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Prise de position du conseil d'administration de Repower AG
concernant la requete du 30 octobre 2012 du canton des Grisons et d'Axpo Trading AG visant a
faire constater I'absence d'obligation de presenter une offre, respectivement a se vofr accorder
une derogation a l'obligation de presenter une offre

Le conseil d'administration de Repower AG, Brusio (ci-apres "Repower") a pris connaissance de la reque-
te du 30 octobre 2012 du canton des Grisons et d'Axpo Trading AG, Laufenburg (auparavant EGLAG; ci-
apres "Axpo") presentee a la Commission des OPAvisa nt a faire constater l'absence d'obligation de
presenter une offre conformement a l'art, 32 al. 1 LBVM, alternativement a se voir accorder une
derogation a l'obligation de presenter une offre conformement a l'art. 32 al. 2 LBVM (ci-apres la
"Requete"), et prend position comme suit, ainsi que le prevoit l'art. 61 al. 3 OOPA :

1. Situation de depart

Repower dispose d'un capital-actions s'elevant a CHF 2'783'115, divise en 2'783'115 actions au por-
teur avec une valeur nominale de CHF 1 chacune, et d'un capital-participation de CHF 625'000, divi-
se en 625'000 bons de participation avec une valeur nominale de CHF 1 chacun egalement. Les ac-
tions au porteur et les bons de participation sont cotes a la SIX Swiss Exchange,

L'actionnariat de Repower se compose d'Alpiq AG, Olten (ci'apres "Alpiq"), avec 24.6%, Axpo avec
21.4% et le canton des Grisons avec 46%des actions au porteur (ci-apres les "Actions Repower"). Les
8%des actions au porteur restants ainsi que les bons de participation sont detenus par des action-
naires publics, Repower detenant cependant actuellement 0.44% de ses propres actions.

Une convention d'actionnaires a ete signee le 2 decembre 1999 (ci'apres la "Convention 1999") par
Alpiq, Axpo et le canton des Grisons, La disposition centrale stipulee par les parties dans la Conven.
tion 1999 prevoit que Repower doit rester une entreprise grison ne independante, du secteur prive
et geree selon les principes de l'economie d'entreprise (art. 2 Convention 1999). La Convention 1999
comprend en outre des restrictions a la transferabilite (droit de preference et droit de preemption
des parties a la convention lors de la vente d'Actions Repower par une des parties; art, 9 Convention
1999) ainsi que des dispositions detaillees sur la gouvernance d'entreprise (art. 4 ss Convention
1999). La Convention 1999 prevoit en particulier une prise de decision unanime (droit de veto) des
parties pour les questions importantes, notamment strategiques (art, 7 CA 1999). Alpiq, Axpo et le
canton des Grisons forment ainsi un groupe au sens du droit boursier qui contra te 92%du capital (ci-
apres le "Groupe d'actionnaires Repower").

2. Transaction prevue dans la Requete

2.1 Etape 1: Structure transitoire

Dans le cadre d'un programme de restructuration, Alpiq a offert de vendre l'ensemble de sa partici-
pation de 24,6% dans Repower aux parties a la Convention 1999. Selon la Requete, les requerants
souhaitent acquerir, conformement a une declaration d'intention de fin septembre 2012, chacun la
moitie de la participation d'Alpiq dans Repower, soit 12.3% chacun. Dans le cadre du groupe d'ac-
tionnaires detenant toujours 92%du capital-actions, le canton des Grisons detiendra grace a cette
acquisition au total 58.3% et Axpo, 33.7% des Actions Repower (ci-apres la "Structure transitoire").
En meme temps que l'execution de l'acquisition, le canton des Grisons et Axpo prevoient de conclu-
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re une convention d'actionnaire actualisee (ci-apres la "Convention de la structure transitoire") qui
correspondra pour les elements essentiels a la Convention 1999,

2.2 Etape 2: Structure finale

Le canton des Grisons et Axpo ne veulent toutefois pas conserver de maniere permanente dans leur
portefeuille les Actions Repower a acquerir, Bien au contraire, ils s'engagent dans la Convention de
la structure transitoire, apres l'acquisition prevue. a chercher, a court ou moyen terme selon la
demande, un nouveau partenaire strategique approprie et a lui vendre au minimum 15.6% (et au
maximum 21.4%) des Actions Repower. Dans ce contexte, le canton des Grisons alienera au mini.
mum 3,3%, et Axpo au minimum 12.3%, de leurs Actions Repower, Dans le cadre du groupe d'action-
naires detenant toujours 92%du capital-actions et a la suite de cette vente planifiee, le canton des
Grisons detiendra au maximum 55%, Axpo au maximum 21.4%, et le nouvel actionnaire au minimum
15.6% des Actions Repower (ci.apres la "Structure finale"), Une convention d'actionnaire sera ega-
lement conclue avec le nouvel actionnaire, a nouveau en conformite avec les elements essentiels de
la Convention 1999, respectivement la Convention de la structure transitoire (ci-apres la "Conven-
tion de la structure finale "), En particulier, Repower restera aussi dans la Structure finale une
entreprise grisonne independante, du secteur prive et geree selon les principes de I'economie d'en-
treprise (Art, 2 Convention de la structure finale),

3. Prise de position du conseil d'admlnlstration et motivation

Le conseil d'administration de Repower soutient la requete du canton des Grisons et d'Axpo (ci-apres
les "Requerants") visant a faire constater I'absence d'obligation des requerants de presenter une
offre en tant que groupe, respectivement a se voir accorder une derogation a I'obligation des reque-
rants, chacun individuellement et aussi collectivement en tant que graupe, de presenter une offre,
soit ta nt en ce qui concerne la mise en reuvre prevue de la Structure transitoire que de la Structure
finale, Le soutien du conseil d'administration est fonde sur les raisons suivantes :

• Avec la transaction prevue en deux etapes, le canton des Grisons et Axpo ne visent, ni en tant
que groupe, ni individuellement, une modification du conträle, mais continuent a s'obliger a
garantir la continuite de I'actionnariat de Repower dans l'interet de Repower elle-meme en
tant qu'entreprise grisonne independante, du secteur prive et geree selon les principes de
I'economie d'entreprise, et dans l'interet des actionnaires minoritaires et des detenteurs de
bons de participation.

• En ce qui concerne la mise en reuvre de la Structure transitoire planifiee, le transfert interne
au groupe de la participation d'Alpiq aux Requerants ne conduit a aucun transfert du conträle
qualitativement significatif pour les actionnaires minoritaires, Les Requerants disposent - au
sein du Groupe d'actionnaires Repower - deja depuis des annees d'une participation totale de
67.4% dans Repower et peuvent ensemble nommer neuf des douze membres du conseil d'ad-
ministration de Repower, De plus, selon la Convention de la structure transitoire, toutes les
decisions importantes et significatives pour le conträle de Repower ne peuvent aussi a I'avenir
etre prises au niveau du conseil d'administration et de I'assemblee generale qu'avec la colla-
boration commune des parties a la convention, En consequence, le retrait d'Alpiq du Groupe
d'actionnaires Repower n'entraine pas de modification qui, aux yeux d'un actionnaire minori-
taire, correspondrait a un changement de conträle. Au vu de la Convention de la structure
transitoire prevue, on peut partir du principe que la strategie couronnee de succes, la politi-
que commerciale et le conträle de Repower ne se modifient pas aux yeux d'un actionnaire
minoritaire, mais qu'ils restent inchanges. L'implication contractuelle claire des Requerants
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prevue dans la Convention de Lastructure transitoire empechera que, par l'augmentation de
sa participation individuelle au cours de la realisation de la Structure transitoire, un membre
du groupe obtienne la possibilite d'exercer un contrele individuel. Etant donne que le canton
des Grisons detiendra une participation de plus de 50%de Repower, cela est d'une importance
capitaLe,

• La mise en ceuvre de la Structure finale, soit la vente d'un minimum de 15.6% (jusqu'a un
maximum de 21.4%) des Actions Repower a un partenaire strategique lie simultanement par la
Convention de la structure finale ne presente pas non plus, de l'avis du conseil d'administra-
tion, de modifications ou de desavantages significatifs pour un actionnaire minoritaire. En ef-
fet, a la suite de la deuxieme eta pe de la transaction, le canton des Grisons et Axpo detien-
dront une majorite qualifiee dans Repower et, en vertu de la Convention de la structure fina-
le a conclure, pourront choisir neuf des douze membres du conseil d'administration. Finale-
ment, et egalement apres la mise en place de la Structure finale, toutes les decisions impor-
tantes et significatives pour le contrele de Repower continueront a ne pouvoir etre prises
qu'avec la collaboration commune de tous les membres du groupe, L'actionnaire de rempla-
cement ne se voit donc offrir aucune possibilite d'exercer une influence dominante sur Repo-
wer. En definitive, l'entree d'un actionnaire de remplacement dans Legroupe d'actionnaires
n'amenera aucune modification significative du contrele existant ni de la strategie ou de la
politique commerciale de Repower.

• Pour ces raisons, le conseil d'administration de Repower soutient la requete du canton des
Grisons et d'Axpo. Le conseil d'administration est d'avis que la constance de l'actionnariat de
Repower et son developpement economique durable sont garantis par Lamise en ceuvre reso-
lue de la Structure transitoire et de la Structure finale. Un eventuel refus de la requete et
ainsi l'echec de la transaction ne serait ni dans l'interet de Repower ni dans celui de ses ac-
tionnaires minoritaires.

4. Intentions des actlonnaires detenant plus de 3% des drolts de vote

A la connaissance de Repower, et au moment de cette prise de position, les actionnaires suivants
detlennent plus de 3%des droits de vote de Repower :

Le Groupe d'actionnaires Repower composee des Requerants, soit le canton des Grisons et Axpo,
ainsi qu'Alpiq: 92%des actions au porteur de Repower. Les intentions de ces actionnaires resultent
de la transaction telle que decrite sous le point 2 ci-dessus.

5. Confllts d'interets

Le conseil d'administration de Repower se compose de douze membres. Six membres sont elus sur
proposition du canton des Grisons, et Alpiq respectivement Axpo peuvent chacun proposer trois mem-
bres. En ce moment, le conseil d'administration se compose de la maniere suivante :

• Membres elus sur proposition du canton des Grisons:

1) Dr Eduard Rikli (President)

2) Dr Martin Schmid (membre)

3) Placi Berther (membre)

Page 3 de 6



~POWER

4) Roger Vetsch (membre)

5) Claudio Lardi (membre)

6) Christoffel Brändli (membre)

• Membres elus sur proposition d'Alpiq :

1) Kurt Baumgartner (Vice-President), Alpiq Holding AG; membre du conseil d'administration
d'Alpiq AG

2) Michael Wider (membre), Directeur general adjoint d'Alpiq Holding AG; membre du conseil
d'administration d'Alpiq AG

3) Daniel Spinnler (membre), Directeur de l'unite commerciale Finance ft Services, division
Energie Schweiz, Alpiq Suisse SA; pouvoir de signature collective a deux pour Alpiq AG

• Membres elus sur proposition d'Axpo :

1) Dr Guy Bühler (membre), membre de la direction generale d'Axpo Power AG, pouvoir de si-
gnature collective a deux pour Axpo Trading AG

2) Rolf W. Mathis (membre), membre de la direction generale d'Axpo Power AG

3) Dr Hans Schulz (membrel, Directeur general d'Axpo Trading AG

S'agissant des membres du conseil d'administration de Repower elus sur proposition d'Alpiq et d'Ax-
po, il existe pour la plupart des interdependances directes avec Alpiq respectivement Axpo. Ces
personnes appartiennent non seulement au conseil d'administration de Repower, mais sont aussi
simultanement dans un rapport juridique de dependance avec Alpiq, respectivement Axpo, et pren-
nent elles-memes part aux processus importants de decision dans ces societes. Cela ne concerne
certes pas directement le representant d'Axpo, Rolf W. Mathis, dans une relation de travail avec
Axpo Power AG, mais indirectement. Axpo Power AG et Axpo sont des societes filiales detenues a
1DO%par Axpo Holding AG, Baden.

Le conseil d'administration de Repower est conscient que les membres du conseil d'administration
proposes par Alpiq et Axpo se trouvent dans un conflit d'interets potentiel au sujet de la transaction
decrite. Afin d'eviter ce conflit d'interets, les membres ayant des liens directs ou indirects d'inter-
dependance avec Alpiq, respectivement Axpo, se sont par consequent retires lors de la deliberation
et de la decision sur la presente prise de position.

A l'inverse des membres du conseil d'administration proposes par Axpo, respectivement Alpiq, les
membres proposes par le canton des Grisons ne se trouvent pas dans un rapport juridique de depen-
dance ou d'instruction par rapport au canton des Grisons et ils ne participent pas d'une quelconque
maniere aux decisions du canton en sa qualite d'actionnaire de Repower. Cela n'est pas valable en
rapport avec la presente transaction pour Dr Martin Schmid. Dr Martin Schmid fait partie d'un grou-
pe de travail mis sur pied par le gouvernement du canton des Grisons et qui a discute differents
scenarios en rapport avec cette transaction. Afin d'eviter ce potentiel conflit d'interets, Dr Martin
Schmid s'est par consequent retire lors de la deliberation et de la decision sur la presente prise de
position. 11n'existe aucun lien direct ou indirect d'interdependance entre le canton des Grisons et
les autres membres du conseil d'administration qu'il aproposes. Ces membres du conseil d'adminis-
tration sont aptes a prendre part a la decision sur la presente prise de position.
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6. Oecision de la Commission des OPA

Par decision du 13 novembre Z012 (publiee sur www.takeover.ch). la Commission des OPA a pris la
decision suivante :

1. 11est constate que la mise en ceuvre planifiee de la Structure transitoire impliquerait une obli.
gation pour le canton des Grisons et pour Axpo Trading AG, tant en tant que groupe qu'indivi-
duellement, de presenter une offre conformement a l'art. 3Z al. 1 LBVM.

Z. Le canton des Grisons et Axpo Trading AG se voient accorder une derogation a l'obligation de
presenter une offre pour Lamise en ceuvre planifiee de la Structure transitoire.

3. 11est constate que la mise en ceuvre planifiee de la Structure finale impLiquerait une obligation
pour le canton des Grisons, pour Axpo Trading AG et pour un actionnaire de rem placement, en
tant que groupe, de presenter une offre conformement a l'art. 3Z al. 1 LBVM.

4. La Commission n'entre pas en matiere sur la requete du canton des Grisons et d'Axpo Trading
AG de se voir accorder une derogation de l'obligation de presenter une offre en rapport avec la
mise en ceuvre planifiee de la Structure finale.

5. Les requerants doivent immediatement presenter a la Commission des OPA apres l'execution de
la Structure transitoire planifiee les rapports de participation existants a ce moment ainsi que
le contrat d'achat d'actions et la convention d'actionnaires signes.

6. Repower AG doit publier la prise de position de son conseil d'administration avec le dispositif
de la presente decision et une indication concernant le droit d'opposition immediatement par
voie electronique et par voie de presse au plus tard dans les trois jours de bourse suivant l'an-
nonce publique de la signature du contrat d'achat d'actions entre Alpiq, le canton des Grisons
et Axpo Trading AG, pour autant que l'execution de la transaction soit rendue publique.

7. Cette decision et cette prise de position du conseil d'administration de Repower AG seront pu-
bliees sur le site de la Commission des OPA en meme temps que l'annonce publique de l'execu-
tion de la transaction.

8. L'emolument, a la charge solidaire du canton des Grisons et d'Axpo Trading AG est fixe a
CHF 30'000.

7. Opposition (art. 58 de "Ordonnance de la Commission des OPA sur les offres publlques
d'acqulsition; RS954.195.1)

Une ou un actionnaire, qui prouve detenir une participation de plus de Z%des droits de vote de la
societe vi see, exer~able ou non (actionnaire qualifie ou qualifiee, art. 56 OOPA), peut former oppo-
sition contre la presente decision de la Commission des OPA.

L'opposition doit etre adressee a la Commission des OPA dans les cinq jours de bourse suivant la
publication dans la presse de la prise de position du conseil d'administration (Seinaustrasse 30, Case
postale 1758, CH-80Z1 Zürich, counsel@takeover.ch, fax: +41 58499 ZZ 91). Le delai commence a
courir le premier jour de bourse suivant la pub li cati on. L'opposition doit comporter une conclusion
et une motivation sommaire et la preuve de la participation de son auteur conformement a l'art. 56
OOPA.
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Poschiavo, 3. decembre 2012

Pour le conseil d'administration:

Dr Eduard Rikli

President du conseil d'administration
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