. Juli 2011 erfolgte die Publikation der
Voranmeldung in den Printmedien. Die Voranmeldung erfolgte durch ACP Intermediate, unter
dem Vorbehalt, dass das Teilangebot durch ACP Intermediate selbst oder eine ihrer Tochterge-
sellschaften unterbreitet werde.

E.

Mit verfahrensleitender Verfiigung vom 21. Juli 2011 wurden HarbourVest und Absolute in Ge-
wiahrung des rechtlichen Gehors dazu aufgefordert, zur Voranmeldung von ACP Stellung zu
nehmen, insbesondere zur Frage der Zuléssigkeit eines Teilangebots als Konkurrenzangebot.
Beide Stellungnahmen gingen fristgerecht bei der UEK ein. Die Erstanbieterin beantragt unter
anderem, es sei festzustellen, dass das Teilangebot von ACP Intermediate nicht als konkurrieren-
des Angebot im Sinne von Art. 30 BEHG in Verbindung mit Art. 48 ff. UEV zu qualifizieren sei.

F.

Mit Verfiigung 477/03 vom 25. Juli 2011 ordnete die UEK an, dass die Erstanbieterin die Offent-
lichkeit am 26. Juli 2011 tiber eine Verlingerung des Erstangebots bis zum 3. August 2011 zu
orientieren und einen neuen Zeitplan zu veroffentlichen habe. Die Beurteilung der Gesetzmaés-
sigkeit des Teilangebotes von ACP sollte im Rahmen der Priifung diesbeziiglichen Angebotsdo-
kumente erfolgen (Verfiigung 477/03).

G.

Am 27. Juli 2011 erfolgte die landesweite Verbreitung des Teilangebotes mit der Publikation des
Angebotsprospektes von ACP (Angebotsprospekt). Als Preis des Angebots werden USD 18.60
netto in bar je Absolute-Aktie angeboten. Das Angebot steht unter mehreren Bedingungen (vgl.
Angebotsprospekt, Abschnitt B.6), wobei ACP auf die Bedingung ¢) der Voranmeldung im Ange-
botsprospekt verzichtet.

H.

Das rechtliche Gehor zum Angebotsprospekt wurde der Erstanbieterin und der Zielgesellschaft
mit verfahrensleitender Verfiigung vom 27. Juli 2011 gewahrt. Beide Stellungnahmen gingen bei
der UEK innert Frist ein.
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I
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Luc Thévenoz (Président),
Raymund Breu, Henry Peter und Thomas Rufer gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:

I. Teilangebot von ACP

1. Voranmeldung

111 Eine Anbieterin kann geméss Art. 5 Abs. 1 UEV ein Angebot vor der Veréffentlichung des An-
gebotsprospekts voranmelden. Die daran ankniipfenden rechtlichen Wirkungen ergeben sich aus
Art. 7 UEV.

121 Die am 20. Juli 2011 vor Boérsenbeginn in den elektronischen Medien publizierte Voranmel-
dung enthielt die gemaéss Art. 5 Abs. 2 UEV geforderten Angaben. Die Publikation in den Print-
medien erfolgte rechtzeitig innerhalb von drei Bérsentagen am 25. Juli 2011. Die Voranmeldung
entfaltete ihre Wirkungen im Sinne von Art. 7 UEV somit auf den Zeitpunkt ihrer Zustellung an
die elektronischen Medien (20. Juli 2011 vor Bérsenbeginn; vgl. Art. 8 Abs. 2 UEV).

2. Gegenstand des Angebots

131 Das o6ffentliche Kaufangebot von ACP bezieht sich auf 8'716'521 oder 19.32 % des per 25. Juli
2011 eingetragenen Aktienkapitals von Absolute bzw. auf 20 % des nach Durchfiihrung der von
der Generalversammlung am 26. Mai 2011 beschlossenen Vernichtung von 1'530'000 Absolute-
Aktien voraussichtlich ausgegebenen Aktienkapitals (vgl. Sachverhalt lit. D). Es handelt sich da-
mit um ein Teilangebot im Sinne von Art. 9 Abs. 5 UEV.

3. Qualifikation des Teilangebots

141 Es stellt sich vorliegend die Frage, ob das Teilangebot von ACP als konkurrierendes Angebot
im Sinne von Art. 30 BEHG in Verbindung mit Art. 48 ff. UEV zu qualifizieren ist.

(51 Gemass Art. 30 Abs. 1 BEHG miissen bei konkurrierenden Angeboten die Inhaber von Beteili-
gungspapieren der Zielgesellschaft das Angebot frei wahlen kénnen. Die UEK hat Bestimmungen
iiber die konkurrierenden Angebote und deren Auswirkungen auf das erste Angebot erlassen
(Art. 48 ff. UEV).
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161 Konkurrierende Angebote bzw. 6ffentliche Angebote sind Auktionen auf dem Unternehmens-
kontrollmarkt, wobei um die Kontrolle {iber ein Unternehmen gefeilscht wird. Vermutungsweise
obsiegt derjenige unter den konkurrierenden Anbietern, der den hochsten Angebotspreis offe-
riert, weil er die Ressourcen der Zielgesellschaft am effektivsten einsetzen kann und will (Bilek,
Konkurrierende Ubernahmeangebote, Ziirich, 2011, S. 17). Die Bestimmungen zu den konkur-
rierenden Angeboten verfolgen verschiedene Zwecke. Ein Wettbewerb der Anbieter soll auf dem
Unternehmenskontrollmarkt mit moglichst gleich langen Spiessen ermdéglicht werden (level
playing field). Sodann sollen die Regeln ein effizientes und wertmaximierendes Steigerungsver-
fahren gewéhrleisten (vgl. Empfehlung 161/02 vom 11. Juni 2003 in Sachen InCentive Capital
AG, Erw. 5.4.3.). Gegenstand der Auktion im Ubernahmerecht ist die Kontrolle iiber die Zielge-
sellschaft. Die Bestimmungen zu den konkurrierenden Angeboten sollen auch die Entscheidungs-
freiheit der Aktionére sicherstellen (Gericke / Wiedmer, Kommentar Ubernahmeverordnung
(UEV), Ziirich Basel Genf, 2011, Art. 48 N 8).

(71 Im vorliegenden Fall hat HarbourVest als Erstanbieterin ein Angebot auf alle Absolute-Aktien
zum Preis von USD 18.50 pro Absolute-Aktie, ACP als Zweitanbieterin dagegen ein Teilangebot
auf 20 % der Absolute-Aktien zu USD 18.60 lanciert. Die beiden Anbieterinnen verfolgen damit
unterschiedliche Zwecke: HarbourVest mochte die Unternehmenskontrolle iiber Absolute erwer-
ben. ACP strebt dagegen mittels eines hoheren Angebotspreises eine Beteiligung als Minderheits-
aktiondrin an. Da ACP nicht den Zweck der Unternehmenskontrolle von Absolute anstrebt, ist sie
nicht eine direkte Konkurrentin zu HarbourVest. Im vorliegenden Fall ist es namlich durchaus
moglich, dass beide Angebote zustande kommen. Das Angebot von HarbourVest steht unter der
Bedingung, dass 50.01 % der Absolute-Aktien angedient werden (vgl. Angebotsprospekt Har-
bourVest, Abschnitt 2.8, Bedingung lit. a). Das Angebot von ACP verlangt, dass die Halfte des
Teilangebots bzw. 10 % aller Absolute-Aktien angedient werden (vgl. Angebotsprospekt ACP,
Abschnitt B.6. Bedingung lit. a). Bei der unterschiedlichen Zweckverfolgung kann kein effizientes
und wertmaximierendes Auktionsverfahren zwischen den Anbieterinnen bestehen.

(81 Mit den Regeln iiber Konkurrenzangebote im Sinne von Art. 48 ff. UEV kénnen die Angebots-
empfénger von Absolute nicht frei zwischen den konkurrierenden Angeboten entscheiden, weil
sie sich in einem Dilemma befinden: Entweder konnen sie zu einem hoheren Preis ins Teilange-
bot von ACP andienen, mit dem Risiko, nicht voll verkaufen zu kénnen, oder sie kénnen zu einem
etwas tieferen Preis ins Angebot von HarbourVest andienen. Eine Moglichkeit, die im Teilange-
bot nicht beriicksichtigten Andienungen (nachtréglich) in das Vollangebot anzudienen, gibt es
aufgrund der gleichlaufenden Fristen bei Konkurrenzangeboten nicht. Die Regeln iiber Konkur-
renzangebote helfen dem Angebotsempfénger im beschriebenen Dilemma nicht bei der Ent-
scheidung, ob und bei wem er andienen soll. Das Dilemma des Angebotsempfangers mildert sich,
wenn er liber das Zwischenergebnis des Erstangebots von HarbourVest Kenntnis hat. Kommt das
Erstangebot von HarbourVest zustande, hat der Aktionér die Gewissheit, dass er seine Aktien
vollumféanglich andienen kann. Andernfalls kann er seine Aktien in einem zweiten Schritt beim
noch offenen Zweitangebot andienen.
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191 Nach dem Gesagten handelt es sich beim Teilangebot von ACP um kein Konkurrenzangebot
zum Angebot von HarbourVest. Das vorliegende Teilangebot von ACP ist als eigensténdiges
(,stand-alone“) Angebot anzusehen und untersteht den allgemeinen Bestimmungen des Uber-
nahmerechts.

4. Giiltigkeit des Teilangebots

(0] Nach Auffassung der Erstanbieterin erfolgt die Lancierung des Teilangebotes von ACP miss-
bréduchlich. Ziel sei nicht primér ein Beteiligungserwerb, sondern die Desorientierung der Ange-
botsempfinger und damit die Stérung des Ubernahmeprozesses. ACP habe mit der Lancierung
ihres Vorhabens beinahe bis zum Ablauf der Angebotsfrist des Erstangebotes zugewartet. Zudem
werde kein konkurrenzfahiger Preis offeriert, sondern nur 0.54 % mehr als das Erstangebot. Ein
Vergleich mit Konkurrenzangeboten der Vergangenheit zeige, dass jede Anbieterin mit ernsthaf-
ten Absichten einen Preis offerieren wiirde, der sich stirker vom Preis des vorhergehenden Ange-
bots unterscheiden wiirde.

1111 Der Erstanbieterin steht es frei, zu einem beliebigen Zeitpunkt ein (Teil-)Angebot zu lancie-
ren. Selbst bei einem Konkurrenzangebot stiinde es der Anbieterin frei, bis zum letzten Tag der
Angebotsfrist des vorhergehenden Angebots, ein Angebot zu lancieren (Art. 50 Abs. 1 UEV).
Nichts anderes gilt fiir die Gestaltung des Angebotspreises: Eine (Konkurrenz-) Anbieterin ist
diesbeziiglich frei und es wére ihr theoretisch sogar gestattet, ein (Konkurrenz-) Angebot mit ei-
nem tieferen Preis als demjenigen des vorhergehende Angebots zu lancieren. Nach Gesagtem ist
das Teilangebot von ACP nicht als rechtsmissbréuchlich zu qualifizieren.

5. Angebotsprospekt von ACP

1121 ACP hat ihren Angebotsprospekt vom 27. Juli 2011 geméss den nachstehenden Erwéigungen
5.1. bis 5.5. zu ergénzen bzw. anzupassen.

5.1 Eigenstindiges Teilangebot

1131 ACP hat im Angebotsprospekt dariiber zu informieren, dass es sich bei ihrem Angebot um ein
eigenstdndiges und nicht um ein konkurrierendes Teilangebot handelt.

5.2 Bedingungen

1141 Nach Art. 7 Abs. 1 UEV muss der Anbieter innerhalb von sechs Wochen nach der Voranmel-
dung einen Angebotsprospekt veroffentlichen, der den Konditionen der Voranmeldung ent-
spricht. Die im Angebotsprospekt enthaltenen Bedingungen sind bereits in der Voranmeldung
enthalten. Uberdies wurde im Vergleich zur Voranmeldung auf die Bedingung c) betreffend
wettbewerbsrechtliche Freistellungen verzichtet.



Swiss Takeover Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissione delle OPA

(15) Bedingung a) sieht vor, dass beim Ablauf der (allenfalls verldngerten) Angebotsfrist ACP giil-
tige Annahmeerklarungen fiir mindestens 4'358'261 Absolute-Aktien vorliegen (also 50 % des
Gesamtvolumens des Teilangebots von maximal 8'716'521 Absolute-Aktien). Bei einem Teilan-
gebot ist eine Angebotsschwelle von 50 % vom Angebotsvolumen zuléssig.

116 Das Teilangebot steht weiter unter den Bedingungen b) und d) (vgl. Angebotsprospekt, Ab-
schnitt B.6). Die Bedingungen b) und d) sind geméss stindiger Praxis der UEK zuléssig (vgl. zu
Bedingung b) Verfiigung 450/01 vom 20. August 2010 in Sachen Day Software Holding AG, Erw.
6.3; zu Bedingung d) vgl. Empfehlung 243/01 vom 22. Juni 2005 in Sachen Leica Geosystems
Holdings AGG, Erw. 3.4).

5.3 Angaben zur privaten Offerte von Alpine Select AG

(17) In Abschnitt A.4. des Angebotsprospekts werden die Angebotsempfénger dariiber informiert,
dass Alpine Select AG am 8. Juli 2011 der Credit Suisse Group AG eine exklusive Kaufofferte fiir
die von dieser gehaltenen 8'936'137 Absolute-Aktien zum Preis von USD 18.50 in bar pro Absolu-
te-Aktie unterbreitet habe. Die Kaufofferte von Alpine Select sei bis zum 21. Juli 2011 befristet
gewesen.

1181 Die Information {iber dieses Angebot von Alpine Select AG an die Credit Suisse Group AG ge-
hoért nicht zwingend zu denjenigen Informationen, welche gemaiss Art. 19 UEV in einen Ange-
botsprospekt aufzunehmen sind. Wenn die Anbieterin freiwillige Informationen im Angebots-
prospekt aufnimmt, haben sie dem Gebot der Transparenz zu geniigen. Im vorliegenden Fall ist
die Information zur privaten Offerte von Alpine Select AG unvollstdndig. Der Information ist
nicht zu entnehmen, ob die befristete Offerte angenommen wurde oder nicht. Demnach ist der
Angebotsprospekt entsprechend zu ergénzen.

5.4 Fristen

1191 Grundsétzlich ist ACP frei, den Zeitplan ihres Angebotes im Rahmen der gesetzlichen Vor-
schriften festzulegen. Im vorliegenden Fall ist den Angebotsempféingern allerdings die grosst-
mogliche Entscheidungsfreiheit zwischen den beiden Angeboten einzurdumen. Entscheidungs-
freiheit besteht, sofern die Aktionére von Absolute {iber das Zustandekommen des Erstangebots
von HarbourVest Kenntnis haben. Erst danach kénnen sie ohne Dilemma und im Einklang mit
den iibernahmerechtlichen Grundsétzen entscheiden, welches Angebot sie annehmen wollen
(vel. Erwdgung 3).

1200 Demnach darf die Angebotsfrist vom Angebot der ACP erst am ersten Borsentag nach Publika-
tion des definitiven Zwischenergebnisses vom Angebot der HarbourVest beginnen.
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5.5 Angaben zum Widerrufsrecht

(21] Im Angebotsprospekt Abschnitt A.5. fithrt ACP aus, dass den Aktiondren von Absolute, die das
Angebot der HarbourVest bereits angenommen haben, ein Widerrufsrecht eingerdumt wird. Das
Widerrufsrecht stiitzt sich aber nicht auf Art. 30 BEHG in Verbindung mit Art. 51 Abs. 2 UEV, da
es sich vorliegend um kein konkurrierendes Angebot handelt. Allerdings hat die HarbourVest in
ihrer Stellungnahme vom 28. Juli 2011 erklért, dass sie im Falle eines eigenstandigen Teilange-
bots von ACP sich dazu bereit erkldre, den Aktiondren von Absolute ein (vertragliches) Wider-
rufsrecht einzurdumen. Es obliegt HarbourVest, iiber das von ihr eingerdumte Widerrufsrecht
transparent zu informieren (vgl. Abschnitt II.1.). ACP hat in der Ergdnzung zum Angebotspros-
pekt zu erklédren, dass der Abschnitt A.5. nicht giiltig ist und stattdessen einen Hinweis auf die
Ergdnzung des Angebotsprospekts von HarbourVest zu machen (vgl. Erw. II.1).

6. Absichten der Zweitanbieterin betreffend Absolute

(221 Gemdass Art. 23 Abs. 1 lit. a UEV enthalt der Angebotsprospekt Angaben {iber die grundsatzli-
chen Absichten des Anbieters betreffend die Zielgesellschaft.

1231 Der Angebotsprospekt gibt in Abschnitt E.2. {iber die Absichten der Zweitanbieterin betref-
fend Absolute in Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Anforderungen Auskunft.

7.Handeln in gemeinsamer Absprache

124] Flir Personen, die im Hinblick auf ein Angebot in gemeinsamer Absprache oder als organisier-
te Gruppe mit der Anbieterin handeln, gilt Art. 10 Abs. 1 und 2 BEHV-FINMA sinngemdss (Art. 11
Abs. 1 UEV). Sie haben die Pflichten nach Art. 12 UEV einzuhalten, was von der Priifstelle zu
tiberpriifen ist.

1251 David Abrams kontrolliert eine Vielzahl von Einheiten und Anlagevehikeln unterschiedlicher
Rechtsformen. Bei einem Teil dieser Einheiten handelt es sich um Limited Liability Companies
(LLC), US-amerikanische Kapitalgesellschaften, fiir die David Abrams direkt oder indirekt iiber
andere Einheiten die Funktion eines geschéftsfiihrenden Mitglieds (Managing Member) ausiibt.
Bei anderen Einheiten handelt es sich um Limited Partnerships (LP) angloamerikanischen
Rechts, welche am ehesten mit den Kommanditgesellschaften fiir kollektive Kapitalanlagen des
Bundesgesetzes fiir kollektive Kapitalanlagen (KAG) vergleichbar sind (vgl. Peter Nobel, Schwei-
zerisches Finanzmarktrecht, 3. Auflage 2010, § 12 N 8). Bei diesen Einheiten iibt David Abrams
ebenfalls direkt oder indirekt iiber andere Einheiten die Funktion eines General Partners aus.
Samtliche auf diese Weise von David Abrams direkt oder indirekt verwalteten und kontrollierten
Einheiten und Anlagevehikel handeln im Sinne von Art. 11 UEV in gemeinsamer Absprache mit
ACP (vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt C.3.).
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1261 Die Anbieterin hat nach Art. 19 Abs. 1 lit. d UEV die in gemeinsamer Absprache mit ihr han-
delnden Personen im Angebotsprospekt offen zu legen. ACP fithrt diese Personen in ihrem Ange-
botsprospekt auf. In Bezug auf die in gemeinsamer Absprache mit der ACP handelnden Personen
entspricht der Angebotsprospekt den gesetzlichen Anforderungen.

8. Keine Anwendung der Bestimmungen iiber den Mindestpreis

1271 Umfasst das Angebot Beteiligungspapiere, deren Erwerb die Pflicht zur Unterbreitung eines
Angebots auslésen wiirde, so muss sich das Angebot auf alle kotierten Beteiligungspapiere der
Zielgesellschaft erstrecken (Art. 9 Abs. 6 UEV).

1281 Das Angebot umfasst keine Beteiligungspapiere, deren Erwerb die Pflicht zur Unterbreitung
eines Angebots auslosen wiirde, weshalb der Preis des Angebots frei festgelegt werden kann und
nicht den Bestimmungen {iber Pflichtangebote untersteht (Art. 9 Abs. 6 UEV in Verbindung mit
Art, 32 Abs. 4 und 5 BEHG sowie Art. 40-45 BEHV-FINMA e contrario).

9. Best Price Rule

1201 Gemass Art. 10 Abs. 1 UEV muss ein Anbieter, der von der Verdéffentlichung des Angebots bis
sechs Monate nach Ablauf der Nachfrist Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem {iber
dem Angebotspreis liegenden Preis erwirbt, diesen Preis allen Empfingern des Angebotes anbie-
ten (Best Price Rule). Die Best Price Rule ist auch auf den Erwerb von Finanzinstrumenten an-
wendbar (Art. 10 Abs. 2 UEV). Die Priifstelle hat die Einhaltung dieser Regel zu bestdtigen

(Art. 28 Abs. 1 lit. d UEV).

1301 Die Priifstelle bestétigt die Einhaltung der Best Price Rule bis zum 25. Juli 2011 in ihrem Be-
richt. Fiir den Zeitraum bis sechs Monate nach Ablauf der Nachfrist hat die Priifstelle zu gegebe-
ner Zeit zu bestitigen, dass die Best Price Rule eingehalten wurde (Art. 28 Abs. 1 lit. d UEV).

10. Bericht des Verwaltungsrats

(311 Absolute Private Equity AG hat den Bericht des Verwaltungsrats bis spitestens am dritten
Borsentag nach Publikation des definitiven Zwischenergebnisses des Angebots von HarbourVest
zu veroffentlichen.
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11. Priifstellenbericht

1321 Die Priifstelle von ACP hat im Sinne von Art. 25 UEV die Anderungen und Ergénzungen des
Angebotsprospekts zu priifen und der UEK vor Beginn der Angebotsfrist einen neuen Bericht zu-
kommen zu lassen.

12, Veroéffentlichung

1331 ACP hat die Anderungen und Ergéinzungen des Angebotsprospekts gemiss Erwigung 5 sowie
den neuen Bericht der Priifstelle gemiss Erwagung 10 spétestens bis am 5. August 2011 in einer
separaten Ergdnzung des Angebotsprospekts in derselben Form wie das Angebot im Sinne von
Art, 18 UEV zu veroffentlichen.

II. Angebot HarbourVest

1. Widerrufsrecht

1341 HarbourVest hat sich in ihrer Stellungnahme vom 28. Juli 2011 bereit erklért, denjenigen Ak-
tiondren von Absolute, welche bereits ihre Aktien beim Erstangebot bereits angedient haben, ein
(vertragliches) Widerrufsrecht einzurdumen. Aus Griinden der Transparenz hat sie die Offent-
lichkeit iiber die Modalitéten dieses Widerrufsrechts zu informieren.

2. Verlangerung der Angebotsfrist

135] Die Angebotsfrist des Angebots von HarbourVest Acquisition GmbH ist ab dem 3. August
2011 um fiinf Bérsentage bis zum 10. August 2011 zu verldngern, damit die Aktionére geniigend
Zeit haben, in Kenntnis der Sachlage zu entscheiden.

3. Veroffentlichung

1361 HarbourVest hat die Offentlichkeit am 3. August 2011 vor Bérsenbeginn iiber die Verlinge-
rung der Angebotsfrist und iiber das gewéhrte Widerrufsrecht zugunsten derjenigen Aktionére
von Absolute, welche bereits angedient haben, zu orientieren sowie einen neuen Zeitplan zu ver-
offentlichen. Sie hat die Ergdnzungen des Angebotsprospektes zusammen mit dem Priifstellenbe-
richt im Sinne von Art. 25 BEHG bis spétestens am 5. August 2011 in den Zeitungen zu publizie-
ren.
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III. Publikation und Gebiihr

1. Publikation

1371 Die vorliegende Verfiigung wird auf der Website der UEK verdffentlicht (Art. 33a BEHG in
Verbindung mit Art. 65 Abs. 1 UEV).

2. Gebiihr

138) Das Angebot umfasst maximal 8'716'521 Absolute-Aktien zum Angebotspreis von USD 18.50.
Der Wert des gesamten Angebots liegt somit bei USD 161255638.50, was bei einem Kurs von
CHF 0.78 am 2. August 2011 CHF 125779‘398 entspricht. Geméss Art. 69 Abs. 2 UEV ist eine
Gebiihr von CHF 62890 zu Lasten der Zweitanbieterin zu erheben.

Die Ubernahmekommission verfiigt:

1. Das offentliche Teilangebot von ACP Acquisition GmbH an die Aktionédre von Absolute Priva-
te Equity AG entspricht den gesetzlichen Bestimmungen {iber 6ffentliche Kaufangebote, un-
ter den folgenden Auflagen:

a) Die Angebotsfrist vom Angebot der ACP Acquisition GmbH beginnt am ersten Borsentag
nach Publikation des definitiven Zwischenergebnisses vom Angebot der HarbourVest Ac-
quisition GmbH.

b) ACP Acquisition GmbH hat den Angebotsprospekt mit dem neuen Zeitplan geméss Dispo-
sitiv Ziffer 1. a) und entsprechend der Erwigung 1.5 zu dndern bzw. zu erginzen.

2. Die Priifstelle von ACP Acquisition GmbH hat im Sinne von Art. 25 UEV die Anderungen und
Erginzungen des Angebotsprospekts zu priifen und der Ubernahmekommission vor Beginn
der Angebotsfrist einen neuen Bericht zukommen zu lassen.

3. ACP Acquisition GmbH hat die geméss Ziffer 1 des Dispositivs vorzunehmenden Anderungen
und Erganzungen des Angebotsprospekts sowie den neuen Bericht der Priifstelle spatestens
bis am 5. August 2011 in einer separaten Ergénzung des Angebotsprospekts in derselben
Form wie das Angebot im Sinne von Art. 18 UEV zu veréffentlichen.

4. Die Angebotsfrist des Angebots von HarbourVest Acquisition GmbH wird bis zum 10. August
2011 verlangert.
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5. HarbourVest Acquisition GmbH hat die Offentlichkeit am 3. August 2011 vor Bérsenbeginn
iber die Verldngerung der Angebotsfrist und iiber das gewéhrte Widerrufsrecht zugunsten
derjenigen Aktiondre von Absolute Private Equity AG, welche bereits angedient haben, zu
orientieren sowie einen neuen Zeitplan zu veréffentlichen. Sie hat die Ergdnzungen des An-
gebotsprospektes bis spatestens am 5. August 2011 in den Zeitungen zu publizieren.

6. Absolute Private Equity AG hat den Bericht des Verwaltungsrats bis spétestens am dritten
Borsentag nach Publikation des definitiven Zwischenergebnisses des Angebots von Harbour-
Vest Acquisition GmbH zu veréffentlichen.

7. Die librigen Antriage werden abgewiesen.

8. Diese Verfiigung wird nach Eréffnung an die Parteien auf der Website der Ubernahmekom-
mission veroffentlicht.

9. Die Gebiihr zu Lasten von ACP Acquisition GmbH betragt CHF 62890.

Der Président:

Prof. Luc Thévenoz

Diese Verfiigung geht an die Parteien:

- Absolute Private Equity AG, vertreten durch Dr. Andreas Casutt und Philipp Haas, Niederer
Kraft & Frey AG;

- HarbourVest Acquisition GmbH, vertreten durch Severin Roelli und Dr. Christian Leuenber-
ger, Pestalozzi Rechtsanwiélte AG;

- ACP Intermediate Acquisition S.ar.l., vertreten durch Dr. Rudolf Tschéni, Hans-Jakob Diem,
Tino Gaberthiiel und Urs Reinwald, Lenz & Staehelin.

Diese Verfiigung geht zur Kenntnisnahme an:
- Ernst & Young AG (Priifstelle der Erstanbieterin);

- PricewaterhouseCoopers Ltd (Priifstelle der Zweitanbieterin).
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Rechtsmittelbelehrung:

Beschwerde (Art. 33c des Borsengesetzes, SR 954.1):
Gegen diese Verfiigung kann innerhalb von fiinf Bérsentagen Beschwerde bei der Eidgendssi-
schen Finanzmarktaufsicht (FINMA), Einsteinstrasse 2, CH - 3003 Bern erhoben werden. Die

Frist beginnt am ersten Borsentag nach Eroffnung der Verfiigung per Telefax oder auf elektroni-

schem Weg zu laufen. Die Beschwerde hat den Erfordernissen von Art. 33¢ Abs. 2 BEHG und
Art. 52 VwVG zu geniigen.
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