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EMPFEHLUNG

vom 19. Oktober 1999

Aktienrickkaufsprogramm der Novartis AG, Basel

Die Novartis AG (,,Novartis“) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Basel. Ihr Aktienkapital
von CHF 1°442°602°340.-- ist eingeteilt in 72°130°117 Namenaktien von je CHF 20.-- Nenn-
wert. Sdmtliche Aktien sind an der SWX Swiss Exchange kotiert.

Die Novartis hat am 27. August 1999 angekiindigt, sie werde ein Aktienriickkaufsprogramm
lancieren. Sie beabsichtige, Aktien auf dem freien Markt im Wert von bis zu 4 Milliarden
Schweizer Franken Uber einen nicht naher festgelegten Zeitraum zurlickzukaufen. Das Pro-
gramm werde vollstandig aus dem Liquiditatsiiberschuss des Unternehmens finanziert. Im Ub-
rigen sollen die zurtickerworbenen Aktien im Bestand eigener Aktien gehalten werden.

Mit Schreiben vom 30. September 1999 informierte die Gesellschaft die Ubernahmekommissi-
on, sie beabsichtige mit der Lancierung des Aktienrtickkaufsprogramms zu beginnen, und bean-
tragte, das Rickkaufsprogramm von der Anwendung der Bestimmungen uber die 6ffentlichen
Kaufangebote freizustellen. Die Gesellschaft teilte ferner mit, das Ruckkaufsprogramm solle
vorerst bis zur Generalversammlung im Jahre 2001 dauern.

Zur Prifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss, bestehend aus den Herren Hans Caspar
von der Crone (Prasident), Walter Knabenhans und Peter Hiigle, gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwagung:

1. Die Voraussetzungen fiir die Freistellung eines Ruckkaufsprogramms von der Anwen-

dung der Bestimmungen uber die 6ffentlichen Kaufangebote sind in der Mitteilung Nr. 1 der
Ubernahmekommission vom 22. Juni 1999 aufgefiihrt.
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2.  Erstens darf die Liquiditat des Marktes flr die erfassten Titel durch das Ruckkaufspro-
gramm nicht wesentlich reduziert werden (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.1 der Mitteilung Nr. 1).

Bei einem aktuellen Aktienkurs von CHF 2238 (Schlusskurs vom 28. September 1999) redu-
ziert sich bei vollem Ausschopfen der CHF 4 Milliarden Rickkaufstranche die Anzahl der aus-
stehenden Aktien von 68,5 Millionen um 1,8 Millionen Aktien, was rund 2,6% der gegenwaértig
ausstehenden Aktien entspricht. Die Durchfiihrung des Programms wirde die Liquiditat des
Marktes fur die erfassten Titel somit nicht erheblich verringern.

3. Zweitens darf das Ruckkaufsprogramm die Zusammensetzung des Aktionariats nicht we-
sentlich verandern (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.2 der Mitteilung Nr. 1).

Da sich das Riickkaufsprogramm auf rund 2,6% der Aktien bezieht und kein Aktiondr Uber eine
Beteiligung von mehr als 5% verfugt, hat das Programm keine wesentliche Auswirkung auf die
Zusammensetzung des Aktionariats der Gesellschaft.

4.  Drittens darf sich das Rickkaufsprogramm auf maximal 10% des Aktienkapitals und der
Stimmen der Gesellschaft beziehen (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.3 der Mitteilung Nr. 1).

Das geplante Rickkaufsprogramm bezieht sich auf rund 2,6% des Aktienkapitals und der
Stimmen der Novartis und erftllt damit diese VVoraussetzung.

5.  Der letzte konsolidierte (Zwischen-)Abschluss der Novartis darf gemdss Ziff. 3 i.vV.m.
Ziff. 2.4 der Mitteilung Nr. 1 im Zeitpunkt der Veroffentlichung des Rickkaufsprogramms
nicht mehr als neun Monate zurickliegen.

Auch diesbezuglich entspricht das vorliegende Rickkaufsprogramm den Anforderungen der
Mitteilung Nr. 1. Die Novartis verdffentlicht jeweils halbjahrlich konsolidierte (Zwischen-)
Abschlisse. Der letzte konsolidierte Zwischenabschluss fiir das erste Halbjahr 1999 wurde am
26. August 1999 publiziert und liegt damit nicht langer als neun Monate zurtick.

6.  Ferner hat die Gesellschaft in ihrem Angebot zu bestétigen, dass sie Uber keine nicht-
offentlichen Informationen verfiigt, welche die Entscheidung der Aktionére massgeblich beein-
flussen konnten (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.5 der Mitteilung Nr. 1).

Dies bedeutet einerseits, dass eine Gesellschaft zu Beginn eines Riuckkaufsprogramms Gber kei-
ne vertraulichen Informationen verfligen darf. Andererseits hat sie alle erforderlichen Mass-
nahmen (z.B. Chinese Walls und/oder Unterbrechung der Riickkdufe) zu treffen, damit sie wah-
rend der Dauer des Rickkaufsprogramms ihren Informationsvorsprung gegentiber dem Anleger
nicht ausnutzen kann. Dies gilt vor allem in Situationen, in denen eine Gesellschaft wegen eines
Bekanntgabeaufschubs nach Art. 72 des Kotierungsreglementes die Schweizer Borse nicht in-
formiert.

Im vorliegenden Fall hat die Novartis bestatigt, Uber keine nicht-6ffentlichen Informationen zu
verfugen, welche die Entscheidung der Aktiondre massgeblich beeinflussen kénnten. Ausser-
dem hat sich die Novartis verpflichtet, das Riickkaufsprogramm zu unterbrechen, falls sie nach
Beginn des Programms Kenntnis von kursrelevanten, nicht-6ffentlichen Tatsachen, die in ihrem
Tatigkeitsbereich eingetreten sind, erhalt. Damit sind die Voraussetzungen fiir die Einhaltung
dieser Bedingung erfilit.



7. Wird das Rickkaufsprogramm wie vorliegend nicht tUber eine zweite Handelslinie abge-
wickelt, ist die Gesellschaft gemass Ziff. 3 der Mitteilung Nr. 1 verpflichtet, in Abstdanden von
zehn Borsentagen die Zahl der zuriickgekauften Titel Uber die elektronischen Medien bekannt-
zugeben.

Die Bestimmung geht davon aus, dass Rickkaufsprogramme grundsatzlich einen Einfluss auf
den Markt haben. Der Markt muss daher einschétzen kénnen, wie viele Titel jeweils zuriickge-
kauft wurden. Vorliegend erstreckt sich das Riickkaufsprogramm Uber einen langeren Zeitrah-
men, ndmlich bis zur Generalversammlung der Novartis im Jahre 2001. Die Anlegerinteressen
sind dann ausreichend geschiitzt, wenn die Novartis sowohl Uber jedes Prozent der von ihr geta-
tigten Rickkaufe informiert, als auch die jeweilige Aktienposition im Rahmen ihrer (Zwischen-
)Abschlisse publiziert.

8.  Die Gesellschaft muss im Angebot offenlegen, wie die zurtickgekauften Aktien verwendet
werden sollen (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.6 der Mitteilung).

Die Novartis hat offengelegt, dass die zurlickgekauften Aktien im Eigenbesitz gehalten bzw. im
Interesse der Gesellschaft (z.B. fur Mitarbeiterbeteiligungsprogramme und Akquisitionen) ver-
wendet werden sollen. Damit ist diese Bedingung erfillt.

Q. Im Ubrigen hat die Ubernahmekommission keinen Anlass anzunehmen, dass Transpa-
renz, Lauterkeit sowie Treu und Glauben im vorliegenden Fall nicht gewahrleistet sind. Es lie-
gen auch keine Hinweise auf eine Umgehung des Borsengesetzes oder anderer Gesetzesbe-
stimmungen vor.

10. Das vorliegende Rickkaufsprogramm der Novartis kann somit von der Anwendung der
Bestimmungen Uber die 6ffentlichen Kaufangebote freigestellt werden.

11. In Anwendung von Art. 23 Abs. 5 BEHG und Art. 62 Abs. 6 UEV-UEK wird fir die Pri-
fung des Programms eine Gebdihr erhoben.

Der Ausschuss setzt die Gebuhr vorliegend auf CHF 10°000.-- fest.

Gestltzt auf diese Erwagungen erlasst die Ubernahmekommission folgende Empfehlung:

1.  Das Ruckkaufsprogramm der Novartis AG wird von der Anwendung der Bestimmun-
gen Uber die 6ffentlichen Kaufangebote freigestellt. Diese Freistellung wird unter der
Bedingung gewahrt, dass die Novartis AG Uber jedes zurlickgekaufte Prozent infor-
miert.



2.  Die Gebihr betragt CHF 10'000.--.

Der Prasident

Hans Caspar von der Crone

Die Parteien kénnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spatestens fiinf Bor-
sentage 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 funf Bérsenta-
gen abgelehnt wird, gilt als von den Parteien genehmigt. Wenn eine Empfehlung abgelehnt, nicht fristgerecht erfullt
oder wenn eine genehmigte Empfehlung missachtet wird, tiberweist die Ubernahmekommission die Sache an die
Bankenkommission zur Eréffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Mitteilung an:

- Novartis AG,
- die EBK.
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