Vertraulich

Ubernahmekommission
Dianastrasse 6
8001 Zurich

Poschiavo, 25. Oktober 2005

Stellungnahme des Verwaltungsrates der Ritia Energie AG, Brusio, zum
Gesuch vom 13. Oktober 2005 um Feststellung des Nichtbestehens einer
Angebotspflicht, eventualiter um Erteilung einer Ausnahme von der
Angebotspflicht

Sehr geehrter Herr Prasident, sehr geehrte Damen und Herren

Wie angekindigt, erhalten Sie die Stellungnahme des Verwaltungsrates der Rétia
Energie AG

1. Einleitung

Die EDF International (EDF1), die EQS-Holding (EQS-H) sowie ein Unterkonsorium
bestehend aus Aziende Industriali di Lugano {AlL) AG (AIL), Elektra Birseck (EBM},
Elektra Baselland (EBL), IBAarau AG (IBA), Kanton Solothurn und Wasserwerke Zug
(WW2Z) (zusammen, das Konsortium), und die Aare-Tessin AG fir Elektrizitat (Atel)
haben am 29. September 2005 Aktienkaufvertrage (Kaufvertrdge) (iber den Erwerb
der 55,64 %-Beteiligung der UBS AG an der Motor-Columbus AG, Baden (MC), abge-
schlossen. Der Vollzug dieser Kaufverirdge ist an verschiedene Vollzugsbedingungen
geknipft.

Der Erwerb digser MC-Beteiligung soll dazu dienen, den Aufbau einer filhrenden Ener-
giegesellschaft der westlichen Schweiz - mit europaischer Ausrichtung und Dimen-
sion - zu ermbalichen, Zur Verwirklichung digser industriellen Absicht sind verschie-
dene Transaktionsschritte vergesehen, unter anderem die schrittweise Zusammen-
fithrung der Aktivitdten der Atel mit den schweizerischen Aktivitdten der EDF| sowie
den betrieblichen Aklivitdten und Aktiven der EQS-H, Das Konsortium und die Atel ha-
ben die einzelnen Transaktionsschritte in der Konsortialversinbarung (Konsortialver-
einbarung) vom 29. September 2005 geregelt, welche ausserdem Elemente der Cor-
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porate Governance der Atel adressiert sowie vertragliche Ubertragungsbeschrinkun-
gen betreffend Alel-Aktien beinhaltet.

Die durch die Konsortialvereinbarung verbundenen Parteien halten zum Zeitpunkt der
Unterzeichnung der Konsortialversinbarung zusammen Beteiligungen von 3544 % an
der MC (bzw. nach Vollzug der Kaufvertrage rund 91%) und 32,46% an der Atel. Die
MC Threrseits halt 58.5% der Atel-Aktien,

Die Atel halt 24,6 % der Inhaberaktien (Ratia-Aktien) und 0,85% der Partizipations-
scheine (Ratia-PS) der Rétia Energie AG (Ritia Energie). Das Aktionariat von Ratia
Energie selzt sich zudem aus Elektrizitdts-Geselischaft Laufenburg AG (EGL) mit
21.4%, Kanton Graublnden mit 46% und Publikumsaktiongren mit 7,5% zusammen
(Ratia Energie selbst halt 0,5% eigene Aktien). Die Ratia-PS sind im dbrigen im Publi-
kum gestreut.

Der Kanton Graublnden, die Atel und die EGL (Ratia-Aktiondrsgruppe) haben den
Vertrag vom 2. Dezember 1899 betreffend Ratia Energie mit Ergé&nzung vom 20, Fe-
bruar 2002 abgeschlossen (zusammen, Aktiondrbindungsvertrag), Gemass diesem
Aktiondrbindungsvertrag soll die Ratia Energie ein selbstandiges, privatwirtschaftliches
und nach betriebswirtschaftlichen Grundsétzen gefihries bindnerisches Unternehmen
bleiben. Zudem enthalt dieser Aktionarbindungsvertrag Gbliche Bestimmungen (insbe-
sondere Stimmbindungen sowie Beschrankungen bei der Ubertragung von Raétia-
Aktien).

Die Beherrschungsverhaltnisse bei der Réatia Energie &ndern sich weder durch die
Unterzeichnung der Konsortialvereinbarung noch durch den Vollzug der Kaufvertrage.
Deswegen hat das Konsortium und die Ratia-Aktiondrsgruppe bei der Ubernahmekom-
mission ein Gesuch eingereicht, worin um Festsiellung des Nichibestehens einer An-
gebotspflicht, eventualiter um Erteilung siner Ausnahme von der Angebotspflicht fur die
Ratia-Aktien und Ratia-P3 ersucht wird.

2. Stellungnahme

Cer Verwaltungsrat der Ratia Energie unterstitzt das Gesuch des Konsertiums und der
Ratia-Aktiondrsgruppe um Feststellung des Michtbestehens einer Angebotspflicht baw.
allenfalls um Gewahrung einer Ausnahme von der Angebotspflicht. Es sei in diesem
Zusammenhang auch auf eine Verdffentlichung dieser Stellungnahme im Schweizeri-
schen Handelsamisblatt zu verzichten.



3.

3|5

EBegriindung

Der Verwaltungsrat der Ratia Energie unterstitzt genanntes Gesuch aus folgenden
Grinden:

(&)

Gemdss Praxis der UEK soll den Minderheitsaktiondren einer Gesellschaft die
Option gewdhrt werden, aus der Gesellschaft auszutreten, wenn sich die Ver-
haltnisse innerhalb eines die Gesellschaft kontrollierenden Aktiondrspools ent-
scheidend verdndern. Dies kann bei Modifikationen des Aktiondrbindungsver-
trags oder Anderungen hinsichtlich der beteiligten Aktiondre der Fall sein. Nicht
jede geringfiigige Verschiebung innerhalb einer Aklionarsgruppe zeitigt jedoch
diese Wirkung (vgl. Empfehlung der Ubernahmekommission vom 2.04.2001 in
Sachen Helvetia Patria Holding AG), Zweck der Angebotspflicht ist es gemass
Rechisprechung des Bundesgerichts, die Minderheitsaktiondre vor ginem fir sie
nachteiligen Kontrollwechsel in der Gesellschaft zu schiitzen (vgl. Entscheid
BGer 2A.343/2003 vom 25.08.2004).

Die Atel halt lediglich 24,6% der Ratia-Aktien. Mit Verkauf von 55 64% der MC
durch die UBS AG andert zwar indirekt die wirtschaftliche Berechtigung an der
Atel. Der Kontrollwechsel auf der Ebene der MC &ndert jedoch nichts an der
direkten Beteiligung von der Atel an der Ratia Energie. Damit gibt es auch keine
Anderungen hinsichtlich der Ratia-Aktiondrsgruppe. Dariiber hinaus kann die Atel
mit ihrer 24 6%-Beteiligung an der Ratia Energie keinen beherrschenden Einfluss
auf die Fihrung der Ratia Energie nehmen. Daran wird sich mit dem Kontroll-
wechsel auf der Ebena MC auch nichts &ndern. Obwohl die Atel mit der EGL und
dem Kanton Graublinden den Aktionarbindungsvertrag abgeschlossen hat und
im beschrankten Umfang Stimmbindungen flr wichtige Beschliisse eingegangen
ist, kinnen die Mitglieder der Ratia-Aktiondrsgruppe ihre Stimmrechte im Verwal-
tungsrat und der Generalversammiung der Ratia Energie im (brigen frel aus-
dben. Damit erfolgt die Kontrolle (ber die Ratia Energle durch wechselnde
Kealitionen, weshalb die Atel bzw. neu das Konsortium allein keine Kontrolle aus-
ben kann. Es sind auch keine Anderungen des Aktionarbindungsvertrags zwi-
schen Atel, EGL und Kanton Graubiinden im Zusammenhang mit dem Verkauf
von 55,64% der MC durch die UBS AG vorgenommen worden oder geplant,

Die als Folge der Konsortialvereinbarung neu geschaffene Aktiondrsstruktur von
Atel ist nicht grundlegend verschieden von derjenigen vor Unterzeichung dieser
kKonsortialvereinbarung., Das Unterkonsortium aus EBM, EBL, IBA, dem Kanton
Solothurn sowie AlL und WWZ waren, mit Ausnahme der beiden letzteren
Parteien, schon vorher an der Atel beteiligt. Auch die EDFI und EOS-H waren
Uber ihre Beteiligungen an der MC indirekt an der Atel beteiligt. Die bisherige
Erfahrung hat gezeigt, dass sich weder die MC noch die Atel direkt oder indirekt
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tber ihre Beteiligungen in die operative Gesch&ftsfuhrung der Ratia Energie
eingemischt haben. Die Ratia Energie ist davon liberzeugt, dass diese operatio-
nelle Freiheit auch unter den neuen Verhaltnissen weitergefihrt wird und damit
die Interessen samtlicher Aktionare der Ratia Energie gewahrt bieiben. Aufgrund
der vorstehenden Ausfihrungen ist unseres Erachtens klar, dass betreffend
Ratia Energie kein die Angebotspflicht auslosender Kontrollwechsel vorliegt.

4. Interessenkonflikte

Geméss Aktiondrbindungsvertrag besteht der Verwallungsrat der Ratia Energie aus
zwolf Mitgliedern. Sechs Mitglieder werden auf Vorschlag des Kantons Graublinden, je
drei Mitglieder auf Vorschlag von Atel bzw. EGL gewahit.

Zur Zeit setzt sich der Verwaltungsrat wie folgt zusammen:

a)  Auf Antrag des Kantons Graublinden gewahlte Mitglieder:
Luzi Bartsch, Prasident, Reto Mengiardi, Vizeprasident, Christoffel Brandli, Mit-
glied, Rudolf Hilbscher, Mitglied, Guido Lardi, Mitglied, Aluis Maissen, Mitglied.

b)  Auf Antrag der Atel gewahlte Mitglieder:

Kurt Baumgartner, CFC Atel, Antonio Taormina, Mitglied der Geschaftsleitung
Atel, Jérg Aeberhard, Leiter Hydraulische Produktion Atel.

c)  Auf Antrag der EGL gewahite Mitglieder:
Emanuel Héhener, CEQ EGL, Jean-Claude Scheurer, Mitglied der Geschéafts-
leitung EGL, Rolf W. Mathis, Mitglied der Geschéftsleitung der Nordostschwei-
zerischen Kraftwerke AG, mit Sitz in Baden (NOK) und der Axpo-Gruppe.

Hinsichtlich der auf Antrag von Atel und EGL in den Verwaltungsrat gewahlten Mitglie-
der bestehen direkte Verflechtungen mit den Gesuchstellern des Gesuches an die
Ubernahmekommission. Diese Personen gehéren nicht nur dem Verwaltungsrat der
Ratia Energie an, sondern stehen zur Atel bzw. zur EGL gleichzeitig in einem rechtli-
chen Abhangigkeitsverhalinis und nehmen dort selber an den wesentlichen Entscheid-
prozessen teil, Dies trifft fur Rolf W. Mathis nicht direkt, sondern nur indirekt zu. Die
EGL ist eine 87 4-prozentige Tochtergesellschaft der Axpo Holding, mit Sitz in Baden
(Axpo). Rolf W, Mathis ist als fur die hydraulische Energie zustadndiges Mitglied der
Geschaftsleitung der NOK, einer 100-prozentigen Tochter der Axpo, gleichzeitig auch
Mitglied der Geschaftsleitung der Axpo-Gruppe.



Der Verwaltungsrat ist sich bewusst, dass sich die von Atel und EGL vorgeschlagenen
Mitglieder des Verwaltungsrates in einem potentiellen Interessenkonflikt befinden. Zur
Vermeidung dieses Interessenkoniliktes sind die Mitglieder mit direkten oder indirekten
Verflechtungen zur Atel und zur EGL beim Beschluss lber diese Stellungnahme in den
Ausstand getreten.

Auch der Kanton Graubiinden gehért zu den Gesuchstellern des Gesuchs an die Uber-
nahmekommission. Im Gegensatz zu den von Atel und EGL vorgeschlagenen
Mitgliedern des Verwaltungsrates stehen die vom Kanton Graubiinden vorgeschla-
genen Mitglieder in keinerlei rechilichem Abh&ngigkeits- oder Weisungsverhalinis zum
Kanton Graublinden, und sie sind auch nicht irgendwie an den Entscheiden des Kan-
tons in seiner Eigenschaft als Aktionar der Ratia Energie beteiligt. Zwischen dem Kan-
ton Graublnden und den von ihm vorgeschlagenen Mitgliedern des Verwaltungsrates
bestehen deshalb weder direkte noch indirekte Verflechtungen, weshalb diese Mitglie-
der des Verwaltungsrates beim Beschluss Gber die vorliegende Stellungnahme nicht in
den Ausstand zu treten haben,

5. Recht zur Einsprache

Der Verwaltungsrat weist die Aktionare der Ratia Energie auf Art. 34 Abs. 4 BEHV-EBK
hin. Danach wird das Nichtbestehen der bzw, die Ausnahme von der Angebotspflicht
im Schweizerischen Handelsamisblalt publiziert. Die an der Zielgesellschaft Beteiligten
kénnen innert einer Frist von zehn Bérsentagen bei der Bankenkommission gegen die
Feststellung des Nichtbestehens bzw. die Ausnahme Einsprache erheben. Die Ein-
sprache ist zu begrinden.
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