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 1997, �%*�� +���*��  ,�& -�� 12 %.%. %� ��� 
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4�3���� 6&, 5 09 �, (�5���
 ( �9 ��8,� +�%/��& ' <9 �#��8� ',  

 >38���' 2��� �58, '. ;��%%��*�' : <���%"�, � 
�5�.8���� - (���� ?*%� ��' ����������' /��� 

 
 
*5�#@ ' ��' ��#,*���3��' %���.0 �3� 

���&��&-� Sappi Limited �=��1' ,�& SDW Holdings Corporation 
�=��*� �, � 

 " �� ��%=3�/��,� %� �� #�3�� " &������ ��� ;��%%����� ��' $"&�� "/' ����#3�&�% 0, �0%=3�� %� �&' �&��8.�&' � � 
8��� � 4A 

�
.703/77 1"3'  &�@0�&, �"1 27.11.96 �0%A��� 

�.�# �8' %�� @-� %���.0 �3� 
���&�&-� 

�
) DLJ Merchant Banking 

Partners LP, DLJ International Partners, CV, DLJ Offshore Partners CV, DLJ Mechant Banking 

Funding INC.,DLJ First ESC LLC., UBS Capital LLC, SDW Holding Corporation ,�& A) Sappi 

Limited 2��8 �� ��9/���� "��*��� � ,5��������� 
���&����, Sappi Limited 

�&� � � "5���. ��� � ��' �&,�#1� � ,. 6&, 58 � +��0"��. ���� 
��@/ ��' ��9/����' *5�A� �  51#  � 

;��&,/ $&��#/��&� 
� =�� 2�%"���� �, � 

 " �� 
��*"��.� ��� 

*##��=� 
�&�/#��� ��' ;��%%�����' ��' $"&�� "/' ����#3�&�% 0 ,�& "�1��&�� 1�& ��� �����*@�& 51# ' �"�#1�����' ��' �"1 ,���� ��#,*���3��' ��� %*� � 1�& �� �� 

*@�& 3' �" �*5��%� � � ��%���&,1 "��& �&�%1 � � 
����#3�&�% 0 ��� �@��&,/ 

���&,/ 
�# �8. $"���' � 

;��&,/ $&��#/��&� "�1��&�� ��� 
�"&A 5/ "� ���% � 

0B �' 5.000.000 
��@. ���� 

���&���� Sappi Limited 
��� %*� � 1�& � �"1 ,���� ��#,*���3��  #�3�� " &/��,� ���� $"&�� "/ 

����#3�&�% 0 
�,"�1���%�. ��#,�,�&%*��, � �0%A��� 

�.�# �8' %�� @-� 
�" #�8=�,� ��&' 27.11.96 ,�& #�3�� " &/��,� ���� $"&�� "/ 

����#3�&�% 0 ��&' 18.2.97. 
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��� ���*@�&� 
*5�A� �  51#    "5���. 0�& ' �&,�#1� ' �3� 

�0 
 
���&�&-� " � ��%%��*@ �� ���� ��#,*���3��, 

 
 
 " � ' ��*"��.� �&' �"1B�&' � � ,�& "��*�@� "5�� = ���', �.�#/��&' ,�& �&��,�&����&' �� ��3�/��&' " � � � 

�"*A�5�� 
 
 
��1��� ' ,�& �� (*5� ��' $"&�� "/', ,�& 9/���� ��� %� 

�"�#1����� ��' ��#,*���3��' ,�& ��� 
�"&��,�&� ��' $"&�� "/' 1� � 

�= �8 ��� 
�"&A 5/ "� ���% � #&� %� 

�%"�1���%� #�3�� " ����. 2��1"&�, 
�"�@-���� ��' �&� 0��' � #�3�� " & 0�� 

���&���� ,�& � $"&�� "/ 
����#3�&�% 0 "� @-���� �� �&8�,�B�, ,��8 ��� 

 " ��, 
�= 0 

*5�A� �"1B� ��' �� �� &@��� � � =�,*55 �, ��� �&�/#��� ��' ;��%%�����' ��' $"&�� "/' ����#3�&�% 0 ,�& �&' �"1B�&' " � 
�&��0"3�� � #�3�� " & 0�� ,��8 ��� ��9/���� ��' �"1����',  ��������

 
��

 
����

 	
.1.  

�
 
���&��� SAPPI Limited (��  �./' Sappi) 

*@�& &������ �  1936 ��� +�% ,����� ��' 6 �� � �=�&,/' ,�& �������& " &����& ���� 
�,%��855���� "� �1��3� 

�8� �', .�5���', @��� %89�' ,�& @8�� � �� "�#,1�%&� ,5�%�,�. $&�&,1����, � Sappi 6 �� � 
�=�&,/' ����&   "&  ��%���&,1' ,���� " &�%*� ' "���#3#1' @��� " 5� 0 ,�& @8�� �, ,��*@�& ,�& �&�@�&��9���& �,����%*��' =�����', %05 �' .�5���' ,�& ��# ��8�&� @��� " 5� 0 ,�& ,����,��/' @8�� �. $.855 �, � Sappi E

��-"�' ����& �"1 � �' %�#�50��� �' "���#3# 0' @���& 0 @3��' .05  %� �"&@���%��� %� A& %�@��&,*' �#,�����8��&' ��� 
;��%���� ,�& �� (�#85� 

7��������, 
��-

 
 & �.�#3#*' ��' Sappi ���� $��-"� ���%�9 ���& �"1 �� Sappi Europe S.A., " � 

�" ��5�� , &� "��.�� %���.0 ��' Hannover Papier 

GMBH ,�& ��' Sappi Europe Ltd %� *��� �  7*5#& , ,�& �� Speciality Pulp Group %� *��� �  Hong-

Kong ,��-' ,�& �"&@�&�/��&' ���� $5A����, �� 6.
�=�&,/ ,�& �&' �.

�
.
�

. �
 Sappi ,��*@�& /�� �  75% �3� %�� @-� ��' ���&����' SDW Holdings, " � 

�5*#@�& �� " � ��1 
100% ��� 

���&���� SD Warren, 
�"1 �.�# �8 " � "��#%�� " &/��,� �  1994. (�

 ��� 
�.�# �8 

���/ � 

SAPPI Limited 
�=��1' ,�& �� @��%�� "&��3�&,8 &��0%��� DLJ Merchant Banking Partners L.P. ,�& 

UBS Capital Corporation (��  �./' DLJMB ,�& UBS) 
�=��*� �, 

�.�#1����� ���  SDW Holdings, ,��8 75% � "�-�� ,�& ,��8 22% 
 & �0  855�', ��- �  �"15 &"  3% �3� %�� @-� 

�&���%/��,� �� �' ��#�91%�� �' ��' ���&���'. � 
�.�# �8 #�3�� " &/��,� ���� $��3"��,/ $"&�� "/ �0%=3�� %� � � ,�� �&�%1 4064/89 ��' $"&�� "/', � 

 " �� %� ��� IV/M.526 
�"1=��/ ��' *,�&�� 1�& � ��#,*���3�� �%"�"��& ��  "���  �=��% #/' � � ,�� �&�% 0 

�558
 
���

 
���&�8@��,� ���� "��#%�� " ���/ ��', �" =�&�1%��� 1�& �� ��%& ��#��  0�� ������%-��& ���"19 ��� 

�*��. ���� $558�� � Sappi 
���

 
*@�& =��&,/ "�� ����, 

�������& " &����& �� ��&' "35/��&' "� �1��3� @���& 0 %� �"�.��#���� @3��' 8����,�, @���& 0 %� �"&@���%��� @3��' .05 , @���& 0 @3��' �"&@���%��� ,�& @3��' .05 ,  @���� "��&��5�#%�� ' ,�& �"�.��#��%*�  @���� #&� ��� ,����,��/ �5��%8�3�. 
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�
 ��� 5&,1' "�#,1�%& ' ,0,5 ' ��#��&-� ��' SAPPI, ��%"��&5�%A�� %*�3� 

���-� ��' Warren, #&� �� @�/�� " � 
*5�.� �  ��"�*%A�&  � � 1996, 

��/5��
 �� 1.666.000.000 ECU, 

��-
 ���� $558�� 

 & "35/��&' ��' ���&���' ��/5��� �� 1.542.000 ECU. 

2. 
�

 SD Warren Company (Warren), 100% 
��#���&,/ ��' SDW Holdings, 

����& ��-��%� 
���&��� " � *@�& &������ ���� 

�����5A8�&� �3� 
���

 ,�& *@�& �� ,����&,8 #��=��� ��' ��� 
7 ��-��. 2��*@�& �#��&,/ 

�*�� ���� 
�# �8 �3� 

���
 �� @���� %� �"&@���%��� @3��' .05  ,�& �"���' "��8#�& %�#85� " &,&5�� 

5��,-� ,�& @�3%��&��-� @���&-� @3��' �"&@���%���. $"&"5* �, "��8#�& ��@�&,8 ,�& �&�&,8 @���&8 1"3' ��&,*���' ���������' ���� "���� ,�& @���&8 
�"�5���*�3��' %� �"&@���%���. 

�
 Warren �"���' �&��*��& �,�8��&' .�5���' ��&' ���, 

�"1 "� �1��� �3� 
 " �3� ,����,��89�& @��� " 5�1 ,�& "� �1��� 

.�5���'.  ���� $558��, � Warren 
���

 
*@�& =��&,/ "�� ����, 

��-
 � 

�"&@�&��%��&,/ ��' �������&1���� "��& ��9���& ���� "-5��� @���& 0 
�"�5���*�3��'.  �

 ��� 5&,1' "�#,1�%& ' ,0,5 ' ��#��&-� ��' ���&���' #&� �� @�/�� " � 
*5�.� �  ��"�*%A�&  � � 

1996 
��/5��

 �� 1.500.000.000 ECU, 
��-

 ���� $558�� 
 & "35/��&' ��/5��� �� 250.000 ECU. 		

.  
��&' 27.11.96 

�" #�8=�,� �0%A��� 
�# ��"35����' %�� @-� %���.0 ��' Sappi ,�& �3� %��1@3� ��' %�& B�=��' ���� 

���&���� SDW Holding Corporation, " � 
����&  & ���&���' DLJ 

Merchant Banking Partners LP ,�&  & �������%*��' %� ���/�  DLJ International Partners, CV, DLJ 

Offshore Partners CV, DLJ Mechant Banking Funding Inc. ,�& DLJ First ESC LLC., ,��-' ,�& � 

UBS Capital LLC
�

. (�
 �� �0%A��� ��%=3�����& � %���A�A��� 

�"1 �&' %�� 
���&����' � � 

 %�5 � 

DLJ(7
 3.125.000 , &�-� %�� @-� ,�& 3.468.749 

�&,�&3%8�3� 
�# �8' �� � 

��&�% 0 %�� @-�, 
��-

 �"1 ��� 
���&���� UBS  625.000 %�� @-�, 693.750 

�&,�&3%8�3� 
�# �8' �� � 

��&�% 0 %�� @-� ,�& 
300.000 

�&,�&3%8�3� 
�# �8' 89.844 %�� @-�. H �0%A��� ,�� ��9�& "� ���%�� 

 5 ,5/�3��' ��' �.�# �8' %*�� �� 180 �%*��' �"1 ��' �" #��=/' ��' �"1 ��� "� �"1���� 1�& �� "5��3� 0�  �&�%*� & 1� & %���.0 �3� o" �3� 
����& ,�& � 

5/B� �3� 
�"�������3� 

�#,����3� 
�"1 �&' !"������' ����#3�&�% 0.   (�

 ��� "��#%�� " ���� ��' �"1 ,���� 
�.�# �8' � Sappi 

��
 
�" ,�/��& �&' %�� @*' " � ,����@�� 

 & "���"8�3 %*� @ & %�& B�=��' ���� 
���&���, " � 

��*�@ ���& ��  22% "���" � �3� %�� @-� ��' 
SDW Holdings ,�& �� 

��./��& ,��’ ���1� � � ��1"  ��� 
*%%��� ��%%�� @/ ��' ���� 

���&��� 

Warrren �� " � ��1  97%. 	
II. 

�0%=3�� %� �  8���  4 "��.2 
��

.A 6.703/77 1"3' &�@0�&, ��#,*���3�� "��#%�� " &����& 1��� *��
 
/

 "��&��1���� "�1�3"� " � 
�5*#@ �� 

/�� %�� � �58@&�� � 
�"&@������, 

/
 "��&��1����' 
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�"&@�&�/��&', �" ,� 0� 
8%��� 

/
 
*%%��� � � 

*5�#@  � � ���15 � 
/

 �%�%8�3� %��' / "��&�� �*�3� �"&@�&�/��3�.  � �� %� ��� 
�.�# �8 � � 1994 � Sappi ,����@� *%%��� " � ��1 75% �3� %�� @-� ��' Warren. ���1� , �"1 �� �� &@��� " � "� �, %����,�� 

��-"& � ��' $"&�� "/' "� ,0"��& 1�& ��� @��%�� "&��3�&,8 &��0%��� - %��1@ �' ��' %�& B�=��', DLJ(7
 ,�& UBS, 

��@�� 
�"&=�5�@��� ��%���&,8 

�&,�&-%��� ��� 
�&�0����� ��' Warren, 

*��& -��� � Sappi 
��

 %�� 
*@�& �" ,�/��& � � "5/�� 

*5�#@  ��' ���&���', �558 
��

 
��,�� � � 

*5�#@  �"1 , &� 0 %� � �' %��1@ �' ��' %�& B�=��'. ��#,�,�&%*��, 3' "� ' �� 
�*%��� " � 

�= � 0� ��� 
*#,�&�� ,8�� ��/�& � 

�"&@�&��%��&, 0 �@��� � ,�& "� �" 5 #&�% 0, �  �& �&�%1 � � +&���0� �� ' ��%A 05 � ,�& � � 
�&, � %&, 0 +&������/, ,8�� ��#@-����� ��' SDW Holdings 

/
 ��' Warren, ��� 

*,� �� %�� @-� ��' SDW 
/

 ��' Warren, ,8�� ����55�#/, ��%A15�&  / ��%=3��� %� ��#���&,/ 
/

 %*� @  �8� 
���/ 

���
 "��&5�%A8����& ��  �"&@�&��%��&,1 �@*�&  / � � "� �" 5 #&�%1 ,�& �"��A����& �� 2 

�,. 
� 558�&� 

���
, 
�"�&�����& "5�& B�=�� �3� %�5-� � � +.

�
. ��' SDW Holdings ,��-' ,�& *#,�&�� 

��1' � �58@&�� � 
��%A 05 � ��' DLJ(7

 ,�& ��' U7S. (�
 ��� 

�"1 ,���� ��%=3��� 
�.�# �8' � � " � �� 0 22% �3� %�� @-� ��' SDW Holdings, � Sappi, ,��*@�& "5* � �  97% �3� %�� @-� ,�& �" ,�8 � � "5/�� 

*5�#@  ��' Warren, 
��%& ��#����& ����"-' ��#,*���3�� 

�"&@�&�/��3� ,��8 ��� 
*�� &� � � 

8��� � 4 "��.2A, � 
 " �� 

�%"�"��& ��&' �@��&,*' %� �&' ��#,����-��&' ���%���&' � � 
�1% � 

��� 0. 	
V.  

�
 �@��&,/ 

�# �8 "� �1��3� "��&5�%A8��& �  �0� 5  �3� "� �1��3� " � 
��3� 0���& �"1 � � ,�����53�/ 

���558.&%� 
/

 
���8%��� 

��
 
�" ,������� 0� %���.0 � �' 51#3 �3� @���,���&��&,-� � �', �3� �&%-� � �' ,�& ��' �, " 0%���' @�/��' � �', ��- � �@��&,/ #�3#��=&,/ 

�# �8 "��&5�%A8��& ��� "��& @/ ���� 
 " �� 

 & ���&�=��1%���' �"&@�&�/��&' "35 0� �� �@��&,8 "� �1��� �"1 �"��,-'  % & #����' ����/,�' ����#3�&�% 0.  �"3' "� ���=*���,�, �"1 �� �� &@��� " � "� �, %����,�� ���� $"&�� "/ "� ,0"��& 1�&  & ��%%��*@ ���' ���&����' �������& " & 0���& �� �&�= ���&,*' �# �*' "� �1��3� @���& 0 ���� $558��. 
�

 %�� 
�.�# �������� Warren 

�������& " &����& %1�  ���� "-5��� @���& 0 �"�5���*�3��'. <  @���� �"�5���*�3��' �" ��5�� �.�&�&,��%*�� % �=/ "���#3#/' ��' @��� A& %�@����' , %� ,��&1����' @�/��&' ��� "���#3#/ 
�5&,-� %� �"&@���%��� 1"3' �"1 A&�05& , �� 855� @�&� " ���� 

�*�%��� " � "�  ��9 ���& #&� �  �*�&%  A&A5�3� ,�& �%�� 5 #�3�, ��"�������' ,�& %&,�8 
���%8�&�� 

����. 
�

 
�# �8���&� 

���&��� Sappi 
���

 "��8#�&  0�� "35�� @���� �"�5���*�3��'. ���� $558�� � 
���&��� "35�� "� �1��� @���& 0 @3��' 8����,�, @���& 0 %� �"&@���%��� @3��' .05 , @���& 0 @3��' �"&@���%��� ,�& @3��' .05 , @���� "��&��5�#%�� ' ,�& �"�.��#��%*�  @���� #&� ��� ,����,��/ 

�5��%8�3�. 
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��� ��#,�,�&%*�� "���"�3��, 3' �@��&,/ #�3#��=&,/ 
�# �8 

��3�����& � 
�55��&,/ 

�"&,�8��&�, 
��-

  & �# �*' " � 
�"���89 ���& �� ���&,1 �"�"��  �"1 �� ��#,*���3�� 

����& �=��1' %�� � 
�# �8 @���& 0 

�"�5���*�3��', �   
 " �  �" ��5�� .�@3�&��/ 

�# �8 (A5 ,�& �"1=��� IV/M526 ��' $��3"��,/' $"&�� "/'), �=��*� � � 
�# �8 @���& 0 

855�' �"�.��#����', 1"3' @���� %� �"�.��#���� @3��' 8����,�, %� �"&@���%��� @3��' .05  ,5".  

 
�� � 

�= �8 �� %����&� 
�# �8', �"1 �&' �,�&%/��&' ��' ;��%%�����' ��' $"&�� "/', �&' �,�&%/��&' ,�& �� 

5 &"8 �� &@��� " � "� �,1%&��� 
 & ��%%��*@ ���' ��� ��#,*���3�� 

�"&@�&�/��&', "� ,0"��& 1�& 1� � 
�= �8 �  @���� �"�5���*�3��' � Warren ,��*@�& �  49% ��' �# �8' #&� �  *� ' 1996, 

��-
 � Sappi ��� 

855�
 "� �1��� @���& 0 ,��*@�& " � ��8 %&,�1���� � � 3% ���� 

�55��&,/ 
�# �8. ����"-', � #�3�� " &������ ��#,*���3�� 

�"1,�&��& �" @��3�&,8 �� "� �# 0%��� #�3�� " ���� ,�&  �� "� 5�"�&,1 *5�#@  �0%=3�� %� �&' �&��8.�&' �3� 
8���3� 4A "��.1 ,�& 4# � � 
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