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Offentliches Kaufangebot von HNA Aviation (Hong Kong) Air Catering Holding Co., Ltd. an
die Aktioniire von gategroup Holding AG — Voranmeldung, Angebotsprospekt und Verwal-
tungsratsbericht

Sachverhalt:

A.

gategroup Holding AG (gategroup oder Zielgesellschaft) ist eine Aktiengesellschaft schweizeri-
schen Rechts mit Sitz in Kloten, Der statutarische Gesellschaftszweck von gategroup ist der Er-
werb, das Halten, die dauernde Verwaltung und die Verausserung von Beteiligungen an in- und
ausléndischen Unternehmen, insbesondere in den Bereichen Catering, Bewirtung, Transport und
in verwandten Gebieten. Als fiihrender Anbieter von Verpflegungen (Catering) und Logistik-
dienstleistungen fiir Unternehmen im Bereich der Passagierbeftérderung richtet gategroup sein
Angebot auf traditionelle Vollservicebetriebe und Low-Cost-Airlines aus, sowohl im Premium- wie
auch im Economy-Bereich sowie filir verwandte Absatzmarkte (wie z.B. Executive Aviation, Schie-
nenverkehr und Einzelhandel).

Das Aktienkapital von gategroup (wie es per 13. Mai 2016 im Handelsregister eingetragen ist)
betragt CHF 133'931'680.00. Es ist in 26 786'336 Namenaktien mit einem Nennwert von je

CHF 5.00 eingeteilt (gategroup Aktien). gategroup verfiigt ausserdem iiber ein genehmigtes
Aktienkapital von CHF 13'277'065.00, was den Verwaltungsrat von gategroup erméachtigt, das
Aktienkapital jederzeit bis zum 14. April 2018 durch Ausgabe von 2'655'413 voll zu liberierenden
Namenaktien mit einem Nennwert von CHF 5.00 zu erhohen. Das bedingte Aktienkapital von
gategroup belduft sich sodann auf einen Maximalbetrag von CHF 11'745'885.00: Das Aktienkapi-
tal von gategroup kann in diesem Rahmen erhoht werden, entweder (i) durch die Ausgabe von
hochstens 381'355 voll zu liberierenden Namenaktien im Nennwert von je CHF 5,00 um hédchs-
tens CHF 1'906'775.00 (durch Ausiibung von Optionsrechten, welche den Mitarbeitern oder Mit-
gliedern des Verwaltungsrates von gategroup oder einer ihrer Konzerngesellschaften nach Mass-
gabe eines oder mehrerer Reglemente des Verwaltungsrates gewéhrt werden), oder (ii) durch
Ausgabe von hochstens 1'967'822 voll zu liberierenden Namenaktien im Nennwert von je

CHF 5.00 um héchstens CHF 9'839'110.00 (durch Ausiibung von Wandel und/oder Options-
rechten, welche in Verbindung mit auszugebenden oder bereits begebenen Wandelanleihen,
Optionsanleihen oder anderen Finanzierungsinstrumenten der gategroup oder einer ihrer Kon-
zerngesellschaften, und/oder durch Ausiibung von Optionsrechten, welche von der gategroup
oder einer ihrer Konzerngesellschaften ausgegeben werden).

Die gategroup Aktien sind gemiss dem International Reporting Standard an der SIX Swiss
Exchange AG (SIX) kotiert (SIX: GATE).

Selnaustrasse 30, Postfach, 8021 Zirch » T+4155399 2290 / F =41 584992291 / counsel@takeover.ch
www, takeover.ch



Swiss Takeover Baard
Ubernahmekommission
Commission des OP&
Commissione delle QOPA

Per 10. Mai 2016 hielten gategroup und deren direkte oder indirekte Tochtergesellschaften ins-
gesamt 668'190 eigene Aktien. Das entspricht rund 2.49% des zu diesem Zeitpunkt im Handels-
register eingetragenen Aktienkapitals von gategroup.

B.
HNA Aviation (Hong Kong) Air Catering Holding Co., Ltd. (HNA Cateringoder Anbieterin) ist
eine nach dem Recht der Hong Kong Special Administrative Region of the People’s Republic of China
organisierte, nicht kotierte private Aktiengesellschaft (private company limited by shares) mit Sitz
in Hong Kong, Sonderverwaltungszone der Volksrepublik China, die am 6. Mai 2016im Hinblick
auf das Angebot gegriindet wurde. Sie ist eine 100%-ige Tochtergesellschaft der HNA Aviation
(Cayman) Air Catering Holding Co., Ltd. und eine indirekte Tochtergesellschaft der HNA Aviati-
on Group Co., Ltd., einer nach dem Recht der Volksrepublik China organisierten Gesellschaft mit
Sitz in Haikow, Volksrepublik China (vgl. auch Angebotsprospekt, Abschnitt B, Ziff. 1. und 2).
HNA Aviation Group Co., Ltd. wiederum ist eine direkte Tochtergesellschaft der HNA GROUP
CO., LTD., No. 7 Guoxing Road, Haikou, Volksrepublik China (HNA GROUP). HNA GROUP ist
ein Fortune Global 500-Unternehmen, welches 1993 gegriindet wurde, mit Tatigkeiten in den
Bereichen Luftfahrt, Infrastruktur und Immobilien, Finanzdienstleistungen, Tourismus, Logistik
und okologischen Technologien. Per 31. Dezember 2015 erzielte die HNA Group einen Umsatz-
erlds von RMB 190 Milliarden (CHF 28.5 Milliarden), hatte Vermégenswerte von total RMB 600
Milliarden (CHF 90 Milliarden) und beschéftigte (iber 180'000 Arbeitnehmer.

HNA GROUP wird direkt und indirekt kontrolliert durch das Hainan Airlines Company Limited
Employees Union Committee (mit einem Anteil von ca. 47.50%) sowie durch die Hainan Province
Cihang Foundation (mit einem Anteil von indirekt gehaltenen ca. 22.75%). Dias Hainan Airlines
Company Limited Employees Union Committee ist eine nach dem Recht der Volksrepublik China
organisierte juristische Person, die geschéftlich zum Wohle aller Arbeitnehmer der Hainan Airli-
nes Company Limited (einer Fluggesellschaft mit Lizenz der chinesischen Behdrden, deren Ak-
tien an der chinesischen Bérsevon Shanghai [SSE—Shanghai Stock Exchange] kotiert sind) tétig
ist. Unter geltendem chinesischem Rechtsind einschliesslich des chinesischen Gewerkschafts-
rechts alle Arbeitnehmer der Hainan Airlines Company Limited (derzeit sind dies ca. 10'000 Ar-
beitnehmer) automatisch Mitglieder und Begiinstigte des Hainan Airlines Company Limited
Employees Union Committee, womit kein einziger Arbeitnehmer mit mehr als 3% an der Hainan
Airlines Company Limited Employees Union Committee wirtschaftlich berechtigt ist. Bei der Hainan
Province Cihang Foundation handelt es sich um eine nicht gewinnorientierte, nach dem Recht der
Volksrepublik China organisierte juristische Person, welche {iber keine individuellen Eigentiimer
verfligt. Alle ihre Vermogenswerte sowie samtliche Einnahmen aus diesen Vermégenswerten
stehen ausschliesslich im Eigentum der Stiftung und miissen fiir die Erfiilllung von karitativen
und padagogischen Zwecken verwendet werden. Sofern die Hainan Province Cihang Foundation
aufgeldst wird, miissen alle Vermogenswerte der Hainan Province Cihang Foundation in Uberein-
stimmung mit ihrer Satzung und dem chinesischen Stiftungs-Kontrollmassnahmegesetz (Founda-
tion Control Measures Law of the People’s Republic of China) auf eine andere Stiftung, welche dhn-
liche Zwecke wie die Hainan Province Cthang Foundation verfolgt, ibertragen werden. Die iibri-
gen rund 29.75% an der HNA GROUP werden durch die zwei natiidichen Personen Bharat Bhisé,
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US-amerikanischer Staatsbiirger, wohnhaft in New York City, USA (mit einem indirekt gehalte-
nen Anteil von ca. 17.40%), sowie Jun Guan, chinesischer Staatsbiirger, wohnhaft in Peking,
Volksrepublik China (mit einem indirekt gehaltenen Anteil von ca. 12.35%), kontrolliert.

C.
Am 10. April 2016 haben HNA GROUP und gategroup eine Transaktionsvereinbarung abge-
schlossen. Gemass dieser Vereinbarung verpflichtet sich HNA GROUP u.a., die Anbieterin dazu
zu veranlassen, ein offentliches Kaufangebot fiir alle sich im Publikum befindenden gategroup
Aktien zu unterbreiten (Angebot). Zudem verpflichtete sich der Verwaltungsrat von gategroup
u.a., das Angebot gegeniiber den Aktiondren der Zielgesellschaft zu empfehlen (weitere Details
zur Transaktionsvereinbarung, vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt D, Ziff. 3.1).

D!-
Am 11. April 2016 kiindigte HNA GROUP mittels Voranmeldung in den elektronischen Medien
an, das offentliche Kaufangebot an die Aktionére von gategroup zu unterbreiten.

E!-
Mit Gesuch vom 28. April 2016 stellt die HNA GROUP folgende Antrége:

1., Es sei der Angebotsprospekt gemdss allfiillig tiberarbeitetem Entwurf zu priifen
und festzustellen, dass das dffentliche Kaufangebot der HNA GROUP resp. einer
durch HNA Group direkt oder indirekt gehaltenen Tochtergesellschaft fiir den Er-
werb aller sich im Publikum befindenden Namenaktien mit einem Nennwert von
CHF 5.00 der gategroup den Vorschriften des Bundesgesetzes iiber die Finanz-
marktinfrastrukturen und das Marktverhalten im Effekten- und Derivathandel
(FinfraG} und den ausfiithrenden Verordnungen entspricht.

2. Die Verfiigung der Ubernahmekommission sei frilhestens nach oder gleichzeitig
mit der Verdffentlichung des Angebotsprospektes zu verdffentlichen.”

F.
Die Verdffentlichung des Angebotsprospekts ist fiir den20. Mai 2016 vorgesehen. Die Anbieterin
bietet den Aktionéren von gategroup, wie bereits in der Voranmeldung vom 11. April 2016 dar-
gelegt, CHF 53.00 in bar pro gategroup Aktie. Das Angebot steht sodann unter mehreren Bedin-
gungen (vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt A, Ziff. 7).

G.

Der monatliche Median des taglichen Handelsvolumens der borslichen Transaktionen in gate-
group Aktien war in den zwalf vollstindigen Monaten, die der Voranmeldung vorausgegangen
sind, grasser als 0.04% des handelbaren Teils des Beteiligungspapiers (Free Float).

H.
Der Angebotsprospekt, der Verwaltungsratsbericht und die Fairness Opinion wurden der Uber-
nahmekommission vor deren Publikation zur Priifung unterbreitet.
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I.
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend ausThomas A. Miiller
(Priisident), Susanne Haury von Siebenthal und Thomas Vettiger gebildet.

—

Die Ubernahmekommission zieht in Erwéigung:

1. Voranmeldung

(11 Eine Anbieterin kann geméss Art. 5 Abs. 1 UEV ein Angebot vor der Verdffentlichung des An-
gebotsprospekts voranmelden. Die daran ankntipfenden Rechtswirkungen ergeben sich aus
Art. 8 UEV.

(z)Im vorliegenden Fall wurde die Voranmeldung am 11. April 2016 vor Bérsenbeginnin Uber-
einstimmung mit Art. 7 UEV publiziert. Die Voranmeldung entfaltete ihre Wirkung somit an die-
sem Tag.

(31 Die Voranmeldung enthielt samtliche gemass Art. 5 Abs. 2 UEV geforderten Angaben.

2. Gegenstand des Angebots

141 Das offentliche Angebot bezieht sich auf alle gategroup Aktien, die sich im Publikum befinden.
Zudem schliesst es alle neuen gategroup Aktien ein, welche von gategroup bis zum Ende der
Nachfrist ausgegeben werden.

(s1 Das Angebot bezieht sichweder auf gategroup Aktien, die von gategroupoder einer ihrer
Tochtergesellschaftenals eigene Aktien gehalten werden, noch auf gategroup Aktien, welche von

der HNA GROUP oder einer ihrer Tochtergesellschaften gehalten werden.

t61 Die Anbieterin erfiillt damit die Anforderungen gemaéss Art. 9 Abs. 2 UEV.

3. Handeln in gemeinsamer Absprache

(71 Fiir Personen, die im Hinblick auf ein Angebot in gemeinsamer Absprache oder als organisierte
Gruppe mit der Anbieterin handeln, gilt Art. 12 Abs. 1 FinfraV-FINMA sinngemass (Art. 11 Abs. 1
UEV). Solche Personen haben die Pflichten nach Art. 12 UEV einzuhalten, was von der Priifstelle
zu {iberpriifenist. Die Anbieterin hat nach Art. 19 Abs. 1 lit. d UEV die in gemeinsamer Absprache
mit ihr handelnden Personen im Angebotsprospekt offen zu legen.
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81 Vorliegend handeln alle von HNA GROUP direkt oder indirekt beherrschten Gesellschaften
und Personen ebenso wie die die HNA GROUP beherrschenden Gesellschaften und Personen in
gemeinsamer Absprache mit der Anbieterin.

91 HNA GROUPund gategroup haben ferner am 10. April 2016 eine Transaktionsvereinbarung
abgeschlossen (vgl. Sachverhalt Bst. C). Ab diesem Datum handeln auch gategroup und alle von
ihr direkt oder indirekt beherrschten Gesellschaften und Personen in gemeinsamer Absprache
mit der Anbieterin im Hinblick auf das vorliegende Angebot i.S.v. Art. 11 Abs. 1 UEV i.V.m

Art. 12 Abs. 1 FinfraV-FINMA.

(10 Nach Art. 19 Abs. 1 lit. d UEV hat die Anbieterin die in gemeinsamer Absprache mit ihr han-
delnden Personen im Angebotsprospekt offen zu legen. Abschnitt B, Ziff. 2 des Angebotspros-
pekrs enthilt, nebst einem Verweis auf einen Anhang zum Angebotsprospekt, der die wesentli-
chen Konzerngesellschaften der HNA GROUP auffiihrt, eine generelle Umschreibung derin ge-
meinsamer Absprache mit der Anbieterin i.S.v. Art. 11 UEV handelnden Personen, ohne diese
einzeln aufzulisten. Dies ist gemiss Praxis der Ubernahmekommission zulissig, sofern die Priif-
stelle eine vollstindige Liste dieser Personen erhalt.

(111In Bezug auf die in gemeinsamer Absprache mit der Anbieterin i.5.v. Art. 11 UEV handelnden
Personen entspricht der Angebotsprospekt somit den gesetzlichen Anforderungen.

4. Einhaltung der Bestimmungen iiber den Mindestpreis
4.1 Allgemein

r1z1Nach Art. 9 Abs. 6 Satz 2 UEV muss der Preis des Angebots bei einem Kontrollwechsel-
Angebot mit Ausnahme von Art, 45 Abs. 2 FinfraV-FINMA den Bestimmungen iiber die Pflichtan-
gebote entsprechen.

(131 Gemass Art. 135 Abs. 2 FinfraG muss der Preis des Angebots mindestens gleich hoch sein wie
der hohere der folgenden Betrdge: der Bérsenkurs (lit. a) und der hochste Preis, den der Anbieter
und die mit ihm in gemeinsamer Absprache handelnden Personen in den zwdlf letzten Monaten
fiir Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft bezahlt haben (lit. b) (Preis des vorausgegangenen
Erwerbs).

(141 Nach Art. 42 Abs. 2 FinfraV-FINMA entspricht der Borsenkurs dem volumengewichteten
Durchschnittskurs der borslichen Abschliisse der letzten 60 Borsentage vor Verdffentlichung des
Angebots beziehungsweise der Voranmeldung (Volume-Weighted Average Price; VWAP).
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4.2 Borsenkurs

115] Der monatliche Median des tédglichen Handelsvolumens der borslichen Transaktionen in ga-
tegroup Aktien war in den zwalf Monaten, die der Voranmeldung vorausgegangen sind, grosser
als 0.04% des handelbaren Teils des Beteiligungspapiers (Free Float) (vgl. Sachverhalt Bst. G).
Somit gelten die gategroup Aktien als liquid im Sinne des Rundschreibens Nr. 2 der Ubernahme-
kommission betreffend Liquiditit im Sinn des Ubernahmerechts vom 26. Februar 2010, was eine
Bewertung der gategroup Aktie durch die Priifstelle entbehrlich macht.

(161 Der VWAP der gategroup Aktien wihrend der letzten 60 Borsentage vor der Publikation der
Voranmeldung am 11. April 2016 betrug CHF 38.69.

4.3 Preis des vorausgegangenen Erwerbs

(171Wéhrend der letzten zwolf Monate vor der Publikation der Voranmeldung am 11. April 2016
haben die Anbieterin und die mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen (mit Aus-
nahme von gategroup und deren direkten und indirekten Tochtergesellschaften) keine gategroup
Aktien und keine Beteiligungsderivate in Bezug auf gategroup Aktien erworben oder veraussert.

(18] gategroup und deren direkte und indirekte Tochtergesellschaften haben seit der Unterzeich-
nung der Transaktionsvereinbarung am 10. April 2016 weder gategroup Aktien noch Beteili-
gungsderivate in Bezug auf gategroup Aktien erworben oder verdussert.

4.4 Ergebnis

(1] Der Angebotspreis von CHF 53.00 liegt iiber dem VWAP von CHF 38.69. Einen vorausgegan-
genen Erwerb von gategroup Aktien durch die Anbieterin oder die mit ihr in gemeinsamer Ab-
sprache handelnden Personen hat es in den letzten zwdlf Monaten vor der Publikation der Vo-
ranmeldung bzw. seit Abschluss der Transaktionsvereinbarung nicht gegeben.

(z0] Somit sind die Bestimmungen iiber den Mindestpreis gemiiss Art. 135 Abs. 2 FinfraG einge-
halten. Die Priifstelle hat dies in ihrem Bericht bestéatigt.

5. Best Price Rule

(211 Gemass Art. 10 Abs. 1 UEV miissen der Anbieter und die mit ihm in gemeinsamer Absprache
handelnden Personen, die von der Veroffentlichung des Angebots bis sechs Monate nach Ablauf
der Nachfrist Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem iiber dem Angebotspreis liegen-
den Preis erwerben, diesen Preis allen Empfangern des Angebots anbieten (Best Price Rule), Die
Best Price Ruleist auch auf den Erwerb von Beteiligungsderivaten und auf die Angebote, die sich
auf solche beziehen, anwendbar (Art, 10 Abs. 2 UEV). Die Priifstelle hat die Einhaltung dieser
Regel zu bestétigen (Art. 28 Abs. 1 lit.d UEV).
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1221 Die bei gategroup existierenden Mitarbeiterbeteiligungspldne (vgl. dazu auch den Geschéfts-
bericht der gategroup fiir das Geschéftsjahr 2015) wurden nichtim Hinblick auf das vorliegende
offentliche Kaufangebot der Anbieterin gedndert oder erganzt (Verfligung 416/03 vom 28. De-
zember 2009 in Sachen Jelmoli Holding AG, Erw. 1.2, Rz 9; Verfiigung 378/02 vom 20. Januar
2009 in Sachen Speedel Holding AG, Erw, 2.2; Verfiigung 410/02 vom 16. Juni 2009 in Sachen
Quadrant AG, Erw. 2, Rz 7; bestatigt durch Urteil des Bundesverwaltungsgerichts vom 30. No-
vember 2010, Erw. 12), weshalb die darunter fallenden Finanzinstrumente nicht als materiell in
das vorliegende offentliche Angebot einbezogen gelten (zur Praxis des materiellen Einbezugs von
Finanzinstrumenten vgl. Tatjana Linder, Die Best Price Rule im schweizerischen Ubernahmerecht
unter besonderer Berlicksichtigung der Cross Conditionality, Ziirich/Basel/Genf 2010, S. 148f.;
Dieter Gericke/Karin Wiedmer, Kommentar Ubernahmeverordnung (UEV), Ziirich/Basel/Genf
2011, Rn30 zu Art. 10).

(za1 Die Priifstelle hat ausserdem in threm Bericht die Einhaltung derBest Price Rulebis zur Publi-
kation des Angebots bestétigt (vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt E).

6. Bedingungen

(241 Nach Art. 8 Abs. 1 UEV muss der Anbieter innerhalb von sechs Wochen nach der Voranmel-
dung einen Angebotsprospekt veroffentlichen. Dieser muss den Konditionen der Voranmeldung
entsprechen.

(251 Die im vorliegenden Fall im Angebotsprospekt enthaltenen Bedingungen (vgl. Angebotspros-
pekt, Abschnirtt A, Ziff. 7) waren bereits in der Voranmeldung enthalten.

6.1 Bedingung (a)

(z6] Die Bedingung (a) lautet wie folgt:

~Mindestandienungsquote: Der Anbieterin liegen bei Ablauf der (allenfalls verldnger-
ten) Angebotsfrist giiltige und unwiderrufliche Annahmeerkldrungen fiir gategroup
Aktien vor, die suscammen mit den von HNA Group und ihren Tochtergesellschaften
bei Ablauf der (allenfalls verldngerten) Angebotsfrist gehaltenen gategroup Aktien
(aber unter Ausschluss der gategroup Aktien, welche gategroup oder ihre Tochterge-
sellschaften halten} mindestens 67% aller gategroup Aktien entsprechen, die hei Ab-
lauf der (allenfalls verldngerten) Angebotsfrist ausgegeben sind.*

(271 Wenn der Anbieter sein Angebot an das Erreichen einer Mindestbeteiligung an der Zielgesell-
schaft kniipft, darf die festgesetzte Schwelle nicht unrealistisch hoch sein. Andernfalls wiirde es
im Belieben des Anbieters stehen, ein Angebot, das auf Grund einer nicht realistischen Bedin-
gung von Anfang an zum Scheitern verurteilt wére, mittels Verzicht auf die entsprechende Be-
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dingung als zustande kommen zu erkliren. Eine solche Bedingung kidme s einer unzulassigen
Potestativbedingung i.5.v. Art. 13 Abs. 2 UEV gleich.

1281 Die Bedingung (a) sieht vor, dassunter Ausschluss der gategroup Aktien, welche gategroup
oder ihre Tochtergesellschaften halten, mindestens 67% aller gategroup Aktien angedient wer-
den. Es ist realistisch, dass diese Schwelle erreicht wird (vgl. Verfiigung 621,01 vom 21. Dezem-
ber 2015 in Sachen Micronas Semiconductor Holding AG, Erw. 6.1; Verfiigung 576/01 vom 29.
September 2014 in Sachen Nobel Biocare Holding AG, Erw. 6.1). Die Bedingung (a) ist demnach
bis zum Ende der Angebotsfrist zuléssig.

6.2 Bedingung (b)

(zo] Die Bedingung (b) lautet wie folgt:

Wetthewerbsrechtliche Freigaben und andere Bewilligungen: Alle Wartefristen, die auf die Uber-

nahme der gategroup durch die Anbieterin anwendbar sind, sind abgelaufen oder wurden beendet
und alle zustdndigen Wettbewerbs- und anderen Behdrden in allen relevanten Rechtsordnungen
und gegebenenfalls Gerichte haben das Angebot, dessen Vollzug und die Ubernahme von gate-
group durch die Anbieterin bewilligt, ohne HNA Group und / oder gategroup und / oder deren je-
weiligen Tochtergesellschaften Auflagen oder Verpflichtungen aufzuerlegen oder ihre Bewilligun-
gen unter dem Vorbehalt der Erfiillung von Auflagen oder Verpflichtungen zu stellen, welche alle-
ne oder zusammen mit anderen Auflagen oder Verpflichtungen oder Umstinden oder Ereignisse,
nach Auffussung einer renommierten, von der Anbieterin zu bezeichnenden unabhdngigen Revisi-
onsgesellschaft oder Investmentbank ("Unabhingige Expertin'), verniinftigerweise geeignet
sind, eine oder mehrere der folgenden Auswirkungen ("Wesentliche Nachteilige Auswirkun-
gen'") auf HNA Group und / oder gategroup und / oder eine ihrer jeweiligen Tochtergesellschaften
zu haben:

i) eine Reduktion des konsolidierten Gewinns vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITA)
von CHF 9.3 Millionen — entsprechend 10% des konsolidierten EBITA der gategroup Gruppe
im Geschdftsjahr 2015 gemdss dem Geschdftsbericht der gategroup fiir das Geschdftsjahr
2015 - oder mehr; oder

ii)  eine Reduktion des konsolidierten Umsatzes von CHF 250 Millionen - entsprechend 8.3% des
konsolidierten Umsatzes der gategroup Gruppe im Geschdftsjahr 2015 gemiss dem Ge-
schéiftsbericht der gategroup fiir das Geschiftsjahr 2015 - oder mehr; oder

iii) eine Reduktion des konsolidierten Eigenkapitals von CHF 23 Millionen - entsprechend 10%
des konsolidierten Eigenkapitals der gategroup Gruppe per 31. Dezember 2015, gemdiss dem
Geschdftshericht der gategroup fiir das Geschdftsiahr 2015 -oder mehr"

(z0] Derartige Bedingungen gelten bis zum Vollzug (vegl. Verfiigung 548/01 vom 2. Oktober 2013
in Sachen Acino Holding AG, Erw. 6.2; Verfligung 463,/01 vom 21. Dezember 2010 in Sachen
Winterthur Technologie AG, Erw. 7.3). Hinsichtlich den in der Bedingung (b) genannten Wesent-
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lichkeitsschwellen im Hinblick auf EBITA, Umsatz und Eigenkapital gelangen grundsérzlich die-
selben Kriterien zur Anwendung wie bei einer sog. No Material Adverse Change (NoMAC)-
Bedingung (d.h. mind. 10% betreffend EBITA und Eigenkapital sowie mind. 5% betreffend Um-
satz), weshalb die Bedingung (b) im vorliegenden Fall zuléssig ist.

6.3 Bedingung (c)

1311 Die Bedingung (c) lautet wie folgt:

+Keine Wesentlichen Nachteiligen Auswirkungen: Bis zum Ablauf der (allenfalls verliingerten)

Angebotsfrist sind keine Umstdnde oder Ereignisse eingetreten, und es wurden keine Umstdnde
oder Ereignisse durch gategroup offengelegt und die Anbieterin hat auch anderweitig von keinen
Umstdnden oder Ereignissen Kenntnis erlangt, welche, alleine oder susammen mit anderen Aufla-
gen, Verpflichtungen oder Umstanden oder Ereignissen nach Auffassung der Unabhdngigen Fx-
pertin Wesentliche Nachteilige Auswirkungen auf die gategroup Gruppe haben.”

1321 Die Bedingung (c) ist bis zum Ende der Angebotsfrist zuldssig (vgl. Verfligung 624,/01 vom
2. Februar 2016 in Sachen Syngenta AG, Erw. 3.4; Verfiigung 576/01 vom 29, September 2014 in
Sachen Nobel Biocare Holding AG, Erw. 6.2).

6.4 Bedingung (d)

(231 Die Bedingung (d) lautet wie folgt:

Riicktritt und Wahl von Miteliedern des Verwaltungsrats der gategroup: (i) Alle bestehenden
Mitglieder des Verwaltungsrats der gategroup sind - spitestens mit Wirkung ab Vollzug - von ih-
ren Amtern in den Verwaltungsriten von gategroup und ihrer Tochtergesellschaften zuriickgetre-
ten, und (i) eine ordnungsgemdss einberufene ausserordentliche Generalversammliung der Aktio-
niire der gategroup hat die von HNA Group oder der Anbieterin bezeichneten Personen mit Wir-
feung ab Vollzug als Verwaltungsratsmitglieder, welche die HNA Group vertreten, in den Verwal-
tungsrat der gategroup gewdhlt (und keine andere Person wurde als Mitglied des Verwaltungsma-
tes der Gategroup gewdhlt)."

1341 Die Bedingung (d) ist grundsétzlich bis zum Vollzug des Angebots zuléssig, ldngstens jedoch
bis zur néchsten (ausserordentlichen) Generalversammlung (vgl. Verfiigung 624/01 vom 2. Feb-
ruar 2016 in Sachen Syngenta AG, Erw. 3.4; Verfligung 576/01 vom 29, September 2014 in Sa-
chen Nobel Biocare Holding AG, Erw. 6.2).

6.5 Bedingung (e)

(351 Die Bedingung (e) lautet wie folgt:

(N
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Lintragung in das Aktienbuch der gategroup: Der Verwaltungsrat der gategroup hat beschlossen,

die Anbieterin und / oder jede andere von HNA Group kontrollierte und bezeichnete Gesellschaft
beziiglich aller gategroup Aktien, welche HNA Group und ihre Tochtergesellschaften erworben ha-
ben oder noch erwerben werden, als Aktiondr(e) mit Stimmrecht in das Aktienbuch der gategroup
einzutragen (hinsichtlich gategroup Aktien, die im Rahmen des Angebotes erworben werden sol-
len, unter der Bedingung, dass alle anderen Bedingungen des Angebotes eintreten oder auf deren
Eintritt verzichtet wird) und die Anbieterin und / oder jede andere von HNA Group kontrollierte
und bezeichnete Gesellschaft sind dementsprechend in dus Aktienbuch der gategroup eingetragen
worden.”

1361 Die Bedingung (e) ist grundséatzlich bis zum Vollzug des Angebots zuléssig, langstens jedoch
bis zur néchsten (ausserordentlichen) Generalversammlung (vgl. Verfiigung 624/01 vom 2. Feb-
ruar 2016 in Sachen Syngenta AG, Erw. 3.4; Verfiigung 576/01 vom 29. September 2014 in Sa-
chen Nobel Biocare Holding AG, Erw. 6.2).

6.6 Bedingung (f)

(371 Die Bedingung (f) lautet wie folgt:

(N

JKeine nachteiligen Beschliisse der Generalversammiung der Aktiondre der gategroup: Die

Generalversammlung der Aktiondre der gategroup hat:

L)

i)

fii)

keine Dividende, andere Ausschiittung oder Kapitalherabsetzung und keinen Kauf, kei-
ne Abspaltung, keine Vermagensiibertragung und keine andere Verdusserung von Ver-
mdgenswerten (x) im Wert oder zu einem Preis von insgesamt mehr als CHF 139 Millio-
nen (entsprechend 10% des konsolidierten Vermdgens der gategroup Gruppe per
31. Dezember 2015 gemdss dem Geschiiftsbericht der gategroup fiir das Geschdftsjahr
2015), oder (v} die insgesamt mehr als CHF 9.3 Millionen zum EBITA beitragen (ent-
sprechend 10% des konsolidierten EBITA der gategroup Gruppe im Geschdftsjahr 2015
gemiiss dem Geschdftsbericht der gategroup fiir das Geschdftsjahr 2015), beschlossen
oder genehmigt;

keine Fusion, keine Aufspaltung und keine ordentliche, genehmigte oder bedingte Kapi-
talerhéhung der gategroup beschlossen oder genchmigt; und

keine Vinkulierungsbestimmungen oder Stimmrechtsbeschrdnkungen in die Statuten
der gategroup eingefiihrt.”

(z8] Die Bedingung (f) ist bis zum Vollzug des Angebots zuldssig, langstens jedoch bis zur néchs-
ten (ausserordentlichen) Generalversammlung (vgl. Verfligung 624/01 vom 2. Februar 2016 in
Sachen Syngenta AG, Erw. 3.4; Verfiigung 576/01 vom 29. September 2014 in Sachen Nobel Bi-
ocare Holding AG, Erw. 6.2).

10
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6.7 Bedingung (g)

139] Die Bedingung (g} lautet wie folgt:

oHeeine Verpflichtung zum Erwerb oder zur Verdusserung wesentlicher Vermdgenwerte oder zur
Aufnahme oder Riicksahlung wesentlicher Fremdkapitalbetrdge: Mit Ausnahme jener Verpflich-
tungen, welche vor dieser Voranmeldung dffentlich bekannt gegeben wurden oder die im Zusam-
merthang mit dem Angebot stehen oder sich aus dessen Vollsug ergeben, haben sich gategroup und
ihre Tochtergesellschaften swischen dem 31. Dezember 2015 und dem Kontrolliibergang auf die
Anbieterin nicht verpflichtet, im Betrag oder Wert von insgesamt mehr als CHF 139 Millionen
(entsprechend 10% des konsolidierten Vermagens der gategroup Gruppe per 31. Dezember 2015
gemiss dem Geschdftsbericht der gategroup fiir das Geschéftsiohr 2015) Vermdgenswerte su er-
werben oder zu verdussern oder Fremdkapital aufzunehmen oder suriickzubezahlen.”

1401 Die Bedingung (g) ist zulassig, bis der Anbieter die Kontrolle iiber die Zielgesellschaft erhailt,
langstens bis zum Vollzug des Angebots (vgl. Verfiigung 624/01 vom 2. Februar 2016 in Sachen
Syngenta AG, Erw. 3.4; Verfiigung 410/01 vom 29. Mai 2009 in Sachen Quadrant AG, Erw. 6.4).

6.8 Bedingung (h)

(411 Die Bedingung (h) lautet wie folgt:

WKeine Untersagung: Es wurde kein Urteil kein Entscheid, keine Verfligung und keine andere ho-
heitliche Massnahme erlassen, welche das Angebot oder dessen Vollzug verhindert, verbietet oder
fiir unzuldssig erkldrt.”

(421 Die Bedingung (h) ist grundsatzlich bis zum Vollzug des Angebots zulassig (vgl. Verfligung
624,01 vom 2. Februar 2016 in Sachen Syngenta AG, Erw. 3.4; Verfiigung 576/01 vom
29. September 2014 in Sachen Nobel Biocare Holding AG, Erw. 6.2).

7. Uberbindung der Transaktionskosten auf die Zielgesellschaft - Break Fee

1431 Vereinbaren Anbieterin und Zielgesellschaft im Vorfeld eines Angebots, dass Letztere der
Anbieterin unter gewissen Bedingungen einen bestimmten Betrag zu bezahlen hat, falls das An-
gebot scheitert (Break Fee), so fliessen die entsprechenden Mittel der Zielgesellschaft im Falle
des Nichtzustandekommens des Angebots ab. Dies fiihrt zu einer entsprechenden Entwertung
der Anteile. Aus iibernahmerechtlicher Sicht ist eine Break Fee problematisch, wenn dadurch die
Entscheidungsfreiheit der Aktionére eingeschrinkt oder ein potentieller Konkurrenzanbieter
dadurch von der Lancierung eines Konkurrenzangebots abgeschreckt wird. Eine Break Fee muss
daher in ihrer Hohe verhiltnismassig sein und sich insbesondere an den Kosten orientieren, die
dem Anbieter durch das Angebot entstehen (vgl. Verfiigung 624/02 vom 7. Mérz 2016 in Sachen
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Syngenta AG, Erw. 7; Verfiligung 463/01 vom 21. Dezember 2010 in Sachen Winterthur Technolo-
gie AG, Erw. 8).

(441 In der Transaktionsvereinbarung vom 10. April 2016 (vgl. Sachverhalt Bst. C) verpflichtet
sich gategroup, der Anbieterin eine pauschale Kostenentschidigung im Betrag von CHF 15 Mio.
zu bezahlen, sofern das Kaufangebot nicht zustande kommt oder nicht unbedingtwird, weil ein
Dritter ein konkurrierendes Angebot filir die gategroup Aktien als zustande gekommen erklart
oder weil eine unzuldssige Transaktion vollzogen wird (vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt D, Ziff.
3.1).

1451 Angesichts der wirtschaftlichen Substanz der Zielgesellschaft erscheint eine Break Fee im Be-
trag von CHF 15 Mio. nicht geeignet, die Angebotsempfianger in ihrer Wahlfreiheit einzuschran-
ken oder potentielle Konkurrenzanbieter abzuschrecken. Die Hohe der Break Fee entspricht rund
1.07% des Transaktionsvolumens und bewegt sich damit auch im Rahmen des gemiiss Praxis
Zulassigen (vgl. die Ubersichten bei Rudolf Tschéni/Hans-Jakob Diem/Jacques Iffland,/Tino Ga-
berthiiel, Offentliche Kaufangebote, 3. Aufl. 2014, Fn 463 und bei Dieter Gericke/Karin Wied-
mer, Kommentar Ubernahmeverordnung, Ziirich 2011, Art. 36 Rn 104).

—

8. Bedeutende Aktioniire der Anbieterin

(461 Gemass Art. 19 Abs, 1 lit. b UEV hat der Angebotsprospekt Informationen zur Identitét der
Aktiondrinnen und Aktiondre oder der Aktionérsgruppen, die {iber mehr als drei Prozent der
Stimmrechte am Anbieter verfiigen, sowie zum Prozentsatz ihrer Beteiligung zu enthalten. An-
zugeben sind die direkt haltenden Aktionére und die allenfalls wirtschaftlich Berechtigten (vgl.
Art. 10 Abs. 1 FinfraV-FINMA sowie die Empfehlung 171/02 vom 21. August 2003 in Sachen EIC
Electricity SA, Erw. 6.1).

1471 Der Angebotsprospekt enthilt die diesbeziiglichen Angaben in Abschnitt B, Ziff. 1.

9. Verwaltungsratsbericht der Zielgesellschaft

(481 Nach Art. 132 Abs. 1 FinfraG legt der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft einen Bericht vor, in
dem er zum Angebot Stellung nimmt. Die darin abgegebenen Informationen miissen wahr und
vollstandig sein. Der Bericht muss alle Informationen enthalten, die notwendig sind, damit die
Angebotsempfanger ihre Entscheidung in Kenntnis der Sachlage treffen konnen. Fiir weitere
Einzelheiten sei auf die gesetzlichen Bestimmungen verwiesen (Art. 30 {f, UEV).

9.1 Empfehlung und Interessenkonflikte

(491 Der Verwaltungsrat von gategroup hat unter Beriicksichtigung der Ergebnisse einer bei N+1
Swiss Capital AG, Ziirich (N+1 Swiss Capital), in Auftrag gegebenen Fairness Opinion (siehe
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unten) einstimmig entschieden, den Aktionaren von gategroup das offentliche Kaufangebot zur
Annahme zu empfehlen.

(so1 Die Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschaftsleitung befinden sich in keinem Interes-
senkonflikt.

ts111m Ubrigen enthélt der Bericht des Verwaltungsrats die gemiss Art. 32 UEV erforderlichen
Angaben beziiglich der Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung.

9.2 Fairness Opinion

(s21 Zur Beurteilung des vorliegenden Angebots wurde N+ 1 Swiss Capital mit der Priiffungvon
dessen finanzieller Angemessenheit beauftragt (Fairness Opinion).

(531N + 1 Swiss Capital hat fiir die Beurteilung der finanziellen Angemessenheit des vorliegenden
Angebots Wertiiberlegungen und Analysen zu gategroup durchgefithre.

(541N +1 Swiss Capital hat die Discounted Cash Flow-Methode (DCF) als priméire Bewertungsme-
thode angewandt, in deren Rahmen auch Sensitivitatsanalysen mittels Anpassung der wichtigs-
ten Werttreiber durchgefiihrt wurden. Um die Plausibilitdt der Ergebnisse der DCF-Methode zu
priifen, wurden zusatzliche (marktwertbasierende) Bewertungsmethoden (Analyse vergleichba-
rer Unternehmen; Analyse vergleichbarer Transaktionen; Aktienkursanalyse und Kursziele von
Aktienanalysten; Analyse von Ubernahmeprimien) angewandt. Bezogen auf den Bewertungs-
stichtag vom 8, April 2016 ergab die DCF-Methode in einer Punktschéatzung einen Wert von
CHF 51.50 sowie eine Bewertungsbandbreite von CHF 47.00 bis CHF 56.80 je gategroup Aktie.
Basierend auf dieser Bewertungsbandbreite beurteilt N+ 1 Swiss Capital das Angebot von HNA
Catering aus finanzieller Sicht als fair und angemessen.

(s51 Die von N+ 1 Swiss Capital fiir ihre Meinungsbildung verwendeten Informationen und Be-
wertungsmethoden, die Bewertungsannahmen und die angewandten Parameter sowie deren
Herleitung sind in der Fairness Opinion offengelegt. Die Angebotsempfanger kinnen die Ein-
schétzung von N+ 1 Swiss Capital nachvollziehen und ihren Entscheid {iber die Annahme oder
Ablehnung des Angebots in Kenntnis der Sachlage treffen. Die Fairness Opinion ist transparent,
plausibel und nachvollziehbar und damit i.5.v. Art. 30 Abs. 5 UEV hinreichend begriindet.

0.3 Jahres- oder Zwischenabschluss

(561 Geméss Praxis der Ubernahmekommission diirfen zwischen dem Bilanzstichtag des letzten
veraffentlichten Jahres- oder Zwischenabschlusses der Zielgesellschaft und dem Ende der Ange-
botsfrist nicht mehr als sechs Monate vergangen sein. Zudem hat der Verwaltungsrat Angaben
iiber wesentliche Anderungen der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie der Geschaftsaus-
sichten zu machen, die seit der letzten Verdffentlichung des Jahres- oder Zwischenberichts einge-
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treten sind (vgl. Verfligung 0430/01 in Sachen Cham Paper Group Holding AG vom 2. Dezember
2009, Erw. 7.1; Empfehlung 348/01 vom 7. Januar 2008 in Sachen SEZ Holding AG, Erw. 6.1.1).

(s71 Der letzte von der Zielgesellschaft publizierte gepriifte und konsolidierte Jahresabschluss ist
derjenige vom 31. Dezember 2015. Damit werden zwischen dem Bilanzstichtag des letzten ge-
priiften und konsolidierten Jahresabschlusses und dem Ende der Angebotsfrist vom (voraussicht-
lich) 23. Juni 2016 weniger als sechs Monate vergangen sein.

(ss] Der Bericht des Verwaltungsrates bestatigt zudem, dass sich seit dem 1. Januar 2016 keine
wesentlichen Verdnderungen in der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage oder in den Geschiifts-
aussichten der Zielgesellschaft ergeben haben.

(521 Damit entspricht der Bericht des Verwaltungsrats insoweit den gesetzlichen Anforderungen.
9.4 Ubrige Informationen

1601 In Bezug auf die Offenlegung weiterer Informationen entspricht der Bericht des Verwaltungs-
rats den gesetzlichen Anforderungen.

10.  Publikation

1611 Die vorliegende Verfiigung wird antragsgemass am Tag der Publikation des Angebotspros-
pekis auf der Webseite der Ubernahmekommission veroffentlicht (Art. 138 Abs. 1 FinfraGi.V.m.
Art. 65 Abs. 1 UEV).

—_

11.  Gebiihr

(621 Gemass Art. 69 Abs. 2 UEV wird die Gebiihr im Verhaltnis zum Wert der Transaktion berech-
net. Dies bedeutet, dass hierfiir samtliche vom Angebot erfassten Titel (Beteiligungspapiere
und/oder Beteiligungsderivate) sowie jene Titel einbezogen werden, welche in den zwolf Mona-
ten vor der Veroffentlichung des Angebots erworben wurden (vgl. Verfiigung 542,02 vom 2.
September 2013 in Sachen Societa Elettrica Sopracenerina SA, Erw. 10).

1631 Das Angebot umfasst 26'577'181 gategroup Aktien zum Angebotspreis von CHF 53.00. Ein
vorausgegangener Erwerb hat nicht stattgefunden. Der Wert des gesamten Angebots liegt somit
bei CHF 1'408'590'593. Daraus ergibt sich gestiitzt auf Art. 117 Abs, 2 und 3 FinfraV die maxima-
le Gebiihr von CHF 250'000.

-—
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

1. Das dffentliche Kaufangebot von HNA Aviation (Hong Kong) Air Catering Holding Co., Ltd.,
als indirekte Tochtergesellschaft der HNA GROUP CO., LTD, an die Aktionére der gategroup
Holding AG entspricht den gesetzlichen Bestimmungen iiber ¢ffentliche Kaufangebote.

2. Diese Verfiigung wird am Tag der Publikation des Angebotsprospekts auf der Webseite der
Ubernahmekommission veroffentlicht.

3. Die Gebiihr zu Lasten von HNA GROUP CO., LTD. betrdgt CHF 250'000.

Der Président:

Thomas A. Miiller

Diese Verfiigung geht an die Parteien:

- HNA GROUP CO., LTD,, vertreten durch Dr. iur. Dieter Dubs und Michael Trippel, Bar & Kar-
rer AG:

- gategroup Holding AG, vertreten durch Dr. iur. Daniel Daeniker und Dr. iur. Frank Gerhard,
Homburger AG.

Mitteilung an:

- Ernst & Young AG (Priifstelle).

Rechtsmittelbelehrung:

Beschwerde (Art. 140 des Finanzmarktinfrastrukturgesetzes, SR 958.1):

Diese Verfligung kann innert einer Frist von filnf Bérsentagen bei der der Eidgendssische Fi-
nanzmarktaufsicht FINMA, Laupenstrasse 27, CH-3003 Bern, angefochten werden. Die Anfech-
tung hat schriftlich zu erfolgen und ist zu begriinden. Die Beschwerde hat den Erfordernissen von
Art, 532 VwVG zu geniigen.
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Einsprache (Art. 58 der Ubernahmeverordnung, SR 954.195.1):

Ein Aktiondr, welcher eine Beteiligung von mindestens drei Prozent der Stimmrechte an der Ziel-
gesellschaft, ob ausiibbar oder nicht, nachweist (qualifizierter Aktionar, Art. 56 UEV) und am
Verfahren bisher nicht teilgenommen hat, kann gegen die vorliegende Verfiigung Einsprache
erheben. Die Einsprache ist bei der Ubernahmekommission innerhalb von fiinf Borsentagen nach
der Veroffentlichung der vorliegenden Verfiigung einzureichen. Sie muss einen Antrag und eine
summarische Begriindung sowie den Nachweis der Beteiligung gemiss Art. 56 Abs. 3 und 4 UEV
enthalten [Art. 58 Abs. 4 UEV).
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