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Gesuch der Herren Dr. Beat A. Sarasin, Dr. Georg F. Krayer, Conrad P. Schwyzer, Peter E.
Merian, Andreas R. Sarasin, Dr. Philip R. Baumann, Eric G. Sarasin, Hans-Rudolf
Hufschmid, Franz K. von Meyenburg, Guy E. Monson und der Eichbaum Holding AG, Basel,
einerseits sowie der IPB Holding B.V., Utrecht, und der Coo0peratieve Centrale Raiffeisen-
Boerenleenbank B.A., Utrecht und Eindhoven, andererseits um Gewahrung einer Ausnahme
von der Pflicht zur Unterbreitung eines offentlichen Kaufangebotes an die Namenaktionéare
der Bank Sarasin & Cie, Basel

A. Die Bank Sarasin & Cie (Sarasin) ist eine Kommanditaktiengesellschaft mit Sitz in Basel. lhr
Aktienkapital betragt CHF 44'000°000, eingeteilt in 550’000 Namenaktien A (A-Aktie) mit einem
Nennwert von je CHF 20 und 330'000 Namenaktien B (B-Aktie) mit einem Nennwert von je
CHF 100. Die B-Aktien sind an der SWX Swiss Exchange kotiert.

Mehrheitsaktiondr der Sarasin ist die Eichbaum Holding AG (Eichbaum) mit Sitz in Basel. Sie halt
550'000 A-Aktien sowie 150 B-Aktien, was 25.03% des Aktienkapitals und 62.52% der Stimm-
rechte der Sarasin entspricht. Sdmtliche Aktien der Eichbaum werden von den Herren Dr. Beat A.
Sarasin, Dr. Georg F. Krayer, Conrad P. Schwyzer, Peter E. Merian, Andreas R. Sarasin, Dr. Philip
R. Baumann, Eric G. Sarasin, Hans-Rudolf Hufschmid, Franz K. von Meyenburg und Guy E. Mon-
son gehalten. Die genannten Herren sind die unbeschrankt haftenden Teilhaber von Sarasin (Teil-
haber) und bilden als solche von Gesetzes wegen die Verwaltung der Gesellschaft (Art. 765 Abs. 1
OR).

B. Die IPB Holding B.V. (IPB) ist eine unter dem Recht der Niederlande inkorporierte Gesellschaft
mit Sitz in Utrecht, welche im ganzlichen Besitz der Codperatieve Centrale Raiffeisen-
Boerenleenbank B.A. (Rabobank) steht, einer Bank-Genossenschaft hollandischen Rechts mit Sitz
in Utrecht und Eindhoven.

C. Am 3. Marz 2002 haben IPB und Rabobank einerseits sowie die Teilhaber, Eichbaum und Sara-
sin andererseits (die Gesuchsteller) ein aufschiebend bedingtes ,, Transaction Agreement” unter-
zeichnet. Die Vereinbarung sieht zusammengefasst folgende Transaktionen vor:

- Die Teilhaber als Aktionare der Eichbaum rdumen IPB gegen Zahlung eines bestimmten Opti-
onspreises durch Rabobank eine Call Option auf den Erwerb sdmtlicher Aktien der Eichbaum -



und damit indirekt auf den Erwerb deren (Stimmen-)Mehrheitsbeteiligung an Sarasin - ein
(Ziff. 11.2 der Vereinbarung). Diese Option kann jederzeit zwischen der Vertragserfillung und
dem 30. Juni 2009 ausgeubt werden. Der Ausitbungspreis (vgl. dazu hinten Ziff. 4) wird im
Zeitpunkt der Ausubung der Option aufgrund einer Bewertung der Eichbaum und Sarasin an-
hand einer festgelegten Formel berechnet, kann jedoch einen bereits bei Unterzeichnung der
Vereinbarung bestimmten Betrag nicht tbersteigen. Die Vertragserfullung ist an mehrere auf-
schiebende Bedingungen geknlpft, welche u.a. vorsehen, dass die notwendigen Bewilligungen
bzw. Genehmigungen seitens der Eidgendssischen Bankenkommission, der Wettbewerbsbe-
horden, diverser Organe der Rabobank sowie der zustandigen Steuerbehdrden im Zusammen-
hang mit dieser Transaktion vorliegen.

- Die Vertragserfillung ist weiter an die Bedingung geknlpft, dass Sarasin von einer Komman-
ditaktiengesellschaft in eine Aktiengesellschaft umgewandelt werden soll. Die Teilhaber ver-
pflichteten sich, die hierfur notwendigen Schritte einzuleiten und die entsprechende Eintragung
im Handelsregister zu erwirken. Anschliessend ist Sarasin verpflichtet, eine Kapitalerhéhung
vorzunehmen, wobei die Bezugsrechte der Aktiondre wegbedungen werden (Ziff. I1.1 der Ver-
einbarung). Die Liberierung der 171'553 neuen B-Aktien wird seitens von IPB durch Einbrin-
gung der Tochtergesellschaften Rabo Robeco Bank (Schweiz) AG, Rabo Robeco Bank Lu-
xemburg SA, Rabo Investment Management Ltd. (Hongkong), Rabobank Asia Limited (Singa-
pur) und Rabobank Guernsey Limited erfolgen, welche in der Folge von Sarasin absorbiert
werden. Nach erfolgter Kapitalerhdhung wird IPB 28.05% des Aktienkapitals und 16.31% der
Stimmrechte von Sarasin halten.

- Die Vertragserfullung hinsichtlich das Einrdumen der Call Option und der oben erwéhnten Ka-
pitalerh6hung ist an zahlreiche aufschiebende Bedingungen geknupft (Ziff. 11.6.2 der Vereinba-
rung). U.a. mussen bis zu diesem Zeitpunkt bestimmte Organe der Rabobank ihre Zustimmung
zur Transaktion erklart haben. Weiter haben die notwendigen Bewilligungen und Genehmigun-
gen seitens der Eidgendssischen Bankenkommission und der Schweizerischen Wettbewerbs-
kommission wie auch aller zustandigen auslandischen Behorden vorzuliegen. Die Ubernahme-
kommission hat zudem in einer verbindlichen Empfehlung festzuhalten, dass das Einrdumen
der Call Option sowie die geplante Kapitalerhéhung zu keiner Angebotspflicht flhren. Zudem
darf die nach Vertragsunterzeichnung durchgefihrte due diligence zu keinen neuen Erkenntnis-
sen flhren, welche die Geschéftstatigkeit von Sarasin negativ beeinflussen.

- Die Parteien vereinbaren weiter, dass IPB mit zwei von ihr nominierten Mitgliedern im Ver-
waltungsrat der Sarasin Einsitz nehmen wird, welcher sich mindestens aus sieben Mitgliedern
zusammensetzt. IPB wird auch zwei von insgesamt sieben Mitgliedern der Geschaftsleitung der
Sarasin stellen.

- Die Bindung zwischen den Parteien besteht im Weiteren darin, sich zum Ergreifen derjenigen
Massnahmen zu verpflichten, welche zur Sicherstellung und zum Vollzug der im ,, Transaction
Agreement” vorgesehenen Schritte erforderlich sind. U.a. verpflichten sich die Teilhaber, we-
der Uber die Aktien an der Eichbaum noch Uber die A-Aktien der Sarasin zu verfligen und die
genannten Titel fiduziarisch an einen Escrow Agenten zu (ibertragen.

D. Mit Schreiben vom 11. Marz 2002 reichten sowohl die Vertreter der Teilhaber und der Eich-
baum wie auch die Vertreter der IPB und Rabobank der Ubernahmekommission ein Gesuch ein mit
dem Antrag, es sei festzustellen, dass die genannten Parteien keine Gruppe im Sinne von Art. 32
BEHG und Art. 27 BEHV-EBK bilden. Eventualiter sei festzustellen, dass den Gesuchstellern eine
Ausnahme von der Pflicht zur Unterbreitung eines 6ffentlichen Kaufangebots zu gewéhren sei.



E. Mit verfahrensleitender Anordnung vom 11. Mérz 2002 wurden die Mitglieder der Verwaltung
von Sarasin aufgefordert, zu den erwahnten Gesuchen Stellung zu nehmen. Mit Schreiben vom 18.
Marz 2002 teilten die Mitglieder der Verwaltung der Ubernahmekommission mit, dass sie die Gut-
heissung des Gesuchs unterstiitzten.

F. Zur Prufung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Herrn Hans Caspar von
der Crone (Prasident), Frau Maja Bauer-Balmelli und Herrn Raymund Breu gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwagung:
1. Bestehen einer Gruppe im Sinne von Art. 27 BEHV-EBK

1.1 Gemass Art. 32 Abs. 1 BEHG muss diejenige Person, welche direkt, indirekt oder in gemein-
samer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere erwirbt und damit mit den Papieren, die sie be-
reits besitzt, den Grenzwert von 33 1/3% der Stimmrechte einer Zielgesellschaft, ob austibbar oder
nicht, Gberschreitet, ein Angebot fir alle kotierten Beteiligungspapiere der Gesellschaft unterbrei-
ten. Gemass Art. 27 BEHV-EBK i.V.m. Art. 15 Abs. 1 BEV-EBK handelt in gemeinsamer Abspra-
che oder als organisierte Gruppe, wer im Hinblick auf die Beherrschung einer Zielgesellschaft seine
Verhaltensweise mit Dritten durch Vertrag oder andere organisierte VVorkehren abstimmt.

1.2 Die Gesuchsteller fuhren aus, dass die beschriebene Transaktion die Forderung der Zusammen-
arbeit zwischen Sarasin und der Rabo-Gruppe bezweckt. Ein Kontrollwechsel soll erst bei Aus-
ubung der Call Option erfolgen, wahrend die vorhergehende Phase dazu diene, dass jede Partei mit
der Kultur der andern vertraut werde. Die Teilhaber und Eichbaum einerseits sowie IPB und Rabo-
bank andererseits wiirden daher keine Gruppe im Sinne von Art. 27 BEHV-EBK bilden, die im
Hinblick auf die Beherrschung der Zielgesellschaft handeln wirde.

1.3 Art. 27 BEHV-EBK ergéanzt den in Art. 15 BEHV-EBK definierten Gruppenbegriff um das
Element der Beherrschungsabsicht der Vertragsparteien. In der Empfehlung in Sachen Kihne &
Nagel International AG vom 8. Dezember 2000 hielt die Ubernahmekommission fest, dass der Auf-
bau einer Kreuzbeteiligung in der Hohe von 20% des Aktienkapitals an der andern Gesellschaft
allein auf keine Beherrschungsabsicht der involvierten Parteien schliessen lasse.

In casu stimmen die Teilhaber nicht nur einer zukunftigen Beteiligung der Rabobank von 16.31%
der Stimmrechte der Sarasin zu. Sie gewahren zudem der IPB eine Call Option auf die Gesamtheit
der Aktien der Eichbaum und somit das Recht, nach Durchfiihrung der geplanten Kapitalerhéhung
52.30 % der Stimmrechte der Sarasin zu erwerben. Gerade das Einrdumen einer jederzeit ausiibba-
ren Call Option auf eine Anzahl Titel, welche eine Kontrollmehrheit an einer Gesellschaft darstellt,
entspricht aber per se einer Einigung der Vertragsparteien beziiglich der Beherrschung der Zielge-
sellschaft. Folglich bilden die Gesuchsteller nach Unterzeichnung des ,, Transaction Agreements*
eine Gruppe im Sinne von Art. 27 BEHV-EBK.



2. Ausnahme von der Angebotspflicht
2.1 Kein Kontrollwechsel

Eventualiter beantragen die Gesuchsteller, es sei festzustellen, dass die VVoraussetzungen fir eine
Ausnahmebewilligung geméss Art. 34 Abs. 1 BEHV-EBK gegeben sind. Sie begriinden dies damit,
dass erst mit der Ausiibung der Call Option der effektive Kontrollwechsel von den Teilhabern zu
IPB bzw. Rabobank stattfindet. Die Gesuchsteller halten fest, dass gemass ,, Transaction Agree-
ment“ IPB mit zwei von ihr nominierten Mitgliedern im Verwaltungsrat der Sarasin vertreten sein
wird, der sich aus mindestens sieben Mitgliedern zusammensetzen wird. In der gleichsam insgesamt
sieben Mitglieder zahlenden Geschaftsleitung der Bank werden ebenfalls zwei von IPB nominierte
Personen einsitzen. Die Gesuchsteller machen geltend, dass somit die Vertreter der IPB in den bei-
den genannten Gremien in der Minderheit bleiben. Da abgesehen von den mit dem Vertragsvollzug
zusammenhangenden Verpflichtungen die Parteien weder einen Aktionarbindungsvertrag noch an-
dere informelle Abmachungen beziiglich des Stimmverhaltens, der Geschéftsstrategie, der Gewinn-
verwendung oder &hnlichem getroffen haben und die Teilhaber auch nach erfolgter Kapitalerho-
hung Uber die absolute Mehrheit der Stimmrechte verfiigen werden (52.30% bzw. unter Beriicksich-
tigung von direkt durch die Teilhaber gehaltenen 46'863 B-Aktien sowie Optionsrechte auf 1'029 B-
Aktien 56.86%), finde bis zur Austibung der Call Option kein Kontrollwechsel statt.

2.2 Praxis der Ubernahmekommission

Gemass Art. 34 Abs. 1 BEHV-EBK kann in berechtigten Fallen ein angebotspflichtiger Erwerber
von der Pflicht zur Unterbreitung eines Angebots befreit werden. Dies ist insbesondere dann mog-
lich, wenn sich die Kontrollverhaltnisse in Bezug auf die Zielgesellschaft nicht &ndern (siehe Ent-
scheid des Schweizerischen Bundesgerichts vom 2. Juli 2001 in Sachen Baumgartner Papiers Hol-
ding SA c. Ubernahmekammer der Eidgendssischen Bankenkommission u.a., E. 5¢; Empfehlung 11
der Ubernahmekommission in Sachen Afipa SA vom 13. Juli 2001, E. 2.3).

Da in casu die Gesuchsteller als Gruppe im Sinne von Art. 27 BEHV-EBK den fir die Angebots-
pflicht relevanten Grenzwert von 33 1/3 % der Stimmrechte von Sarasin Uberschreiten, gilt nach-
stehend zu priifen, wie sich dadurch die Kontrollverhaltnisse innerhalb der Zielgesellschaft veréan-
dern. Feststeht, dass die Teilhaber tber die Eichbaum auch nach der Kapitalerhhung mittels Sach-
einlage seitens der IPB 52.30 bzw. 56.86% der Stimmrechte der Zielgesellschaft halten. Mit Aus-
nahme der Beschlisse betreffend Kapitalerhhung und Wahl von zwei Vertretern der IPB in den
Verwaltungsrat der Sarasin sind die Teilhaber in der Ausubung ihrer Stimmrechte frei. Zudem wer-
den die Teilhaber Uber die Eichbaum mindestens funf Mitglieder des Verwaltungsrats bestimmen.
Auch die Geschaftleitung wird sich mehrheitlich aus Vertretern der Teilhaber zusammensetzen.

Das ,, Transaction Agreement“ sieht im Ubrigen keine Vetorechts-Bestimmungen zu Gunsten der
IPB oder Rabobank vor, gestitzt auf welche es der IPB mdglich wére, die Realisierung von Be-
schlissen oder das Stellen von Antrdgen an die Generalversammlung der Sarasin zu verhindern.
Zwar flhrt der Umstand, dass IPB jederzeit die Moglichkeit hat, die Call Option auszutiben, dazu,
dass sie sich — analog eines Vetorechts — gegen Entscheide der heutigen Kontrollinhaber stellen
kann. Im Gegensatz zum Vetorecht wird aber durch das Auslben der Call Option die Pflicht zur
Unterbreitung eines 6ffentlichen Kaufangebots im Sinne von Art. 32 Abs. 1 BEHG ausgeldst.



2.3 Stellungnahme der Mitglieder der Verwaltung der Zielgesellschaft

In der Stellungnahme der Mitglieder der Verwaltung der Sarasin als Vertreter der Aktionarsinteres-
sen halten erstere fest, dass sie die Gutheissung der eingangs genannten Ausnahmegesuche unter-
stiitzen. Die zu gewéhrende Ausnahme von der Angebotspflicht sei Voraussetzung fiir das Eingehen
einer strategischen Allianz mit der Rabobank. Die Mitglieder der Verwaltung sind der Auffassung,
dass diese Form der strategischen Allianz beide Unternehmenskulturen in einem geordneten konti-
nuierlichen Ablauf zusammenfihren wird. Weiter halten die Mitglieder der Verwaltung fest, dass
durch die Gutheissung der erwahnten Gesuche die Minderheitsaktionare keine Nachteile erfahren,
weil die Angebotspflicht im Falle eines Kontrollwechsels durch Ausliben der Call Option nicht be-
eintrachtigt oder in Frage gestellt werde.

Es ist offensichtlich, dass die Mitglieder der Verwaltung aufgrund ihrer Doppelrolle als Verwal-
tungsrat und Teilhaber von Sarasin, und als solche Vertragspartei des ,, Transaction Agreement”, in
einem potentiellen Interessenkonflikt stehen (vgl. dazu fir den Fall eines Angebots Art. 31 UEV-
UEK). Die Verwaltungsréte haben sich bereit erklart, alle wesentlichen Elemente des ,, Transaction
Agreement inkl. der durch IPB zu bezahlenden Optionsprdmie offenzulegen. Aufgrund der offen-
gelegten Konditionen ergeben sich keine Hinweise darauf, dass der Entscheid der Mitglieder der
Verwaltung durch weitere Eigeninteressen beeinflusst wird, als sich nicht unvermeidlicherweise aus
der speziellen Konstellation der Personalunion zwischen Teilhaber und damit Verk&ufer einerseits
und Organ andererseits ergeben.

Gestltzt auf die Offenlegung der wesentlichen Elemente des ,, Transaction Agreement® kénnen sich
die Minderheitsaktiondre ein umfassendes Bild von der Vereinbarung der Teilhaber und Verwal-
tungsrate mit der IPB machen und in voller Kenntnis der Sachlage tber die Austibung ihres Ein-
sprachrechts nach Art. 34 Abs. 4 BEHV-EBK entscheiden. lhren Interessen ist somit in geniigen-
dem Mass Rechnung getragen (vgl. unten Ziff. 3).

2.4 Ergebnis

Aufgrund der obigen Ausfiihrungen kommt die Ubernahmekommission zum Schluss, dass — da
auch nach Unterzeichnung des ,,Transaction Agreements” die Teilhaber eine beherrschende Stel-
lung an der Generalversammlung und im Verwaltungsrat der Sarasin einnehmen werden und trotz
der vertraglichen Bindung mit IPB und Rabobank kein Kontrollwechsel hinsichtlich Sarasin statt-
findet — die beantragte Ausnahme gewahrt werden kann.

Der Klarheit halber sei festgehalten, dass diese Feststellung nur in Bezug auf den der Ubernahme-
kommission vorgelegten Sachverhalt Geltung haben kann. Sollte die Zusammenarbeit bzw. die ver-
traglichen Vereinbarungen der Parteien eine Anderung erfahren, ware dies der Ubernahmekommis-
sion umgehend zu melden und die Frage eines allfalligen Kontrollwechsels erneut zu prifen. In
jedem Fall gilt die gewéhrte Ausnahme nur bis zum Zeitpunkt, in dem die Option ausgeubt wird.

3. Veroffentlichung des Berichtes der Mitglieder der Verwaltung

Gemass Art. 34 Abs. 3 BEHV-EBK wird die Ausnahmegewahrung im vorliegenden Fall mit der
Auflage fiir Sarasin verbunden, die Stellungnahme ihrer Verwaltungsratsmitglieder zu veroffentli-
chen, mit der diese die Gutheissung des Gesuchs der Teilhaber, Eichbaum, IPB und Rabobank un-
terstitzen. Diese Massnahme sollte den Inhabern von Beteiligungspapieren der Sarasin ermogli-
chen, in Kenntnis der Sachlage Uber die Ausiibung des Einspracherechts nach Art. 34 Abs. 4



BEHV-EBK zu entscheiden. Die Mitglieder der Verwaltung der Sarasin haben sich gegenuber der
Ubernahmekommission bereit erklart, in dieser Veroffentlichung die wichtigsten Elemente des
,» rransaction Agreement“ darzulegen, die Interessenkonflikte der Mitglieder der Verwaltung aufzu-
zeigen und die Hohe des Preises fur die Call Option offenzulegen.

Auf die Veroffentlichung der Stellungnahme findet Art. 32 UEV-UEK sinngeméass Anwendung
(siehe Empfehlung in Sachen Banque cantonale de Geneve vom 29. Mai 2000, E. 1.2). Die Stel-
lungnahme der Mitglieder der Verwaltung muss demnach zumindest in einer deutsch- und einer
franzésischsprachigen Zeitung publiziert werden, und zwar in einer Art, die eine nationale Verbrei-
tung sicherstellt. Weiter muss die Stellungnahme auch mindestens einem der bedeutenden elektro-
nischen Medien, welche Borseninformationen verbreiten, zugestellt werden (Art. 32 Abs. 3 UEV-
UEK). Die Publikation des Textes der Mitglieder der Verwaltung hat am 4. April 2002, d.h. am
selben Tag wie die Bekanntgabe der Ausnahmegewahrung im Schweizerischen Handelsamtsblatt
(SHAB) zu erfolgen und den Wortlaut von Art. 34 Abs. 4 BEHV-EBK wiederzugeben.

4. AuslUbungspreis

Wie vorne erwahnt, wird der Auslibungspreis im Zeitpunkt der Ausiibung der Option aufgrund ei-
ner Bewertung der Eichbaum und Sarasin anhand einer festgelegten Formel berechnet, er kann aber
einen bereits bei Unterzeichnung des ,, Transaction Agreement* vereinbarten Betrag nicht (berstei-
gen. Kommt es zur Auslibung der Option, wird u.a. der den Teilhabern bezahlte Preis fir ihre Gber
die Eichbaum gehaltenen A-Aktien von Sarasin die Basis bilden fur die Berechnung des gesetzli-
chen Mindestpreises, den IPB bzw. Rabobank den Inhabern der kotierten B-Aktien im Rahmen des
Pflichtangebots zahlen missen wird.

Aufgrund der vom Gesetzgeber geforderten Gleichbehandlung aller Inhaber verschiedener Beteili-
gungspapiere (Art. 32 Abs. 5 BEHG i.V.m. Art. 38 Abs. 2 BEHV-EBK) stellt sich die Frage, ob
und allenfalls wie hoch derjenige Teil der Optionspramie ist, der den Teilhabern daftr bezahlt wird,
dass IPB bzw. Rabobank mit der Ausiibung des Calls die Kontrolle Uber Sarasin erwerben kdnnen.
Eine solche in der Optionspramie enthaltene ,,Kontrollpramie* misste im Falle eines Offentlichen
Kaufangebots bei der Bestimmung des den Inhabern der kotierten B-Aktien zu bezahlenden Min-
destpreises beruicksichtigt werden.

Zwecks Information der Minderheitsaktionare haben sich die Gesuchsteller bereit erklart, der Uber-
nahmekommission bis spatestens am 30. April 2002 die genaue Zusammensetzung der Optionspré-
mie zusammen mit einem neutralen Gutachten darzulegen. Die Ubernahmekommission wird dann
betreffend die Basis des den B-Aktionédren im Falle der Optionsausubung zu zahlenden gesetzlichen
Mindestpreises eine Empfehlung erlassen.

5. Publikation

Die vorliegende Empfehlung wird in Anwendung von Art. 23 Abs. 3 BEHG nach Eréffnung an die
Gesuchsteller am 4. April 2002, auf der Website der Ubernahmekommission veroffentlicht. Die
Befreiung von der Angebotspflicht wird im SHAB vom 3. April 2002, das am 4. April 2002 er-
scheint, publiziert.



6. Gebiihr

In Anwendung von Art. 23 Abs. 5 BEHG und Art. 62 Abs. 6 UEV-UEK wird fiir die Gewahrung
der vorliegenden Ausnahme von der Pflicht zur Unterbreitung eines Angebotes eine Gebihr erho-
ben. Der Ausschuss setzt die Gebuhr auf CHF 30'000.-- fest. Die Gesuchsteller haften hierfir soli-
darisch.

Gestiitzt auf diese Erwagungen erlasst die Ubernahmekommission die folgende Empfehlung:

1.

Den Herren Dr. Beat A. Sarasin, Dr. Georg F. Krayer, Conrad P. Schwyzer, Peter E. Merian,
Andreas R. Sarasin, Dr. Philip R. Baumann, Eric G. Sarasin, Hans-Rudolf Hufschmid, Franz
K. von Meyenburg, Guy E. Monson, der Eichbaum Holding AG, der IPB Holding B.V. und
der Cooperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., welche eine Gruppe im Sinne
von Art. 27 BEHV-EBK bilden, wird, unter Vorbehalt von Ziff. 2 dieses Dispositivs, bis am
30. Juni 2009 eine Ausnahme von der Pflicht gewahrt, den Aktionédren der Bank Sarasin &
Cie ein offentliches Kaufangebot zu unterbreiten.

Die gemass Ziff. 1 dieses Dispositivs gewéhrte Ausnahme von der Pflicht, den Aktionéren der
Bank Sarasin & Cie ein offentliches Kaufangebot zu unterbreiten, fallt bei Austibung der Call
Option durch IPB Holding B.V. dahin. Die Parteien haben zudem jegliche Anderung der ver-
traglichen Vereinbarung hinsichtlich Sarasin umgehend der Ubernahmekommission mitzutei-
len, welche sich fiir den Fall wesentlicher Anderungen eine Neubeurteilung der Situation vor-
behalt.

Diese Ausnahmegewéhrung wird mit der Auflage fiir die Bank Sarasin & Cie verbunden, die
Stellungnahme ihrer Mitglieder der Verwaltung zu veroffentlichen, mit welcher sie sich fir
die Erteilung dieser Ausnahme ausgesprochen hat. Die Publikation hat am 4. April 2002 zu-
mindest in einer deutsch- und einer franzgsischsprachigen Zeitung in einer Art, die eine nati-
onale Verbreitung gewahrleistet, zu erfolgen und den Wortlaut von Art. 34 Abs. 4 BEHV-
EBK wiederzugeben. Die Stellungnahme der Mitglieder der Verwaltung muss auch mindes-
tens einem der bedeutenden elektronischen Medien, welche Bérseninformationen verbreiten,
zugestellt werden.

Weiter wird die Ausnahmegewéhrung mit der Auflage verbunden, dass die Gesuchsteller bis
spétestens am 30. April 2002 der Ubernahmekommission die genaue Zusammensetzung der
Optionspramie darlegen. Die Richtigkeit der gesuchstellerischen Ausfiihrungen ist durch eine
Priifstelle oder einen ausgewiesenen Spezialisten zu bestatigen. Die Ubernahmekommission
wird eine entsprechende Empfehlung erlassen.

Diese Empfehlung wird am 4. April 2002 auf der Website der Ubernahmekommission verof-
fentlicht.



6. Die Gebuhr zu Lasten der Herren Dr. Beat A. Sarasin, Dr. Georg F. Krayer, Conrad P.
Schwyzer, Peter E. Merian, Andreas R. Sarasin, Dr. Philip R. Baumann, Eric G. Sarasin,
Hans-Rudolf Hufschmid, Franz K. von Meyenburg, Guy E. Monson, der Eichbaum Holding
AG, der IPB Holding B.V. und der Cooperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A.
Gesuchsteller betragt CHF 30'000.--. Die Gesuchsteller haften hierfir solidarisch.

Der Prasident:

Hans Caspar von der Crone

Die Parteien konnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spatestens fiinf Borsentage
nach Empfang der Empfehlung schriftlich melden. Die Ubernahmekommission kann diese Frist verlangern. Sie beginnt
bei Benachrichtigung per Telefax zu laufen. Eine Empfehlung, die nicht in der Frist von fiinf Borsentagen abgelehnt
wird, gilt als von den Parteien genehmigt. Wenn eine Empfehlung abgelehnt, nicht fristgerecht erfiillt oder wenn eine
genehmigte Empfehlung missachtet wird, iiberweist die Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission
zur Er6ffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Mitteilung an:
- Dr. Beat A. Sarasin, Dr. Georg F. Krayer, Conrad P. Schwyzer, Peter E. Merian, Andreas R.
Sarasin, Dr. Philip R. Baumann, Eric G. Sarasin, Hans-Rudolf Hufschmid, Franz K. von Mey-

enburg, Guy E. Monson und Eichbaum Holding AG, durch ihren Vertreter

- IPB Holding B.V. und Codperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., durch ihren
Vertreter

- dieEBK
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