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Verfiigung 624/03
vom 29. April 2016

Offentliches Kaufangebot von CNAC Saturn (NL) B.V. an die Aktioniire von Syngenta AG -
Gleichbehandlungsprinzip / Best Price Rule im Hinblick auf Mitarbeiterbeteiligungsprogramme

A.

Mit Verfligung 624/01 vom 2. Februar 2016 in Sachen Syngenta AG (Verfligung 624/01) stellte
die Ubernahmekommission auf Antrag von China National Chemical Corporation, Peking, Volks-
republik China (ChemChina), u.a. fest, dass (i) die per 3. Februar 2016 veriffentlichre Voran-
meldung des offentlichen Kaufangebots von ChemChina (bzw. von deren indirekt beherrschter
Tochtergesellschaft CNAC Saturn (NL) B.V., Amsterdam, Niederlande) (ChemChina und diese
Tochtergesellschaft nachfolgend, die Anbieterin) fiir alle sich im Publikum befindenden Namen-
aktien mit einem Nennwert von je CHF 0.10 (Syngenta-Aktien) von Syngenta AG, Basel,
Schweiz (Syngenta oder Zielgesellschaft), die erforderlichen Angaben gemass den gesetzlichen
Bestimmungen iiber 6ffentliche Kaufangebote enthalt (vgl. Verfigung 624,01, Erw. 1.1 und
Dispositivziffer 1), dass (ii) der Angebotspreis in USD bestehen kann (vgl. Verfligung 624,01,
Erw. 2 und Dispositivziffer 2), dass (iii) die Bedingungen zulissig sind (vgl. Verfiigung 624,01,
Erw. 3 und Dispositivziffer 5) und dass (iv) fiir die Zwecke der Best Price Rule bei einem Erwerb
von Syngenta-Aktien in CHF auf den USD-CHF Wechselkurs unmittelbar vor dem Zeitpunkr des
Erwerbs bzw. der Abgeltung abgestellt werden kann (vgl. Verfligung 624/01, Erw. 4.5 und Dis-
positivziffer 6).

B.
Die iibrigen tiber die Verfligung 624/01 beurteilten Antrige der gesuchstellenden ChemChina
wurden abgewiesen soweit darauf eingetreten wurde (vgl. Verfliigung 624/01, Erw. 4.3 und 4.4
sowie Dispositivziffer 7), darunter insbesondere der Antrag Ziffer 2. der Eingabe der ChemChina
vom 22. Januar 2016 (in der mit Eingabe vom 31. Januar 2016 ergénzten Fassung) auf Festste-
lung, dass

der fiir die Best Price Rule massgebliche Preis fiir Zwecke der Erfiillung von Verpflichtungen
unter oder Bedienung von Anwartschaften und Rechten aus im Zeitpunkt der Verdffentli-
chung der Voranmeldung bestehenden Mitarbeiterbeteiligungsplinen der Zielgesellschaft, sei
es durch Barabgeltung, sei es durch Kauf und | oder Lieferung von Beteiligungspapieren der
Zielgesellschaft oder von Beteiligungsderivaten, (i) ab Verdffentlichung der Voranmeldung
bis sum Ex-Dividenden-Datum der Ordentlichen Dividende dem Angebotspreis zuziiglich der
Ordentlichen Dividende zusiiglich der Spesialdividende entspricht, (i) ab dem Ex-
Dividenden-Datum der Ordentlichen Dividende bis zum Ex-Dividenden-Datum der Spezialdi-
vidende dem Angebotspreis zuziiglich der Spezialdividende entspricht, und (iii) ab dem Ex-
Dividenden-Datum der Spezialdividende bis sechs Monate nach Ablauf der Nachfrist dem An-
gebotspreis entspricht.”
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sowie der ebenfalls in Ziffer 2. der genannten Eingabe vom 22, Januar 2016 aufgefiihrte Eventu-
alantrag, dass

Jider Gesuchstellerin und den mit ithr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen eine
entsprechende Ausnahme von der Best Price Rule zu gewdhren [sei], zugleich aber die Mog-
lichkeit offen zu lassen, auch fiir andere Transaktionen in Beteiligungspapieren der Zielge-
sellschaft oder Beteiligungsderivaten eine analoge Preisgestaltung zuzulassen.”

Als Begriindung fiir die Abweisung obiger Antrige fiihrte die Ubernahmekommission zum einen
aus, dass ein Erwerb von Syngenta-Aktien zu einem um den jeweiligen Betrag der beiden Divi-
denden erhohten Angebotspreis bis zur Ausschiittung der beiden Dividenden gegen die Best Price
Rule verstosse, da der Angebotspreis der Referenzpreis flir die Best Price Rule sei und dies fiir die
gesamte Dauer des Angebots bleibe, sofern keine Herabsetzung erfolge (vgl. Verfiigung 624,01,
Erw, 4.3 und Dispositivziffer 7). In Bezug auf die Abweisung des Eventualantrags stellte die
Ubernahmekommission sodann u.a. fest, dass es durchaus moglich sei, dass zumindest die Ziel-
gesellschaft in Bezug auf ihre Mitarbeiterbeteiligungsprogramme ein iiberwiegendes Interesse an
der Gewihrung einer entsprechenden Ausnahme zur Best Price Rule habe und ihr eine solche
Ausnahme grundsértzlich auch gewahrt werden kénnte, dass dies jedoch erst beurteilt werden
kénne, wenn der Sachverhalt ausreichend klar sei und namentlich die erwihnten Mitarbeiterbe-
teiligungsprogramme vorgelegt wiirden (vgl. Verfiigung 624,01, Erw. 4.4 und Dispositivziffer
7).

C.
Am 3. Februar 2016 verdffentlichte ChemChina die Voranmeldung ihres éffentlichen Kaufange-
bots fiir alle sich im Publikum befindenden Syngenta-Akrien.

D.
Mit Verfiigung 624/02 vom 7. Mérz 2016 in Sachen Syngenta AG (Verfiigung 624/02) stellte die
Ubernahmekommission auf Antrag von ChemChina und deren Tochtergesellschaft China Natio-
nal Agrochemical Corporation (basierend auf deren Gesuch vom 22. Februar 2016 [in der tiber
die Eingabe vom 6. Mérz 2016 ergénzten Fassung]), nach Priifung des Entwurfs des Ange-
botsprospekts sowie zahlreicher weiterer Dokumente sodann u.a. fest, dass (i) das offentliche
Kaufangebot der Anbieterin an die Aktiondre von Syngenta den gesetzlichen Bestimmungen {iber
dffentliche Kaufangebote entspricht (vgl. Verfiigung 624/02, Dispositivziffer 1) und dass (ii) die
beiden Auflagen gemass ihrer Verfligung 624/01 (vgl. Sachverhalt Bst. A sowie Verfliigung
624/01, Erw. 2 und insbes, auch 2.4 und Dispositivziffern 3 und 4) erfillt worden seien (vgl.
Verfiigung 624/02, Erw. 9 und 10 sowie Dispositivziffern 2). Dariiber hinaus hiess die Ubernah-
mekommission mehrere auf die Synchronisierung des US- und des Schweizer Angebots (vgl.
dazu Sachverhalt E und G unten) gerichtete Feststellungs und Ausnahmeaniriige gut (vgl. Ver-
fligung 624,02, Erw. 11 und Dispositivziffern 3, 4 und 5).

E.
Am 8. Miirz 2016 wurde der Angebotsprospekt zum offentlichen Kaufangebot der Anbieterin fiir

alle sich im Publikum befindenden Syngenta-Aktien mit einem Angebotspreis von je USD 465
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veroffentlicht (CH-Angebotsprospekt) und damit das Angebot gemiss Schweizer Recht
(Schweizer Angebot) lanciert, Parallel dazu erfolgte basierend auf einer separaten U.S. Ange-
botsdokumentation ein in allen wesentlichen Belangen den gleichen Bestimmungen und Bedin-
gungen unterliegendes dffentliches Kaufangebot in den Vereinigten Staaten von Amerika (U.S.
Angebot), das allen Inhabern von American Depositary Shares (ADS) und den Inhabern von
Syngenta-Aktien unterbreitet wurde, die in den Vereinigten Staaten von Amerika ansassig (resi-
dent) sind, einschliesslich sog. U.S. Persons.

F.
Das Schweizer Angebot und U.S. Angebot beziehen sich sodann nicht auf Anrechte und Anwart-
schaften, die unter den ausstehenden aktien- und optionsbasierten Mitarbeiterbeteiligungsplé-
nen von Syngenta, welche den Mitgliedern des Verwaltungsrates, den Mitgliedern der Geschifis-
leitung und anderen berechtigten Mitarbeitern von Syngenta Optionsrechte an Syngenta-Aktien
oder ADS gewihren oder sie zum Erhalt oder Kauf von Syngenta-Aktien oder ADS berechtigen
(vgl. dazu den CH-Angebotsprospekt, E. 2, 8. 16).

G.

Vor dem Hintergrund, dass Syngenta gemass der per 2. Februar 2016 zwischen ChemChina, Chi-
na National Agrochemical Corporation und Syngenta geschlossenen Transaktionsvereinbarung
im Zusammenhang mit dem &ffentlichen Kaufangebot der Anbieterin die Behandlung ihrer sdmt-
licher aktienbasierter Entschadigungs- bzw. Mitarbeiterbeteiligungsprogramme regeln musste
und der Verwaltungsrat von Syngenta zu diesem Zweck gewisse Grundsétze (vgl. dazu Sachver-
halt Bst. I unten) beschlossen hat, gelangte die Zielgesellschaft (im folgenden auch Gesuchstel-
lerin) mit Gesuch vom 7. April 2016 an die Ubernahmekommission und stellte folgende Antriige:

1. Es sei festzustellen, dass die unmittelbar vor Verdffentlichung des Angebotes
getroffene Losung, die je nach Plan einzelne oder alle der nachfolgend aufge-
fiihrten Elemente umfasst, zur Erfiillung von Verpflichtungen unter oder Be-
dienung von Anwartschaften und Rechten aus im Zeitpunkt der Veroffentli-
chung der Voranmeldung bestehenden Mitarbeiterbeteiligungspldnen der
Zielgesellschaft die Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anleger und die Best
Price Rule nicht derart verletzen bzw. auslosen wiirde, dass die Anbieterin o-
der eine in Absprache mit ihr handelnde Person einen héheren oder sonstwie
veranderten Angebotspreis offerieren miisste: Kldrung des Zeitpunkts und
Prazisierung des Vestings baw, des Ablaufs von Sperrfristen im Zusammen-
hang mit der Ubernahme, Barabgeltung in der Hihe des Angebotspreises so-
wie der Spezialdividende [(diese Barabgeltung kann je nach Umstanden zum
Teil oder insgesamt in USD, CHF oder anderen Wihrungen erfolgen)], Abgel-
tung im Zeitpunkt des sweiten Vollzugs.

2. Es sei festzustellen, dass die im Februar/Mirs 2016 getroffenen sowie die wei-
teren fiir das Jahr 2016 geplanten Zuteilungen von Beteiligungsinstrumenten
im Rahmen bestehender Pline und arbeitsvertraglicher Pflichten die Pflicht



Swris Takeaver Board
Ubernahmekpmmission
Commission des OPA
Commissiong delle OPA

=

zur Gleichbehandlung aller Anleger nicht verletzen und hierdurch insbeson-
dere die Best Price Rule nicht derart verletzen baw. ausiosen wiirden, dass die
Anbieterin oder eine in Absprache mit ihr handelnde Person einen hoheren
oder sonstwie verdnderten Angebotspreis offerieren miissten.

3. Eventualiter sei eine entsprechende Ausnahme von der Pflicht zur Gleichbe-
handlung aller Anleger, einschliesslich von der Best Price Rule, zu gewdhren.

H.
Gemass dem Gesuch der Zielgesellschaft vom 7. April 2016 sieht das Vergiitungssystem zur Ent-
I6hnung von Mitarbeitern von Syngenta (inkl. deren Tochtergesellschaften) nebst einer fixen
Vergiitung sowie gewissen Nebenleistungen (einschliesslich aller Versicherungsleistungen und
Altersvorsorgepline) eine variable Vergiitungskomponente vor, Diese wird im Rahmen kurzfris-
tiger Bonusprogramme und, bei bestimmten Fithrungskriften, im Rahmen langfristiger aktienba-
sierter Bonusprogramme (nachfolgend Mitarbeiterbeteiligungspline) ausgerichtet und in bar,
Aktien, Restricted Stock Units und/oder Aktienoptionen (mit je nach Land unterschiedlichen
Sperrfristen, z.B. in der Schweiz 3 Jahre) gewihrt (zum Vergiitungssystem generell sowie zu den
einzelnen Mitarbeiterbeteiligungsplidnen von Syngenta, siehe den im Internet abrufbaren, jahrli-
chen erscheinenden sog. Corporate-Governance-Bericht und Vergiitungsbericht von Syngenta).

I.
Gemass den Ausfiihrungen im Gesuch vom 7. April 2016 hatte der Verwaltungsrat von Syngenta
im Hinblick auf das Schweizer Angebot und das U.S. Angebot unmittelbar vor Veraffentlichung
der Voranmeldung am 1. bzw. 2. Februar 2016 zum Zweck der Klarstellung sowie der Gleichbe-
handlung aller Arbeitnehmer beschlossen, die Mitarbeiterbeteiligungspline fiir den Fall, dass das
tffentliche Ubernahmeangebot auf Syngenta erfolgreich sein sollte und sofern sich dies nicht
ohnehin schon aus den entsprechenden Mitarbeiterbeteiligungsplinen ergibt, so zu priizisieren
bzw. abzuiindern, dass

(i) generell die sog. Change of Control-Klauseln (d.h. spezifische, im Falle eines Kon-
trollwechsels [2.B. in Folge Erwerbs von 33 1/3% oder mehr der Stimmrechte an
der Zielgesellschaft] anwendbare Bestimmungen; nachfolgend CoC-
Bestimmungen) so zu lesen sind, dass sie nur anwendbar sind, falls das 6ffentli-
che Ubernahmeangebot auf Syngenta tatsichlich auch erfolgreich zustande ge-
kommen ist (und nicht schon frither),

(ii)  der Anspruch auf physische Lieferung aufgehoben wird und somit simtliche sich
noch nicht im Eigentum von Berechtigten befindliche Aktien (seien diese gesperrt
oder nicht) in bar ausgeglichen werden (statr durch Akrienzuteilung), und,

(iii)  Ausiibungsfristen betreffend Optionen verkiirzt werden ((i), (ii) und (iii) nach-
folgend: die Grundsiitze).
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Um zu vermeiden, dass die unter den Mitarbeierbeteiligungsplinen berechtigten Personen in
Folge der Aufhebung des Anspruchs auf physische Lieferung und dessen Umwandlung in eine
Barabgeltung der auf den Vollzug des éffentlichen Ubernahmeangebots auf Syngenta bedingten
Spezialdividende von CHF 5 (vgl. dazu den CH-Angebotsprospekt, B. 3und E. 4, §. 7 und 18)
verlustig gehen, wurde sodann— unter Vorbehalt der Konformitét mit dem Ubernahmerecht -
vorgesehen, dass im Zeitpunke, in dem das 6ffentliche Ubernahmeangebot auf Syngenta erfolg-
reich zustande gekommen ist und alle Bedingungen eingetroffen sind oder auf diese verzichtet
wurde (Trigger Event) alle Verpflichtungen unter oder Anwartschaften und Rechte aus Mirtar-
beiterbeteiligungsplidnen von Syngenta (Outstanding Awards) fallig werden und anlisslich des
sog. Zweiten Vollzugs (vgl. dazu den CH-Angebotsprospekt, K. 4, §. 38) jeweils zum vorgesehe-
nen Angebotspreis zuzliglich der Spezialdividende (im Fall von Optionen: abziiglich des Aus-
libungspreises) in Form einer Barabfindung abgegolten werden sollen (nachfolgend: Barabgel-
tungstransaktionen): Diese Barabfindung soll zum Angebotspreis in USD 465 erfolgen, zeitlich
am Zweiten Vollzugsdatum, wobei dann der USD-Betrag zum akruellen Wechselkurs in CHF oder
einer anderen Wihrung, in der das vom Arbeitnehmer angegebene Konto gefiihrt wird, umge-
wandelt wird (bei Optionen erfolgt, da der Ausiibungspreis in CHF definiert ist, vorgingig eine
Umwandlung des Angebotspreises in CHF, umgerechnet voraussichtlich zum Kurs, den die das
offentliche Ubernahmeangebot auf Syngenta durchfiihrende Credit Suisse AG, Ziirich, fiir dieje-
nigen Aktionire, welche die USD/CHF-Umtauschméglichkeit genutzt haben, angewandt hat).
Die Spezialdividende wird in CHF ausbezahlt resp. entschédigt und anschliessend ggf. in eine
andere Wihrung, in der das vom Arbeitnehmer angegebene Konto gefiihrt wird, umgewandelt.

J.

Was die im Jahr 2016 erfolgten bzw. noch erfolgenden Zuteilungen von Beteiligungsinstrumen-
ten anbelangt, so werden diese gemiiss den diesbeziiglichen Ausfiihrungen im Gesuch

vom 7. April 2016 (inkl. dessen Beilagen) im tiblichen Rahmen bzw. entsprechend dem iiblichen
Geschéftsverlauf und in Ubereinstimmung mit den Vertragen zwischen ChemChina und Syngen-
ta (insbesondere der zwischendiesen Gesellschaften abgeschlossenen Transaktionsvereinba-
rung, vgl. Sachverhalt Bst. G) sowie den (im Hinblick auf das 6ffentliche Ubernahmeangebot auf
Syngenta angepassten) Mitarbeiterbeteiligungsplinen erfolgen (gemaiss einem Beschluss des
Vergiitungsausschusses vom 1. Februar 2016 werden 2016 zudem einzig sog. Performance Stock
Unit und sog. Restricted Stock Unit, aber keine Optionen zugeteilt). Die entsprechenden Zuteilun-
gen sollen im Ubrigen auch dann Bestand haben, falls das offentliche Ubernahmeangebot auf
Syngenta nicht erfolgreich zustande kommt (wobei allerdings in diesem Fall mangels Vorliegens
eines Trigger Event die im Sachverhalt Bst. I. erwdhnten Grundsérze nicht zur Anwendung gelan-
gen wiirden).

Hl
Am 8. April 2016 nahm die Anbieterin, unter Bezugnahme auf die Verfligung 624/01 und die

Verfiigung 624,02, zum Gesuch von Syngenta vom 7. April 2016 (vgl. Sachverhalt Bst. G) in dem
Sinne Stellung, dass sie die dort gestellten Antrdge unterstiitzten, und dariiber hinaus die folgen-
den, nach eigenen Angaben materiell identischen Antrige stellten (wobei die unterstrichenen
Passagen vom Gesuch der Zielgesellschaft vom 7. April 2016 abweichen):
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1. Es sei festsustellen, dass die unmittelbar vor Verdffentlichung des Angebotes
von der Zielgesellschaft getroffene Losung, die je nach Plan einzelne oder alle
der nachfolgend aufgefithrten Elemente umfasst, sur Erfiillung von Verpflich-
tungen unter oder Bedienung von Anwartschaften und Rechten aus im Zeit-
punkt der Verdffentlichung der Voranmeldung bestehenden Mitarbeiterbetei-
I'mun,g.spfanm der z:eigateﬂschaﬁ die Eﬂ'!cﬁ tder Gesuchstellerinnen und der

| en Personen zur Gleichbe-
fmndl'ungaﬂemn!eger und dh? Best Price Rule nicht derart verletzen bzw.
auslosen wiirde, dass die Anbieterin oder eine mit ihr in Absprache handelnde

Person einen hoheren oder sonstwie verdnderten Angebotspreis offerieren

muisste: Kldrung des Zeitpunkts und Prisisierung des Vestings baw. des Ab-

laufs von Sperrfristen im Zusammenhang mit der Ubernahme, Barabgeltung
in der Hohe des Angebotspreises sowie der Spezialdividende (diese Barabgel-
tung kann je nach Umstdnden zum Teil oder insgesamt in USD, CHF oder an-
deren Wihrungen erfolgen), Abgeltung im Zeitpunkt des sweiten Vollzugs.

2, Es sei festsustellen, dass die im Februar/Mirz 2016 von der Zielgesellschaft
getroffenen sowie die weiteren fiir das Jahr 2016 geplanten Zuteilungen von
Beteiligungsinstrumenten im Rahmen bestehender Pline und arbeitsvertrag-

licher Pflichten die Pflicht der Gesuchstellerinnen und der mit ihnen in ge-
meinsamer Absprache handelnden Personen sur Gleichbehandlung aller An-

leger nicht verletzen und die Best Price Rule nicht derart verletzen baw. ausko-
sen wiirden, dass die Anbieterin oder eine in Absprache mit ihr handelnde
Person einen hoheren oder sonstwie veranderten Angebotspreis offerieren
miissten.

3. Ewmuahrer sef eine en:sprecﬁeudc Ausnahme von der mrchrdLGuuch,ﬂfl

zur Gleich behundiung aller Anleger, ems-:hnasshcﬁ von der Best Pru:e Rule, su
gewdhren.

L.
Auf die Begriindung der Antriige in Sachverhalt Bst. G und Bst. K wird soweit erforderlich in den
Erwigungen eingegangen.

MI
Zur Priifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschussbestehend aus dem Prisidenten Thomas
A, Miiller, Susan Emmenegger (Vizeprisidentin), Franca Contrattound Lionel Aeschlimann

gebilder.
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Die Ubernahmekommission zieht in Erwiigung:
1. Gleichbehandlungsprinzip und Best Price Rule

1.1 Grundlagen

(1] Das Prinzip der Gleichbehandlung bildet einen wesentlichen Grundsatz des Schweizerischen
Finanzmarktrechts (Art. 1 FinfraG) und insbesondere auch des Ubernahmerechis (Art. 1 UEV).
Der im Ubernahmerecht statuierte Gleichbehandlungsgrundsatz sieht unter anderem in Art, 127
Abs, 2 FinfraG vor, dass der Anbieter nach Verdffentlichung des Angebots bzw. der Voranmd-
dung (vgl. Empfehlung38/01 vom 5. Mai 1999 in Sachenla Société Immobiliére Genevoise, Erw.
2.1) die Inhaber von Beteiligungspapieren derselben Art gleich zu behandeln hat.

(2] Die auf dem Gleichbehandlungsprinzip fussende Best Price Rule nach Art. 10 Abs. 1 UEV (vgl.
Empfehlung 294,/01 vom 26, Oktober 2006 in Sachen SIG Holding AG, Erw. 3.1) verlangt, dass
ein Anbieter, der von der Verdffentlichung des Angebots bis sechs Monate nach Ablauf der Nach-
frist Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem iiber dem Angebotspreis liegenden Preis
erwirbt, diesen Preis allen Empfiangern des Angebots anbieten muss (wobei gemiss der Praxis
der Ubernahmekommission mit der Verdffentlichung des Angebots die Publikation der Voran-
meldung oder des Angebotsprospekis gemeint ist [Empfehlung 57/01 vom 7. April 2000 in Sa-
chen Big Star Holding AG, Erw. 8; Empfehlung 38/01vom 5. Mai 1999 in Sachen la Société Im-
mobiliére Genevoise, Erw. 2.1; Empfehlung 30/02 vom 29, Marz 1999 in Sachen Fotolabo SA, Erw.
2.1; Empfehlung 33/02 vom 26. April 1999 in Sachen Banca del Gottardo, Erw. 2.1]). Durch die
Best Price Rule werden wihrend der Dauer des Angebots sdmtliche Angebotsempfénger ge-
schiitzt, indem deren Ungleichbehandlung in Bezug auf die Gegenleistung fiir ihre Beteiligungs-
papiere ausgeschlossen ist (Tatjana Linder, Die Best Price Rule im schweizerischen Ubernahme-
recht unter besonderer Beriicksichtigung der Cross Conditionality, Ziirich/Basel/Genf 2010, S.
115).

(3] Nach Art. 10 Abs. 2 UEV ist die Best Price Rule auch auf den Erwerb von Beteiligungsderivaten
und auf die Angebote, die sich auf solche beziehen, anwendbar (Art. 10 Abs. 2 UEV).

() Gemaéss Art. 12 Abs. 1 lit. b UEV miissen Personen, die mit dem Anbieter nach Art. 11 Abs. 1
UEV in gemeinsamer Absprache handeln, die Regeln tiber die Gleichbehandlung einhalten, ins-
besondere die erwahnte Best Price Rule gemiss Art. 10 UEV. Diese Bestimmung soll verhindern,
dass die Best Price Rule von einer Drittperson, die Beteiligungspapiere oder Beteiligungsderivate
der Zielgesellschaft zu einem den Angebotspreis iibersteigenden Preis erwirbt, umgangen wer-
den kann, ohne dass dieser Preis vom Anbieter allen Angebotsempfangern ebenfalls anzubieten
wiire.

(5] Die Pritfstelle hat die Einhaltung der Best Price Rule in ihrem Schlussbericht zu bestatigen (Art.
28 Abs. 1 lit. d UEV).
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1.2 Anwendungsbereich der Best Price Rule

16) Der Anwendungsbereich der Best Price Rule nach Art. 10 Abs. 1 UEV, welcher im Folgenden auf
den vorliegenden Sachverhalt hin gepriift wird, beinhaltet eine personliche (wer?), zeitliche
(wann?) und eine sachliche (was?) Komponente.

1.2.1 Persinlicher Anwendungsbereich

(71 Fiir Personen, die im Hinblick auf ein Angebot in gemeinsamer Absprache oder als organisierte
Gruppe mit der Anbieterin handeln, gilt Art. 12 Abs. 1 FinfraV-FINMA sinngemiss (Art. 11 Abs. 1
UEV). Solche Personen haben die Pflichten nach Art. 12 UEV einzuhalten: Die Best Price Rule
erfasst dementsprechend sowohl die Erwerbsgeschifte des Anbieters als auch jene der mit dem
Anbieter in gemeinsamer Absprache handelnden Personen (Rudolf Tschéni/HansJakob Di-
em/Jacques Iffland/Tino Gaberthiiel, Offentliche Kaufangebote, Ziirich/Basel/Genf 2014, Rn
672).

(81 Vorliegend handeln - wie dies bereits in Verfligung 624/01, Erw. 3 festgestellt wurde - alle
von ChemChina direkt oder indirekt beherrschten Gesellschaften und Personen in gemeinsamer
Absprache mit der Anbieterin. Dasselbe gilt fiir die Zielgesellschaft Syngenta und alle von
Syngenta direkt oder indirekt kontrollierten Gesellschaften und Personen fiir den Zeitraum ab
dem 2. Februar 2016 nach Bérsenschluss an der NYSE, dem Zeitpunkit des Abschlusses der
Transaktionsvereinbarung (vgl. dazu auch Sachverhalt Bst. G sowie CH-Angebotsprospekt, C. 3,
S. 14). Im Hinblick auf Syngenta ist der personliche Anwendungsbereich der Best Price Rule vor-
liegend somir erfiillt.

1.2.2 Zeitlicher Anwendungsbereich

(91In zeitlicher Hinsicht gilt die Best Price Rule vom Zeitpunkt der Verdffentlichung des Ange-
botsprospekts bzw. der Voranmeldung bis sechs Monate nach Ablauf der Nachfrist (Art. 10 Abs. 1
UEV). Der zeitliche Anwendungsbereich der Best Price Rule kniipft grundsérzlich an den Zeit-
punkt des Vertragsabschlusses an und die Best Price Rule findet - vorbehalts sog. gekoppelter
Gesamttransaktionen, welche eine Verknlipfung der vorausgehenden Transaktion mit dem of-
fentlichen Angebot durch Bedingungen oder auf andere Weise bewirken - keine Anwendung auf
Transaktionen, deren Verpflichrungsgeschaft vor der Veroffentlichung des Angebotsprospekts
bzw. der Voranmeldung stattfand. Der Vollzugszeitpunkr der betreffenden Transaktion spielt
dabei grundsarzlich keine Rolle und kann auch ausserhalb der Geltungsdauer der Best Price Rule
liegen (Tatjana Linder, Die Best Price Rule im schweizerischen Ubernahmerecht unter besonderer
Beriicksichtigung der Cross Conditionality, Ziirich/Basel/Genf2010, S. 97 und 124 {.; Rudalf
Tschiini/Hans-Jakob Diem/Jacques Iffland/Tino Gaberthiiel, Offentliche Kaufangebote, Zii-
rich/Basel/Genf 2014, Rn 675; Empfehlung 227/01 vom 9. Méarz 2005 in Sachen Biiro-Fiirrer
AG, Erw, 2).
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(101 Im vorliegenden Fall werden die Mitarbeiterbeteiligungspline der Zielgesellschaft im Hin-
blick auf das éffentliche Ubernahmeangebot auf Syngenta in Ubereinstimmung mit den in Sach-
verhalt Bst. | beschriebenen Grundsétzen (CoC-Klauseln; Barausgleich; Verkiirzung der Aus-
iibungsfristen) priizisiert bzw. abgefindert (zur Praxis des materiellen Einbezugs von Finanzin-
strumenten vgl. auch Tatjana Linder, Die Best Price Rule im schweizerischen Ubernahmerecht
unter besonderer Beriicksichtigung der Cross Conditionality, Ziirich/Basel/Genf2010, 5. 148f.;
Dieter Gericke/Karin Wiedmer, Kommentar Ubernahmeverordnung (UEV), Zirich/Basel/Genf
2011, Rn 30 zu Art. 10). Zudem istdie Erfilllung der aus den prazisierten bzw. abgeédnderten
Mitarbeiterbeteiligungsplinen resultierenden rechtlich durchsetzbaren Verpflichtungen der Ziel-
gesellschaft auf den Erfolg des dffentlichen Ubernahmeangebots auf Syngenta bedingt. Die auf
Basis der entsprechenden priizisierten bzw. abgeinderten Mitarbeiterbeteiligungspline erfol-
genden Barabgeltungstransaktionen liegensomit im (zeitlichen) Anwendungsbereich der Best
Price Rule,

1.2.3 Sachlicher Anwendungsbereich (erfasste Beteiligungspapiere)

(11] Die Best Price Rule ist auf jeden Erwerb von Beteiligungspapieren der Zielgesellschaft und auf
jeden Erwerb von Beteiligungsderivaten und auf die Angebote, die sich auf solche beziehen, an-
wendbar, unabhéngig davon, ob die Beteiligungspapiere oder Beteiligungsderivate vom Angebot
erfasst sind (Art, 10 Abs. 1 und 2 UEV; Urteil des Bundesverwaltungsgerichts in Sachen Quadrant
AGvom 30. November 2010, Erw. 12.1; Verfligung 416/03 vom 28. Dezember 2009in Sachen
Jelmoli Holding AG, Erw. 1.1 und 1.2; Tatjana Linder, Die Best Price Rule im schweizerischen
Ubernahmerecht unter besonderer Beriicksichtigung der Cross Conditionality, Zii-
rich/Basel/Genf 2010, S. 118; Urs Schenker, Schweizerisches Ubernahmerecht, Bern 2009, S,
274).

(121 Die Best Price Rule muss auch dann zur Anwendung gelangen, wenn der Anspruch der unter
den Mitarbeiterbeteiligungsplinen berechtigten Personen auf physische Lieferung (der Beteili-
gungspapiere der Zielgesellschaft) indirekt bzw. iiber eine Ersarzhandlung erfiillt werden soll,
wie im vorliegenden Fall, in welchem der Anspruch auf physische Lieferung aufgehoben und
samtliche sich noch nicht im Eigentum von Berechtigten befindlichen Aktien in bar ausgeglichen
werden sollen (vgl. Sachverhalt Bst. [). Abwicklungstechnisch betrachtet entfillt mit der Aufhe-
bung des Anspruchs auf physische Lieferung der Aktien und der Vereinbarung eines entspre-
chenden Barausgleichs auf Seiten der Zielgesellschaft die Notwendigkeit fiir die Beschaffung
bzw. den Erwerb einer entsprechenden Anzahl eigener Aktien und deren anschliessende Zutei-
lung an die jeweils Berechtigten, wihrenddem sich Letztere nicht mehr mit dem Gedanken einer
allfélligen Andienung der erhaltenen Aktien ins Angebot des Anbieters auseinanderzusetzen
brauchen.
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1.2.4 Fazit

(131 Die Best Price Rule findet auf die wéihrend des Angebots bis sechs Monate nach Ablauf der
Nachfrist auf Basis der prazisierten bzw. abgednderten Mitarbeiterbeteiligungsplane erfolgenden
Barabgeltungstransaktionen (vgl. Sachverhalt Bst. I) der Zielgesellschaft Anwendung.

1.3 Verletzung des fiir die Best Price Rule massgeblichen Angebotspreises
1.3.1 Massgeblicher Angebotspreis

(14] Der fiir die Best Price Rule massgebliche Angebotspreis entspricht dem vom Anbieter in der
Voranmeldung bzw. im Angebotsprospekt aufgefiihrten Preis und der so ermittelte Wert bleibt
fiir die gesamte Dauer des Angebots der massgebliche Referenzpreis fiir die Best Price Rule, sofern
nicht aufgrund eines in der Voranmeldung oder im Angebotsprospekt ausbedungenen Preisre-
duktionsvorbehaltes eine Herabsetzung des massgeblichen Angebotspreises aufgrund des Ein-
tritts von allfilligen Verwasserungseffekten, namentlich der Ausschiittung von Dividenden, wel-
che vor dem Vollzug des Angebots eintreten, erfolgt (vgl. hierzu auch die diesbeziiglichen Aus-
fithrungen in der Verfiigung 624/01, Erw. 4.1 ff; Empfehlung 202/02 vom 6. Juli2004 in Sa-
chen Aare-Tessin AG fiir Elektrizitdt, Erw. 1.3).

(1511m vorliegenden Fall, in dem die Anbieterin in Bezug auf die Auszahlung einer ordentlichen
Dividende von CHF 11 brurto (d.h. vor Abzug der Verrechnungssteuer) sowie einer (auf den
Vollzug des éffentlichen Ubernahmeangebots auf Syngenta bedingten) Spezialdividende von
CHF 5 brutto, welche beide an der ordentlichen Generalversammlung vom 26. April 2016 be-
schlossen wurden, ausdriicklich auf die Moglichkeit verzichtet hat, den Angebotspreis entspre-
chend zu reduzieren, betrdgt der fiir die Best Price Rule massgebliche Angebotspreis USD 465
(vgl. CH-Angebotsprospekt, B. 3, 5. 7).

1.3.2Verletzung der Best Price Rule

(161 Fiir die Feststellung, ob die Best Price Rule verletzt wird, ist entscheidend, ob der Preis, den
der Anbieter bzw. eine in gemeinsamer Absprache mit dem Anbieter handelnde Person fiir aus-
serhalb der Abwicklung des Angebots erworbene Beteiligungspapiere (baw. Beteiligungsderi-
vate) bezahlt, iiber dem massgeblichen Angebotspreis liegt, oder nicht.

(171 Gemdss den Ausfiihrungen der Gesuchstellerin sollen bei Eintritt eines Trigger Events alle
Outstanding Awards fallig werden und anlisslich des Zweiten Vollzugs jeweils zum vorgesehe-
nen Angebotspreis von USD 465 zuziiglich der Spezialdividende (im Fall von Optionen: abzlig-
lich des Ausiibungspreises) in Form einer Barabfindung ausbezahlt werden (vgl. Sachverhalt Bst.
D.

(181 Das beabsichtigte Vorgehen der Gesuchstellerin verletzt die Best Price Rule, da die zur Berech-
nung der Barabfindungsbewrige genannten Formeln auch eine Entschadigung fiir die Spezialdi-
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vidende vorsehen, auf deren Basis die Zielgesellschaft einen im Verhilinis zum massgeblichen
Angebotspreis von USD 465 hoheren Preis fiir die Outstanding Awards bezahlen wiirde.

[19) Wie grundsétzlich schon mit Verfligung 624/01 (siehe deren Erw. 4.3 und Dispositivziffer 7)
festgestellt, fithrt das beabsichtigte Vorgehen zur Abgeltung der Outstanding Awards zu einer
Verletzung der Best Price Rule. Der Antrag Ziffer 1. der Gesuchstellerin (vgl. Sachverhalt Bst. G)
wird deshalbabgewiesen.

2. Ausnahme von der Best Price Rule bzw. vom Gleichbehandlungsprinzip

120) Gemdss Art. 4 Abs. 1 UEV kann die Ubernahmekommission von Amtes wegen oder auf Ge-
such hin Ausnahmen von einzelnen Bestimmungen der Ubernahmeverordnung gewihren, sofern
diese durch liberwiegende Interessen gerechtfertigt sind. Diese Regelung ermoglicht der Uber-
nahmekommission eine dem Einzelfall angemessene Losung zu finden, wo sich eine solche durch
ilberwiegende Interessen rechtfertigt oder wo eine buchstabengetreue Anwendung der UEV zu
einem Ergebnis fiihrt, das nicht mit dem Gesetzeszweck vereinbar ist(Dieter Gericke,/Karin Wie-
dmer, Kommentar Ubernahmeverordnung (UEV), Ziirich/Basel/Genf 2011, Rn 6 zu Art. 4).

(211 Soweit die Zielgesellschaft — wie vorliegend - in die unter der Best Price Rule bestehenden
Verpflichtungen einbezogen wird, kann sie dementsprechend bei der Ubernahmekommission aus
wichtigen Griinden eine Ausnahme im Sinne von Art. 4 Abs. 1 UEV beantragen, falls die Anwen-
dung der Best Price Rule die Zielgesellschaft bei ihrer Geschaftstéitigkeit oder bei der Erfillung
ihrer Verpflichtungen hindert. Eine derartige Ausnahme wird allerdings nur gewahrr, wenn die
Zielgesellschaft aus rechtlichen oder 6konomischen Griinden zwingend darauf angewiesen ist,
die fraglichen Transaktionen (Kauf eigener Aktien oder Leistung eines Barausgleichs etc.) zu
tatigen, beispielsweise um bestehende Verpflichtungen unter oder Anwartschaften und Rechte
aus Mitarbeiterbeteiligungsplinen zu erfiillen bzw. zu bedienen (vgl. dazu auch Empfehlung
307/02 vom 16, Februar 2007 in Sachen Bank Sarasin & Cie AG, Erw. 6.2 ff.; vgl. Urs Schenker,
Schweizerisches Ubernahmerecht, Bern 2009, S. 279).

1221 Die Gesuchstellerin ersucht die Ubernahmekommission mit dem Eventualantrag Ziffer 3.
ihres Gesuchs vom 7. April 2016 {(vgl. Sachverhalt Bst. G) um Gewiihrung einer Ausnahme von
der Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anleger, einschliesslich von der Best Price Rule. Die Ge-
wihrung einer solche Ausnahme wiirde der Zielgesellschaft erméglichen, die Outstanding A-
wards bei Eintritt eines Trigger Events anlasslich des Zweiten Vollzugs jeweils zum vorgesehenen
Angebotspreis von USD 465 zuziiglich der Spezialdividende (im Fall von Optionen: abziiglich des
Ausiibungspreises) in Form einer Barabfindung abzugelten, ohne befiirchten zu miissen, dass
eine solche Barabgeltungstransakrion dieBest Price Rule verletzt und eine Erhéhung des Ange-
botspreises bewirkt (vgl. dazu Sachverhalt Bst. I).

(231 Vorliegend erscheint die Gewiihrung einer entsprechenden Ausnahme gerechtfertigt, da die
Zielgesellschaft (i) aus rechtlichen Griinden zur Erfiillung von Verpflichtungen unter oder zur
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Bedienung von Anwartschaften und Rechten aus ihren Mitarbeiterbeteiligungsplanen verpflich-
tet ist und (ii) durch die beschriebenen Vorginge - d.h. die geplanten Barabgeltungstransaktio-
nen, welche die zusatzliche Abgeltung der Spezialdividende vorsehen (vgl. dazu Sachverhalt Bst.
I) - weder eine dkonomische Besserstellung der unter den Mitarbeiterbeteiligungsplénen berech-
tigten Personen anstrebt noch eine solche hierdurch materiell bewirkt, Vielmehr wird mit den
entsprechenden Barabgeltungstransaktionen die finanzielle Gleichstellung der unter den Mitar-
beiterbeteiligungsplinen berechtigten Personen mit den Angebotsempfingern des 6ffentlichen
Kaufangebots der Anbieterin erreicht: Die unter den Mitarbeiterbeteiligungsplinen berechtigten
Personen erhalten nach Eintritt eines Trigger Events anlésslich des Zweiten Vollzugs zwar rein
formal betrachtet mehr als den massgeblichen Angebotspreis— als Entschadigung fiir eine
Syngenta-Aktie beispielsweise den entsprechenden Barabfindungsbetrag von USD 465 zuziiglich
CHF 5 (umgerechnet allenfalls in die Wihrung, auf die die Konti lauten, worauf diese Betriige
ausbezahlt werden; vgl. Sachverhalt Bst. [) - in materieller Hinsicht erhalten sie jedoch densel-
ben Betrag, den die Angebotsempfanger im Rahmen des 6ffentlichen Kaufangebots der Anbiete-
rin bekommen.

1241 Dem Eventualantrag Ziffer 3. der Gesuchstellerin (vgl. Sachverhalt Bst. G) auf Gewidhrung
einer Ausnahme von der Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anleger, einschliesslich von der Best
Price Rule, wird stattgegeben. Die Priifstelle hat die entsprechenden Barabgeltungstransaktionen
zu tiberwachen.

3. Beurteilung der fiir das Jahr 2016 getroffenen Zuteilungen

(251 Die im Februar/Mérz 2016 erfolgten bzw. die weiteren im Jahr 2016 erfolgenden Zuteilun-
gen von Berteiligungsinstrumenten — wie im Gesuch vom 7. April 2016 (inkl. dessen Beilagen)
beschrieben (vgl. Sachverhalt Bst. J oben) erfolgen im iiblichen Rahmen bzw. entsprechend dem
iiblichen Geschiftsverlauf und in Ubereinstimmung mit den Vertriigen zwischen ChemChina und
Syngenta sowie den (im Hinblick auf das offentliche Ubernahmeangebot auf Syngenta angepass-
ten) Mitarbeiterbeteiligungsplanen.

(261 lm Ubrigen unterliegen die im Februar/Mérz 2016 bzw. die weiteren im Jahr 2016 zugeteil-
ten Beteiligungsinstrumente denselben Grundsitzen wie alle anderen Qutstanding Awards, wo-
mit sie bei Eintritteines Trigger Events ebenfalls fillig werden und anlisslich des Zweiten Voll-
zugs jeweils zum vorgesehenen Angebotspreis von USD 465 zuziglich der Spezialdividende in
Form einer Barabfindung (vgl. Sachverhalt Bst. I) abgegolten werden.

(27 Die im Hinblick auf die im Februar/Mérz 2016 bzw. die weiteren im Jahr 2016 zugeteilten
Beteiligungsinstrumente erfolgenden Barabgeltungstransaktionen verletzen somit die Best Price
Rule, da die zur Berechnung der entsprechenden Barabfindungsbetriige genannten Formeln auch
eine Entschédigung fiir die Spezialdividende vorsehen, auf deren Basis die Zielgesellschaft einen
im Verhiiltnis zum massgeblichen Angebotspreis von USD 465 hoheren Preis bezahlen wiirde.
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(24) Das beabsichtigte Vorgehen zur Abgeltung der im Februar/Mirz 2016 bzw. der weiteren im
Jahr 2016 zugeteilten Beteiligungsinstrumente fithrt zu einer Verletzung der Best Price Rule. Der
Antrag Ziffer 2. der Gesuchstellerin (vgl. Sachverhalt Bst. G) wird deshalb abgewiesen.

1291 Die im Hinblick auf den Eventualantrag Ziffer 3. der Gesuchstellerin (vgl. Sachverhalt Bst. G
sowie Erw. 2 hiervor) gewihrte Ausnahme von der Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anleger,
einschliesslich von der Best Price Rule, findet ebenfalls auf die Barabgeltungstransaktionen An-
wendung, welche die im Februar/Mérz 2016 bzw. die weiteren im Jahr 2016 zugerteilten Beteili-
gungsinstrumente betreffen.

4. Gesuch und Stellungnahme von ChemChina und CNAC Saturn (NL) B.V.

(30 Mit ihrem Gesuch und Stellungnahme zum Gesuch der Zielgesellschaft vom 7. April 2016 nimmt
die Anbieterin zum Gesuch von Syngentain dem Sinne Stellung dass sie deren dort gestellte An-
tréige (vgl. Sachverhalt Bst. G) unterstiitzt und sodann drei eigene Antrége stellt (vgl. Sachverhalt
Bst. K). Wihrenddem die drei Antréige der Anbieterin materiell identisch zu jenen von Syngenta
sind, beinhalten sie in formeller Hinsicht gewisse Prazisierungen, indem sie klarstellen, dass (i)
die Losung im Hinblick auf die Mitarbeiterbeteiligungsplane (vgl. dazu auch die in Sachverhalt
Bst. I erwihnten Grundsétze) sowie die im Jahr 2016 erfolgenden Zuteilungen (vgl. dazu Sach-
verhalt Bst. J) auf Initiative der Zielgesellschaft erfolgen und gewissermassen von dieser zu ver-
antworten seien, und dass (ii) die Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anleger die Anbieterin (d.h.
ChemChinaund CNAC Saturn (NL) B.V.) und die mit ihnen in gemeinsamer Absprache handeln-
den Personen trifft.

(311 Aufgrund der Tatsache, dass die im Gesuch und Stellungnahme sum Gesuch der Zielgesellschaft
vom 7. April 2016 enthaltenen Antriage (im Ubrigen auch schon gemiiss den eigenen Angaben der
Anbieterin) materiell identisch sind mit den Antriagen der Zielgesellschaft in deren Gesuch vom
7. April 2016 eriibrigt sich vorliegend eine separate Auseinandersetzung mit den Antriigen der
Anbieterin und es kann diesbeziiglich vollumfanglich auf die entsprechenden Ausfithrungen zu
den Antriigen von Syngenta verwiesen werden (vgl. die obigen Erwiigungen 1 ff.).

(321 Der Antrag Ziffer 1. der Anbieterin (vgl. Sachverhalt Bst. K) wird abgewiesen.

(31) Der Antrag Ziffer 2. der Anbieterin (vgl. Sachverhalt Bst. K) wird abgewiesen.

[34] Dem Eventualantrag Ziffer 3. der Anbieterin (vgl. Sachverhalt Bst. K} auf Gewihrung einer
Ausnahme von der Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anleger, einschliesslich von der Best Price
Rule, wird statigegeben. Die Priifstelle hat die entsprechenden Barabgeltungstransaktionen zu
iiberwachen.
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5. Publikation

(3511n den sogenannten librigen Verfahren gemdéss Art. 61 UEV ist die Zielgesellschaft verpflich-
tet, die Verdffentlichung gemass Art. 61 UEV vorzunehmen, worauf die Art. 6 und 7 UEV Anwen-
dung finden (vgl. Art. 61 Abs. 3 und 4 UEV).

1361 Die Zielgesellschaft veroffentlicht das Dispositiv der vorliegenden Verfiigung der Ubernah-
mekommission (vgl. Art. 61 Abs, 3 UEV).

(371 Nach Erdffnung der vorliegenden Verfligung gegeniiber den Parteien hat die Zielgesellschaft
die hiervor beschriebene Verdffentlichung vorzunehmen.

1381 Die vorliegende Verfligung wird gleichentags zur Veroffentlichung der Zielgesellschaft auf
der Webseite der Ubernahmekommission publiziert (Art. 138 Abs. 1 FinfraG).

6. Gebiihr

(391 In Anwendung von Art. 126 Abs. 5 FinfraG und Art. 118 FinfraV wird fiir die Behandlung des
vorliegenden Gesuchs eine Gebiihr zulasten dergesuchstellenden Syngenta AG erhoben. Unter
Beriicksichtigung des Umfangs und der Schwierigkeit des vorliegenden Falles setzt der Ausschuss
die Gebiihr auf CHF 20°000 fest.

1201 Fiir das Gesuch von ChemChina und CNAC Saturn (NL) B.V. wird keine Gebiihr erhoben.
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Die Ubernahmekommission verfiigi:

1. Der Antrag Ziffer 1. von Syngenta AG wird abgewiesen.

2. Der Antrag Ziffer 2. von Syngenta AG wird abgewiesen.

3. Dem Eventualantrag Ziffer 3. von Syngenta AG auf Gewdhrung einer Ausnahme von der
Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anleger, einschliesslich von der Best Price Rule, wird stat-
gegeben. Die Priifstelle hat die entsprechenden Barabgeltungstransaktionen zu liberwachen.

4. Der Antrag Ziffer 1. von China National Chemical Corporation und CNAC Saturn (NL) B.V.
wird abgewiesen.

5. Der Antrag Ziffer 2. von China National Chemical Corporation und CNAC Saturn (NL) B.V.
wird abgewiesen.

6. Dem Eventualantrag Ziffer 3. von China National Chemical Corporation und CNAC Saturn
(NL) B.V. auf Gewiihrung einer Ausnahme von der Pflicht zur Gleichbehandlung aller Anle-
ger, einschliesslich von der Best Price Rule, wird stattgegeben. Die Priifstelle hat die entspre-
chenden Barabgeltungstransaktionen zu liberwachen.

7. Die Zielgesellschaft verdffentlicht das Dispositiv der vorliegenden Verfiigung der Ubernah-
mekommission nach Eréffnung der vorliegenden Verfiigung gegeniiber den Parteien.

8. Die vorliegende Verfiigung wird gleichentags zur Verdffentlichung der Zielgesellschaft auf
der Webseite der Ubernahmekommission publiziert.

2. Die Gebilhr zu Lasten von Syngenta AG betragt CHF 20'000.

Der Priisident:

Thomas A. Miiller

Diese Verfiigung geht an die Parteien:

Syngenta AG, vertreten durch Prof. Dr. Rolf Watter und Dr. Dieter Dubs, Bér & Karrer AG;
China National Chemical Corporation und CNAC Saturn (NL) B.V., vertreten durch Dr. Dieter
Gericke und Micha Fankhauser, Homburger AG.

15



Swras Takeaver Board
Ubernahmekommission
Commission des OPA
Commissions delle OPA

=

Mitteilung an:

Ernst & YoungAG (Priifstelle).

Rechtsmittelbelehrung:

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

Diese Verfiigung kann innert einer Frist von flinf Borsentagen bei der der Eidgendssische Fi-
nanzmarktaufsicht FINMA, Laupenstrasse 27, CH-3003 Bern, angefochten werden. Die Anfech-
tung hat schriftlich zu erfolgen und ist zu begriinden. Die Beschwerde hart den Erfordernissen von
Art. 52 VwVG zu genligen.

16



