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EMPFEHLUNG

vom 6. Mai 1998

Offentliches Riickkaufangebot der EMS-Chemie Holding AG an ihre Inhaberaktionare

Das Aktienkapital der Ems-Chemie Holding AG (“Ems”) von CHF 127°300°000.- ist in
400’000 Inhaberaktien von je CHF 50.- Nennwert und 729’300 Namenaktien von je CHF 10.-
Nennwert eingeteilt.

Die Inhaberaktien sind am Hauptsegment der Schweizer Borse kotiert.

Ems wird am 6. Mai 1998 ein 6ffentliches Kaufangebot zum Rickkauf eigener Inhaberaktien
unterbreiten.

Das Angebot bezieht sich auf maximal 24’000 Inhaberaktien, das heisst rund 4,4 % des
Kapitals und 2,1 % der Stimmen der Ems.

Der Angebotsprospekt wurde der Ubernahmekommission vor seiner Veroffentlichung zur
Prifung eingereicht. Die Kommission hat dazu einen Ausschuss bestehend aus den Herren
H.C. von der Crone (Prasident), J.P. Chapuis und A. Hirsch gebildet.

Erwéagungen des Ausschusses

1.  Gemiss einer Verfiigung der Ubernahmekammer der Eidgendssischen
Bankenkomission (“EBK”) vom 4. Mérz 1998 gelten die Bestimmungen des
Borsengesetzes auch flr dffentliche Angebote zum Ruckkauf von eigenen Aktien
(Verfligung, Seite 11,

Erw. 2 b ee).

Die Ubernahmekommission prift, ob ein solches Riickkaufangebot den Anforderungen
des Gesetzes beziiglich Gleichbehandlung, Transparenz, Lauterkeit und Treu und
Glauben entspricht und ob keine offensichtlichen Anhaltspunkte fir
Gesetzesverletzungen oder Umgehungsabsichten vorliegen.

Nach dieser Priifung kann die Ubernahmekommission eine vollstandige oder teilweise
Befreiung des Angebotes von der Anwendung der Vorschriften Uber die 6ffentlichen
Kaufangebote empfehlen (Verfligung, Seite 11 ff, Erw. 3).



Damit Transparenz und Lauterkeit gewéhrleistet sind, missen die Aktionére tiber
aktuelle Angaben Uber die finanzielle Lage der Gesellschaft verfiigen. Zudem muss die
Gesellschaft als Anbieterin im Angebot bestétigen, dass sie tber keine nicht 6ffentlichen
Informationen verfugt, die die Entscheidung der Empf!anger massgeblich beeinflussen
konnen.( Art. 23 Abs. 2 UEV-UEK).

In casu verfligen die Aktionére der Ems (ber folgende Informationen:

- Am 20 Februar 1998 veroffentlichte die Gesellschaft die konsolidierten
Abschlusszahlen der Ems-Gruppe fiir das Jahr 1997 ( Bilanzstichtag 31.12.97).

- Die Gesellschaft veroffentlicht im Angebot den handelsrechtlichen Abschluss per 30.
April 1998.

- Die Gesellschaft bestétigt im Angebotsprospekt, dass sie keine vertraulichen
Kenntnisse besitzt, welche die Entscheidung der Empfanger des Angebots
massgeblich beeinflussen konnten.

Damit Transparenz und Lauterkeit gewéhrleistet sind, miissen die Minderheitsaktionére
weiter wissen, wie sich allféllige kontrollierende Aktiondre zum Angebot stellen.

Emesta Holding AG besitzt alle Namenaktien und auch ca. rund 132’000 Inhaberaktien
der Ems; sie verflgt damit tber 77,5 % der Stimmen der Ems.

Emesta Holding wird ihre Titel im Rahmen des Riickkaufangebots nur andienen, falls
dieses nicht vollumféanglich durch andere Aktionére ausgeschopft wird. Diese Absicht
wird im Prospekt (“Zuteilung”) offengelegt.

Das vorliegende Angebot wird folglich keinen massgeblichen Einfluss auf die
Stimmrechtsverhéltnisse oder auf den “Free-float” der Inhaberaktien haben.

Transparenz und Lauterkeit setzen weiter voraus, dass die Aktionare dariiber informiert
werden, was mit den zurlickgekauften Aktien geschehen wird. Geméss Prospekt sollen

die ruckgekauften Aktien durch Beschluss der nachsten Generalversammlung vom 22.

August 1998 im Rahmen einer Kapitalherabsetzung vernichtet werden.



5.  DieAngebotsfrist betragt nur 4 Borsentagen; diese sehr kurze Frist schliesst ein
Wochenende ein. Die Anmeldungen sind direkt an die Gesellschaft zu schicken.

Das Riickkaufangebot ist ein Ublicher Teil der Dividendenpolitik der Ems, die in den
letzten Jahren schon drei solche Angebote organisiert hat. Fur die Aktiondre kommt das
Rickkaufangebot demnach nicht vollig Gberraschend. Zudem ist ihnen seit dem 24.
April bekannt, dass ein Angebot zum Globalwert von rund 200 Mio. Franken am 6. Mai
veroffentlicht werden wird. Der Preis des Angebotes wird am ersten Tag verdffentlicht.
Schliesslich wird der Erfolg des Angebotes nur einen geringen Einfluss auf den “Free-
float” haben, was fir die nicht annehmenden Aktionére wichtig ist.

Unter diesen Umsténden erscheint ausnahmsweise eine Angebotsfrist von nur vier
Bdrsentagen als gentigend.

6. Gemass Art. 23 Abs. 1, 4 und 5 BEHG und 62 Abs. 2 UEV-UEK wird eine Gebdhr fur
die Prufung eines Angebotes erhoben.
Der Gesamtbetrag des Angebots belduft sich auf 200 Mio Franken. Dies ergébe eine

Gebuhr von CHF 100’000 ( 0,5 Promille des Gesamtbetrages).

In casu legt der Ausschuss die Gebihr auf CHF 50°000.- fest (Art. 62 Abs. 2, letzter
Satz UEV-UEK).

Gestitzt auf diese Erwagungen erlasst die Ubernahmekommission die folgende Empfehlung

Das Kaufangebot der Ems-Chemie Holding AG wird von der Anwendung der Bestimmungen
uber die 6ffentlichen Kaufangebote befreit.

Die Geblihr betragt CHF 50°000.-.

Der Préasident :

Hans Caspar von der Crone
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