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Verfiigung 542/02
vom 2. September 2013

Offentliches Kaufangebot von SES Holding SA an die Aktionire von Societa Elettrica Soprace-
nerina SA — Angebotsprospekt und Verwaltungsratsbericht

Sachverhalt:

A.

Societa Elettrica Sopracenerina SA (SES oder Zielgesellschaft) ist eine Aktiengesellschaft
schweizerischen Rechts mit Sitz in Locarno (TI). Das Aktienkapital betragt CHF 16'500'000, ein-
geteilt in 1'100'000 Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 15 (SES-Aktien). Die SES-
Aktien sind an der SIX Swiss Exchange Ltd. (SIX) geméss Main Standard kotiert (SIX : SOPN).
Die Geschéftstitigkeit von SES umfasst die Stromverteilung, die Stromversorgung und in unter-
geordneter Weise weitere Bereiche wie die Stromproduktion. SES hélt zur Zeit 2'339 eigene SES-
Aktien, entsprechend 0.21 % der Stimmrechte. Gegenwartig gehéren dem SES - Versorgungsge-
biet insgesamt 59 Gemeinden an. Davon sind 30 Gemeinden gemeldete Aktionédrinnen der SES
und halten insgesamt 13.68 % der Stimmrechte an SES.

B.

SES Holding SA (SESH oder Anbieterin) ist eine Aktiengesellschaft schweizerischen Rechts mit
Sitz in Locarno (TI). Das Aktienkapital betrdgt CHF 50'000'000, eingeteilt in 50'000'000 Namen-
aktien mit einem Nennwert von je CHF 1 (SESH-Aktien). SESH wurde am 27. Mai 2013 unter
der Firma PRH Holding SA von der Azienda Elettrica Ticinese (AET) und den Tessiner Gemein-
den Biasca, Gambarogno, Locarno, Losone, Minusio und Muralto (zusammen SESH-
Gemeinden) zum Zweck des Kaufs der SES-Beteiligung von Alpiq AG, Olten (Alpiq; vgl. Sach-
verhalt lit. D) gegriindet und am 4. Juli 2013 in SES Holding SA umfirmiert. Der statutarische
Zweck von SESH ist das Halten von Beteiligungen an SES. SESH wird zu 99.5 % von AET und zu
0.5 % von den SESH-Gemeinden gehalten.

C.

AET ist eine zu 100 % vom Kanton Tessin kontrollierte, 6ffentlich-rechtliche Anstalt mit Sitz in
Bellinzona (TI). AET wurde per Gesetz (,,Legge istituente '’Azienda elettrica ticinese“ vom

25. Juni 1958) gegriindet und bezweckt die Produktion und den Vertrieb elektrischer Energie.

D.

SESH schloss am 29. Mai 2013 mit Alpiq einen Aktienkaufvertrag iiber den Erwerb von 669'813
SES-Aktien, entsprechend 60.89 % der Stimmrechte an SES, zu einem Preis von CHF 137.61 je
SES-Aktie. Dieser Aktienkaufvertrag wurde am 9. Juli 2013 vollzogen.

E.
Mit Verfiigung 542/01 vom 31. Juli 2013 in Sachen Societa Elettrica Sopracenerina SA (Verfii-
gung 542/01) beantwortete die Ubernahmekommission auf Antrag von SESH im Hinblick auf
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deren bevorstehendes Pflichtangebot verschiedene Vorabfragen zur Notwendigkeit der Bewer-
tung allfilliger Nebenleistungen beim vorausgegangenen Erwerb, zur Anwendbarkeit des
Gleichbehandlungsgebots bei der Einraumung von Kaufrechten an die Gemeinden, zur Einhal-
tung der Best Price Rule bei der Ausiibung dieser Kaufrechte, zum Handeln in gemeinsamer Ab-
sprache und zu den Sprachversionen der Angebotsdokumente. Im weiteren ordnete die Uber-
nahmekommission an, SESH habe ein Inserat zu publizieren, welches das Dispositiv der Verfii-
gung 542/01 enthalte, verbunden mit einer kurzen Zusammenfassung des Sachverhalts.

F.

Am 5. August 2013 nahm SESH die elektronische Publikation des Inserats vor mit den gemaéss
Verfiigung 542/01 verlangten Angaben (vgl. Sachverhalt lit. E). SESH informierte, dass sie dabei
sei, ein 6ffentliches Kaufangebot fiir saimtliche sich im Publikum befindenden SES-Aktien vorzu-
bereiten. Bei diesem 6ffentlichen Kaufangebot werde es sich um ein Pflichtangebot gemass

Art. 32 BEHG handeln, das innerhalb der gesetzlichen Frist von zwei Monaten, d.h. bis zum

9. September 2013 veroffentlicht werde. Das Kaufangebot sei Teil einer Transaktion, die bezwe-
cke, die fiir das Gebiet des Kantons Tessin und die Gemeinden bedeutenden Versorgungsnetze
der SES in die offentliche Hand zuriickzufithren. Am 7. August 2013 erfolgte die Publikation
dieses Inserats in den Zeitungen.

G.

Am 20. August 2013 fand eine ausserordentliche Generalversammlung von SES statt. Auf Begeh-
ren von SESH wurde der Verwaltungsrat von dreizehn auf neun Mitglieder verkleinert und fiinf
neue, von SESH vorgeschlagene Verwaltungsratsmitglieder gewahlt. Gleichentags informierte
SES mit Medienmitteilung iiber die Ergebnisse der ausserordentlichen Generalversammlung, gab
die Finanzkennzahlen der SES-Gruppe zum ersten Halbjahr 2013 bekannt und kiindigte an, ih-
ren Halbjahresbericht am 30. August 2013 zu publizieren.

H.

Am 22. August 2013 unterzeichneten AET und die SESH-Gemeinden einen Aktiondrbindungs-
vertrag (ABV) betreffend SESH (zum Inhalt des ABV vgl. Verfiigung 542/01, Sachverhalt lit. F bis
H).

I.
Am 30. August 2013 publizierte SES ihren (ungepriiften) Halbjahresbericht per 30. Juni 2013.

J.

SESH beabsichtigt, das Angebotsinserat am 4. September 2013 elektronisch und am 6. Septem-
ber 2013 in den Zeitungen zu publizieren. Als Angebotspreis bietet SESH CHF 149 pro SES-Aktie.
Das Angebot untersteht einzig der Bedingung, dass kein Urteil, keine Verfiigung und keine ande-
re behordliche Anordnung erlassen wird, welche das Angebot oder dessen Vollzug verhindert,
verbietet oder fiir unzulassig erklart.
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K.

Das Angebotsinserat, der Angebotsprospekt, der Bewertungsbericht, der Verwaltungsratsbericht
und die Fairness Opinion wurden der Ubernahmekommission vor der Publikation zur Vorprii-
fung unterbreitet. Die Anbieterin beantragt iiberdies, sie sei von der Einhaltung der Karenzfrist
zu befreien.

L.
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Luc Thévenoz (Prisident),
Susanne Haury von Siebenthal und Thomas Miiller gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwigung:
1. Anwendbarkeit der Bestimmungen iiber Pflichtangebote

111 Wie bereits in der Verfiigung 542/01, Erw. 1 festgehalten, hat SESH durch den Vollzug des
Aktienkaufvertrags am 9. Juli 2013 (vgl. Sachverhalt lit. D) den Grenzwert gemaéss Art. 32 Abs. 1
BEHG {iberschritten und ist demzufolge verpflichtet, den Aktionaren von SES bis spétestens am
9. September 2013 ein Kaufangebot zu unterbreiten (Art. 32 Abs. 1 BEHG i.V.m. Art. 37 Abs. 1
BEHV-FINMA). Dieser Pflicht kommt SESH mit der Unterbreitung des vorliegenden Angebots
nach. Das Kaufangebot untersteht demnach den Bestimmungen tiiber Pflichtangebote.

2. Gegenstand des Angebots

121 Das offentliche Angebot bezieht sich auf alle sich im Publikum befindenden SES-Aktien, abzii-
glich der SES-Aktien, welche von SESH und den mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden
Personen gehalten werden. Uberdies wiirde sich das Angebot auf SES-Aktien erstrecken, die bis
zum Ende der Nachfrist aus Finanzinstrumenten stammen, wobei SES keine derartigen Finanzin-
strumente ausstehend hat (vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt A, Ziff. 1). Der Anbieter erfiillt da-
mit die Anforderungen gemaéss Art. 9 Abs. 2 UEV.

3. Handeln in gemeinsamer Absprache

131 Mit Verfiigung 542/01 hat die Ubernahmekommission festgestellt, dass der Kanton Tessin im
Hinblick auf das vorliegende Angebot in gemeinsamer Absprache mit SESH handelt (vgl. Verfii-
gung 542/01, Erw. 2.1 und Dispositiv-Ziffer. 1). Infolgedessen handeln auch alle vom Kanton
Tessin direkt und indirekt beherrschten Gesellschaften und Rechtseinheiten in gemeinsamer
Absprache mit SESH. Dazu z&hlt auch AET. Die SESH-Gemeinden handeln ab dem Moment der
Unterzeichnung des ABV, d.h. ab dem 22. August 2013 (vgl. Sachverhalt lit. H und Verfiigung
542/01, Erw. 2.2), und die Zielgesellschaft ab dem Vollzug des Aktienkaufvertrags iiber 60.89%
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der Stimmrechte an SES zwischen AET und SESH am 9. Juli 2013 (vgl. Sachverhalt lit. D) in ge-
meinsamer Absprache mit der Anbieterin.

141 SESH fiihrt die mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen im Angebotsprospekt
in Abschnitt B, Ziff. 3 auf. Der Angebotsprospekt entspricht insoweit den Anforderungen gemass
Art. 19 Abs. 1 lit. d UEV.

4. Einhaltung der Bestimmungen iiber den Mindestpreis
4.1 Allgemein

(51 Gemaéss Art. 32 Abs. 4 BEHG (in der Fassung geméss Ziff. I des BG vom 28. September 2012, in
Kraft seit 1. Mai 2013) muss der Preis des Angebots mindestens dem Borsenkurs sowie dem
hochsten Preis entsprechen, den der Anbieter und die mit ihm in gemeinsamer Absprache han-
delnden Personen in den zwolf letzten Monaten fiir Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft be-
zahlt haben (Preis des vorausgegangenen Erwerbs).

4.2 Borsenkurs — Notwendigkeit einer Bewertung der SES-Aktie

t61 Sind die kotierten Beteiligungspapiere vor der Veroffentlichung des Angebots bzw. der Vo-
ranmeldung nicht liquid, so ist eine Bewertung durch eine Priifstelle i.S.v. Art. 25 BEHG vorzu-
nehmen (vgl. Art. 40 Abs. 4 BEHV-FINMA). Die Kriterien fiir die Liquiditét eines Beteiligungspa-
piers werden im UEK-Rundschreiben Nr. 2 zur Liquiditit im Sinn des Ubernahmerechts vom

26. Februar 2010 (UEK-Rundschreiben Nr. 2) festgelegt.

171 Geméss UEK-Rundschreiben Nr. 2 gilt die SES-Aktie als nicht liquid, da der monatliche Median
des taglichen Handelsvolumens der borslichen Transaktionen nicht — wie vorausgesetzt — in min-
destens zehn, sondern an keinem der zwolf dem Angebot vorausgehenden vollstindigen Mona-
ten gleich oder grosser als 0.04 % des handelbaren Teils des Beteiligungspapiers (Free Float)
war.

181 SESH hat Mazars AG (Mazars), welche zugleich als Priifstelle das vorliegende Angebot priift,
mit der Bewertung der SES-Aktie beauftragt. Mazars hat einen Wert von CHF 149 pro SES-Aktie
ermittelt. Mazars verwendet in ihrer Bewertung sowohl die Discounted Cash Flow Methode
(DCF-Methode) als auch die Marktwertmethode anhand vergleichbarer kotierter Unternehmen,
wobei die Wertbestimmung auf der DCF-Methode basiert und die Marktwertmethode zur Plausi-
bilisierung herangezogen wird. Dem aktuellen Borsenkurs bzw. VWAP hat Mazars aufgrund des
geringen Handelsvolumens nur eine eingeschrankte Aussagekraft zugemessen.

fo1 Mazars hat im Bewertungsbericht die Bewertungsmethoden, die Bewertungsannahmen und
die angewandten Parameter sowie deren Herleitung offengelegt und die Bewertungsgrundlagen
aufgezeigt. Der Bewertungsbericht ist im Ubrigen transparent, plausibel und nachvollziehbar.
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Der Angebotspreis entspricht mit CHF 149 dem mittels Bewertung ermittelten Wert.

4.3 Preis des vorausgegangenen Erwerbs

o] Geméss Angaben im Angebotsprospekt (Abschnitt B, Ziff. 5) haben die Anbieterin und die mit
ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen in den zw6lf Monaten vor der Publikation
des Angebotsprospekts insgesamt 669'813 SES-Aktien, entsprechend 60.89 % der Stimmrechte
an SES gekauft. Der hochste dafiir bezahlte Preis betrug CHF 137.61. Andere wesentliche Leis-
tungen, die geeignet sind, den Mindestpreis zu beeinflussen, wurden nicht erbracht (vgl. Verfii-
gung 542/01, Erw. 4 und Dispositiv-Ziffer 3).

111 Vorliegend hat die Priifstelle in ihrem Bericht die Einhaltung des Mindestpreises bis zum

30. August 2013 gepriift und bestétigt (vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt E). Fiir die letzten zwei
Borsentage unmittelbar vor der Publikation des Angebots am 4. September 2013 fehlt eine ent-
sprechende Bestatigung. Vor diesem Hintergrund kann festgestellt werden, dass der Mindest-
preis eingehalten ist, unter dem Vorbehalt, dass in den letzten zwei Borsentagen kein Erwerb zu
einem hoheren als dem Angebotspreis erfolgt. Die Priifstelle hat dies noch zu priifen und zusam-
men mit dem ersten Schlussbericht zum vorliegenden Angebot gegeniiber der Ubernahmekom-
mission zu bestitigen. Zudem sind die Anbieterin und die mit ihr in gemeinsamer Absprache
handelnden Personen zu verpflichten, allféllige Transaktionen SES-Aktien und in den sich auf sie
beziehenden Finanzinstrumenten bereits ab dem 2. September 2013 gemass Art. 38 ff. UEV zu
melden.

5. Best Price Rule

1121 Gemass Art. 10 Abs. 1 UEV muss ein Anbieter, der von der Ver6ffentlichung des Angebots bis
sechs Monate nach Ablauf der Nachfrist Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem iiber
dem Angebotspreis liegenden Preis erwirbt, diesen Preis allen Empfédngern des Angebotes anbie-
ten (Best Price Rule). Die Best Price Rule ist auch auf den Erwerb von Finanzinstrumenten an-
wendbar (Art. 10 Abs. 2 UEV).

(131 Am 22. August 2013 hat AET im ABV den 59 Gemeinden des SES-Versorgungsgebiets unent-
geltlich zwei Serien von Kaufrechten eingeraumt, die zum Bezug von SESH-Aktien berechtigen.
Im Falle der Ausiibung dieser Kaufrechte erwerben die Gemeinden indirekt SES-Aktien. Die
Ubernahmekommission hat bereits mit Verfiigung 542/01 festgestellt, dass dieser Erwerb die
Best Price Rule nicht verletzt, sofern er wie im damals eingereichten Gesuch beschrieben erfolgt
(vgl. Verfiigung 542/01, Erw. 5.2 und Dispositiv-Ziffer 6).

114] Die Priifstelle hat die Einhaltung der Best Price Rule zu bestitigen (Art. 28 Abs. 1 lit. d UEV).
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6. Bedingung

1151 Das vorliegende Angebot steht unter der Bedingung, dass kein Urteil, keine Verfiigung und
keine andere behordliche Anordnung erlassen wird, welche dieses Kaufangebot oder dessen
Vollzug verhindert, verbietet oder fiir unzuléssig erklart. Diese Bedingung gilt bis zum Vollzug
des Angebots (vgl. Angebotsprospekt, Abschnitt A, Ziff. 5).

6] Gemass Art. 36 Abs. 2 lit. a BEHV-FINMA ist eine solche Bedingung bei Pflichtangeboten zu-
lassig.

7. Bericht des Verwaltungsrats

1171 Nach Art. 29 Abs. 1 BEHG legt der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft einen Bericht vor, in
dem er zum Angebot Stellung nimmt. Die darin abgegebenen Informationen miissen wahr und
vollstdndig sein. Der Bericht muss alle Informationen enthalten, die notwendig sind, damit die
Angebotsempfianger ihre Entscheidung in Kenntnis der Sachlage treffen kdnnen. Fiir weitere
Einzelheiten sei auf die gesetzlichen Bestimmungen verwiesen (Art. 30 ff. UEV).

7.1 Empfehlung und Interessenkonflikte

81 Der Verwaltungsrat von SES setzt sich seit der ausserordentlichen Generalversammlung vom
20. August 2013 (vgl. Sachverhalt lit. G) aus folgenden neun Personen zusammen: Mario Cao
(Prasident), Carla Speziali (Vize-Président), Floriano Beffa, Corrado Bianda, Felice Dafond, Jean-
Francois Dominé, Marco Netzer, Ronald Ogna und Fabio Pedrina. Am 28. August 2013 hat der
Verwaltungsrat einstimmig mit einer Abwesenheit beschlossen, den Aktionéren von SES das vor-
liegende Angebot zur Annahme zu empfehlen.

1191 Der Bericht des Verwaltungsrats enthélt die mit Blick auf Art. 32 UEV relevanten Angaben
beziiglich der Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung (vgl. dazu Verwaltungs-
ratsbericht, Ziff. 3.2 f.). Samtliche Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschéftsleitung be-
finden sich aufgrund der bestehenden Beziehungen zur Anbieterin und dem in gemeinsamer
Absprache handelnden Kanton Tessin in einem Interessenkonflikt.

7.2 Fairness Opinion

1200 Um zu vermeiden, dass sich diese Interessenkonflikte des Verwaltungsrats zum Nachteil der
Angebotsempfinger auswirken, hat der Verwaltungsrat PricewaterhouseCoopers AG (PwC) be-
auftragt, die finanzielle Angemessenheit des Kaufangebots zu priifen (Fairness Opinion).

1211 PwC hat fiir SES anhand der DCF-Methode eine Wertbandbreite pro SES-Aktie von CHF 133
bis CHF 153 ermittelt. Zur Plausibilisierung der DCF-Methode hat PwC Wertiiberlegungen an-
hand der Marktbewertung mittels der Analyse von vergleichbaren kotierten Unternehmen sowie
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Analyse vergleichbarer Transaktionen herangezogen und eine Analyse des Aktienkurses und
Handelsvolumens vorgenommen. Gestiitzt darauf erachtet PwC den Angebotspreis von CHF 149
pro SES-Aktie aus finanzieller Sicht als fair und angemessen.

1221 Die von PwC fiir ihre Meinungsbildung verwendeten Informationen und Bewertungsmetho-
den, die Bewertungsannahmen und die angewandten Parameter sowie deren Herleitung sind in
der Fairness Opinion detailliert offengelegt, so dass die Angebotsempfianger die Einschitzung
von PwC nachvollziehen und ihren Entscheid {iber die Annahme oder Ablehnung des Angebots in
Kenntnis der Sachlage treffen kénnen. Die Fairness Opinion ist damit transparent, plausibel und
nachvollziehbar begriindet.

7.3 Zusitzliche Priifung des Verwaltungsratsberichts durch PwC

1231 Der Verwaltungsrat von SES hat PwC zudem beauftragt, den Verwaltungsratsbericht zu prii-
fen. PwC hat in ihrem Bericht bestétigt, dass sie anlésslich ihrer Arbeiten auf keine Sachverhalte
gestossen ist, aus denen sie schliessen miisste, dass der Verwaltungsratsbericht gemass den Vor-
schriften des BEHG und dessen Verordnungen nicht vollstdndig und wahr ist.

1241 Mit Verfiigung des Ubernahmeausschusses der FINMA vom 6. April 2011 in Sachen Genolier
Swiss Medical Network SA (GSMN) hat die FINMA unter Beriicksichtigung der im Verwaltungs-
rat von GSMN vorhandenen Interessenkonflikte (es fehlte an mindestens zwei unabhingigen
Verwaltungsratsmitgliedern) und der Notwendigkeit, den Aktionéren alle Informationen zur
Verfiigung zu stellen, die notwendig sind, damit diese ihre Entscheidung in Kenntnis der Sachla-
ge treffen kdnnen, von der Erstellerin der Fairness Opinion verlangt, dass sie zusatzlich zur Beur-
teilung des Angebotspreises auch die Vollstandigkeit und Wahrheit des Verwaltungsratsberichts
priift und bestétigt (vgl. Verfiigung des Ubernahmeausschusses der FINMA vom 6. April 2011 in
Sachen Genolier Swiss Medical Network SA, Rz 67).

1251 Die Ubernahmekommission geht davon aus, dass es sich bei dieser Priifung um eine den be-
sonderen Umstanden der betreffenden Transaktion geschuldete Anordnung der FINMA handelte,
die nicht verallgemeinerungsfihig ist, da eine derartige Priifung und Berichterstattung durch die
Erstellerin einer Fairness Opinion im Gesetz nicht vorgesehen ist. Es ist der Zielgesellschaft aber
unbenommen, eine solche Priifung durchfiihren zu lassen, ohne dazu verpflichtet zu sein. Vorlie-
gend gibt der Bericht zu keinen Beanstandungen Anlass.

7.4 Jahres- oder Zwischenabschluss

126] Der letzte von der Zielgesellschaft publizierte Jahresabschluss ist derjenige per 31. Dezember
2012. SES hat am 30. August 2013 ihren (ungepriiften) Halbjahresabschluss per 30. Juni 2013
publiziert, womit der Bilanzstichtag des letzten publizierten Abschlusses im Zeitpunkt des Ab-
laufs der Angebotsfrist nicht mehr als sechs Monate zuriick liegt.
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1271 Der Verwaltungsrat bestétigt im Bericht, dass er unter Vorbehalt der dem Bericht zugrunde-
liegenden Transaktion keine Kenntnis von wesentlichen Verdnderungen der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage sowie der Geschéftsaussichten der SES seit dem 30. Juni 2013 hat, welche die
Entscheidung der Aktiondre der SES betreffend das Angebot der Anbieterin beeinflussen konn-
ten. Damit entspricht der Bericht diesbeziiglich den Anforderungen geméss Praxis der Ubernah-
mekommission (vgl. Verfligung 410/01 vom 29. Mai 2009 in Sachen Quadrant AG, Erw. 7.1).

7.5 Ubrige Informationen

1281 In Bezug auf die Offenlegung weiterer Informationen entspricht der Bericht des Verwaltungs-
rats den gesetzlichen Anforderungen.

8. Befreiung von der Karenzfrist

1291 Die Anbieterin beantragt, auf die Karenzfrist nach Art. 14 Abs. 1 und 2 UEV sei zu verzichten.

301 Nach Art. 14 Abs. 2 UEV dauert die Karenzfrist in der Regel zehn Borsentage ab Veroffentli-
chung des Angebotsprospekts. Sie kann von der Ubernahmekommission verlingert oder verkiirzt
werden. Mit der Karenzfrist soll den qualifizierten Aktionédren die ndtige Zeit eingerdumt wer-
den, um innert Frist Parteistellung zu beantragen und gegebenenfalls Einsprache zu erheben
(vgl. Verfiigung 422/03 vom 8. September 2009 in Sachen LO holding Lausanne-Ouchy S.A. / JIM
Participations SA, Erw. 11 sowie Verfiigung 427/01 vom 29. September 2009 in Sachen Canon
(Schweiz) AG, Erw. 7).

311 Vorliegend ist mit Verfiigung 542/01 bereits eine erste Verfiigung zum Angebot ergangen,
welche am 5. August 2013 veroffentlicht wurde. Die Anbieterin hat das Dispositiv der Verfiigung,
verbunden mit einer kurzen Zusammenfassung des Sachverhalts, gleichentags elektronisch und
am 7. August 2013 in den Zeitungen publiziert. Die durch die Publikation in den Zeitungen aus-
geloste Einsprachefrist ist ungenutzt verstrichen. Als Folge davon besteht fiir qualifizierte Aktio-
nére keine Moglichkeit mehr, Parteistellung zu beantragen und gegen vorliegende Verfiigung
Einsprache zu erheben (vgl. Art. 58 Abs. 1 lit. a UEV). Von der Einhaltung einer Karenzfrist kann
daher antragsgemaéss befreit werden.

9. Publikation

1321 Die vorliegende Verfiigung wird am Tag der elektronischen Publikation des Angebotsinserats
auf der Website der Ubernahmekommission verdffentlicht (Art. 33a BEHG in Verbindung mit
Art. 65 Abs. 1 UEV).
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10. Gebiihr

1331 Gemdss Art. 69 Abs. 2 wird die Gebiihr im Verhéltnis zum Wert der Transaktion berechnet.
Dies bedeutet, dass hierfiir samtliche vom Angebot erfassten Titel (Beteiligungspapiere und/oder
Finanzinstrumente) sowie jene Titel einbezogen werden, welche in den zwolf Monaten vor der
Veréffentlichung des Angebots erworben wurden (vgl. Erlauterungsbericht der Ubernahme-
kommission zur Revision der Verordnung iiber 6ffentliche Kaufangebote vom 10. April 2013, Rz
61 ff.).

1341 Das Angebot umfasst 285'803 SES-Aktien zu einem Preis von CHF 149. Die Anbieterin und
die mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen haben in den 12 Monaten vor der
elektronischen Publikation des Angebotsinserats insgesamt 669'813 SES-Aktien zum Preis von
CHF 137.61 erworben. Der Wert der gesamten Transaktion liegt somit bei CHF 137'757'613.
Daraus ergibt sich eine Gebiihr von CHF 67'379 zulasten von SESH (Art. 69 Abs. 2 und 3 UEV),
wobei von diesem Betrag die Gebiihr fiir die Verfiigung 542/01 in der Hohe von CHF 50'000 ab-
zuziehen ist (Art. 69 Abs. 6 UEV). Demnach ist zu Lasten der Anbieterin eine Gebiihr von

CHF 17'379 zu erheben.
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Die Ubernahmekommission verfiigt:

1. Das offentliche Kaufangebot von SES Holding SA an die Aktionére von Societa Elettrica Sop-
racenerina SA entspricht den gesetzlichen Bestimmungen iiber 6ffentliche Kaufangebote.

2. Von der Einhaltung einer Karenzfrist wird befreit.

3. SES Holding SA und die mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen sind ver-
pflichtet, allfallige Transaktionen in Beteiligungspapieren von Societa Elettrica Sopraceneri-
na SA und in den sich auf sie beziehenden Finanzinstrumenten ab dem 2. September 2013 zu
melden.

4. Diese Verfiigung wird am Tag der elektronischen Publikation des Angebotsinserats auf der
Website der Ubernahmekommission verdffentlicht.

5. Die Gebiihr zu Lasten von SES Holding SA betrégt CHF 17'379.

Der Président:

Prof. Luc Thévenoz

Diese Verfiigung geht an die Parteien:
- SES Holding SA (vertreten durch Dr. Mariel Hoch und Dr. Thomas Reutter, Bar & Karrer,
Zirich)

- Societa Elettrica Sopracenerina SA (vertreten durch Dr. Hansjiirg Appenzeller, Homburger,
Zirich).

Mitteilung an:
Mazars AG (Priifstelle)

Rechtsmittelbelehrung:

Beschwerde (Art. 33c des Borsengesetzes, SR 954.1):

Gegen diese Verfiigung kann innerhalb von fiinf Bérsentagen Beschwerde bei der Eidgendssische
Finanzmarktaufsicht FINMA, Einsteinstrasse 2, CH-3003 Bern erhoben werden. Die Frist beginnt
am ersten Borsentag nach Er6ffnung der Verfligung per Telefax oder auf elektronischem Weg zu
laufen. Die Beschwerde hat den Erfordernissen von Art. 33c Abs. 2 BEHG und Art. 52 VWVG zu
geniigen.
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