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EMPFEHLUNG

vom 25. Februar 1999

Aktienrickkaufsprogramm der Compagnie Financiére Richemont AG, Zug

A. Die Compagnie Financiére Richemont AG (Richemont) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in
Zug. Ihr Aktienkapital betragt CHF 574200000 und ist in je 5°220°000 Inhaberaktien ,,A* und
Namenaktien ,,B“ von CHF 100.-- respektive CHF 10.-- Nennwert eingeteilt. Die Namenaktien ,,B“
stellen 9,1% des Aktienkapitals und 50% der Stimmrechte dar. Alle Aktien sind nur zusammen mit
Partizipationsscheinen ohne Nennwert einer luxemburgischen Tochtergesellschaft von Richemont,
der Richemont AG, in Form von ,,units“ handelbar. Die ,,units A“, bestehend aus einer Inhaberaktie
»A“ und einem Partizipationsschein der Richemont AG, sind an der Schweizer Borse kotiert. VVon
den ihnen befinden sich 1866491 in der Hand einer Nominee Gesellschaft, der Richemont Securi-
ties AG. Das entspricht 32,5% des Kapitals und 17,9% der Stimmen. Die ,,units B“ sind aus zehn
Inhaberaktien und einem Partizipationsschein der Richemont AG zusammengesetzt. Sie werden
vollstandig von der Familie Rupert gehalten und sind nicht kotiert.

B. Am 3. Februar 1999 teilte Richemont der Ubernahmekommission mit, dass sie in einem Zeit-
raum von ungefahr zwei Monaten 100000 ,,units A* zuriickzukaufen beabsichtige. Die erworbenen
Aktien sollten als Grundlage fur einen langfristigen Optionsplan flr das Management von Vendo-
me, dem Luxusgiterarm von Richemont, dienen und nicht vernichtet werden. Die Durchfiihrung
des Aktienrtickkaufs werde ohne Schaffung einer zweiten Handelslinie erfolgen.

C. Richemont beantragt der Ubernahmekommission, sie von der Anwendung der Bestimmungen
uber die 6ffentlichen Kaufangebote zu befreien.

D. Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss, bestehend aus Herrn Hans Caspar von
der Crone (Président), Herrn Alfred Sporri und Frau Maja Bauer-Balmelli, gebildet.



Die Ubernahmekommission zieht in Erwagung:

1. Offentliche Aktienriickkaufsangebote gelten als 6ffentliche Kaufangebote im Sinne von Art. 2 lit.
e BEHG und unterstehen damit den Bestimmungen von Art. 24 ff. BEHG (Verfligung Pharma Vi-
sion et al. der EBK vom 4. Marz 1998). Soweit Gleichbehandlung, Transparenz, Lauterkeit sowie
Treu und Glauben gewéhrleistet sind und tberdies keine Hinweise auf eine Umgehung des Borsen-
gesetzes oder anderer Gesetzesbestimmungen vorliegen, kann die Ubernahmekommission nach
Prifung des Angebots die Gesellschaft ganz oder teilweise von der Anwendung der Bestimmungen
uber die 6ffentlichen Kaufangebote freistellen (a.a.O. E. 3b). Die Voraussetzungen daftr sind in der
Mitteilung Nr. 1 der Ubernahmekommission vom 22. Juni 1998 aufgefiinrt.

2. Erstens darf die Liquiditat des Marktes flr die erfassten Titel durch das Rickkaufsprogramm
nicht wesentlich reduziert werden (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.1 der Mitteilung Nr. 1).

In der Hand der Richemont Securities AG befinden sich 1866491 der 5°220°000 ,,units A“. Die
restlichen 3'353'509 ,,units A* sind gemass den Kenntnissen der Richemont im Publikum breit ge-
streut. Die bei diesem Rickkaufsprogramm anvisierten 100000 ,,units A* stellen somit weniger als
3% des free float dar. Die Durchflihrung des Programms wirde die Liquiditat des Marktes fir die
,»units A“ nicht erheblich verringern.

3. Zweitens darf das Ruckkaufsprogramm die Zusammensetzung des Aktionariats nicht wesentlich
verandern (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.2 der Mitteilung Nr. 1).

Da die Familie Rupert bereits uber 50% der Stimmen verfligt und das Rickkaufsprogramm sich
bloss auf eine geringe Beteiligung richtet, ist die Wirkung der Riickk&ufe auf die Kontrolle der Ge-
sellschaft als unwesentlich einzustufen.

4. Drittens darf sich das Riickkaufsprogramm auf maximal 10% des Aktienkapitals und der Stim-
men der Gesellschaft beziehen (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.3 der Mitteilung Nr. 1).

Der geplante Riickkauf bezieht sich bloss auf 1,7% des Aktienkapitals und 1% der Stimmen von
Richemont und erfullt hiermit diese VVoraussetzung.

5. Der letzte konsolidierte Zwischenabschluss von Richemont, dessen Stichtag geméss Ziff. 3
i.V.m. Ziff. 2.4 der Mitteilung Nr. 1 im Zeitpunkt der Veroffentlichung des Rickkaufsprogramms
nicht mehr als neun Monate zuriickliegen darf, wurde im Dezember 1998 per 30. September verof-
fentlicht. Auch diesbeziglich entspricht das Ruckkaufsprogramm den Anforderungen der Mittei-
lung Nr. 1.

6. Ferner hat die Gesellschaft in ihrem Angebot zu bestétigen, dass sie tber keine nicht-Gffentlichen
Informationen verfiigt, welche die Entscheidung der Aktionare massgeblich beeinflussen kénnten
(ziff. 31.V.m. Ziff. 2.5 der Mitteilung Nr. 1).

Dies bedeutet einerseits, dass die Gesellschaft zu Beginn des Riickkaufsprogramms Uber keine ver-
traulichen Informationen verfiigen darf. Bei Rlckkaufsprogrammen, die zum Marktpreis an der
Bdrse durchgefiihrt werden, hat andrerseits die Gesellschaft die erforderlichen Massnahmen zu tref-
fen (z.B. durch die Einschrankung des Informationsflusses zwischen ihren Abteilungen [sog. ,,Chi-
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nese Walls“] oder durch Unterbrechung der Riickk&ufe), damit sie wéahrend der Laufzeit des Riick-
kaufsprogramms nicht in der Lage ist, einen jeweiligen Informationsvorsprung gegenuiber dem An-
leger auszunutzen.

Im vorliegenden Fall hat Richemont bestétigt, (iber keine nicht publizierten Informationen zu ver-
fugen, welche die Entscheidung der Aktiondre massgeblich beeinflussen kdnnten. Ausserdem hat
sich Richemont verpflichtet, die Riickk&ufe zu unterbrechen, falls sie nach Beginn des Rickkaufs-
programms Kenntnis von Kkursrelevanten nicht-6ffentlichen Tatsachen, die in ihrem Tétigkeitsbe-
reich eingetreten sind, erhalt. Damit sind die VVoraussetzungen fiir die Einhaltung dieser Bedingung
erfullt.

7. Wird das Ruckkaufsprogramm wie in diesem Fall nicht Gber eine zweite Handelslinie abgewi-
ckelt, ist die Gesellschaft geméss Ziff. 3 der Mitteilung Nr. 1 verpflichtet, in Abstdnden von zehn
Bdrsentagen die Zahl der zurtickgekauften Titel tber die elektronischen Medien bekanntzugeben.
Richemont hat sich dazu bereit erklart, womit auch diese VVoraussetzung als gegeben anzusehen ist.

8. Richemont hat offengelegt, dass die zurtickgekauften Aktien einem langfristigen Optionsplan fr
das Management von Vendome, ihrem Luxusglterarm, zugrundegelegt werden sollen. Damit ist die
Bedingung von Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.6 der Mitteilung Nr. 1 erfillt.

9. Ruckkaufsprogramme bieten Gewahr fir die Gleichbehandlung der Inhaber von Beteiligungspa-
pieren, wenn die Riickkdufe zum Marktpreis erfolgen. Bestimmt aber die Gesellschaft mit ihren
Ké&ufen diesen Preis, so riskiert sie, zu verschiedenen Zeitpunkten unterschiedlich grosse (ver-
deckte) Pramien zu bezahlen. Dies konnte insbesondere der Fall sein, wenn auf einem sonst illiqui-
den Markt viele Titel zuriickgekauft werden. Der Grundsatz der Gleichbehandlung konnte auf diese
Weise verletzt werden. Ruckkaufsprogramme sind deshalb so zu gestalten und abzuwickeln, dass
zwischen dem im Durchschnitt taglich gehandelten Volumen und der Anzahl téglich zurtickgekauf-
ter Aktien ein verniinftiges Verhaltnis besteht.

Richemont hat sich in diesem Fall bereit erklart, die Riickkdufe so durchzufiihren, dass der Preis der
Titel nicht in erheblicher Weise beeinflusst wird. Angesichts des relativ geringen Umfangs des
Rickkaufsprogramms betrachtet der Ausschuss diese Zusage als gentigend.

10. Im ubrigen hat die Ubernahmekommission keinen Anlass anzunehmen, dass Transparenz, Lau-
terkeit sowie Treu und Glauben im vorliegenden Fall nicht gewahrleistet sind. Es liegen auch keine
Hinweise auf eine Umgehung des Borsengesetzes oder anderer Gesetzesbestimmungen vor.

11. Das vorliegende Rickkaufsprogramm von Richemont kann somit von der Anwendung der Be-
stimmungen Uber die 6ffentlichen Kaufangebote freigestellt werden.

12. Nach Art. 23 Abs. 5 BEHG und 62 Abs. 6 UEV-UEK wird fur die Prifung des Programms eine
Gebuhr erhoben.

In Anbetracht der Anzahl der notwendigen Riicksprachen und Korrespondenzen mit der Gesuch-
stellerin setzt der Ausschuss die Gebihr auf CHF 5°000.-- fest.



Gestutzt auf diese Erwagungen erlasst die Ubernahmekommission folgende Empfehlung:

1.  Das Riickkaufsprogramm der Compagnie Financiere Richemont AG wird von der Anwen-
dung der Bestimmungen tber die 6ffentlichen Kaufangebote freigestellt.

2.  Die Gebiihr betragt CHF 5,000.--.

Der Prasident

Hans Caspar von der Crone

Mitteilung an:

- Compagnie Financiere Richemont AG.



