Offentliches Umtauschangebot

der

Kuoni Holdings Pic

(gegriindet in England und Wales geméass dem Companies Act 1985

mit der Registrierungsnummer 3656448)

far alle

Namenaktien A der Kuoni Reisen Holding AG

von je CHF 10 Nennwert

und

Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG

von je CHF 50 Nennwert

Angebotsfrist: vom 27. April bis 1. Juni 1999, 16.00 Uhr Mitteleuropéischer Zeit (MEZ)

(Verlangerung vorbehalten)

Umtausch- 1 Namenaktie A der Kuoni Reisen Holding AG von CHF 10 Nennwert

verhéltnis:
wird umgetauscht in

296,545 Stammaktien (Ordinary Shares) der Kuoni Holdings Plc

von je GBP 0.10 Nennwert

1 Namenaktie B der Kuoni Reisen Holding AG von CHF 50 Nennwert

wird umgetauscht in

1'482,724 Stammaktien (Ordinary Shares) der Kuoni Holdings Plc

von je GBP 0.10 Nennwert

CREDIT SUISSE FIRST BOSTON

Kuoni Reisen Holding AG Valor
Namenaktien A: (nicht kotiert) 261 585
Namenaktien B: 1. Linie (nicht angemeldete Stiicke) 350 485

2. Linie (angemeldete Stiicke zum Umtausch in Schweizer Zertifikate) 674 428
3. Linie (angemeldete Stiicke zum Umtausch in Stammaktien) 674 399

Kuoni Holdings Pic Valor

Schweizer Zertifikate 683 807
Fraktionen 683 974
Stammaktien 546 321

Angebotsprospekt vom 23. April 1999

ISIN

CH 000 261 585 1
CH 000 350 485 6
CH 000 674 428 5
CH 000 674 399 8

ISIN

CH 000 683 807 9
CH 000 683 974 7
UK 000 672 636 7



Overseas Shareholders

All persons (including custodians, nominees and trustees) who would, or otherwise intend to, forward this
Exchange Offer Prospectus, the Declaration of Acceptance and Assignment or the Listing Particulars to any
jurisdiction outside Switzerland should read the further details in this regard set out in the Declaration of
Acceptance and Assignment before taking any action. In particular, persons receiving such documents (including,
without limitation, custodians, nominees and trustees) should not distribute them in, into or from the United States,
Canada, Australia or Japan or use the mails or any telephonic or electronic communications in any such jurisdic-
tion for any purpose, directly or indirectly, in connection with the public exchange offer, and so doing may render
invalid any related purported acceptance of the public exchange offer. Except in relation to acceptances by
qualified institutional buyers (as defined below) in the United States made with the prior approval of Kuoni Holdings
Plc, Declarations of Acceptance and Assignment or other documents of title should not be postmarked in the
United States, Canada, Australia or Japan and all acceptors must provide addresses outside the United States,
Canada, Australia or Japan for the receipt of the consideration to which they are entitled under the public exchange
offer or for the return of Declarations of Acceptance and Assignment and share certificates or other documents
of title. A failure to comply with the provisions described in the Declaration of Acceptance and Assignment could
render any acceptance of the public exchange offer invalid.

In addition to the Exchange Offer Prospectus, all persons in the United Kingdom should receive the Listing
Particulars, and all persons in the United States should receive the Listing Particulars and the Investment
Representation Statement. Copies of the Listing Particulars can be obtained from Credit Suisse First Boston.
Copies of the Investment Representation Statement can be obtained from Kuoni Holdings Plc. Any person
(including custodians, nominees and trustees) wishing to forward the Exchange Offer Prospectus, the Declaration
of Acceptance and Assignment or the Listing Particulars to any person in the United States believed to be a
qualified institutional buyer should first contact Kuoni Holdings Plc or Credit Suisse First Boston to seek approval
to do so, failing which any purported acceptance of the public exchange offer by such person in the United States
may be invalid.

United States of America

The public exchange offer referred to in this document is not being made, directly or indirectly, in or into the United
States, other than to qualified institutional buyers, as defined in Rule 144A under the US Securities Act of 1933,
as amended the (the “Securities Act”), and neither this Exchange Offer Prospectus nor the accompanying form of
Declaration of Acceptance and Assignment nor the Listing Particulars are being or may be mailed or otherwise
forwarded, distributed or sent in, into or from the United States and may not be accepted from within the United
States, except to or by such qualified institutional buyers, previously approved by Kuoni Holdings Plc. The shares
of Kuoni Holdings Plc to be issued to the public exchange offer have not been registered under the Securities Act
or under any relevant securities laws of any state of the United States. Accordingly, the shares of Kuoni Holdings
Plc may not be offered sold or delivered, directly or indirectly, in or into the United States except in transactions
exempt from, or not subject to, the registration requirements of the Securities Act and otherwise in accordance
with all applicable legislation. Persons accepting the public exchange offer and any prospective purchasers of
shares of Kuoni Holdings Plc from such persons are hereby notified that the sellers of such shares may be relying
on the exemption from the provisions of section 5 of the Securities Act provided by Rule 144A.

Pursuant to relief granted by the staff of the US Securities and Exchange Commission from Rule 10b—13 under
the US Securities Exchange Act of 1934, as amended (the “Exchange Act"):

e Credit Suisse First Boston and UBS AG, acting through its division Warburg Dillon Read, may, in accordance
with applicable law, make certain purchases of securities of Kuoni Reisen Holding AG outside the United
States during the period in which the public exchange offer remains open for acceptance; and

e Credit Suisse First Boston and UBS AG, acting through its division Warburg Dillon Read, may, in accordance
with applicable law, continue their market making activities with respect to the B Shares of Kuoni Reisen
Holding AG during the period in which the public exchange offer remains open for acceptance and have
agreed to comply with the provisions of the UK City Code on Takeovers and Mergers applicable to purchas-
es of shares by connected exempt market makers outside an offer, except that in lieu of disclosing purchases
to the London Stock Exchange and the UK Panel on Takeovers and Mergers, they will disclose them to the
Swiss Takeover Panel.



Other Jurisdictions

This Exchange Offer Prospectus may not be issued or distributed or passed on to a person resident in a country
or jurisdiction where such issuance, publication or distribution would be considered unlawful.

Kotierungsprospekt

Dieses Dokument sollte in Verbindung mit den Bedingungen des Kotierungsprospektes («Listing Particulars»)
gelesen werden, welcher den Aktionaren durch die Banken zugestellt wird.

Finanzberater

Die Credit Suisse First Boston (Europe) Limited ist im Zusammenhang mit dem Zusammenschluss nur fiir die
Kuoni Reisen Holding AG und fiir die Kuoni Holdings Plc als Finanzberater tatig. Keine andere Person ist in Bezug
auf die Transaktion ein Kunde der Credit Suisse First Boston (Europe) Limited und die Credit Suisse First Boston
(Europe) Limited hat weder Pflichten noch tibernimmt sie Verpflichtungen und ist keiner anderen Person gegen-
Uber, in keiner Art und Weise, haftbar, noch gewéhrt sie einer anderen Person gegeniliber Schutz, der dieser unter
einem anderen Rechtssystem gewéhrt wirde. Der Empfanger dieses Prospekts sollte selber um unabhéngige
Beratung besorgt sein.

Die Lazard Brothers & Co., Limited ist im Zusammenhang mit dem Zusammenschluss nur fir die Kuoni Reisen
Holding AG und fir die Kuoni Holdings Plc als Finanzberater tatig. Keine andere Person ist in Bezug auf die
Transaktion ein Kunde der Lazard Brothers & Co., Limited und die Lazard Brothers & Co., Limited hat weder
Pflichten noch Ubernimmt sie Verpflichtungen und ist keiner anderen Person gegeniber, in keiner Art und Weise,
haftbar, noch gewahrt sie einer anderen Person gegeniiber Schutz, der dieser unter einem anderen Rechtssystem
gewahrt wiirde. Der Empfanger dieses Prospekts sollte selber um unabhangige Beratung besorgt sein.

Manager und Gesuchssteller fiir die Kotierung

Die Credit Suisse First Boston wurde von der Kuoni Holdings Plc mit der Durchfiihrung des Umtauschangebots
und der Kotierung an der Schweizer Borse SWX beauftragt. Keine andere Person ist in Bezug auf die Transaktion
ein Kunde der Credit Suisse First Boston und die Credit Suisse First Boston hat weder Pflichten noch Gibernimmt
sie Verpflichtungen und ist keiner anderen Person gegeniiber, in keiner Art und Weise, haftbar, noch gewéahrt sie
einer anderen Person gegeniber Schutz, der dieser unter einem anderen Rechtssystem gewahrt wiirde.

Die englische Version des Angebotsprospektes geht der deutschen und franzésischen Ubersetzung im Falle von
Divergenzen vor.



A. Kuoni Holdings Plc: Das Umtauschangebot vor dem Hintergrund
des Zusammenschlusses der Kuoni Reisen Holding AG und First
Choice Holidays PLC

Die Verwaltungsréte der Kuoni Reisen Holding AG und der First Choice Holidays PLC haben am 15. Méarz 1999
die Bedingungen fiir einen Zusammenschluss der beiden Gesellschaften durch die Ubernahme der Aktien beider
Gesellschaften mittels Umtauschangeboten einer neuen Gesellschaft (nachfolgend «Zusammenschluss») offiziell
bekanntgegeben. Die neue Gesellschaft heisst «Kuoni Holdings Plc». Nach Durchfiihrung des Zusammen-
schlusses wird die Kuoni Holdings Plc zur Holdinggesellschaft der Kuoni Reisen Holding AG und der First Choice
Holidays PLC mit deren entsprechenden Tochtergesellschaften und Tochterbetrieben und wird, unter Voraus-
setzung der vollstdndigen Annahme des Umtauschangebotes, 100% sowohl der Kuoni Reisen Holding AG als
auch der First Choice Holidays PLC besitzen. Sofern die Umtauschangebote vollstdndig angenommen werden,
keine wandelbaren Vorzugsaktien der First Choice Holidays PLC in Stammaktien der First Choice Holidays PLC
gewandelt werden, der Rickkauf und die Vernichtung der Vorratsaktien der Kuoni Reisen Holding AG erfolgt
sowie alle Aktienoptionen fir die First Choice Holidays PLC, unter der Annahme, dass die geméss den First
Choice-Aktienplanen ausgetibten Optionsrechte soweit als moglich durch Aktien aus dem Eigentum des
«Employee Benefit Trusts» der First Choice Holidays PLC erfiillt werden, ausgelibt werden, werden die vormali-
gen Aktionédre der Kuoni Reisen Holding AG eine Beteiligung von 53% an der Kuoni Holdings Plc und die vor-
maligen Aktionare der First Choice Holidays PLC eine Beteiligung von 47% an der Kuoni Holdings Plc besitzen,
wie aus der nachfolgenden Grafik ersichtlich.

Ehemalige Aktionare Ehemalige Aktionare
der Kuoni Reisen der First Choice
Holding AG Holiday PLC
53% 47%

Kuoni Holdings Plc

100% 100%
Kuoni Reisen First Choice
Holding AG Holidays PLC

Um den Zusammenschluss umzusetzen, unterbreitet die Kuoni Holdings Plc fir alle ausstehenden Aktien der
Kuoni Reisen Holding AG und First Choice Holidays PLC je ein gegenseitig bedingtes Umtauschangebot (nach-
folgend «Angebote»). Sobald jedes dieser Angebote in jeder Beziehung bedingungslos wird oder fiir bedin-
gungslos erklart wird, werden die das Angebot annehmenden Aktionére der Kuoni Reisen Holding AG und der
First Choice Holidays PLC Aktionare der englischen Publikumsgesellschaft Kuoni Holdings Plc. Eine Aufnahme
der Aktien der Kuoni Holdings Plc in das amtliche Kursblatt (Official List) ist bei der Londoner Borse beantragt
worden, und eine Kotierung an der Schweizer Bérse SWX ist ebenfalls beantragt worden. Es wird davon ausge-
gangen, dass an der Londoner Borse die Kotierung und Aufnahme des Handels am ersten Bérsentag, nachdem
die Angebote in jeder Beziehung bedingungslos geworden oder fiir bedingungslos erklart worden sind (ausser
hinsichtlich der Bedingungen flr die Zulassung und der gegenseitigen Bedingtheit der Angebote, die flr die
Zulassung erfillt sein miissen) erfolgen. Weiter wird davon ausgegangen, dass an der Schweizer Bérse SWX die
Kotierung und Aufnahme des Handels sobald wie moéglich erfolgen wird, nachdem die Angebote in jeder
Beziehung bedingungslos geworden bzw. fiir bedingungslos erklart worden sind.

Griinde fiir den Zusammenschluss

Der européische Reiseveranstaltungssektor hat in den letzten Jahren ein Wachstum verzeichnet, und die Kunden
stellen immer hoéhere Anspriiche an Qualitat, Effizienz und Preis-Leistungs-Verhéltnis. Angesichts dieser Markt-
entwicklung hat sich die Branche in ganz Europa zu konsolidieren begonnen, um Gréssen- und Konkurrenzvorteile
zu erzielen.



Die Kuoni Holdings Gruppe wird eines der grossten gesamteuropéischen Reiseunternehmen sein, welches tber
7 Millionen Kunden pro Jahr zéhlen und seine Verkaufstatigkeit in 20 Landern weltweit auslben wird. Mit dem
Zusammenschluss dieser zwei grossen européischen Reiseveranstalter entsteht eine Gruppe (nachfolgend «die
Gruppe») mit einem ausgesprochen attraktiven Markenportfolio. Der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc ist
Uberzeugt, dass die Gruppe die geeignete Finanz- und Managementstérke besitzen wird, um die Mdglichkeiten,
die sich durch die fortlaufende Branchenkonsolidierung in Europa ergeben, zu nutzen.

Der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc glaubt, dass die Gruppe zu einem der grossten Fernreiseveranstalter
Grossbritanniens und ganz Europas zéhlen wird; sie wird grosster Reiseveranstalter und eines der grdssten
Reisebliros der Schweiz sein und mit der Air 2000 eine der wichtigsten Charter-Fluggesellschaften Grossbritanniens
besitzen. Ausserdem wird damit gerechnet, dass die Gruppe eine starke Position als Reiseveranstalter in Danemark,
Frankreich, Indien, Irland, ltalien, Kanada und Osterreich einnehmen und auch im Fernen Osten gut etabliert sein wird.

Nach Auffassung des Verwaltungsrats der Kuoni Holdings Plc wird die Tatsache, dass sich die Geschafts-
portfolios von Kuoni Reisen Holding AG und First Choice Holdings PLC ideal erganzen, verhindern, dass wett-
bewerbsrechtliche Schwierigkeiten entstehen.

Sowohl die Kuoni Reisen Holding AG als auch die First Choice Holidays PLC haben in den letzten Jahren starke
Positionen an den wichtigsten Markten, in denen sie tatig sind, aufgebaut und zugleich markante
Gewinnsteigerungen erzielt. Die beiden Gesellschaften stellen eine breite Palette sich erganzender Produkt-
angebote zur Verfliigung, die fir ganz Europa weiterentwickelt werden kdnnen, und verfigen Gber Management-
teams mit einem guten Leistungsausweis bezlglich der Wachstumsgenerierung.

Die Kuoni Reisen Holding AG und First Choice Holidays PLC passen strategisch und kulturell einzigartig zusam-
men und verfolgen die gleiche Vision hinsichtlich Wachstum, Aufbau konkurrenzfédhiger Marktpositionen und
Angebot von Qualitdtsprodukten fir ihre Kundschaft. Kuoni wurde in den vergangenen 17 Jahren in
Grossbritannien alljghrlich als «Best Long Haul Tour Operator» sowie 1998 bei den World Travel Awards als «Best
International Tour Operator 1998» ausgezeichnet. Sie erhielt 1999 auch den «Swiss Golden Travel Star Awards»
von Travel Inside fur ihre Badeferien, Fernreisen in die USA und den «Ticket Shop». First Choice Holidays PLC
wurde in Grossbritannien neulich als «Best Short Haul Tour Operator 1999» ausgezeichnet, Air 2000 als «Best
Charter Airline 1999».

Die Kuoni Holdings Plc wird ihre flexible Retail-Strategie in Grossbritannien fortsetzen, indem sie auf der bestehen-
den Struktur der First Choice Holidays PLC mit ausgewahlten Akquisitionen und Neueréffnungen aufbaut. Daneben
wird sie die bereits starken und im Wachstum begriffenen Direktverkaufsbetriebe der Kuoni Reisen Holding AG und
First Choice Holidays PLC weiterentwickeln, um den Vertrieb der Produkte der Gruppe zu férdern.

Der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc sieht im Zusammenschluss vor allem folgende Vorteile:

¢ Die gegenseitige Erganzung des Massenprodukt-Know-hows der First Choice Holidays PLC mit der starken
geographischen Ausdehnung und den erstklassigen Produkten der Kuoni Reisen Holding AG sollte den Verkauf
einer breiteren Produktpalette in ganz Europa erleichtern;

¢ Bessere Flugzeugauslastung, da Flugkapazitaten in einem grésseren Markt und durch die Beférderung gros-
serer Passagierzahlen mit den eigenen Flugzeugen der Gruppe (statt mit solchen Dritter) besser genitzt wer-
den konnen;

e Ein fir die Weiterentwicklung dusserst attraktives Markenportfolio mit Air 2000, Alletiders, Eclipse, Edelweiss
Air, First Choice, Hayes and Jarvis, Helvetic Tours, Kuoni, Privat Safaris, Signature Vacations, SOTC,
Sovereign, Twenties, Unijet und Voyages Jules Verne;

e Weiteres Wachstum der Reiseveranstaltungsmaérkte durch besseren Retail-Vertrieb in Grossbritannien, sowohl
dank des rasch expandierenden Retail-Netzes der First Choice Holidays PLC als auch dank den zunehmenden
Direktverkaufsaktivitaten;

e Hohere Effizienz und Risikostreuung durch das Management der Saisonkapazitdt der Gruppe an den
Urlaubsdestinationen in verschiedenen geographischen Markten;

e Hohere Marktmacht in Bereichen wie der Organisation von Hotelunterkiinften und Flugzeugabfertigung an den
Urlaubsdestinationen, Flugzeugunterhalt, Flugzeugtreibstoff und Luftfahrtversicherung;

e Entwicklungsmdglichkeiten durch Ausbau der internationalen Tatigkeit der Gruppe, z.B. in Asien und Indien;
sowie

¢ Bessere finanzielle Lage, Kosteneinsparungen und mittelfristig effizientere Finanzierung.
Der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc sieht im Zusammenschluss einen Fortschritt bezlglich Umfang wie

auch Vielfalt, indem zwei starke Unternehmen sich zusammenschliessen, um gréssere internationale
Entwicklungsméglichkeiten fiir die Zukunft wahrzunehmen.



B. Umtauschangebot

1.

2,

Angebot

Umtauschverhiltnis

Das Umtauschangebot der Kuoni Holdings Plc bezieht sich auf alle 100’000
Namenaktien A der Kuoni Reisen Holding AG und auf alle 300’000 Namenaktien B
der Kuoni Reisen Holding AG.

1 Namenaktie A der Kuoni Reisen Holding AG von CHF 10 Nennwert
wird (spesenfrei fir Deponenten in der Schweiz) umgetauscht in

296,545 Stammaktien (Ordinary Shares) der Kuoni Holdings Plc
von je GBP 0.10 Nennwert

1 Namenaktie B der Kuoni Reisen Holding AG von CHF 50 Nennwert
wird (spesenfrei fir Deponenten in der Schweiz) umgetauscht in

1°482,724 Stammaktien (Ordinary Shares) der Kuoni Holdings Plc
von je GBP 0.10 Nennwert.

Der Verwaltungsrat der Kuoni Reisen Holding AG behalt sich vor, nach Abschluss
dieses Umtauschangebots in eigenem Ermessen die Dekotierung der Namenaktien
B der Kuoni Reisen Holding AG zu beantragen. Die Namenaktien A der Kuoni
Reisen Holding AG sind nicht kotiert.

Die Entwicklung der Schlusskurse der Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding
AG an der Schweizer Borse SWX présentiert sich wie folgt (in CHF, Kurse sind
bezliglich Kapitalveranderungen adjustiert):

Namenaktien B 1994 1995 1996 1997 1998 1999*
Hochst 2'375 1’900 3'400 6'225  8'890 6'100
Tiefst 1'600 1'670 1'850 3'200 3'680 5'085

*01.01. - 21.04.1999

Schlusskurs vor offizieller Anklindigung
des Zusammenschlusses am 15. Marz 1999 CHF 5’500
Schlusskurs per 21. April 1999 CHF 5’220

Quelle: Jahresbericht/Datastream

Die Kuoni Reisen Holding AG hat die Absicht, ihr Kapital von CHF 16'000'000 auf
CHF 14'350'000 durch Vernichtung von 33’000 Namenaktien B herabzusetzen,
falls dieses Umtauschangebot zustande kommt. Der Verwaltungsrat der Kuoni
Reisen Holding AG wird der Generalversammlung vom 11. Mai 1999 einen Antrag
fur die entsprechende Kapitalherabsetzung und Vernichtung stellen. Die 33’000 zu
vernichtenden Namenaktien B wurden bisher gemass einer Vereinbarung zwischen
der UBS AG und der Kuoni Reisen Holding AG von der UBS AG als Vorratsaktien
gehalten. Die UBS AG hat nunmehr diese Vorratsaktien zum Preis von CHF 50 je
Aktie an die Kuoni UK Limited, eine 100-prozentige Tochtergesellschaft der Kuoni
Holdings Plc, verkauft. Die Kuoni UK Limited wird die Vorratsaktien wahrend der
ganzen Angebotsfrist halten und im Rahmen des vorliegenden Angebots nicht zum
Umtausch anmelden. Kuoni UK Limited hat sich verpflichtet, die Vorratsaktien zum
Preis von CHF 50 je Aktie an die Kuoni Reisen Holding AG zu verkaufen, sobald
die Kapitalherabsetzung in Kraft tritt. Ausserdem hat sich die Kuoni UK Limited ver-
pflichtet, die Aktien zum Preis von CHF 50 je Aktie an die Kuoni Reisen Holding
AG zu verkaufen, falls dieses Umtauschangebot und die Kapitalherabsetzung nicht
zustande kommen.



Angebotsfrist

Nachfrist

Abwicklung

Bedingungen/
Riicktrittsrecht

Die Entwicklung der Schlusskurse der Stammaktien und Vorzugsaktien der First
Choice Holidays PLC an der Londoner Borse prasentiert sich wie folgt (in Pence,
Kurse sind beziiglich Kapitalverdnderungen adjustiert):

Stammaktien 1994 1995 1996 1997 1998  1999*
Hochst 118.68 113.16  80.85 109.72 162.65 192.00
Tiefst 81.88 54.86  49.57 75.55 83.50 113.50

*01.01. - 21.04.1999

Schlusskurs vor offizieller Anklindigung

des Zusammenschlusses am 15. Marz 1999 187.50 Pence
Schlusskurs per 21. April 1999 191.00 Pence
Quelle: Datastream

Vorzugsaktien 1994 1995 1996 1997 1998 1999*
High 218.00 200.00 136.50 180.50 252.50 290.00
Low 166.00 116.00 109.50 129.00 148.50 180.50

*01.01. - 21.04.1999

Schlusskurs vor offizieller Ankiindigung
des Zusammenschlusses am 15. Marz 1999 279.00 Pence
Schlusskurs per 21. April 1999 288.00 Pence

Quelle: Datastream

Fir Hintergrundinformationen zum Aktienkapital der First Choice Holidays PLC
siehe Kapitel D.

Das Umtauschangebot ist giiltig vom 27. April bis 1. Juni 1999, 16.00 Uhr (MEZ).

Der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc behalt sich vor, die Angebotsfrist ein-
oder mehrmals bis maximal 40 Borsentage zu verlangern. Eine Verlangerung der
Angebotsfrist Giber vierzig Borsentage hinaus kann nur mit vorheriger Zustimmung
der schweizerischen Ubernahmekommission erfolgen.

Falls das Umtauschangebot zustande kommt, wird die Angebotsfrist um zehn
Borsentage verlangert.

Die Abwicklung des Umtausches der Namenaktien A und B der Kuoni Reisen
Holding AG in Stammaktien der Kuoni Holdings Plc erfolgt innert 10 Borsentagen
nach Erflllung aller Bedingungen.

Das Umtauschangebot fiir die Kuoni Reisen Holding AG ist an folgende Bedin-
gungen geknlpft:

a) Die Kuoni Holdings Plc erhélt innerhalb der geltenden Angebotsfrist giltige
Annahmeerklarungen fir mehr als 80% der Gesamtzahl der ausstehenden
Namenaktien der Kuoni Reisen Holding AG gemass Eintragung im Handels-
register. Die Kuoni Holdings Plc behilt sich vor, die Mindestlimite von 80% auf
mindestens 66%:% herabzusetzen. Die Namenaktien B der Kuoni Reisen
Holding AG, die sich im Besitz der Kuoni UK Limited befinden (d.h. 33’000
Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG), werden nicht angedient.

Diese Bedingung (a) gilt als aufschiebende Bedingung im Sinne von Artikel 13
Abs. 1 der Verordnung der Ubernahmekommission tber 6ffentliche Kaufangebote.

b) Beschlussfassung der Aktiondre der Kuoni Reisen Holding AG anlasslich der
ordentlichen Generalversammlung vom 11. Mai 1999 (oder einer Vertagung der
Generalversammlung) Uber folgende Traktanden (diese Beschliisse unterliegen
der Voraussetzung, dass der Zusammenschluss zustande kommt):

(i) Herabsetzung des Kapitals der Kuoni Reisen Holding AG von CHF 16'000'000
auf CHF 14'350'000 durch Vernichtung von 33'000 Namenaktien B der Kuoni
Reisen Holding AG;



7.

Eintrag in das
Aktienregister der
Kuoni Holdings Plc

(i) Annahme des Antrags des Verwaltungsrates der Kuoni Reisen Holding AG
zur Aufhebung von Art. 4, Art. 5 Abs. 4 und 5 und von Art. 11 Abs. 2 und 3
der Statuten der Kuoni Reisen Holding AG (zwecks Aufhebung der
Eintragungs- und der Stimmrechtsbegrenzung von je 3%).

Diese Bedingung (b) gilt als aufschiebende Bedingung im Sinne von Artikel 13
Abs. 1 der Verordnung der schweizerischen Ubernahmekommission tiber &ffent-
liche Kaufangebote.

c) Die Européaische Kommission bringt in einer fiir die Kuoni Holdings Plc befriedi-
genden Weise zum Ausdruck, dass sie nicht die Absicht hat, ein Verfahren
gemass Artikel 6(1)(c) der Ratsverordnung (EEC) 4064/89 im Zusammenhang
mit dem Zusammenschluss einzuleiten, oder die zustidndige Behodrde in
Grossbritannien bringt gemass Artikel 9(1) der betreffenden Verordnung in einer
fur die Kuoni Holdings Plc befriedigenden Weise zum Ausdruck, dass der
Handels- und Industrieminister nicht die Absicht hat, den Zusammenschluss der
Wettbewerbskommission zur Priifung zu unterbreiten.

d) Das offentliche Angebot fiir First Choice Holidays PLC ist in jeder Hinsicht
bedingungslos geworden oder fiir bedingungslos erklart worden, mit Ausnahme
derjenigen Bedingungen, die verlangen, dass das Umtauschangebot fir Kuoni
Reisen Holding AG in jeder Hinsicht bedingungslos geworden sei."

Bedingungen (c) und (d) gelten bis zum Ablauf der (allenfalls verlangerten)
Angebotsfrist als aufschiebende Bedingungen gemass Artikel 13 Abs. 1 der Verord-
nung der schweizerischen Ubernahmekommission iiber 6ffentliche Kaufangebote.
Nach Ablauf der (allenfalls verlangerten) Angebotsfrist gelten die Bedingungen (c)
und (d) als auflésende Bedingungen im Sinne von Artikel 13 Abs. 4 der genannten
Verordnung.

Auf keine der Bedingungen dieses Umtauschangebots darf, mit Ausnahme von
Bedingungen (c) und (d) als aufschiebende Bedingungen, verzichtet werden;
Bedingung (a) bleibt vorbehalten.

Falls die unter (a), (b), (c) oder (d) erwahnten Bedingungen nicht bis zum Ablauf der
(allenfalls verlangerten) Angebotsfrist erfiillt sind oder auf deren Einhaltung mit
Wirkung fir dieses Umtauschangebot nicht verzichtet worden ist, ist der Verwal-
tungsrat der Kuoni Holdings Plc berechtigt:

i) das Umtauschangebot als zustande gekommen zu erklaren, wobei er den
Vollzug des Umtauschangebots aufschieben kann (gilt nicht, wenn Bedingung a)
und/oder b) nicht erfiillt sind), oder

(i) die Angebotsfrist fir eine bestimmte Dauer zu verlangern; der Verwaltungsrat
hat mit der Ubernahmekommission Ricksprache zu nehmen, sofern die
Angebotsfrist die Gesamtdauer von vierzig Borsentagen (iberschreitet, oder

(iii) dieses Umtauschangebot als nicht zustande gekommen zu erklaren.

Zudem verfallt das Umtauschangebot, falls die Bedingungen (c) und (d) nicht bis
zum 31. Oktober 1999 erflillt werden.

Die Aktionare der Kuoni Reisen Holding AG, welche das Umtauschangebot giiltig
annehmen, werden — unabhangig davon, ob sie im Aktienregister der Kuoni Reisen
Holding AG eingetragen waren oder nicht, und unabhangig davon, ob sie im betref-
fenden Aktienregister mit oder ohne Stimmrechte eingetragen waren — zum Zeitpunkt
der Abwicklung des Umtausches der Aktien automatisch berechtigt, sich gemass den
Vorschriften fir die Registrierung von Aktionaren in Kapitel C.1. nachstehend in ihrem
eigenen Namen oder im Namen des von ihnen verwendeten «<Nominee» als Aktionare
in das Aktienregister der Kuoni Holdings Plc eintragen zu lassen.

" Die Bedingungen, denen das éffentliche Kaufangebot fiir First Choice Holidays PLC unterliegen, kénnen bei den am Schluss dieses

Angebotsprospektes angegebenen Adressen unentgeltlich bezogen werden.



8. Aktienkdufe

Credit Suisse First Boston de Zoete & Bevan Limited und Warburg Dillon Read,
eine Division der UBS AG, treten als Broker von Kuoni Holdings Plc auf. Credit
Suisse First Boston und Warburg Dillon Read, eine Division der UBS AG, sind als
Broker fur die Aktien der Kuoni Reisen Holding AG an der Schweizer Bérse SWX
tatig. Beide Broker werden als Market Makers fir die Aktien der Kuoni Reisen
Holding AG tatig und kénnen ausserhalb dieses Umtauschangebots Namenaktien
B der Kuoni Reisen Holding AG kaufen. Die Broker werden die Informationen tber
die Kaufe offenlegen, welche aufgrund der schweizerischen Ubernahmebestim-
mungen vorgeschrieben sind, und haben sich weiter verpflichtet, gegentiber der
schweizerischen Ubernahmekommission die Informationen offenzulegen, die in
Grossbritannien nach dem Londoner Ubernahmekodex («City Code on Takeovers
and Mergers») gegeniber den zustandigen Aufsichtsbehérden offenzulegen waren,
wenn die Market-Making-Aktivitaten in jener Gerichtsbarkeit erfolgen wirden.

C. Angaben iiber den Anbieter

Exemplare der Grindungsurkunde («Memorandum of Association») und der Statuten («Articles of Association») der
Kuoni Holdings Plc, die durch qualifizierten Beschluss vom 23. April 1999 angenommen wurden, kénnen bei den am
Schluss dieses Angebotsprospektes angegebenen Adressen unentgeltlich bezogen werden. Weitere Angaben zur
Corporate Governance sind in Anhang A enthalten.

Die nachfolgenden Angaben zu Kuoni Holdings Plc und zu den gesellschaftsrechtlichen Grundlagen sind nicht als
abschliessend zu betrachten und sind vollumfanglich unter Bezugnahme auf das englische Recht, und zwar auf unge-
schriebenes Recht (<Common Law») wie auch auf Gesetzesrecht («Statutes»), insbesondere auf den Companies
Act 1985 and 1989 (das «Gesetz») sowie auf die Kotierungsregeln der Londoner Boérse, den Londoner Ubernah-
mekodex («City Code on Takeovers and Mergers») und die Griindungsurkunde («Memorandum of Association») und
Statuten («Articles of Association») der Kuoni Holdings Plc zu verstehen.

1. Angaben zur Kuoni
Holdings Plc

Firma, Sitz und Dauer der Gesellschaft

Der Name der Gesellschaft lautet Kuoni Holdings Plc. Sie wurde in England und
Wales unter der Registrierungsnummer 3656448 gegriindet. Die Dauer der
Gesellschaft ist unbeschrénkt.

Zweck

Die Grindungsurkunde der Kuoni Holdings Plc, welche durch einen qualifizierten
Beschluss vom 15. April 1999 erganzt wurde, sieht vor, dass der Hauptzweck der
Kuoni Holdings Plc darin besteht, die Tatigkeit einer Holding auszuliben, die
Tatigkeit und Geschéfte der gegenwaértigen Tochtergesellschaften und verbunde-
nen Gesellschaften zu koordinieren und regeln sowie die betreffenden Gesell-
schaften zu finanzieren. Die Ziele der Kuoni Holdings Plc sind in Ziff. 4 der
Grindungsurkunde der Kuoni Holdings Plc néher beschrieben.

Aktienkapital

Die folgende Tabelle gibt das genehmigte, ausgegebene und voll liberierte
Aktienkapital der Kuoni Holdings Plc wieder, wie es zur Zeit besteht, und wie es
nach Abschluss der Umtauschangebote bestehen wird, dies unter der Annahme

(a) dass die Kuoni Holdings Plc sédmtliche ausgegebenen und auszugebenden
Aktien der First Choice Holidays PLC nach Massgabe des Ubernahmeangebo-
tes fur die First Choice Holidays PLC tUbernimmt;

(b) dass die Kuoni Holdings Plc samtliche ausgegebenen und auszugebenden
Aktien der Kuoni Reisen Holding AG mit Ausnahme der zu vernichtenden Kuoni-
Aktien nach Massgabe des Ubernahmeangebots fiir die Kuoni Reisen Holding
AG Ubernimmt;

(c) dass die zu vernichtenden Kuoni-Aktien vernichtet werden;

(d) dass alle Inhaber von Optionsrechten geméss den First Choice-Aktienplanen
und den Kuoni-Aktienplanen ihre Optionsrechte ausiiben und die Ubernahme-
angebote mit Bezug auf die First Choice-Aktien oder die Kuoni-Aktien annehmen
und diese Aktien damit erwerben, und dass die gemass den First Choice-
Aktienpléanen ausgeiibten Optionsrechte soweit als méglich durch Aktien aus
dem Eigentum des «Employee Benefit Trusts» (siehe Teil 5 Note 12 des
Angebotsprospektes) erfillt werden, und dass die gemass den Kuoni-
Aktienplanen ausgetiibten Optionsrechte aus schon ausgegebenen Namenaktien
B der Kuoni Reisen Holding AG erfiillt werden;



(e) dass keine wandelbaren Vorzugsaktien («convertible preference shares») der
First Choice Holidays PLC in Stammaktien der First Choice Holidays PLC
umgewandelt werden; und

(f) dass die bestehenden riickkaufbaren Vorzugsaktien («redeemab_lle preference
shares») zum Nennwert zuriickgekauft und nach Abschluss der Ubernahmean-
gebote kraftlos erklart werden:

Genehmigtes Kapital Davon ausgegeben und vollstandig liberiert

Anzahl Aktien Nennwert Anzahl Aktien Nennwert

(in GBP) (in GBP)

derzeit 1'070'726'665 107'117'664.70 50’358 50’034
bei Vollzug 1'070'726'665 107'117'664.70 802'959'116 80'340'909.80

Das genehmigte Aktienkapital der Kuoni Holdings Plc betrug bei der Gesellschafts-
griindung GBP 1’000, aufgeteilt in 1’000 Stammaktien von je GBP 1 Nennwert. Die
beiden Griinder erklarten sich bereit, je eine Stammaktie von je GBP 1 Nennwert
der Kuoni Holdings Plc zu ubernehmen. Am 15. April 1999 wurde je eine
Stammaktie im Nennwert von GBP 1 an die Kuoni Reisen Holding AG und die First
Choice Holidays PLC libertragen. Am 15. April 1999 hat die First Choice Holidays
Plc 15 Aktien von je GBP 1 Nennwert und die Kuoni Reisen Holding AG 19 Aktien
von je GBP 1 Nennwert der Kuoni Holdings Plc erworben und voll liberiert. Durch
Beschluss vom 15. April 1999 wurde jede ausgegebene und noch nicht ausgege-
bene Kuoni Holdings Plc Stammaktie von je GBP 1 Nennwert in 10 Aktien der
Kuoni Holdings Plc umgewandelt, wurde das genehmigte Aktienkapital der Kuoni
Holdings Plc durch die Schaffung von 49'998 rickkaufbaren Vorzugsaktien auf
GBP 50'998 erhoht und wurden die Mitglieder des Verwaltungsrats ermachtigt,
diese rlckkaufbaren Vorzugsaktien auszugeben. Am 15. April 1999 hat die Kuoni
Holdings Plc je 24’999 voll liberierte, riickkaufbare Vorzugsaktien sowohl an die
Kuoni Reisen Holding AG als auch an die First Choice Holidays PLC zum Nennwert
ausgegeben. Es ist beabsichtigt, dass die riickkaufbaren Vorzugsaktien zu gegebe-
ner Zeit durch die Kuoni Holdings Plc zu pari zurlickgekauft und vernichtet werden,
wenn die Umtauschangebote in jeder Hinsicht bedingungslos werden oder fir
bedingungslos erklart werden.

Durch Beschluss vom 21. April 1999 wurde das genehmigte Aktienkapital der
Kuoni Holdings Plc durch die Schaffung von 1'070'666'667 Kuoni Holdings Plc
Aktien auf GBP 107'117'664.70 erhoht. Den Mitgliedern des Verwaltungsrates
wurde eine generelle und bedingungslose Erméachtigung erteilt (welche am Ende
der néchsten jahrlichen Generalversammlung der Kuoni Holdings Plc erlischt), um
nach Artikel 80 des Gesetzes relevante Wertpapiere (im Sinne von Artikel 80(2)
des Gesetzes) in Zusammenhang mit den Umtauschangeboten bis zu einem ges-
amthaften Nennwert von GBP 80’300'000 und anderweitig bis zu einem gesamt-
haften Nennwert von GBP 26'766'666 auszugeben. Nach Vollzug der
Umtauschangebote wird der Verwaltungsrat daher erméchtigt sein, relevante
Wertpapiere im Nennwert von ungefahr einem Drittel des erhéhten ausgegebenen
Aktienkapitals der Kuoni Holdings Plc auszugeben. Die Mitglieder des
Verwaltungsrats haben derzeit keine Absichten, diese Ermachtigungen anderweitig
als in Zusammenhang mit den Umtauschangeboten auszuiiben.

Durch qualifizierten Beschluss vom 21. April 1999 wurden die Mitglieder des
Verwaltungsrats gemass Artikel 95 des Gesetzes erméachtigt (diese Erméchtigung
erlischt an der nachsten jahrlichen Generalversammlung der Kuoni Holdings Plc),
Beteiligungsrechte (im Sinne von Artikel 94 des Gesetzes) anderweitig als in Uber-
einstimmung mit Artikel 89(1) des Gesetzes auszugeben. Diese Erméchtigung
beschrankt sich auf die Ausgabe von Beteiligungsrechten unter Gewéhrung des
Bezugsrechts und auf anderweitige Ausgabe von Beteiligungsrechten in einem
Nennwert von insgesamt nicht mehr als GBP 4'015’000. Nach Vollzug der
Umtauschangebote wird der Verwaltungsrat daher ermachtigt sein, Beteiligungs-
rechte im Nennwert von ungefahr 5% des erhdhten ausgegebenen Aktienkapitals
der Kuoni Holdings Plc ohne Gewéhrung des Bezugsrechts auszugeben. Die
Mitglieder des Verwaltungsrats haben derzeit keine Absichten, diese Ermachtigung
auszuiiben.
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Durch qualifizierten Beschluss vom 21. April 1999 wurden die Verwaltungsréte
erméchtigt (diese Ermachtigung erlischt an der nachsten jéhrlichen General-
versammlung der Kuoni Holdings Plc), Aktienriickkaufe (im Sinne von Artikel 163
des Gesetzes) bis zu insgesamt 80'300'000 Aktien der Kuoni Holdings Plc zu tati-
gen, zu einem Preis von nicht weniger als 10 p und nicht mehr als 5% lber dem
Durchschnitt der Mittelkurse der Kuoni Holdings Plc Aktien geméss Veroffent-
lichung im offiziellen, taglichen Kursblatt der Londoner Borse der dem Kauf unmittel-
bar vorangehenden 10 Arbeitstage. Nach Vollzug der Umtauschangebote wird der
Verwaltungsrat daher im Rahmen des Gesetzes berechtigt sein, Aktienriickkaufe
von bis zu ungefahr 10% des erhohten ausgegebenen Aktienkapitals der Kuoni
Holdings Plc zu tatigen. Der Verwaltungsrat hat derzeit keine Absichten, diese
Erméchtigung auszuiiben.

Der Nennwert einer Kuoni Holdings Plc Aktie betrdgt 10 p. Gemaéass der in den
Unterkapiteln (a) bis (f) unter der Uberschrift «Aktienkapital» dieses Kapitels C.1.
erlauterten Annahmen werden aufgrund der Umtauschangebote ungeféhr 803
Millionen Kuoni Holdings Plc Aktien ausgegeben. Die Stammaktien der Kuoni
Holdings Plc werden als Gegenleistung an die Aktiondre der Kuoni Reisen Holding
AG und der First Choice Holidays PLC ausgegeben und werden den Aktionaren,
welche die Umtauschangebote unter den im Kapitel 2 des Kotierungsprospekts
dargelegten Bedingungen annehmen, als vollstdndige Liberierung ihrer Aktien
angerechnet. Die Aktien werden aufgrund der oben erwéhnten Vollmacht durch
einen Beschluss des Verwaltungsrates oder eines von diesem ordnungsgemass
bevollmachtigten Ausschusses ausgegeben.

Die Stammaktien der Kuoni Holdings Plc sind Namenaktien und kdnnen in nicht ver-
briefter Form gehalten werden.

Kuoni Holdings Plc Stammaktien werden einzig und allein aufgrund der
Umtauschangebote ausgegeben und werden fiir die Offentlichkeit weder ganz noch
teilweise auf eine andere Weise in Verbindung mit dem Gesuch um Zulassung der
Aktien der Kuoni Holdings Plc zur offiziellen Liste der Londoner Bérse oder an der
Schweizer Bérse SWX erhéltlich sein.

Das Gesuch um Zulassung der Aktien der Kuoni Holdings Plc an der Londoner
Borse und an der Schweizer Borse SWX wurde eingereicht. Es ist beabsichtigt,
dass die Kotierung an der Londoner Bérse die Primérkotierung und die Kotierung
an der Schweizer Bérse SWX eine Sekundarkotierung sein wird.

Stimmrecht

Vorbehéltlich des Entzugs der Aktionarsrechte (i) im Falle der Missachtung einer
Offenlegungsbestimmung, wonach Aktienbeteiligungen unter bestimmten Um-
stdnden, wie weiter unten beschrieben, offenzulegen sind, oder (i) im Falle des
Erhalts einer entsprechenden Mitteilung («Affected Share Notice») und vorbehaltlich
besonderer Bedingungen bzgl. der Ausilibung des Stimmrechts, mit denen Aktien
der Kuoni Holdings Plc ausgegeben wurden oder jeweils gehalten werden, hat an
einer Generalversammlung durch Erheben der Hand jeder Gesellschafter, der (falls
es sich um eine Einzelperson handelt) personlich anwesend ist, oder der (falls es
sich um eine Gesellschaft handelt) durch eine ordnungsgemass bevollméchtigte
Person, die selbst kein stimmberechtigter Gesellschafter ist, vertreten wird, eine
Stimme; bei einer schriftlichen Abstimmung hat jeder Gesellschafter, der persénlich
anwesend oder durch einen Bevollmachtigen vertreten ist, eine Stimme fiir jede von
ihm gehaltene Kuoni Holdings Plc Aktie. Im Fall, dass eine Aktie in gemeinschaftli-
chem Eigentum steht, gilt die Stimme der Person, deren Name im Gesell-
schafterregister zuerst aufgefiihrt ist, und die eine Stimme abgibt, wahrend allenfalls
zusétzlich abgegebene Stimmen der Ubrigen Miteigentimer ungliltig sind.
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Dividenden

Gemass dem Gesetz kann die Kuoni Holdings Plc durch Beschluss in Uberein-
stimmung mit den jeweiligen Rechten der Gesellschafter Dividenden beschliessen,
wobei eine Dividende den von den Mitgliedern des Verwaltungsrates empfohlenen
Betrag jedoch nicht lbersteigen darf. Die Mitglieder des Verwaltungsrates kdnnen
in den Schranken des Gesetzes Interimsdividenden auszahlen, die sie aufgrund der
zur Ausschittung verfigbaren Gewinne der Kuoni Holdings Plc fiir gerechtfertigt
erachten. Ausser den statutarisch erwahnten Ausnahmen oder den mit den Aktien
verbundenen Rechten werden sdmtliche Dividenden proportional zu dem liberierten
Teil der Aktien, auf denen die Dividende bezahlt wird, festgelegt und ausbezahlt; die
Dividende wird (iberdies proportional zu dem liberierten Betrag und der Periode
oder eines Teils davon, fir die die Dividende zu bezahlen ist, zugewiesen und
bezahlt. Dividenden, auf die nicht innerhalb von 12 Jahren nach dem Tag, an dem
sie zur Bezahlung féallig wurden, Anspruch erhoben wird, verfallen, sofern dies von
den Mitgliedern des Verwaltungsrates beschlossen wird, und werden danach von
der Kuoni Holdings Plc nicht mehr geschuldet.

Die Generalversammlung kann auf Empfehlung der Mitglieder des Verwal-
tungsrates, Dividenden in Form einer vollstandigen oder teilweisen Ausschittung
von Vermogenswerten beschliessen. Sofern bzgl. der Ausschiittung irgendwelche
Schwierigkeiten auftreten, treffen die Mitglieder des Verwaltungsrates eine ange-
messene Losung. Die Mitglieder des Verwaltungsrates koénnen insbesondere
Bruchteile von Zertifikaten ausgeben (oder Bruchteile ignorieren) und den Wert
beliebiger Vermogenswerte zur Ausschittung festlegen sowie bestimmen, dass ein
Barbetrag, der auf diesem Wert basiert, an einen Aktionar bezahlt wird, um die
Rechte der Aktionare auszugleichen, und kdnnen beliebige Vermdgenswerte einem
Treuhander anvertrauen. Die Mitglieder des Verwaltungsrates kénnen, sofern sie
durch einen Beschluss der Kuoni Holdings Plc dazu erméachtigt werden,
Eigentiimern von Stammaktien die Moglichkeit anbieten, fir die gesamte beschlos-
sene Dividende (oder einen vom Verwaltungsrat festgelegten Teil davon) anstelle
von Bargeld Stammaktien der Kuoni Holdings Plc entgegenzunehmen, die ihnen als
voll liberiert angerechnet werden.

Aktienbeteiligungslimiten

Der Verwaltungsrat kann das Eigentum an Aktien der Kuoni Holdings Plc fir
Aktionére, welche nicht Blirger eines EU-Staates sind oder fiir Gesellschaften, die
sich im Besitze oder unter der Kontrolle von Aktiondren ohne Blirgerrecht eines EU-
Staates befinden, beschranken, um die Berechtigung der Gesellschaft (und dieje-
nige irgendeiner Tochtergesellschaft) zum Betrieb eines Flugdienstes als EU-
Fluggesellschaft zu schitzen.

Der Verwaltungsrat fiihrt ein besonderes Register mit Angaben Uber Aktien, die
nach Auskunft des Aktiondrs oder nach Auffassung des Verwaltungsrates unter
anderem von Aktiondren ohne Birgerrecht eines EU-Staates oder von
Unternehmen, Staaten, staatlichen Institutionen, Behdérden oder anderen Institutio-
nen, die in einem Land ausserhalb der Européischen Union gebildet oder gegrin-
det wurden, gehalten werden. Jeder Aktionar ist verpflichtet, Kuoni Holdings Plc
unverzlglich zu orientieren, sofern er Kenntnis davon erhalt, dass von ihm gehalte-
ne Aktien unter eine dieser Kategorien fallen. Angaben zu Namen und Nationalitat
der Person, die an den entsprechenden Aktien beteiligt ist, werden, sofern diese
dem Verwaltungsrat bekannt sind, ebenfalls in das besondere Register eingetragen.

Falls die Mdoglichkeit besteht, dass Kuoni Holdings Plc ihre Berechtigung zum
Betrieb eines Flugdienstes als EU-Fluggesellschaft verliert oder falls sie diese
bereits verloren hat, weil die erforderliche Berechtigung dazu aufgrund von
Umsténden im Zusammenhang mit der Nationalitdt von Personen, welche an der
Kuoni Holdings Plc beteiligt sind oder diese beherrschen, aufgehoben wurde oder
werden koénnte, kann der Verwaltungsrat jedes beliebige Verwaltungsratsmitglied

12



vor Ablauf seiner Amtszeit ausschliessen; weiter kann der Verwaltungsrat einem
Aktionar, dessen Angaben im besonderen Register eingetragen sind (oder nach
Auffassung des Verwaltungsrates dort eingetragen sein missten), eine schriftliche
Mitteilung zustellen. Auch kann der Verwaltungsrat eine maximal zulassige Zahl von
Aktien festlegen, die insgesamt in das besondere Register eingetragen werden kon-
nen, und kann dieses Maximum &andern (vorausgesetzt, das zuldssige Maximum
betragt zu keinem Zeitpunkt weniger als 25% der gesamten Anzahl Aktien). Das
gegenwartig zulassige Maximum betragt 45% der gesamten Anzahl Aktien. Falls
die gesamte Anzahl Aktien im besonderen Register das vom Verwaltungsrat fest-
gelegte, zulassige Maximum Ubersteigt, kann der Verwaltungsrat den Eigentiimern
jener Aktien, die seiner Auffassung nach das zuldssige Maximum Ubersteigen, eine
Mitteilung zustellen, die es dem Aktionar untersagt, an Aktionarsversammlungen
teilzunehmen oder abzustimmen, und/oder von ihm verlangt, dass er die Aktien
innerhalb von 21 Tagen nach Empfang der Mitteilung verdussert. Falls der
Verwaltungsrat 21 Tage nach Versand einer Mitteilung, die den Aktionar zum
Aktienverkauf verpflichtet, nicht davon Uberzeugt ist, dass die Aktien verdussert
wurden, kann er den Verkauf der Aktien im Namen des Eigentimers zum bestmdg-
lichen, im entsprechenden Zeitpunkt verniinftigerweise erzielbaren Preis veranlas-
sen. Beim Beschluss, welche Aktien als erste zu verdussern seien, hat der
Verwaltungsrat soweit als moglich die chronologische Reihenfolge zu berticksichti-
gen, in der die Aktien erworben wurden, ausser wo dies zwecks Erfillung des Ziels
des entsprechenden Artikels unbillig oder unwirksam wére. Die in dieser
Bestimmung vorgesehenen Beschlisse des Verwaltungsrates dirfen nur mit der
Zustimmung von % der dannzumaligen Mitglieder des Verwaltungsrates gefasst
werden, wobei % der Mitglieder des Verwaltungsrates, die EU-Biirger sind, ihre
Zustimmung dazu geben missen, und die Zustimmung an einer ordentlich einberu-
fenen Verwaltungsratssitzung gegeben werden muss. Obschon der Verwaltungsrat
laut Statuten hierzu nicht verpflichtet ist, wird er eine entsprechende Mitteilung
publizieren, sollte das zuldssige Maximum von 45% an Nicht-EU-Blrger tberschrit-
ten werden.

Falls die betreffenden Aktien in nicht verbriefter Form gehalten werden, erfolgt die
Mitteilung an den Operator (geméss Definition in der Verordnung) des CREST-
Systems flir den Teil der Wertpapiere, die nicht verbrieft sind, und falls der
Verwaltungsrat nicht Gberzeugt ist, dass die nétigen Vorkehrungen fiir den Verkauf
der betreffenden Aktien getroffen wurden, kann er die entsprechenden
Vorkehrungen im Namen des eingetragenen Eigentlimers in von ihm fiir geeignet
erachteter Form treffen, um das Eigentumsrecht an den Aktien Uber ein relevantes
System zu Ubertragen. Falls die Aktien in verbriefter Form vorliegen, kann der
Verwaltungsrat eine Ubertragung veranlassen, unabhingig davon, ob der eingetra-
gene Eigentiimer der Ubertragung zugestimmt hat oder nicht. Der Verwaltungsrat
kann eine beliebige Person als Ubertragenden ernennen und den Namen des
Erwerbers der Aktie im Register eintragen, auch wenn kein Aktienzertifikat ausge-
stellt wurde. Die Kuoni Holdings Plc halt den Nettoerlés aus dem Verkauf der Aktien
treuhanderisch flr den ehemaligen eingetragenen Eigentimer und handigt ihm die-
sen bei Ubergabe der Aktienzertifikate der zuvor von ihm gehaltenen Aktien aus.

Offenlegung von Beteiligungen

Artikel 198 des Gesetzes sieht vor, dass eine Person, die einen Anteil von 3% oder
mehr einer bestimmten Kategorie von Aktien erwirbt, die einen Teil des «relevanten
Aktienkapitals» einer Gesellschaft ausmachen (d.h. das ausgegebene Aktienkapital
einer Gesellschaft, das an der Generalversammlung der Gesellschaft fur alle
Belange uneingeschrankt stimmberechtigt ist), die Gesellschaft tber ihren Anteil
innerhalb von zwei Arbeitstagen nach dem Datum, an welchem die Meldepflicht ent-
steht, informieren muss. Sobald die 3%-Stufe Uberschritten ist, missen ahnliche
Meldungen gemacht werden in Bezug auf Erhéhungen und Reduktionen von 1%
oder mehr.
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Falls ein Aktionar oder irgendeine andere Person, die an Aktien eines Aktionérs
beteiligt zu sein scheint, eine Mitteilung aufgrund der Statuten der Kuoni Holdings
Plc erhalten hat und es versdumt hat, der Kuoni Holdings Plc in Bezug auf irgend-
welche Aktien (die «sdumigen Aktien») die in der Mitteilung von ihr verlangten
Informationen innerhalb von 14 Tagen nach ihrer Zustellung zu liefern, kann der
Verwaltungsrat Sanktionen ergreifen.

Als Sanktionen stehen die Aussetzung des Stimmrechts (personlich oder durch
einen Vertreter oder Bevollméchtigten) und anderer Rechte in Zusammenhang mit
der Mitgliedschaft der Kuoni Holdings Plc zur Verfligung sowie, falls die sdumigen
Aktien mindestens 0,25% ihrer Kategorie entsprechen, die Zurlickbehaltung von
Dividenden auf den entsprechenden Aktien und die Einschrankung ihrer Ubertra-

gung.

Ubertragung von Aktien

Aktien der Kuoni Holdings Plc in verbriefter Form koénnen mittels einer Ubertra-
gungsurkunde Ubertragen werden, die in einer Ublichen Form oder in einer ande-
ren, vom Verwaltungsrat genehmigten Form aufgesetzt werden kann. Die Ubertra-
gungsurkunde muss vom Verausserer oder in seinem Namen sowie, falls die Aktie
nicht voll einbezahlt wurde, von oder im Namen des Erwerbers ausgestellt sein und
in jeder Hinsicht so ausgestaltet sein, dass der Handel mit den Aktien offen und ord-
nungsgemass stattfindet. Aktien in nicht verbriefter Form kdénnen geméss den
Bestimmungen der Verordnung Uber nicht zertifizierte Wertpapiere von 1995 (mit
den entsprechenden Anderungen, «Uncertificated Securities Regulations 1995»)
Ubertragen werden. Die Mitglieder des Verwaltungsrates konnen unter Vorbehalt
der Bestimmungen der Londoner Bérse und der Statuten die Eintragung einer ver-
brieften Aktie, die nicht voll liberiert ist, nach ihrem freiem Ermessen und ohne
Angabe von Grilinden verweigern, vorausgesetzt, dass, sofern die Aktie an der
Londoner Borse offiziell kotiert ist, der offene und ordnungsgemésse Handel mit
den Aktien nicht verhindert wird. Die Mitglieder des Verwaltungsrates kénnen die
Eintragung als Aktiondr der Kuoni Holdings Plc verweigern, wenn dem
Verwaltungsrat keine unterzeichnete Erklarung mit den vom Verwaltungsrat gefor-
derten Belegen vorgelegt wird, aus denen sich Name und Nationalitiat aller
Personen ergeben, die an diesen Aktien berechtigt sind. Eine Berechtigung an den
Aktien wird als gegeben angenommen, falls eine meldepflichtige Beteiligung nach
Titel VI des Gesetzes oder eine Beteiligung im Sinne von Art. 209 (1) (a), (b), (c),
(d) oder (h) des Gesetzes vorliegt. Falls die Berechtigung aufgrund der Beziehung
des Aktieneigners zu seinem Ehegatten, minderjahrigen Kind oder Stiefkind oder
darauf beruht, dass er sie als Hinterleger oder treuhanderischer Verwahrer (“bare
trustee”) (oder aufgrund einer vergleichbaren Einrichtung ausserhalb von England
und Wales) halt, gilt dies nicht als Berechtigung im Sinne dieser Bestimmung. Die
Mitglieder des Verwaltungsrates kénnen die Eintragung der Ubertragung von Aktien
in verbriefter Form auch verweigern, wenn die Ubertragungsurkunde mehr als eine
Aktienkategorie betrifft, zu Gunsten von mehr als vier Erwerbern ausgestellt ist,
oder die Ubertragungsurkunde nicht ordnungsgeméss am Sitz von Kuoni Holdings
Plc oder einem anderen von den Mitgliedern des Verwaltungsrates bestimmten Ort
abgestempelt und zusammen mit dem Aktienzertifikat, das sich auf die zu Ubertra-
gende Aktie bezieht, und allen anderen, von den Mitgliedern des Verwaltungsrates
angemessenerweise als Beleg fiir das Ubertragungsrecht des Ubertragenden ver-
langten Urkunden, eingereicht wurde. Unter Vorbehalt der Bestimmungen der
Londoner Borse konnen die Mitglieder des Verwaltungsrates die Eintragung der
Ubertragung in nicht verbriefter Form aus allen von der Verordnung iiber nicht ver-
briefte Wertpapiere von 1995 zugelassenen Griinden sowie im Fall einer Ubertra-
gung an mehr als vier Personen gemeinschaftlich verweigern. Vorbehaltlich der
Bestimmungen der Verordnung Uber nicht verbriefte Wertpapiere von 1995 kann
die Eintragung der Ubertragung von Aktien oder von bestimmten Kategorien von
Aktien zu einem von den Mitgliedern des Verwaltungsrates zu bestimmenden
Zeitpunkt und fir eine von ihnen zu bestimmende Zeitspanne (hochstens 30 Tage
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pro Jahr) suspendiert werden. Jede Ubertragung untersteht der Genehmigung
durch den Verwaltungsrat von Kuoni Holdings Plc, sofern festgestellt wurde, dass
mit der Ubertragung die Berechtigung von Kuoni Holdings Plc zum Betrieb eines
Flugdienstes als Fluggesellschaft der Europaischen Union geféahrdet ware, weil die
entsprechende Berechtigung in Folge der Nationalitat der Anteilseigner der Kuoni
Holdings Plc oder der Personen, die diese beherrschen, widerrufen wurde, oder
falls ein solcher Widerruf wahrscheinlich ist. Der Verwaltungsrat darf die Eintragung
als Eigentimer von nicht verbrieften Aktien der Kuoni Holdings Plc verweigern,
wenn dem Verwaltungsrat die Angaben zur Nationalitat nicht mit Hilfe des zusténdi-
gen Systems zugestellt werden.

Anderung von Rechten

Sollte das Aktienkapital der Kuoni Holdings Plc im Rahmen des Gesetzes zu irgend-
einem Zeitpunkt in verschiedene Aktienkategorien aufgeteilt werden, so kdnnen die
mit jeder Kategorie verbundenen Rechte in solcher Weise geédndert werden, wie
dies allenfalls durch die betreffende Ordnung bestimmt wird oder wie dies bei
Fehlen entsprechender Bestimmungen mit schriftlicher Zustimmung der
Anteilseigner von drei Vierteln des Nennwertes der ausgegebenen Aktien der
betreffenden Kategorie oder durch einen ausserordentlichen Beschluss einer
besonderen Versammlung der Eigentlimer der Aktien der betreffenden Kategorie
beschlossen wird, nicht jedoch in anderer Weise. Fiir jede entsprechende beson-
dere Versammlung gelten die Bestimmungen der Statuten in Bezug auf General-
versammlungen, ausser dass das erforderliche Quorum einer entsprechenden
Versammlung zwei Personen betragt, die zusammen mindestens '/s des
Nennwertes des ausgegebenen Aktienkapitals der betreffenden Kategorie halten
oder mittels Vollmacht vertreten. An einer vertagten Versammlung gilt eine Person,
die Aktien der betreffenden Kategorie halt, oder ihr Bevollméchtigter als Quorum.
Die mit den Aktien verbundenen Rechte erfahren, sofern es fir die jeweilige
Aktienkategorie massgebende Ordnung nicht anders bestimmt ist, durch den
Erwerb eigener Aktien durch die Kuoni Holdings Plc keine Anderung.

Anderungen beziiglich des Kapitals

Die Kuoni Holdings Plc kann durch einen Beschluss mit einfacher Mehrheit ihr
Aktienkapital erhohen, das ganze oder Teile ihres Aktienkapitals zusammenlegen
und in Aktien mit hoherem Betrag als die bestehenden Aktien aufteilen, ihre Aktien
(oder Teile davon) im Rahmen des Gesetzes in Aktien von kleineren Betrdgen unter-
teilen, festlegen, dass von den aus einer solchen Unterteilung hervorgehenden
Aktien einzelne von ihnen einen Vorzug oder Vorteil gegenlber den Ubrigen erhal-
ten, Aktien vernichten, die im Zeitpunkt der Beschlussfassung noch nicht libernom-
men wurden oder deren Ubernahme noch nicht vereinbart wurde, sowie die Hohe
ihres Aktienkapitals um den Betrag der so vernichteten Aktien herabsetzen. Kuoni
Holdings Plc kann im Rahmen des Gesetzes mittels qualfiziertem Beschluss ihr
Aktienkapital, ihre Reserve fir eigene Aktien und ihr Aktienagio beliebig reduzieren.
Weiter kann Kuoni Holdings Plc im Rahmen des Gesetzes und der Bestimmungen
der Londoner Borse ihre eigenen Aktien (einschliesslich riickzahlbarer Aktien) kau-
fen.

Aktienausgabe

Aktien konnen im Rahmen des Gesetzes, und unbeschadet der mit bestehenden
Aktien verbundener Rechte, mit Rechten und Einschréankungen ausgegeben wer-
den, welche die Kuoni Holdings Plc mittels Beschluss mit einfacher Mehrheit fest-
legt (oder welche, sofern die Kuoni Holdings Plc sie nicht festlegt, vom
Verwaltungsrat festgelegt werden koénnen). Im Rahmen des Gesetzes kdnnen
Aktien ausgegeben werden, die nach Wahl von Kuoni Holdings Plc oder des
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Eigentlimers geméass den Statuten zuriickzukaufen sind. Uber genehmigte, aber
noch nicht ausgegebene Aktien kann im Rahmen des Gesetzes und der Statuten
der Verwaltungsrat verfliigen.

Sofern sie nicht ausgeschlossen wurden, rdaumt das Gesetz den Aktionéren
Bezugsrechte im Fall der Ausgabe von Beteiligungspapieren ein, die voll in bar libe-
riert sind oder zu liberieren sind. Der Begriff «Beteiligungspapiere» bedeutet:

(i) Aktien mit Ausnahme solcher Aktien, die mit Bezug auf Dividenden und Kapital
nur bis zu einem bestimmten Betrag ausschlttungsberechtigt sind und mit
Ausnahme von Aktien, die entsprechend einem Mitarbeiteraktienplan zugewie-
sen werden; sowie

(i) die Rechte zum Bezug von oder fir die Umwandlung von anderen Wertpapieren
in solche Aktien.

Diese Bestimmungen koénnen durch qualifizierten Beschluss der Generalversamm-
lung entweder im allgemeinen oder fiir einen besonderen Fall fir eine Zeitspanne
von hochstens 5 Jahren ausgeschlossen werden. Der Verwaltungsrat der Kuoni
Holding Plc wurde von den Aktiondren ermachtigt, Aktien, die etwa 5% des
Gesellschaftskapitals nach Durchfiihrung der Ubernahmen entsprechen, unter
Ausschluss des Bezugsrechtes zuzuweisen.

Nicht auffindbare Aktionéare

Die Kuoni Holdings Plc kann nach Bekanntmachung ihrer Absicht in der gemaéss
den Statuten vorgeschriebenen Weise und wéhrend der dort vorgeschriebenen
Dauer (sowie nach Orientierung der Londoner Boérse Uber ihre entsprechende
Absicht) jegliche Aktien verkaufen, die sich wahrend mindestens 12 Jahren im
Eigentum eines Aktiondrs befunden haben und fir die im betreffenden Zeitraum
mindestens drei Dividenden féllig, aber nicht eingefordert oder ausbezahlt wurden,
sofern Kuoni Holdings Plc wéahrend des entsprechenden Zeitraums keine Nachricht
vom Eigentlimer der Aktien oder von einer Person, die aus abgetretenem Recht
Anspruch auf sie hétte, erhalten hat.

Ubernahmebestimmungen

Gemiss dem Londoner Ubernahmekodex («City Code on Takeovers and Mergers»)
ist eine Person, die Aktien kauft, welche (zusammen mit weiteren Aktien von
Drittpersonen, welche im Einvernehmen mit dieser Person handeln) 30% oder mehr
der Stimmrechte der Kuoni Holdings Plc auf sich vereinigen, dazu verpflichtet, allen
Eigentimern von Beteiligungspapieren der Kuoni Holdings Plc ein Angebot fir den
Kauf dieser Beteiligungen zu unterbreiten.

Das Gesetz erlaubt es einem Anbieter, der ein Angebot flir samtliche Aktien (oder
fir eine bestimmte Aktienkategorie) einer Gesellschaft unterbreitet, zwangsweise
auch die Aktien eines nicht-annehmenden Aktionars zu erwerben, wenn der
Anbieter bereits 90% der Aktien, auf die sich das Angebot bezieht, erworben hat.
Zudem hat ein Aktionéar, welcher das Angebot zuvor nicht angenommen hat, das
Recht, den Anbieter aufzufordern, seine Aktien zu kaufen, falls der Anbieter bereits
90% aller Aktien der Gesellschaft oder der Aktienkategorie, auf welche sich das
Angebot bezieht, erworben hat. In beiden Fallen erfolgen Verkauf und Ankauf zum
selben Preis, auf welchen die urspriingliche Offerte an die Aktionare ausgestellt
wurde.
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Verwaltungsrat und Geschaftsleitung der Kuoni Holdings Plc

Der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc tragt die gesamte unternehmerische
Verantwortung fir die Gruppe nach erfolgtem Zusammenschluss. Der Verwal-
tungsrat setzt sich aus Mitgliedern der Verwaltungsrate der Kuoni Reisen Holding
AG und der First Choice Holdings PLC zusammen.

Seit Bekanntgabe des Zusammenschlusses am 15. Marz 1999 haben die
Verwaltungsrate der Kuoni Reisen Holding AG und der First Choice Holidays PLC
zusammen den operativen Rahmen fiir die Gruppe Uberprift und verfeinert. Dieser
Prozess hat dazu gefiihrt, dass die zwei Management Teams (ibereinstimmend ver-
einbart haben, den vorgeschlagenen Verwaltungsrat zu verkleinern und die
Verantwortungs-Bereiche klarer auf einzelne Verwaltungsrats-Mitglieder zuzuteilen.
Als Folge davon wird der Verwaltungsrat nun zehn Mitglieder (Directors) haben
anstatt vierzehn, wie urspringlich bekanntgegeben, wovon sechs «Executive
Directors» sein werden (vorher neun).

Mitglieder des Verwaltungsrates:

Chairman Daniel Affolter
Deputy Chairman (Non-Executive) lan Clubb

Chief Executive and Managing Director — UK Peter Long
Deputy Chief Executive and Managing Director — International Hans Lerch
Finance Director Max E. Katz
Executive Director Ken Smith
Executive Director Dermot Blastland
Non-Executive Director Riccardo Gullotti
Non-Executive Director Jan Hall
Non-Executive Director Tommaso Zanzotto

Peter Diethelm wird dem Verwaltungsrat der Gruppe nicht beitreten, wird aber
seine Funktion beibehalten und direkt an Peter Long, den «Chief Executive Director»
rapportieren. Die verbleibenden Verwaltungsrate der Kuoni Reisen Holding AG
bzw. «Non-Executive Directors» der First Choice Holidays PLC werden bei Vollzug
des Zusammenschlusses zusammen mit David Howell, dem «Finance Director» des
First Choice Holidays PLC-Konzerns, zurlicktreten.

Bedeutende Aktionare der Kuoni Reisen Holding AG

Der Gesellschaft ist bekannt, dass folgende Aktiondre am 31. Dezember 1998 bzw.
zu den anderen unten angegebenen Daten mehr als 5% der Stimmrechte oder des
Kapitals der Kuoni Reisen Holding AG hielten:

e Kuoni- und Hugentobler-Stiftung, Zrich, hielt 100’000 Namenaktien A; dies
entspricht 25% ") der Stimmrechte.

e UBS AG, Zirich, hielt per 16. Marz 1999 38'000 Namenaktien B; dies ent-
spricht 9.5%" der gesamten Stimmrechte. Bei diesen Aktien handelt es sich
um Vorratsaktien geméss einem Vertrag mit der Kuoni Reisen Holding AG.
33’000 dieser Aktien wurden zum Preis von CHF 50 je Aktie auf eine hundert-
prozentige Tochtergesellschaft der Kuoni Holdings Plc (bertragen. Diese
33’000 Aktien sind nicht Bestandteil des vorliegenden Umtauschangebots, son-
dern werden im Rahmen der in Kapitel B.2. beschriebenen Kapitalherabsetzung
vernichtet. Die verbleibenden 5'000 dieser 38’000 Aktien wurden dazu ver-
wendet, die Verpflichtungen der Kuoni Reisen Holding AG im Rahmen ihrer
Mitarbeiterbeteiligungs- und Optionsprogramme zu erfiillen.

") Basis fir die Berechnung der gesamten Anzahl Stimmrechte: 400’000 Aktien
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Gemass unabhangigen Quellen halten vermutlich die folgenden zwei Investoren
mehr als 5% der Stimmrechte und des Kapitals der Kuoni Reisen Holding AG:

e Janus Capital Corporation hielt 26’625 Namenaktien B, was 6,7%" der
Stimmrechte entspricht.

e Templeton Investment Counsel Inc. hielt 21'583 Namenaktien B, was 5,4%"
der Stimmrechte entspricht.

Bedeutende Aktionéare der First Choice Holidays PLC

Per 20. April waren der Kuoni Holdings Plc folgende Aktionare der First Choice
Holidays PLC mit mehr als 5% der Stimmrechte der First Choice Holidays PLC
bekannt:

e Phillips & Drew hielt 34'896'677 Stammaktien und 9'648'606 wandelbare
Vorzugsaktien;

¢ M&G Investment Management Ltd hielt 43'276'558 Stammaktien und
2'5650'000 wandelbare Vorzugsaktien;

¢ Thomas Cook Group Ltd hielt 33'716'005 Stammaktien;

¢ Henderson Investors hielt 18'302'389 Stammaktien.

In gemeinsamer Absprache handelnde Personen

Folgende Personen handeln im Rahmen dieses Umtauschangebots in gemeinsamer
Absprache mit der Kuoni Holdings Plc:

Kuoni Reisen Holding AG

Die von der Kuoni Reisen Holding AG kontrollierten Gesellschaften

First Choice Holidays PLC

Die von der First Choice Holidays PLC kontrollierten Gesellschaften

Kuoni- und Hugentobler-Stiftung

Personalvorsorgestiftung der Kuoni Reisen Holding AG und der ihr wirtschaft-
lich nahestehenden Firmen («Personalvorsorgestiftung»)

Konzernrechnungen der Kuoni Reisen Holding AG
und der First Choice Holidays PLC

Die Konzernrechnungen der Kuoni Reisen Holding AG per 31. Dezember 1998 und
der First Choice Holdings PLC per 31. Oktober 1998 sind in den Geschéfts-
berichten abgedruckt. Die Geschéftsberichte kdnnen bei den am Schluss dieses
Angebotsprospektes angegebenen Adressen unentgeltlich bezogen werden. Da
die Kuoni Holdings Plc erst am 26. Oktober 1998 gegriindet wurde und operativ
noch nicht tatig ist, liegt keine Jahresrechnung mit fir dieses Umtauschangebot
wichtigen Informationen vor.

Pro-Forma-Finanzinformationen

Der Kotierungsprospekt, von welchem zuséatzliche Kopien bei den am Ende dieses
Angebotsprospekts aufgeflihrten Adressen gratis bezogen werden kénnen, enthélt
im Teil C, Kapitel 3 die ungeprifte konsolidierte Pro-forma Erfolgsrechnung sowie
die ungepriifte konsolidierte Pro-forma Aufstellung des Nettovermogens.

") Basis fir die Berechnung der gesamten Anzahl Stimmrechte: 400’000 Aktien
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Carrier-Status von Air 2000

Eine Voraussetzung im Rahmen der regulatorischen Vorschriften fir die
Fluggesellschaft der First Choice Holidays PLC, Air 2000, besteht darin, dass sie
sich in Mehrheitsbesitz und unter der effektiven Kontrolle von EU-Biirgern befinden
muss. Ist diese Voraussetzung nicht erfillt, kann dies den Entzug ihrer
Betriebskonzession zur Folge haben. Kuoni Holdings Plc hat mit der britischen
Luftfahrtbehérde CAA die Aufrechterhaltung der Betriebsbewilligung von Air 2000
besprochen, und die CAA hat bestatigt, dass, sofern die Mehrheitsbeteiligung und
effektive Kontrolle der Kuoni Holdings Plc sich in den Handen von EU-Birgern
befinde, wie dies beabsichtigt ist, der Zusammenschluss keinen Einfluss auf die
Betriebskonzession von Air 2000 habe.

Der Prozentanteil der EU-fremden Beteiligungen wird mittels der in den Statuten der
Gesellschaft enthaltenen Verfahren lGberwacht und geregelt. Zu diesen Verfahren
zdhlen das Recht, von potentiellen Aktionaren Nationalitdtserklarungen zu verlan-
gen, sowie die Fihrung eines separaten Registers tiber EU-fremde Aktionare. Der
Verwaltungsrat ist geméss den Statuten der Gesellschaft berechtigt, einen Entzug
der Aktionérsrechte und als dusserstes Mittel eine Verkaufsverpflichtung fir EU-
fremde Beteiligungen zu verfligen. Dies wird ihm erméglichen, die gesamten EU-
fremden Beteiligungen auf ein von ihm auf Verlangen der CAA festgesetztes
Maximum zu reduzieren. Das Anfangsniveau, das der Verwaltungsrat im Rahmen
seines diesbezlglichen Rechts gemass den Statuten nach dem Zusammenschluss
fur EU-fremde Beteiligungen festgesetzt hat, wird 45% des ausgegebenen Aktien-
kapitals der Kuoni Holdings Plc betragen.

Obwohl angenommen wird, dass ein wesentlicher Teil der Aktiondre der Kuoni
Reisen Holding AG nicht EU-Birger sind, ist der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings
Plc zuversichtlich, dass auf der Basis der ihm bekannten Nationalitaten der derzei-
tigen Aktiondre der Kuoni Reisen Holding AG und der First Choice Holidays PLC
nach Vollzug des Zusammenschlusses die Kuoni Holdings Plc mehrheitlich durch
EU-Birger gehalten und kontrolliert wird. Diese Schlussfolgerung des
Verwaltungsrates basiert auf der Annahme, dass die Umtauschangebote vollum-
fanglich angenommen werden und dass die Vorratsaktien der Kuoni Reisen Holding
AG vernichtet werden.

Das Luftverkehrsabkommen zwischen der Europadischen Gemeinschaft und der
Schweiz wird jede Diskriminierung bezlglich Nationalitét verbieten. Ab Inkrafttreten
dieses Abkommens (was ungefahr fir die Jahre 2001-2003 erwartet wird), werden
Schweizer-Birger bezlglich der Bestimmung, wie eine Fluggesellschaft mit einer
Betriebsbewilligung mehrheitlich gehalten und kontrolliert wird, gleich behandelt
wie EU-Burger.

Eine Voraussetzung im Rahmen der regulatorischen Vorschriften fir die
Fluggesellschaft der Kuoni Reisen Holding AG, die Edelweiss Air AG, besteht
darin, dass sie sich in Mehrheitsbesitz und unter der effektiven Kontrolle von
Schweizer-Birgern befinden muss. Die Kuoni Holdings Plc hat beim Bundesamt fir
Zivilluftfahrt (BAZL) eine Ausnahme beantragt beziiglich dieser Anforderung
gemass Art. 108 Abs. 1 und 4 des Bundesgesetzes fur Zivilluftfahrt. BAZL hat
schriftlich bestatigt, dass es gewillt ist, eine solche Ausnahme zu gewahren. Ein for-
melles Gesuch fiir eine solche Ausnahme wird so bald wie méglich und in jedem
Fall sofort nach Zustandekommen der Umtauschangebote eingereicht.
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3.

Beteiligung der
Kuoni Holdings Plc
an der Kuoni
Reisen Holding AG

Kotierung der Kuoni
Holdings Plc

Die Kuoni Reisen Holding AG verfligt Uber ein voll einbezahltes Aktienkapital im
Nennwert von CHF 16'000'000, eingeteilt in 100’000 Namenaktien A mit je
CHF 10 Nennwert und 300’000 Namenaktien B mit je CHF 50 Nennwert. Die
Namenaktien B sind an der Schweizer Bérse SWX kotiert.

Die Personalvorsorgestiftung hat vom 17. Mérz 1998 bis am 8. April 1999 folgen-
de Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG zu den nachstehenden

Konditionen gekauft und verkauft:

Personalvorsorgestiftung

12. November 1998 Kauf von 30 Aktien B zum Preis von CHF 5'325
16. November 1998 Verkauf von 30 Aktien B zum Preis von CHF 5'550
30. Dezember 1998 Kauf von 20 Aktien B zum Preis von CHF 5'462,5
4, Januar 1999 Verkauf von 20 Aktien B zum Preis von CHF 5'575

Neben der Personalvorsorgestiftung haben die Kuoni Holdings Plc und die in
gemeinsamer Absprache mit ihr handelnden Personen im entsprechenden Zeitraum
keinen Handel getrieben.

Die Kuoni Holdings Plc und die in gemeinsamer Absprache mit ihr handelnden
Personen haben im gleichen Zeitraum weder Wandelanleihen, die in Namenaktien
A oder B der Kuoni Reisen Holding AG umgetauscht werden kénnen, noch Call-
oder Put-Optionen auf Namenaktien A oder B der Kuoni Reisen Holding AG gekauft
oder verkauft.

Am 8. April 1999 hielten die Kuoni Holdings Plc und alle in gemeinsamer Absprache
mit ihr handelnden Personen 100’000 Namenaktien A und 4'718 Namenaktien B
der Kuoni Reisen Holding AG; dies entspricht 7,7% des gesamten emittierten
Kapitals von CHF 16'000'000 und 26,2%" der Stimmrechte der Kuoni Reisen
Holding AG. Die Kuoni Holdings Plc und alle in gemeinsamer Absprache mit ihr
handelnden Personen halten weder Wandelanleihen, die in Namenaktien A oder B
der Kuoni Reisen Holding AG umgetauscht werden kénnen, noch Call- oder Put-
Optionen auf Namenaktien A oder B der Kuoni Reisen Holding AG.

Das Umtauschangebot bezieht sich auf die 100’000 Namenaktien A der Kuoni
Reisen Holding AG und auf die 300’000 kotierten Namenaktien B der Kuoni Reisen
Holding AG.

Die Zulassung der Aktien der Kuoni Holdings Plc zum amtlichen Kursblatt (Official
List) der Londoner Bérse wurde beantragt, und es wurde ein Antrag zur Kotierung
an der Schweizer Borse SWX gestellt. Es wird davon ausgegangen, dass an der
Londoner Borse die Kotierung und Aufnahme des Handels am ersten Borsentag,
nachdem die Angebote in jeder Beziehung bedingungslos geworden bzw. flr bedin-
gungslos erklart worden sind (ausser hinsichtlich der Bedingungen fir die
Zulassung und der gegenseitigen Bedingtheit der Angebote (die flr die Zulassung
erfillt sein muss)) erfolgen. Weiter wird davon ausgegangen, dass an der
Schweizer Bérse SWX die Kotierung und Aufnahme des Handels so schnell wie
moglich, nachdem die Angebote in jeder Beziehung vorbehaltslos geworden bzw.
fur vorbehaltslos erklart worden sind, erfolgen wird.

Credit Suisse First Boston (Europe) Limited und Lazard Brothers & Co. Limited
sind gemeinsam mit der Kotierung der Gesellschaft an der Londoner Bérse beauf-
tragt.

") Basis fir die Berechnung der gesamten Anzahl Stimmrechte: 400’000 Aktien
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4. Schweizer Zerti- Die Aktiondre der Kuoni Reisen Holding AG koénnen die Lieferung sogenannter

fikate, die an der «Schweizer Zertifikate» (Swiss Certificates) der Kuoni Holdings Plc wahlen, die an
Schweizer Borse der Schweizer Borse SWX gehandelt werden. Die Stammaktien, die nicht als
SWX gehandelt Schweizer Zertifikate gehalten werden, werden nur an der Londoner Boérse
werden gehandelt.

Die Schweizer Zertifikate verkérpern Stammaktien der Kuoni Holdings Plc, die im
Namen eines Schweizer Nominee im Aktienregister in Grossbritannien eingetragen
werden. Der Schweizer Nominee wird fir die Schweizer Zertifikate die erforder-
lichen Ubertragungsformulare in Blankoform unterzeichnen, so dass fiir den Handel
an der Schweizer Borse SWX keine Abtretungen mehr nétig sein werden. Der
Inhaber eines Schweizer Zertifikats hat die in den Statuten der Kuoni Holdings Plc
beschriebenen Rechte der Stammaktien. Die Rechte der Schweizer Zertifikate rich-
ten sich damit nach dem englischen Recht und sind mit Ausnahme der nachstehend
beschriebenen Besonderheiten mit den Rechten der Stammaktien identisch.

Die Schweizer Zertifikate konnen nur an der Schweizer Borse SWX und nicht an
der Londoner Borse gehandelt werden. Die Inhaber von Schweizer Zertifikaten
konnen ihr Stimmrecht nur unter Mitwirkung des Schweizer Nominee ausiiben. Die
Lieferung gedruckter Schweizer Zertifikate ist nicht moglich. Die Inhaber von
Schweizer Zertifikaten kdnnen vom Schweizer Nominee jederzeit den Umtausch
eines Schweizer Zertifikats in eine Stammaktie der Kuoni Holdings Plc verlangen.
Sie kénnen dann die Eintragung im Aktienregister der Kuoni Holdings Plc beantra-
gen und kénnen nach der Eintragung ihr Stimmrecht direkt auslben. Fir den
Umtausch von Schweizer Zertifikaten in Stammaktien der Kuoni Holdings Plc wer-
den ungefahr 15 Arbeitstage bendétigt; die mit diesem Umtausch verbundenen
Kosten werden dem Konto des den Umtausch beantragenden Inhabers belastet.

Der Handel der Schweizer Zertifikate wird der schweizerischen Umsatzabgabe und
voraussichtlich der britischen Stempelabgabe («Stamp Duty Reserve Tax») unterlie-
gen.

D. Angaben iiber First Choice Holidays PLC

Beschreibung der Geschiftstétigkeit
Uberblick

Die First Choice Holidays PLC zéhlt zu den flihrenden Reiseveranstaltern Grossbritanniens und verfligt tber ein
starkes Markenportfolio. In Irland ist sie dank der Marken Falcon und JWT und in Kanada dank Signature
Vacations einer der marktfiihrenden Reiseveranstalter. Nach der Akquisition von Unijet und Hayes & Jarvis im Juli
1998 wurde die Gruppe zu einem fiihrenden britischen Charterreiseveranstalter fiir Fernreisen. Mit Air 2000, einer
der grossen britischen Charterfluggesellschaften, betreibt First Choice Holidays PLC eine Flotte von 25
Flugzeugen, wéhrend ihr Geschaft von Viking Aviation zu den flihrenden Flugreisemaklern Grossbritanniens zahlt.
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Geschéftsbereiche
Die First Choice Holidays PLC ist in sieben Geschaftsbereiche gegliedert:

First Choice Holidays & Flights — First Choice ist die wichtigste Reiseveranstaltungsmarke der Gruppe, und der
Geschaftsbereich ist fur den grossten Teil der Reiseveranstaltungstétigkeit der Gruppe in Grossbritannien und
Irland verantwortlich. Der Geschéftsbereich besitzt eine Reihe von weiteren Marken, wie Sovereign, Eclipse,
Twentys, Sunstart, Falcon und JWT. Der Geschéftsbereich ist auf Kurzstrecken-Urlaubsreisen fiir den
Familienmarkt ausgerichtet, insbesondere nach Spanien und anderen Mittelmeerdestinationen.

Unijet — Unijet ist einer der flihrenden britischen «Nurflug»- und Fernreiseveranstalter mit besonderem
Schwerpunkt auf dem Angebot von Ferien in Florida und der Karibik. Ihr «Nurflug»-Geschéft weist ein etabliertes
Renomee fir den Verkauf von sowohl Charter- als auch Linienfligen auf. Ausserdem betreibt Unijet ein
Autovermietungsunternehmen, Suncars, an einer Reihe der wichtigsten Urlaubsdestinationen des
Geschéftsbereichs.

Hayes und Jarvis — Hayes und Jarvis ist ein spezialisierter britischer Fernreiseveranstalter, der im exklusiven
Marktsegment positioniert ist. Er bietet Arrangements flr eine grosse Auswahl an Fernreisedestinationen an, z.B.
Afrika, Indischer Ozean, Naher und Ferner Osten sowie Karibik.

Signature Vacations — Signature Vacations zahlt zu den Marktflihrern am kanadischen Reiseveranstaltungsmarkt
und besitzt dort eine nationale Prasenz. Der Geschéftsbereich operiert vor allem durch die Marke Signature
Vacations, verfligt Uber ein spezialisiertes Kreuzfahrtunternehmen, Encore Cruises, und ist Eigentimerin der
Marken Sunflight und Royal Vacations.

Air 2000 - Air 2000 ist die preisgekronte Charterfluggesellschaft der Gruppe, die eine Flotte von 25 Flugzeugen
betreibt und rund 4,5 Millionen Passagiere pro Jahr beférdert. Sie fliegt ab den Flughdfen Gatwick und
Manchester sowie anderen regionalen Flughéafen in ganz Grossbritannien.

Viking Aviation — Der Geschaéftsbereich Viking Aviation ist einer der fihrenden britischen Makler und Grossisten
fur Charterflige. Der Geschéftsbereich ist fir den Verkauf der Flottenkapazitat von Air 2000 verantwortlich und
fur die Bereitstellung des Charterflugbedarfs der Reiseveranstaltungstatigkeit der Gruppe in Grossbritannien und
Irland.

Retail — Im Oktober 1998 fiihrte First Choice Holidays PLC eine Retail-Strategie ein, um Gruppen von Retail-
Verkaufsstellen rund um die wichtigen Charterflughafen in Grossbritannien und Irland zu entwickeln, was durch
eine Kombination von Akquisitionen, Neugriindungen und strategischen Allianzen erfolgte. Seither hat die First
Choice Holidays PLC mehrere Unternehmen und Kapitalbeteiligungen erworben, z.B. eine Beteiligung an der
Holiday Hypermarkets (1998) Limited. Ein Hypermarket verfugt Gber eine wesentlich grossere Verkaufsflache als
eine herkdmmliche Retail-Verkaufsstelle in der Stadt und erwirtschaftet voraussichtlich das 15-fache des
Umsatzes einer solchen Verkaufsstelle. Entsprechend wird jeder Hypermarket von First Choice Holidays PLC mit
15 «normalen Verkaufsstellen» gleichgesetzt. Die Strategie hat sich rasch entwickelt, und das Retail-Netz der
Gruppe zéhlt inzwischen rund 250 «normalen Verkaufsstellen», wobei das Ziel fiir Ende 1999 bei rund 650 liegt.

Aktuelles Geschaft

Das Reiseveranstaltungsgeschaft weist weiterhin fir alle angebotenen Jahreszeiten einen Vorsprung gegentber
dem Vorjahr auf (Abschluss per Ende Oktober 1998). Fir das Winterprogramm 1998/99 wurden Uber alle briti-
schen Geschéfte insgesamt 4% mehr Buchungen getatigt als im letzten Jahr, wobei inzwischen 97% des
Programms verkauft wurden. Dies durfte hdhere Margen zur Folge haben.

Fir den Sommer 1999 wurden rund 60% des Grossbritannien- und Irland-Programms verkauft, was First Choice
Holding PLC zu einer starken Position verhilft; sie hat somit im Vergleich zum Vorjahr weniger Programme, wel-
che zwischen heute und dem Ende der Sommersaison verkauft werden missen. Wie immer wird die Rentabilitat
des Sommergeschéfts jedoch von der Verkaufstatigkeit in der spaten Buchungsperiode abhéngig sein. Da die
Buchungen trotz eines leichten allgemeinen Marktriickgangs und einer Kapazitatsverringerung im Jahresvergleich
4% zugenommen haben, ist der Verwaltungsrat der First Choice Holidays PLC mit der gegenwartigen Geschafts-
lage zufrieden.
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Die Buchungen fir den Winter 1999/2000 weisen einen Vorsprung von 48% gegenlber dem Winter 1998/1999
auf, wobei, teils aufgrund des Jahrtausendwechsels, hohere Margen erzielt werden.

Die Geschiftslage in Kanada ist zurzeit schlecht, was vor allem auf die Uberkapazititen am Markt, den
Konjunkturriickgang in British Columbia und den schwachen kanadischen Dollar zuriickzufiihren ist.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass die Aussichten flr das Jahr erfreulich sind und den Erwartungen des
Verwaltungsrates der First Choice Holidays PLC entsprechen.

Verwaltungsrat

Executive Directors

lan Clubb, Chairman

Peter Long, Group Managing Director
David Howell, Group Finance Director
Ken Smith, Managing Director of Air 2000

Non-Executive Directors

Jan Hall, Senior Non-Executive Director
Tony Campbell, Non-Executive Director
Terry Green, Non-Executive Director

Company Secretary
Rebecca Starling

Geschaftsleitung

Peter Long, Group Managing Director

Ken Smith, Managing Director Air 2000

David Howell, Group Finance Director

Dermot Blastland, Managing Director First Choice Holidays & Flights
Terry Brown and Nigel Jenkins, Joint Managing Directors Unijet
Matthew Whalley, Managing Director Hayes and Jarvis

John MacNeill, President Signature Vacations

Philip Ovenden, Managing Director Viking Aviation
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Fiinfjahresriickblick

(Jahresabschliisse jeweils per 31. Oktober)

1998 1997 1996 1995 1994
GBP Mio CHF Mio  GBP Mio CHF Mio  GBP Mio CHF Mio GBP Mio CHF Mio GBP Mio CHF Mio

Erfolgsrechnung

Umsatz 1'244.3 3'006.2 1'021.0 2'388.1 1'013.1 1'891.5 933.6 1'784.1 821.8 1'736.5
Betriebsgewinn vor ao. Aufwand/Ertrag 41.0 99.1 17.4 40.7 4.7 88 -72 -138 19.1 40.4
Gewinn vor ao. Aufwand/Ertrag 50.0 120.8 22.0 51.5 93 174 -34 -6.5 23.3  49.2
Gewinn vor Steuern 50.0 120.8 15.4 36.0 10.0 18.7 1.3 2.5 16.3 34.4
Gewinn nach Steuern 36.4 87.9 11.2 26.2 7.1 13.3 1.3 2.5 10.8 22.8
Durchschnittlicher Wechselkurs 1.11.-31.10. 2416 2.339 1.867 1.911 2.113
Bilanz

Umlaufvermégen 380.4 862.4 264.4 621.6 238.5 487.0 386.5 693.4 328.7 6725
Anlagevermdgen 58.3 132.2 51.3 120.6 58.9 120.3 107.3 1925 102.3 209.3
Total Aktiven 438.7 994.6 315.7 742.2 297.4 607.3 493.8 8859 431.0 881.8
Kurzfristige Verbindlichkeiten 325.4 737.7 227.2 534.1 206.2 421.1 373.1 669.4 2953 604.2
Langfristige Verbindlichkeiten 8.5 19.3 5.9 13.9 99 20.2 28.7 51.5 33.6 68.7
Ruckstellungen fir Verbindlichk. u. Aufwand  36.7 83.2 22.2 52.2 20.9 42.7 33.4 59.9 45.5 93.1
Eigenkapital 68.1 154.4 60.4 142.0 60.4 123.3 58.6 105.1 56.1 114.8
Minderheitsanteile 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.5 1.0
Total Passiven 438.7 994.6 315.7 742.2 297.4 607.3 493.8 8859 431.0 881.8
Wechselkurs per 31.10. 2.267 2.351 2.042 1.794 2.046

(alle Zahlen konsolidiert per Jahresabschluss vom 31. Oktober nach UK GAAP;
Quelle: Geschéftsberichte der First Choice Holidays PLC; Wechselkurs-Quelle: Datastream)

Aktienkapital (per 31. Méarz 1999)

Genehmigtes Kapital GBP Mio.
460,000,000 Stammaktien zu je 3 Pence 13.8
29,000,000 Vorzugsaktien zu je 10 Pence* 2.9

Davon zugeteiltes und voll einbezahltes Kapital GBP Mio.
337,511,815 Stammaktien zu je 3 Pence 10.1
21,631,226 Vorzugsaktien zu je 10 Pence* 2.2

* 9.75 (netto) kumulative, wandelbare und riickzahlbare Vorzugsaktie zu je 10 Pence

Geméss Statuten der First Choice Holidays PLC muss diese innerhalb von 14 Tagen, nachdem das Umtausch-
angebot fir die Stammaktien der First Choice Holidays PLC zustandegekommen oder als vollstandig zustande-
gekommen erklart wurde, den Eigentimern von wandelbaren Vorzugsaktien mittels schriftlicher Mitteilung
bekanntgeben, dass sie berechtigt sind, alle oder einen Teil ihrer wandelbaren Vorzugsaktien in Stammaktien
umzuwandeln. Bis und mit dem Wandlungsdatum, welches dem 42. Tag nach der Mitteilung entspricht, haben
Eigentimer von wandelbaren Vorzugsaktien die Moglichkeit, ihre wandelbaren Vorzugsaktien geméass einem
besonderen Umtauschverhéltniss in Stammaktien umzuwandeln. Sofern das Umtauschangebot fir die
Stammaktien der First Choice Holidays PLC am oder vor dem 31. Mai 1999 zustande kommt oder als vollstandig
zustandegekommen erklart wird, betrdgt das besondere Umtauschverhéltnis ungefédhr 159.87 Stammaktien fur
jeweils 100 wandelbare Vorzugsaktien. Dies entspricht aufgrund der Bedingungen des Ubernahmeangebots fiir
die wandelbaren Vorzugsaktien einem Umtauschverhaltnis von 160 Aktien der Kuoni Holdings Plc fir jeweils 100
wandelbare Vorzugsaktien.

Im Falle einer Liquidation oder nicht erfolgten Dividendenzahlungen gehen die wandelbaren Vorzugsaktien den

Stammaktien vor. Die wandelbaren Vorzugsaktien verfiigen jedoch mit Ausnahme von besonderen Situationen
Uber kein Stimmrecht.
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Der Geschéftsbericht mit der konsolidierten Erfolgsrechnung, Bilanz und Mittelflussrechnung gemass UK GAAP
fur die beiden Jahre mit Abschluss per 31. Oktober 1997 und 1998 kann bei den am Schluss dieses Abschnitts
angegebenen Adressen unentgeltlich bezogen werden.

RJG Starling Kuoni Reisen Holding AG
First Choice Holidays PLC Investor Relations

First Choice House Neue Hard 7

London Road CH-8010 Zurich

Crawley, West Sussex, RH10 2GX Switzerland
Grossbritannien

Tel. +44 1 298 560 777 Tel. + 411277 45 67
Fax +44 1 293 588 680 Fax + 411 277 40 31

E. Finanzierung
Die aufgrund der Umtauschangebote auszugebenden Stammaktien der Kuoni Holdings Plc werden mittels

Kapitalerhdhung durch Sacheinlage von Aktien der Kuoni Reisen Holding AG und der Aktien der First Choice
Holidays PLC geschaffen.
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F. Angaben iiber die Zielgesellschaft

Absichten der Kuoni Holdings Plc betreffend Kuoni Reisen Holding AG

Es ist beabsichtigt, dass die Kuoni Holdings Plc nach Zustandekommen des Zusammenschlusses und unter
Voraussetzung der vollstdndigen Annahme der Umtauschangebote sowie des Rickkaufs und der Vernichtung der
Vorratsaktien, weiterhin im Besitze von 100% der Kuoni Reisen Holding AG und der First Choice Holidays PLC
sein wird. Fir die nahe Zukunft ist keine Fusion von Tochtergesellschaften geplant.

Vereinbarungen zwischen Kuoni Holdings Plc und Kuoni Reisen Holding AG, deren Organen und
Aktionaren

Mit Ausnahme der unten aufgefiihrten Vereinbarung, bestehen zwischen der Kuoni Holdings Plc und der Kuoni
Reisen Holding AG, ihren Organen und Aktiondren bestehen keine Vereinbarungen.

Von unten aufgefiihrten Vertragen abgesehen, bestehen zwischen der Kuoni Reisen Holding AG, der UBS AG
und der Kuoni UK Limited, einer hundertprozentigen Tochtergesellschaft der Kuoni Holdings Plc, besteht eine
Vereinbarung, wonach die Tochtergesellschaft der Kuoni Holdings Plc sich verpflichtet hat, von der UBS AG
33’000 Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG zu kaufen, wobei Kuoni UK Limited unwiderruflich folgen-
de Verpflichtungen eingegangen ist:

— Das vorliegende Angebot der Kuoni Holdings Plc fir die betreffenden Aktien nicht anzunehmen;

— Die 33’000 Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG zwecks Vernichtung anlasslich der Kapitalherab-
setzung gemass Abschnitt B.2 an die Kuoni Reisen Holding AG zu liefern;

— Die betreffenden Aktien zum Preis von CHF 50 je Aktie an die Kuoni Reisen Holding AG zu verkaufen, falls die-
ses Umtauschangebot nicht abgeschlossen wird und folglich die Kapitalherabsetzung entsprechend nicht
zustande kommt.

Vertrauliche Informationen

Die Kuoni Holdings Plc bestétigt, dass weder sie noch die in gemeinsamer Absprache mit ihr handelnden
Personen direkt oder indirekt von der Kuoni Reisen Holding AG und von den durch sie kontrollierten
Gesellschaften vertrauliche Informationen tber die Gesellschaft erhalten haben, welche dieses Umtauschangebot
in einem fir die Publikumsaktionire wesentlich anderen Lichte erscheinen lassen.

Schweizerische Verrechnungssteuer auf Ausschiittungen der Kuoni Reisen Holding AG

Alle Ausschuttungen der Kuoni Reisen Holding AG an die Kuoni Holdings Plc unterliegen einer nicht riickforder-
baren schweizerischen Verrechnungssteuer von 5%.

Konzernrechnung der Kuoni Reisen Holding AG

Die Jahresrechnung der Kuoni Reisen Holding AG per 31. Dezember 1998 und die Konzernrechnung der Kuoni
Reisen Holding AG per 31. Dezember 1998 sind im Geschaftsbericht abgedruckt. Der Geschéftsbericht kann bei
der am Schluss dieses Angebotsprospektes angegebenen Adresse unentgeltlich bezogen werden. Da die Kuoni
Holdings Plc erst am 26. Oktober 1998 gegriindet wurde und operativ noch nicht tatig ist, liegt keine
Jahresrechnung mit fir dieses Umtauschangebot wichtigen Informationen vor.

G. Veroffentlichung

Eine Zusammenfassung dieses Umtauschangebotes wird in der Neuen Ziircher Zeitung, im Schweizerischen
Handelsamtsblatt, in der Finanz und Wirtschaft und in der Handelszeitung auf Deutsch sowie in Le Temps und
I'AGEFI auf Franzosisch veroffentlicht. Diese Zusammenfassung wird auch Telekurs, Bloomberg und Reuters
zugestellt.
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H. Empfehlungsschreiben der Credit Suisse First Boston
(Europe) Limited

Eine Kopie eines Empfehlungsschreibens der Credit Suisse First Boston (Europe) Limited an den Verwaltungsrat
befindet sich im Anhang B.

. Bericht des Verwaltungsrates der Kuoni Reisen Holding AG

Der Verwaltungsrat der Kuoni Reisen Holding AG (nachfolgend «Verwaltungsrat») hat das Umtauschangebot der
Kuoni Holdings Plc an die Aktionare der Kuoni Reisen Holding AG sowie dessen Bedingungen gepriift. Gemass
der Zusammenschluss-Vereinbarung zwischen der Kuoni Reisen Holding AG und der First Choice Holidays PLC
werden Daniel Affolter (als Chairman) und Riccardo Gullotti (als nicht-geschéftsfiihrendes Mitglied) in den
Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc eintreten, sobald der Zusammenschluss vollzogen worden ist. Diese zwei
Personen waren auch an den Beschliissen des Verwaltungsrates beteiligt. Die genauen Anstellungsbedingungen
der Verwaltungsrats-Mitglieder wurden den verdnderten Umstinden des Zusammenschlusses, wie sie im
Kotierungsprospekt naher umschrieben sind, angepasst. Die Entschadigung von Daniel Affolter wird, entspre-
chend seiner grosseren Verantwortung, wesentlich erhoht, wéhrend Riccardo Gullotti das Ubliche
Verwaltungsratshonorar fiir nicht-geschéftsfiinrende Mitglieder erhalten wird. Uberdies wird Riccardo Gullotti von
der Kuoni Reisen Holding AG per Saldo aller Anspriiche einen Betrag von CHF 10'145'836 (zusatzlich CHF
580’000 als Arbeitgeberbeitrag in die Pensionskasse) als Entschadigung fir seine vertraglichen Anspriiche im
Zusammenhang mit der Auflosung seines Arbeitsverhalinisses mit der Kuoni Reisen Holding AG per 15. April
1999 erhalten.

Der Verwaltungsrat erachtet das Umtauschangebot als fair und angemessen und im Interesse aller Aktionare der
Kuoni Reisen Holding AG. Der Verwaltungsrat, einschliesslich jener Verwaltungsratsmitglieder der Kuoni Reisen
Holding AG, die nicht dem Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc angehdren werden, empfiehlt den Aktionéren
der Kuoni Reisen Holding AG einstimmig, das Umtauschangebot anzunehmen. Eine Namenaktie A der Kuoni
Reisen Holding AG von CHF 10 Nennwert wird umgetauscht gegen 296.545 Stammaktien der Kuoni Holdings
Plc von je GBP 0.10 Nennwert, und eine Namenaktie B der Kuoni Reisen Holding AG von CHF 50 Nennwert wird
umgetauscht gegen 1'482.724 Stammaktien der Kuoni Holdings Plc von je GBP 0.10 Nennwert. Basierend auf
dem erwahnten Umtauschverhéltnis halten die ehemaligen Aktionare der Kuoni Reisen Holding AG 53% des
Aktienkapitals der Kuoni Holdings Plc, sobald die Umtauschangebote zustande gekommen sind und unter der
Annahme, dass alle Aktien (mit Ausnahme der zu vernichtenden 33’000 B-Aktien) umgetauscht werden und unter
den weiteren Annahmen geméss Unterkapitel (a) bis (f) unter der Uberschrift «Aktienkapital» des Kapitels C.1. des
Umtauschangebots.

Die Credit Suisse First Boston (Europe) Limited hat ausgefihrt, dass die oben erwéhnte Aufteilung von 53% zu
47% zugunsten der Aktionére der Kuoni Reisen Holding AG ihrer Auffassung nach und unter Vorbehalt gewisser
Einschrankungen und Annahmen fair und angemessen sei. Aufgrund dieser Stellungnahme empfiehlt der
Verwaltungsrat den Aktiondren der Kuoni Reisen Holding AG die Annahme der Umtauschangebote. Im Anhang B
ist die Stellungnahme der Credit Suisse First Boston (Europe) Limited in Form eines Briefs wiedergegeben.

Unter Berlcksichtigung der gewichtigen strategischen Griinde fiir den Zusammenschluss sowie der Tatsache,
dass die Eigentimer der Namenaktien A der Kuoni Reisen Holding AG nach Annahme des Umtauschangebots
kotierte Aktien erhalten werden, erachtet der Verwaltungsrat einen Umtausch auf Basis der Nennwerte fir
gerechtfertigt.

Der Verwaltungsrat hat keine Kenntnis von vertraglichen Vereinbarungen oder anderen Verbindungen seiner
Mitglieder oder von Mitgliedern der Geschaftsleitung der Kuoni Reisen Holding AG mit der Kuoni Holdings Plc,
welche einen Interessenskonflikt hervorrufen kénnten. Zudem hat der Verwaltungsrat Hinweise dafir erhalten,
dass die Kuoni- und Hugentobler-Stiftung dieses Umtauschangebot untersttzt.

Zurich, 21. April 1999

Verwaltungsrat
Daniel Affolter Heinz Mller
Prasident Mitglied des Verwaltungsrates
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J. Bericht der Priifstelle gemass Artikel 25 des Bundesgesetzes uiber
die Borsen und den Effektenhandel

Als eine gemass Borsengesetz von der Aufsichtsbehérde fur die Prifung von offentlichen Kaufangeboten aner-
kannte Revisionsstelle haben wir den Angebotsprospekt und dessen Zusammenfassung gemass Artikel 18
Abs. 3 der Verordnung der Ubernahmekommission (nachfolgend «UEV-UEK») unter Beriicksichtigung der von der
Ubernahmekommission gewahrten Ausnahmen im Sinne von Artikel 25 des Bundesgesetzes iiber die Borsen und
den Effektenhandel (nachfolgend «BEHG») und Artikel 26 UEV-UEK gepriift.

Fir die Erstellung des Angebotsprospektes und dessen Zusammenfassung ist der Anbieter verantwortlich, wah-
rend unsere Aufgabe darin besteht, diese beiden Dokumente zu prifen und zu beurteilen.

Unsere Prifung erfolgte nach den Grundsatzen des Berufsstandes, wonach eine Prifung des Angebots-
prospektes und der Zusammenfassung so zu planen und durchzufiihren ist, dass die formelle Vollstandigkeit
gemass BEHG und UEV-UEK festgestellt sowie wesentliche Fehlaussagen mit angemessener Sicherheit erkannt
werden. Wir priiften die materiellen Angaben teilweise vollstandig, teilweise auf der Basis von Stichproben. Ferner
beurteilten wir die Einhaltung von BEHG und UEV-UEK. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine aus-
reichende Grundlage flr unser Urteil bildet.

Geméss unserer Beurteilung:

e entsprechen der vorliegende Angebotsprospekt und dessen Zusammenfassung dem BEHG und UEV-UEK;

® sind der vorliegende Angebotsprospekt und dessen Zusammenfassung vollstandig und wahr;

e werden die Empfanger des Angebotes gleich behandelt;

e ist das Verhéltnis zwischen den Preisen fiir die verschiedenen Kategorien von Beteiligungspapieren

(Inhaberaktien A und B der Kuoni Reisen Holding AG) angemessen ermittelt worden;

sind die Mindestpreisvorschriften gemass Art. 32 Abs. 4 BEHG und Art. 37 Abs. 2 V-EBK eingehalten; und

¢ hat die Kuoni Holdings Plc alle ihr zumutbaren Massnahmen getroffen, um die fir den Umtausch erforderlichen
Stammaktien der Kuoni Holdings Plc bereitzustellen und am Vollzugsdatum zur Verfliigung zu haben.

Zdrich, 23. April 1999 KPMG Fides Peat

Peter Hanimann Rudolf Zlger
dipl. Wirtschaftsprifer dipl. Wirtschaftspriifer

K. Empfehlung der Ubernahmekommission

Das Umtauschangebot wurde der Ubernahmekommission vor dessen Publikation eingereicht. Mit Empfehlung
vom 23. April 1999 hat diese befunden:

Das Umtauschangebot der Kuoni Holdings Plc entspricht dem Boérsengesetz.

Die Ubernahmekommission gewihrt die folgenden Ausnahmen von der Ubernahmeverordnung (Artikel 4): auflé-
sende Bedingungen (Artikel 13 Abs. 4); Befreiung von der Einhaltung der Karenzfrist (Artikel 14 Abs. 1).

28



L. Durchfiihrung des Umtauschangebotes

1. Information/
Anmeldung

2. Beauftragte Bank

3. Umtauschstellen

4. Angemeldete
Namenaktien B

5. Borsenhandel

Deponenten

Die Deponenten von Namenaktien A oder B der Kuoni Reisen Holding AG werden
durch ihre Depotbank tber das Umtauschangebot informiert und werden gebeten,
geméass den Instruktionen der Depotbank zu verfahren.

Heimverwahrer

Aktionare, die ihre Namenaktien A oder B der Kuoni Reisen Holding AG bei sich zu
Hause oder in einem Banksafe verwahren, werden durch das Aktienregister der
Kuoni Reisen Holding AG iiber das Umtauschangebot informiert. Sie werden gebe-
ten, das Formular «<Annahme- und Abtretungserklarung» vollstéandig ausgefullt und
unterzeichnet, zusammen mit dem/den entsprechenden Aktienzertifikat(en), nicht
entwertet, bis spatestens 17. Mai 1999, 16.00 Uhr (MEZ) direkt bei ihrer Bank
oder einer Umtauschstelle einzureichen.

Die Kuoni Holdings Plc hat die Credit Suisse First Boston, Zirich, mit der techni-
schen Durchfiihrung des Umtauschangebotes beauftragt.

Credit Suisse First Boston, Zurich
Samtliche Geschéftsstellen der Credit Suisse in der Schweiz

Die Namenaktien A der Kuoni Reisen Holding AG von je CHF 10 Nennwert erhal-
ten keine neue Valorennummer, da sie weder kotiert sind noch gehandelt werden.

Die Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG von je CHF 50 Nennwert, die fiir
den Umtausch in Namenaktien der Kuoni Holdings Plc angemeldet worden sind,
werden von den Depotbanken auf folgende Valoren Ubertragen:

Angemeldete Namenaktien B zum Umtausch in Schweizer Zertifikate:
Valorennummer 674 428

Angemeldete Namenaktien B zum Umtausch in Stammaktien:
Valorennummer 674 399

Diese Valorennummer ist bis zum effektiven Umtausch der angemeldeten
Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG in Stammaktien der Kuoni Holdings
Plc depot- und SEGA-pflichtig.

Die Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG werden wéhrend der
Angebotsfrist an der Schweizer Bérse SWX wie folgt gehandelt:

Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG von je CHF 50 Nennwert

e Erste Linie: Nicht angemeldete Stlicke
Valorennummer: 350 485

e Zweite Linie:  Angemeldete Stlicke zum Umtausch in Schweizer Zertifikate
Valorennummer: 674 428

e Dritte Linie: Angemeldete Stiicke zum Umtausch in Stammaktien
Valorennummer: 674 399

Der Handel auf der ersten Linie wird fortgesetzt. Der Handel auf der zweiten und
der dritten Linie beginnt mit der Umtauschfrist am 27. April 1999 und wird aufrecht-
erhalten bis vier Borsentage bevor die Aktienzertifikate den Aktiondren der Kuoni
Reisen Holding AG, welche ihre Aktien wahrend der Angebotsfrist zum Umtausch
angemeldet habe, zur Verfligung stehen. Wahrend der Nachfrist findet auf der zwei-
ten und auf der dritten Linie kein Handel statt.
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6.

7.

8.

9.

Umtausch

Abrundung von
Fraktionen

Kostenregelung
und Abgaben

Dividenden-
berechtigung

Das Aktienkapital der Kuoni Holdings Plc wird gemass Kapitel C.1. «Aktienkapital»
erhoht. Die zum Umtausch in Schweizer Zertifikate angemeldeten Namenaktien B
der Kuoni Reisen Holding AG mit der Valorennummer 674 428 werden in
Schweizer Zertifikate der Kuoni Holdings Plc mit der Valorennummer 683 807
umgetauscht. Die zum Umtausch in Stammaktien angemeldeten Namenaktien B der
Kuoni Reisen Holding AG mit der Valorennummer 674 399 werden in Stammaktien
der Kuoni Holdings Plc mit der Valorennummer 546 321 umgetauscht.

Kapitel B.6. «Bedingungen/Rcktrittsrecht» (inklusive Verlangerung der Angebots-
frist) vorbehalten, wird der Umtausch der wahrend der Angebotsfrist angemeldeten
Namenaktien B am 15. Juni 1999 und der Umtausch der wahrend der Nachfrist
angemeldeten Namenaktien B am 5. Juli 1999 stattfinden.

Legen die Aktionare nicht

e 200 Namenaktien A der Kuoni Reisen Holding AG oder ein Vielfaches hiervon,
e 250 Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG oder ein Vielfaches hiervon,

zum Umtausch vor, so entstehen aufgrund der Umtauschverhaltnisse Fraktionen von
Stammaktien der Kuoni Holdings Plc. Im Rahmen des Umtauschangebots werden
keine Fraktionen von Stammaktien der Kuoni Holdings Plc ausgegeben. Die
Fraktionen werden zusammengefasst und lGber den Markt zum besten angemesse-
nerweise erzielbaren Preis verkauft. Der Nettoerlés wird den Aktionaren aufgrund
deren Fraktionen vergitet, wobei der Nettoerlds eines jeden Aktionars, der unter
GBP 3.00 liegt, nicht an den Aktionar vergiitet, sondern zugunsten der Kuoni
Hodlings Plc zuriickbehalten wird. Aufgrund des gegenwartigen Niveaus der
Aktienkurse kann erwartet werden, dass keine Zahlungen an die Aktionadre der
Kuoni Reisen Holding AG erfolgen werden.

Der Umtausch von Namenaktien A und B der Kuoni Reisen Holding AG, welche bei
Banken in der Schweiz deponiert sind, erfolgt wahrend der Angebotsfrist und
Nachfrist ohne Spesen und Abgaben. Fir die Besteuerung gelten folgende
Grundsatze:

e Der Umtausch der Namenaktien A und B im Rahmen des Umtauschangebots
sollte fur Aktien im Privatvermégen von Personen mit Wohnsitz in der Schweiz
steuerfrei moglich sein.

¢ Im Falle von Namenaktien A und B im Geschéftsvermédgen von Aktiondren mit
Sitz oder Wohnsitz in der Schweiz lasst die gegenwartige Steuerpraxis — und die
vorherrschende Meinung — darauf schliessen, dass der Umtausch ebenfalls
steuerfrei sein wird, sofern die Buchwerte unveréndert bleiben.

e Die Besteuerung von Aktiondren mit Sitz im Ausland unterliegt den entspre-
chenden auslandischen Steuergesetzen. Den Aktiondren wird empfohlen, ihre
personliche steuerliche Situation abzuklaren.

¢ Der anschliessende Handel mit Schweizer Zertifikaten unterliegt der schweizeri-
schen Stempelabgabe, und es wird erwartet, dass die britische Stempelsteuer
(Stamp Duty Reserve Tax) fallig wird.

Die aus dem Umtausch hervorgehenden neu auszugebenden Stammaktien der
Kuoni Holdings Plc sind ab dem Zeitpunkt ihrer Ausgabe dividendenberechtigt und
sind den bestehenden Namenaktien der Kuoni Holdings Plc gleichgestellt.

Dividendenzahlungen von Kuoni Holdings Plc erfolgen ohne Steuerabzug. Auf den
von Kuoni Holdings Plc nach dem 6. April 1999 bezahlten Dividenden wird keine
Gesellschaftssteuer (advance corporation tax) erhoben. Aktiondre mit Schweizer
Wohnsitz mit einem Besitzesanteil von unter 10% an Kuoni Holdings Plc erhalten
von den englischen Steuerbehérden keine Steuergutschrift auf den durch Kuoni
Holdings Plc zu bezahlenden Dividenden. Demgegeniiber sind die in der Schweiz
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10. Kraftloserklarung
der Namenaktien
A und B der Kuoni
Reisen Holding AG
und Dekotierung

11. Anwendbares
Recht und
Gerichtsstand

M. Zeitplan*

domizilierten Gesellschaften mit einem Besitzesanteil von mindestens 10% an
Kuoni Holdings Plc berechtigt, die aufgrund der von Kuoni Holdings Plc bezahlten
Dividenden bei der englischen Steuerbehorde anfallende Steuergutschrift im
Rahmen des zwischen der Schweiz und England bestehenden Doppelbesteue-
rungsabkommens zu erhalten. Fir nach dem 5. April 1999 ausbezahlte Dividenden
betragt die fur in der Schweiz domizilierte Gesellschaften geltende Steuergutschrift
0.278% des Nettobetrages der bezahlten Dividenden.

Der Verwaltungsrat der Kuoni Reisen Holding AG behilt sich vor, in eigenem
Ermessen nach Abschluss dieses Umtauschangebotes die Dekotierung der
Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG zu beantragen.

Werden nach diesem Umtauschangebot mehr als 98% der Stimmrechte der Kuoni
Reisen Holding AG von der Kuoni Holdings Plc gehalten, wird die Kuoni Holdings
Plc eine Kraftloserklarung der restlichen Beteiligungspapiere im Sinne von Artikel
33 des Bundesgesetzes liber die Bérsen und den Effektenhandel beantragen.

Das Umtauschangebot und séamtliche daraus resultierenden gegenseitigen Rechte
und Pflichten unterstehen schweizerischem Recht. Ausschliesslicher Gerichts-
stand ist Zirich 3.

27. April 1999 Beginn der Angebotsfrist

11. Mai 1999 Generalversammlung der Kuoni Reisen Holding AG, welche unter anderem Uber die
Kapitalherabsetzung durch Vernichtung der Vorratsaktien und tber die Aufhebung der
Eintragungs- und der Stimmrechtsbeschrankungen befindet.

17. Mai 1999 Ex-Datum fur Dividendenzahlung der Kuoni Reisen Holding AG

1. Juni 1999 (16.00 Uhr) Ende der Angebotsfrist**

8. Juni 1999 Beginn der Nachfrist**

15. Juni 1999 Umtausch der wéahrend der Annahmefrist angemeldeten Aktien**

21. Juni 1999 (16.00 Uhr) Ende der Nachfrist**

5. Juli 1999 Umtausch der wahrend der Nachfrist angemeldeten Aktien**

*

*%

Dieser Zeitplan dient als lllustrationsbeispiel und kann Anderungen erfahren.

Der Verwaltungsrat der Kuoni Holdings Plc behélt sich das Recht vor, die Angebotsfrist ein- oder mehrmals

nach Massgabe von Kapitel B.3. «Angebotsfrist» und Kapitel B.6. «Bedingungen/Rucktrittsrecht» zu verlan-
gern. Der Zeitplan wird in diesem Falle entsprechend angepasst.

* k %k k %
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Folgende Unterlagen kénnen unentgeltlich bei den untenstehenden Adressen bezogen werden:

Geschaftsbericht 1998 der Kuoni Reisen Holding AG per 31. Dezember 1998
Geschéaftsbericht 1998 der First Choice Holdings PLC per 31. Oktober 1998
Konditionen des o6ffentlichen Umtauschangebots fir First Choice Holidays PLC
Grlindungsurkunde und Statuten der Kuoni Holdings Plc

Kotierungsprospekt der Kuoni Holdings Plc

Kuoni Reisen Holding AG Credit Suisse First Boston
Investor Relations FBSC/bp

Neue Hard 7 Uetlibergstrasse 231
CH-8010 Zirich CH-8070 Zirich

Schweiz Schweiz

Tel.: + 411 277 45 67 + 41 1 333 29 87

Fax: + 411277 40 31 +41 13332388

Die mit der Durchfiihrung beauftragte Bank:

Credit Suisse First Boston
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Anhang A
Anhang A: Corporate Governance
Generalversammiung

Die ordentliche Generalversammlung der Aktionére findet einmal jéhrlich (héchstens 15 Monate nach der voran-
gehenden ordentlichen Generalversammlung) statt. Daneben kann der Verwaltungsrat nach Bedarf ausseror-
dentliche Generalversammlungen einberufen. Zeitpunkt und Ort der Generalversammlung werden durch den
Verwaltungsrat festgelegt. Die Einberufung einer ordentlichen Generalversammlung hat mindestens 21 Tage vor
der Versammlung mittels eines Einberufungsschreibens an die zum Empfang eines entsprechenden Schreibens
berechtigten Aktionare zu erfolgen. Ausserordentliche Generalversammlungen kénnen in den meisten Fallen unter
Einhaltung einer Frist von mindestens 14 Tagen einberufen werden; dagegen ist fir ausserordentliche General-
versammlungen, an denen Uber bestimmte qualifizierte Beschliisse zu befinden ist, eine schriftliche Einberufung
mindestens 21 Tage vor der Versammlung erforderlich. Fiir die Beschlussfahigkeit der Generalversammlung mis-
sen in jedem Fall mindestens drei Aktionére persoénlich anwesend oder vertreten sein.

Wenn nicht von Gesetzes wegen oder aufgrund der Statuten ein qualifizierter oder ausserordentlicher Beschluss
erforderlich ist (siehe unten), entscheidet die Generalversammlung mit einfacher Mehrheit. Ein Beschluss mit ein-
facher Mehrheit (z.B. Uber die Wahl von Verwaltungsratsmitgliedern, die Abnahme der Jahresrechnung, die
Erklarung einer Schlussdividende, die Ernennung der Abschlussprifer, die Erhéhung des genehmigten
Aktienkapitals oder die Erméachtigung zur Ausgabe von Aktien) ist zustande gekommen, wenn im Falle einer
Abstimmung durch Handaufheben die Zustimmung einer Mehrheit der personlich anwesenden Aktionére vorliegt,
oder wenn, im Falle einer Abstimmung durch schriftliche Stimmabgabe die Zustimmung einer Mehrheit der abge-
gebenen Stimmen der personlich anwesenden oder vertretenen Aktionare vorliegt. Ein qualifizierter Beschluss
(z.B. Uiber eine Anderung der Griindungsurkunde oder der Statuten, eine Firmeninderung der Kuoni Holdings Plc
oder einen Ausschluss der statuarischen Bezugsrechte) oder ein ausserordentlicher Beschluss (z.B. (iber die
Anderung der mit einer Aktienkategorie verbundenen Rechte an einer Versammlung der Eigentiimer der Aktien der
entsprechenden Kategorie oder Uber bestimmte Angelegenheiten betreffend die Liquidation der Kuoni Holdings
Plc) erfordert im Falle einer Abstimmung durch Handaufheben die Zustimmung von mindestens drei Vierteln der
personlich anwesenden Aktionare, im Falle einer Abstimmung durch schriftliche Stimmabgabe die Zustimmung
von mindestens drei Vierteln der abgegebenen Stimmen der personlich anwesenden oder durch Bevollmachtigte
vertretenen Aktionére.

Bestellung des Verwaltungsrates

Die Mitglieder des Verwaltungsrates kdnnen von den Aktiondren durch einen Beschluss mit einfacher Mehrheit
ernannt und abberufen werden. Ausser wenn die Kuoni Holdings Plc mittels Beschluss mit einfacher Mehrheit
etwas anderes festlegt, besteht (abgesehen von den stellvertretenden Verwaltungsratsmitgliedern) keine
Hochstbeschréankung der Zahl der Verwaltungsratsmitglieder, die Zahl darf jedoch nicht unter zwei sinken. Die
Verwaltungsratsmitglieder missen nicht Aktionare sein. Ausserdem kann der Verwaltungsrat jederzeit eine belie-
bige Person zum Verwaltungsratsmitglied entweder als Ersatz fiir eine voriibergehende Vakanz oder als zusétzli-
ches Verwaltungsratsmitglied ernennen. Eine in dieser Weise vom Verwaltungsrat eingesetzte Person behalt ihr
Amt nur bis zur nachsten ordentlichen Generalversammlung der Aktionare, an der sie sich zur Wahl stellen kann,
wird aber zur Bestimmung der Zahl der an der Generalversammlung wie unten beschrieben turnusméssig aus-
scheidenden Verwaltungsratsmitglieder nicht mitgezahlt.

An jeder Generalversammlung der Kuoni Holdings Plc tritt ein Drittel (oder, falls ihre Zahl nicht drei oder ein
Vielfaches davon betragt, die einem Drittel nachstliegende Zahl) der Verwaltungsratsmitglieder, die turnusméssig
ausscheiden (mit Ausnahme der stellvertretenden Verwaltungsratsmitglieder), aus inrem Amt zurtick. Falls nur ein
Verwaltungsratsmitglied der turnusmassigen Ausscheidung unterliegt, tritt dieses Mitglied zuriick.

Als turnusmaéssig ausscheidende Verwaltungsratsmitglieder gelten im Rahmen des Gesetzes und der Statuten
jene, die seit ihrer letzten Ernennung bzw. Wiederernennung am langsten im Amt gewesen sind; bei mehreren
Personen, die am gleichen Tag letztmals zu Verwaltungsratsmitgliedern ernannt bzw. wieder ernannt wurden, ent-
scheidet (sofern nichts anderes vereinbart wird) das Los dariber, wer zurickiritt.

Von einem Verwaltungsratsmitglied kann weder verlangt werden, dass es aus Altersgriinden zur(cktritt, noch stellt
das Alter ein Hindernis flr seine Ernennung bzw. Wiederernennung dar.
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Befugnisse der Verwaltungsratsmitglieder

Die Befugnisse der Unternehmensfiihrung liegen in den Handen des Gesamtverwaltungsrates. Der Verwaltungs-
rat kann Befugnisse an Verwaltungsratsausschiisse oder einzelne Verwaltungsratsmitglieder mit Geschéfts-
flhreraufgaben delegieren. Gewisse Aufgaben konnen auch an Personen ausserhalb des Verwaltungsrates dele-
giert werden, die ermachtigt sind, im Namen der Gesellschaft zu handeln.

Die Verantwortung des Verwaltungsrates besteht gemeinsam und wird von allen geschéftsfiihrenden und nicht-
geschéftsfihrenden Mitgliedern (Executive Directors und Non-Executive Directors) zu gleichen Teilen getragen.
Um eine effiziente Geschaftsflihrung zu ermdglichen, wird jedoch die Verantwortung des Verwaltungsrates der
Kuoni Holdings Plc firr die Fiihrung des Unternehmens formell dem Chief Executive Ubertragen. Ausserdem hat
die Kuoni Holdings Plc einen Leitungsausschuss (Executive Commitee) ernannt, der unter Leitung des Chief
Executive fir die Ausiibung der gesamten operativen Tatigkeit, einschliesslich der Ausarbeitung der Strategie und
der Entwicklung von Managementplanen und Budgets zur Vorlage an den Verwaltungsrat verantwortlich ist.

Zur Zeit erflllt Kuoni Holdings Plc die anwendbaren Bestimmungen der durch das «Committee on Corporate
Governance» erlassenen «Principles of Good Governance» und des «Combined Code» (nachfolgend «Combined
Code»), welche den Kotierungsvorschriften der Londoner Borse angefiigt sind und welche verlangen, dass die
Mehrheit der nicht-geschéftsfiihrenden Verwaltungsrats-Mitglieder von der Geschéaftsleitung unabhéngig sein sollten,
nicht vollstandig, da zwei der vier nicht-geschaftsfihrenden Mitglieder des Verwaltungsrates vorher geschéftsfiihrende
Mitglieder der Kuoni Reisen Holding AG respektive der First Choice Holidays PLC waren. Kuoni Holdings Plc beab-
sichtigt zur Zeit nicht, die Zusammensetzung des Verwaltungsrates zu &ndern. Unter Vorbehalt dieser Ausnahme beab-
sichtigt Kuoni Hodings Plc beziiglich aller anderen Aspekte die Vorschriften des Combined Codes einzuhalten. Zudem
wurden ein Vergitungs- und ein Priifungsausschuss ernannt, die sich jeweils nur aus nicht-geschéftsfiihrenden
Mitglieder des Verwaltungsrates zusammensetzen. Daneben wurde ein Ernennungsausschuss ernannt, der unter der
Leitung des Chairman steht und sich mehrheitlich aus nicht-geschaftsfiihrenden Mitgliedern des Verwaltungsrates
zusammensetzt. Der Vergitungsausschuss legt die Vergitungen sowie Nebenleistungen der geschéftsfiihrenden
Verwaltungsrate fest. Der Ernennungsausschuss erteilt Empfehlungen bezliglich der Ernennung weiterer
Verwaltungsratsmitglieder. Der Priifungsausschuss prift unter anderem das interne Controlling der Kuoni Holdings
Plc, ihre finanzielle Berichterstattung und den Umfang der von den externen Abschlusspriifern geleisteten Arbeiten.

Pflichten der Verwaltungsratsmitglieder

Die Verwaltungsratsmitglieder einer englischen Gesellschaft haben dem Unternehmen gegenlber eine Treue-
pflicht. Diese umfasst im wesentlichen drei Grundséatze: Erstens die Pflicht, in gutem Glauben so zu handeln, wie
sie dies als im besten Interesse der Gesellschaft liegend erachten; zweitens die Pflicht, sich nicht in eine Position
zu begeben, in der ein Konflikt zwischen den Interessen der Gesellschaft und ihren persoénlichen Interessen oder
Pflichten gegeniber Dritten entsteht; sowie drittens die Pflicht, aus ihrer Stellung als Verwaltungsratsmitglieder
keinen Vorteil zu ziehen, es sei denn die Gesellschaft hatte sie dazu befugt.

Interessenskonflikte

Im Rahmen bestimmter Vorschriften des Gesetzes, die zum Ziel haben, ein faires Verhalten von Verwaltungs-
ratsmitgliedern sicherzustellen und zu verhindern, dass ihnen finanzielle Vorteile erwachsen, und unter der Voraus-
setzung, dass ein Verwaltungsratsmitglied die Art und den Umfang seiner allfilligen Beteiligungen dem
Verwaltungsrat gegeniiber offengelegt hat, gilt folgendes: Ein Verwaltungsratsmitglied kann (i) Vertrdge mit der
Kuoni Holdings Plc oder anderen eingehen; (ii) kann Verwaltungsratsmitglied oder sonstiges Mitglied der
Verwaltungs- oder Aufsichtsorgane oder Angestellter eines Dritten sein, der einen Vertrag mit einer Gesellschaft
eingeht oder in sonstiger Weise an ihr beteiligt ist, welche von der Kuoni Holdings Plc geférdert wird oder an der
Kuoni Holdings Plc in irgendeiner Weise beteiligt ist; und (iii) in beruflicher Funktion (jedoch nicht als Abschluss-
prifer) fir die Kuoni Holdings Plc tatig sein und daflir eine Vergiitung erhalten, ohne dabei (ausser sofern es eine
anderslautende Verpflichtung eingegangen ist) gegenlber der Kuoni Holdings Plc fiir irgendwelche Vorteile, die
ihm daraus erwachsen, rechenschaftspflichtig zu sein; dies gilt auch fir ein Unternehmen, dessen Partner,
Angestellter oder Beteiligter das Verwaltungsratsmitglied ist.

Ein Verwaltungsratsmitglied darf jedoch bei Beschliissen in Angelegenheiten, an denen es direkt oder indirekt
massgeblich beteiligt ist (abgesehen von der Beteiligung in Form von Aktien, Schuldverschreibungen oder son-
stigen Wertpapieren der Kuoni Holdings Plc), weder abstimmen noch fiir die Beschlussfahigkeit einer Versamm-
lung mitgezahlt werden, ausser wenn seine Beteiligung lediglich aufgrund bestimmter, statuarisch vorgesehener
und zahlenméssig beschrankter Umstande besteht.
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Anhang B

Empfehlungsschreiben der Credit Suisse First Boston (Europe) Limited

CREDIT | FIRST CREDIT SUISSE FIRST BOSTON (EUROPE) LIMITED

SUISSE | BOSTON

One Cabot Square Telephone 0171 888 8888
London Telex 892131 CSFB G
E14 4QJ

19 April 1999

Board of Directors

Kuoni Reisen Holding AG
7 Neue Hard

8010 Zdrich

Switzerland

Dear Sirs

You have asked us to advise you with respect to the faimess to Kuoni Reisen
Holding AG (“Kuoni”), from a financial point of view, of the terms of the exchange ratio set
out in the merger agreement dated 15 March 1999 detailing the proposed merger between
Kuoni and First Choice Holidays PLC (‘First Choice”) (“Merger Agreement"). Terms defined
in Annex “C" to the formal offer document containing the exchange offers by Kuoni Holdings
Plc (*Kuoni Holdings") for the Kuoni Shares (the “Swiss Offer Document”), unless otherwise
defined or the context otherwise requires, bear the same meaning where used in this letter
(including Schedule 1 hereto).

The terms of the Merger Offers made by Kuoni Holdings for the Kuoni Shares provide for
the exchange of all of the Kuoni Shares for, in aggregate, 425.5m new Kuoni Holdings
Shares (based on the assumptions set out in Schedule 1 to this letter), equivalent to
approximately 53 per cent of the issued share capital of Kuoni Holdings immediately
following the Merger (“Exchange Ratio”).

In arriving at our opinion, we have reviewed certain publicly available business and
financial information relating to both Kuoni and First Choice (together the “Companies”),
including the Merger Agreement. We have met with Kuoni management to discuss and have
relied upon their views on the business and prospects of the Companies (including the
strategic importance of the Merger) and their views on the value expected to be generated
from the combination of the respective operations of the Companies. We also met with First
Choice management to discuss their expectations of the benefits likely to be generated from
the Merger; however, our analysis of First Choice is otherwise based upon publicly available
information.

The Ordinary Shares, First Choice Holidays Convertible Preference Shares and the
Kuoni B Shares are listed and traded on the London Stock Exchange and the Swiss

1 (4) Registered Office as above
Registered in England No. 831654
Regulated by The Securities and Futures Authority
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Exchange SWX respectively. We have considered reasonably available and relevant financial
and stock market data relating to the Companies and compared that information with similar
information for other publicly traded companies in businesses similar to those of the
Companies and we have considered the financial terms of reasonably available and relevant
other business combinations and other transactions which have recently been effected. We
have also considered such other information, financial studies, analyses and investigations
and financial, economic and market criteria which we deemed relevant. In arriving at our
opinion, we have assumed that the merger, if completed, will qualify for merger accounting
treatment.

In connection with our review, we have not assumed any responsibility for
independent verification of any of the foregoing information and have relied on its being
complete and accurate in all material respects. In additon, we have not made an
independent evaluation or appraisal of the assets or liabilities, contingent or otherwise, of
Kuoni or First Choice, nor have we been furnished with any such evaluations or appraisals.
Our opinion is necessarily based upon financial, economic, market and other conditions as
they exist and can be evaluated on the date hereof. We are not expressing any opinion as to
the value of the Kuoni Holdings Shares when issued to holders of Kuoni Shares (“‘Kuoni
Shareholders”) pursuant to the Merger Agreement or the prices at which such new shares
might trade subsequent to the completion of the Merger. We were not requested to, and did
not, solicit third party indications of interest in acquiring all or any part of Kuoni or First
Choice. We have not been requested to opine as to, and our opinion does not in any
manner address, Kuoni's underlying business decision to effect the Merger.

We have acted solely as financial adviser to Kuoni and (together with Lazard
Brothers & Co., Limited) to Kuoni Holdings in connection with the Merger and will receive a
fee upon a successful completion of the Merger. In particular, we have not acted as financial
advisor to First Choice in connection with the Merger.

Credit Suisse First Boston (Europe) Limited has also been appointed joint sponsor
and joint stockbroker for the proposed listing of the Kuoni Holdings Shares on the London
Stock Exchange and Credit Suisse First Boston has been appointed offer manager for the
Mergers Offers for Kuoni. In respect of the management of the Merger Offers for Kuoni,
Credit Suisse First Boston will receive additional fees.

In the ordinary course of our business, Credit Suisse First Boston (Europe) Limited
and its affiliates may actively trade the debt and equity securities of the Companies for their
own accounts and for the accounts of customers and, accordingly, may at any time hold a
long or short position in such securities.

Except for its publication in and attachment to the Swiss Offer Document, it is
understood that this letter is for the information of the board of directors of Kuoni only (and
no other persons) in connection with its consideration of the Merger and is not to be quoted
or referred to, in whole or in part, in any offer document, registration statement, prospectus
or proxy statement or like document or related public announcement, document or
advertisement, or in any other document used in connection with the offering exchange or
sale of securities, nor shall this letter be used for any other purpose, without Credit Suisse
First Boston (Europe) Limited’s prior written consent.
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Based upon and subject to the foregoing, it is our opinion that, as of the date hereof,
the Exchange Ratio is fair to Kuoni from a financial point of view.

Very truly yours,

CREDIT SUISSE FIRST BOSTON (EUROPE) LIMITED

YN

Susan Saltzbart Kilsby
Managing Director

3(4)
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Sc

hedule 1: Assumptions

Details of shareholdings following the completion of the Merger Offers for Kuoni are based
on the following assumptions:

1.

4(4)

that Kuoni Holdings acquires the entire issued and to be issued share capital of Kuoni
under the terms of the Merger Offers for Kuoni, with the exception of the Kuoni
Cancellation Shares;

that Kuoni Holdings acquires the entire issued and to be issued share capital of First
Choice under the terms of the Merger Offers for First Choice;

that the Kuoni Cancellation Shares have been cancelled;

that all holders of options under the First Choice Share Schemes and the Kuoni Share
Schemes exercise their options and accept the Merger Offers in respect of the First
Choice and Kuoni Shares which they thereby acquire and that, to the fullest extent
possible, exercises of options under the First Choice Share Schemes are satisfied out of
the shares held by the First Choice Employee Benefit Trust and that exercises of options
under the Kuoni Share Schemes are satisfied out of Kuoni B shares already in issue; and

that no First Choice Holidays Convertible Preference Shares are converted into Ordinary
Shares.
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Anhang C
Definitionen

Gesetz

CAA
Gesellschaften
CREST

wandelbare Vorzugs-
aktien von First Choice
Holidays PLC

First Choice Aktienplane

First Choice-Aktien

kraftlos zu erklarende
Kuoni-Aktien

Kuoni Holdings oder
Gesellschaft

Aktien der Kuoni Holdings

Namenaktien A der Kuoni
Reisen Holding AG

Namenaktien B der Kuoni
Reisen Holding AG

Kuoni Aktienpléne

Kuoni-Aktien
Kotierungsprospekt

Zusammenschluss

Fusionsvertrag

Ubernahme- oder
Umtauschangebote

Stammaktien

p
rickkaufbare
Vorzugsaktien
Verordnung

Schweizerische Zertifikate

nicht-zertifiziert

Englisches Gesetz Uber das Gesellschaftsrecht von 1985 mit den entsprechenden
Anderungen («Companies Act»)

Civil Aviation Authority
Kuoni Reisen Holding AG und First Choice Holidays PLC
das von CRESTCo betriebene System; CREST ist das Aquivalent der SEGA in der Schweiz

zum Preis von 9.75 p (netto) wandelbare rlckkaufbare Vorzugsaktien der First Choice
Holidays PLC mit einem Nennwert von je 10 p

der Managementoptionsplan der First Choice Holidays PLC aus dem Jahr 1986, der
Optionsplan der First Choice Holidays PLC flir das obere Management aus dem Jahr
1994, der First Choice Holidays PLC Aktiensparplan sowie der First Choice Holidays
PLC Plan fir Aktien mit Sperrfrist

die wandelbaren Vorzugsaktien sowie die Stammaktien der First Choice Holidays PLC

33’000 Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG, die bisher von der UBS AG
gehalten wurden, und die im Zusammenhang mit dem Zusammenschluss kraftlos
erklart werden sollen

Kuoni Holdings Plc

Stammaktien der Kuoni Holdings Plc mit einem Nennwert von je GBP 0.10

Namenaktien A der Kuoni Reisen Holding AG mit einem Nennwert von CHF 10,-
Namenaktien B der Kuoni Reisen Holding AG mit einem Nennwert von CHF 50,—-

Der Aktien- und Beteiligungsplan fiir Senior Managers der Kuoni Gruppe, der Aktien- und
Beteiligungsplan fiir Mitglieder der Konzernleitung der Kuoni Reisen Holding AG und die
Besoldungsordnung fiir Mitglieder des Verwaltungsrates der Kuoni Reisen Holding AG

Namenaktien A und B der Kuoni Reisen Holding AG
der Kotierungsprospekt bezliglich Kuoni Holdings Plc

der geplante Zusammenschluss der Kuoni Reisen Holding AG und der First Choice
Holidays PLC entsprechend den Ubernahmeangeboten
der Vertrag vom 15. Marz 1999 zwischen Kuoni Reisen Holding AG und First Choice

Holidays PLC, in dem u.a. die Bedingungen des Zusammenschlusses bestimmt wer-
den, einschliesslich der Anderungen vom 15. April 1999

das Umtauschangebot fiir Kuoni-Aktien und die Umtauschangebote fiir First Choice-
Aktien

Stammaktien der First Choice Holidays PLC mit einem Nennwert von je 3 p
Pence (GBP 0.01)

rickkaufbare, nicht stimmberechtigte Vorzugsaktien der Kuoni Holdings Plc mit einem
Nennwert von je GBP 1

die Verordnung Uber nicht-zertifizierte Wertpapiere aus dem Jahr 1995 (Uncertificated
Securities Regulations)

Schweizerische Zertifikate sind Stammaktien von Kuoni Holdings Plc, die im Aktien-
buch im Vereinigten Kénigreich im Namen eines Schweizer Treuhdnders (nominee) ein-
getragen sind und an der Schweizer Borse SWX gehandelt werden

Aktien oder Wertpapiere, die im jeweiligen Aktien- oder Wertpapierregister in nicht-zer-
tifizierter Form im CREST eingetragen sind und die geméss den Bestimmungen der
Verordnung mit Hilfe des CRESTs Ubertragen werden kdnnen
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