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28. September 2001

Offentliches Kaufangebot der Hansa AG, Basel, fiir 375'000 sich im Publikum befindenden
Inhaberaktien der ENR Eastern Natural Resources SA, Genf - Gesuch der Zielgesellschaft
betreffend Ausnahme von Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK

A. Die Hansa AG (Hansa) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Basel. Ihr Aktienkapital betragt
CHF 10'000'000.-- und ist eingeteilt in 10'000 Inhaberaktien von je CHF 1'000.-- Nennwert. Die
Inhaberaktien sind nicht kotiert.

B. Die ENR Eastern Natural Resources SA (ENR) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Genf. Das
Aktienkapital betragt CHF 37'500'000.-- und ist eingeteilt in 750'000 Inhaberaktien von je
CHF 50.-- Nennwert. Die Inhaberaktien sind an der Schweizer Borse kotiert.

C. Am 21. September 2001 vertffentlichte Hansa in den elektronischen Medien die Voranmeldung
eines Offentlichen Kaufangebotes fiir 375'000 Inhaberaktien der ENR. Am 24. September 2001 er-
folgte die Publikation der VVoranmeldung landesweit in Tageszeitungen der deutsch- und franzo-
sischsprachigen Schweiz.

D. Mit Eingabe vom 26. September 2001 beantragte ENR eine Ausnahme nach Art. 4 UEV-UEK
hinsichtlich der Bestimmung von Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK, wonach der Verkauf oder der
Erwerb von Betriebsteilen mit einem Wert oder zu einem Preis von mehr als 10 Prozent der Bilanz-
summe durch den Verwaltungsrat der Zielgesellschaft eine gesetzeswidrige Abwehrmassnahme
darstellt. Diese Ausnahmegewéhrung soll es der ENR erlauben, gegebenenfalls Aktiven im Wert
oder zum Preis von bis zu 33 % der konsolidierten Bilanzsumme zu kaufen oder zu verkaufen. Die
Zielgesellschaft begriindet ihr Gesuch insbesondere damit, dass die in Art. 29 Abs. 2 BEHG und
Art. 35 UEV-UEK umschriebenen gesetzeswidrigen Abwehrmassnahmen auf Investmentgesell-
schaften eigentlich gar nicht anwendbar seien und sich der Erddlmarkt zudem derzeit in einer aus-
serordentlichen Verfassung prasentiere. Die weitere Entwicklung kénne den Verwaltungsrat gege-
benenfalls zu einem raschen Handeln zwingen, zumal die ENR uber hohe Beteiligungen in diesem
Bereich verfige.

E. Der Prasident der Ubernahmekommission gewdéhrte der Hansa mittels verfahrensleitender An-
ordnung vom 26. September 2001 Frist bis am 27. September 2001, um zum oben erwédhnten An-
trag der ENR Stellung zu nehmen. Die Anbieterin beantragt in ihrer Stellungnahme, das Gesuch der
Zielgesellschaft abzulehnen. Sie begriindet diesen Antrag insbesondere damit, dass das Gesuch le-
diglich summarisch mit dem Hinweis auf mogliche kinftige Entwicklungen begriindet sei. Die feh-
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lende qualitative Begrenzung der Ausnahme von Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK wirde der Zielge-
sellschaft die freie Liquidation ihrer Aktiven bis zu einem Drittel ihrer Bilanzsumme erlauben. Fir
die Verdusserung von Beteiligungen in diesem Umfange bestehe zudem aus der Sicht der Anbiete-
rin bei der derzeitigen Marktsituation keinerlei Notwendigkeit. Die ENR sei nach eigenem Bekun-
den auf eine langfristige Investmentpolitik ausgerichtet. Kurzfristige Schwankungen der Erdélprei-
se wurden hingegen regelmassig auftreten, weshalb Investitionen in diesem Sektor mittel- und lang-
fristig beurteilt werden mdissten.

F. Zur Prifung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Herrn Ulrich Oppikofer
(Préasident), Frau Claire Huguenin und Herrn Alfred Sporri gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwégung:
1. Gewahrung einer Ausnahme von Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK

Nach Art. 29 Abs. 2 BEHG darf der Verwaltungsrat von der Publikation des Angebotes bis zur
Veroffentlichung des Ergebnisses keine Rechtsgeschéfte beschliessen, mit denen der Aktiv- oder
Passivbestand der Zielgesellschaft in bedeutender Weise veréndert wiirde. Damit soll verhindert
werden, dass der Verwaltungsrat den Ausgang des Ubernahmeangebotes prajudiziert und dadurch
den Aktionéren verunmdgglicht, selbst in vollem Umfang tber das Zustandekommen oder Scheitern
des Angebots zu entscheiden. Als Ausfiihrungsnorm zum Gesetzestext enthélt Art. 35 Abs. 2 UEV-
UEK einen nicht abschliessenden Katalog gesetzeswidriger Abwehrmassnahmen. Im Rahmen die-
ser Aufzahlung wird in Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK der Verkauf oder Erwerb von Betriebsteilen
mit einem Wert oder zu einem Preis von mehr als 10 Prozent der Bilanzsumme durch den Verwal-
tungsrat der Zielgesellschaft untersagt.

Die Zielgesellschaft macht nun in ihrem Gesuch geltend, Art. 29 Abs. 2 BEHG und Art. 35 Abs. 2
UEV-UEK wirden keine Anwendung auf Investmentgesellschaften finden, welche sich in einem
dynamischen und volatilen Umfeld bewegen, das den Verwaltungsrat dazu zwingt, hinsichtlich der
gehaltenen Beteiligungen jederzeit und rasch reagieren zu kénnen. Fir eine solche Gesetzesinter-
pretation lassen sich jedoch weder aus dem Gesetzeswortlaut Anhaltspunkte ableiten, noch liesse
sich eine derartig weitgehende Interpretation mit dem Zweck der Bestimmungen zum Schutz der
Aktionare im feindlichen Ubernahmekampf in Einklang bringen. Hingegen ist der Gesuchstellerin
dahingehend zuzustimmen, dass flr Investmentgesellschaften das gesetzliche Verbot, bedeutende
Rechtsgeschafte zu tatigen, von grosserer Tragweite sein kann als fur Zielgesellschaften aus ande-
ren wirtschaftlichen Tatigkeitsspektren. So sind gerade im Investmentbereich durchaus ausserge-
wohnliche Konstellationen vorstellbar, bei denen die Ubernahmekommission eine Ausnahme ge-
mass Art. 4 UEV-UEK gewéhren konnte.

Die Gesuchstellerin verweist in ihrer Eingabe jedoch lediglich in allgemeiner Weise auf die ausser-
ordentliche Situation im Erddlmarkt. Die ENR sei als Investmentgesellschaft in den ehemaligen
Ostblockstaaten, insbesondere in Russland, aktiv, wo sie Beteiligungen an Gesellschaften halte, die
im Handel und in der Ausbeutung von Rohstoffen tdtig seien. Die Téatigkeit dieser Gesellschaften
hétte einen engen Bezug zur Entwicklung des Erddlkurses, der sich aktuellerweise auf einem dus-
serst tiefen Niveau présentiere. In dieser Situation kdnne die Sorgfaltspflicht den Verwaltungsrat je
nach Entwicklung dazu drdngen, rasche und wichtige Massnahmen zur Rettung des Investitions-
wertes der Aktionare zu ergreifen. Die Ubernahmekommission erachtet diese von der Gesuchstelle-
rin sehr allgemein gehaltene Darstellung der mdglichen kinftigen Gefahren fir die getétigten Inves-
titionen als ungeniigend, um eine Ausnahme von Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK bis zu einem Drit-
tel der Bilanzsumme zu gewahren und somit dem Verwaltungsrat weitgehend von den gesetzlich
auferlegten Schranken wéhrend der Angebotsfrist zu befreien. Eine Ausnahme konnte aus der Sicht
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der Ubernahmekommission lediglich bei einer massiven Gefahrdung von wesentlichen Teilen der
Gesellschaftssubstanz gewéhrt werden. Eine Einberufung der Generalversammlung der Zielgesell-
schaft, welche nach dem Borsengesetz Uber die vorgesehenen Rechtsgeschéfte befinden konnte,
muss zudem aus zeitlichen Griinden ausgeschlossen sein. Die Gesuchstellerin hat tberdies gegen-
tber der Ubernahmekommission die gefahrdeten Beteiligungen genau zu benennen sowie die kon-
kreten Geféhrdungen zu begriinden und in geeigneter Form zu belegen. Schliesslich kann eine Aus-
nahme von Art. 35 Abs. 2 lit. a. UEV-UEK immer nur auf fest umrissene Beteiligungen abzielen
und in keinem Fall eine "carte blanche" fiir die Bewirtschaftung des Portfolios durch den Verwal-
tungsrat der Zielgesellschaft beinhalten. Das vorliegende Gesuch wird daher abgewiesen.

2. Publikation

Diese Empfehlung wird am ersten Borsentag nach der Erdffnung an die Parteien auf der Website
der Ubernahmekommission publiziert.

3. Gebuhr

Gemass Art. 62 Abs. 5 UEV-UEK kann die Ubernahmekommission in besonderen Fallen, nament-
lich wenn die Zielgesellschaft einem Ausschuss besondere Arbeit verursacht hat, letzterer eine Ge-
biihr auferlegen. Die Ubernahmekommission wird die Frage des durch die Zielgesellschaft verur-
sachten Aufwandes mit Blick auf das gesamte Verfahren beurteilen. Folglich wird an dieser Stelle
keine separate Gebuhr erhoben.

Die Ubernahmekommission erlasst folgende Empfehlung:

1. Das Gesuch der ENR Eastern Natural Resources SA betreffend Gewahrung einer Ausnahme
von Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK wird abgewiesen.

2. Diese Empfehlung wird am ersten Borsentag nach Eroffnung an die Parteien auf der Website

der Ubernahmekommission publiziert.

Der Prasident:

Ulrich Oppikofer
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Die Parteien konnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spétestens 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 erfullt oder wenn eine
genehmigte Empfehlung missachtet wird, tiberweist die Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission
zur Eréffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Mitteilung an:

- Hansa AG, durch ihren Vertreter,

- ENR Eastern Natural Resources SA, durch ihren Vertreter,
-  EBK.



