Angebotsprospekt vom 20. Februar 2007

Rabobank

OFFENTLICHES KAUFANGEBOT
der

IPB Holding B.V., Utrecht, Niederlande ("IPB")

eine 100% Tochtergesellschaft der Codperatieve Centrale Raiffeisen-Boerenleenbank B.A., Amster-
dam, Niederlande ("Rabobank" oder "Rabobank Nederland")

fur alle sich im Publikum befindenden
Namenaktien B der Bank Sarasin & Cie AG, Basel ("Sarasin")

von je CHF 100 Nennwert

Angebotspreis: CHF 3'687.50 netto je Namenaktie B der Sarasin mit einem
Nennwert von je CHF 100, abzuglich des Bruttobetrags allfalliger
Ausschittungen pro Namenaktie B der Sarasin, welche die Sara-
sin bis zum Vollzugsdatum dieses Kaufangebots an ihre Aktiona-
re vornimmt.

Angebotsfrist:  vom 20. Februar 2007 bis 26. Méarz 2007, 16:00 Uhr (MEZ) (ver-
langerbar)

Bedingungen: Das Kaufangebot ist an die Bedingungen gemass Kapitel 1.7.
nachstehend geknipft.

Durchfilhrende Bank: Bank Sarasin & Cie AG

Valor ISIN Telekurs-Ticker
Namenaktien B der
Bank Sarasin & Cie AG 226 773 CH 000 226 7737 BSAN




Angebotsrestriktionen

Allgemein

Dieses Kaufangebot wird in keinem Land gemacht, in dem es das anwendbare Recht verletzt oder die
IPB als Anbieterin in irgendeiner Weise verpflichtet, das Kaufangebot zu andern, ein zusatzliches Ge-
such bei Behorden oder anderen Institutionen einzureichen oder zusatzliche Handlungen im Zusam-
menhang mit diesem Kaufangebot vorzunehmen. Es ist nicht beabsichtigt, das Kaufangebot auf sol-
che Lander auszudehnen. Dokumente, die im Zusammenhang mit dem Kaufangebot stehen, dirfen in
solchen Landern weder verteilt oder zuganglich gemacht, noch in solche Lander gesandt werden.
Diese Dokumente dirfen nicht zur Werbung fir Kaufe von Beteiligungsrechten der Sarasin durch Per-
sonen in solchen Landern verwendet werden.

United States of America

The tender offer described herein is not being made in or into, and does not solicit the tender of
shares in Sarasin by any holder of such shares residing in the United States of America (the "United
States") and may only be accepted outside the United States. Documents relating to this tender offer,
including but not limited to this offer prospectus, may not, and should not, be mailed, distributed or
made available or sent in, into or from the United States and any persons receiving or obtaining, by
any means, a copy of this offer prospectus or any other documents relating to this tender offer shall
abstain from mailing, distributing, making available or sending them in, into or from the United States.

United Kingdom

In the United Kingdom, the offering documents in connection with the offer are being distributed only
to and are directed at solely (a) persons who have experience in matters relating to investments being
investment professionals as defined in Article 19 (5) of the Financial Services and Markets Act 2000
(Financial Promotion) Order 2005 (the "Order") or (b) persons falling within Article 49 (2)(a) to (d)
("high net worth companies, unincorporated associations, etc") of the Order or (c) other persons to
whom they may lawfully be communicated under an exemption in the Order (all such persons together
being referred to as "relevant persons"). Any person who is not a relevant person should not act or
rely upon this document or any of its contents. The offer referred to in the tender documents is not
available, and will not be engaged in with persons that are not relevant persons.



Hintergrund des Kaufangebots

Vor dem Hintergrund einer zunehmenden Konsolidierung innerhalb der Bank- und Finanzindustrie,
einem weltweit deutlich intensiveren Wettbewerb sowie der sich erganzenden Produktpaletten der
Rabobank, einer Bank-Genossenschaft niederlandischen Rechts mit Sitz in Amsterdam, und der Sa-
rasin erwarb die Rabobank Uber ihre Tochtergesellschaft IPB Mitte 2002 im Rahmen eines sog. Tran-
saction Agreements ("Transaction Agreement”) 171'553 neu geschaffene Namenaktien B der Sara-
sin mit einem Nennwert von je CHF 100, entsprechend 28,05 % des Aktienkapitals und 16,31 % der
Stimmrechte der Sarasin. Die Liberierung dieser neu geschaffenen Namenaktien B der Sarasin erfolg-
te durch Einbringung der Aktien verschiedener, im Private Banking Sektor tatiger Tochtergesellschaf-
ten der Rabobank.

Im Rahmen des Transaction Agreement raumten die damaligen Aktionare der Eichbaum Holding AG,
Basel ("Eichbaum"), namlich die Herren Dr. Beat Sarasin, Dr. Georg 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 J. Guy E. Monson, der IPB zudem ein befristetes Kaufrecht (Call Option)
zum Erwerb aller Aktien der Eichbaum ein ("Kaufrecht"). Im Jahr 2003 Ubertrugen die Herren Dr. Beat
Sarasin und Dr. Georg Krayer den Herren Matthias Hassels und Rolf M. Wittendorfer (zusammen mit
allen vorgenannten Herren die "Eichbaumaktionére") eine Anzahl Aktien der Eichbaum, und die Her-
ren Matthias Hassels und Rolf M. Wittendorfer wurden Parteien des Transaction Agreement mit im
Wesentlichen gleicher Rechtsstellung wie die anderen Eichbaumaktionare. Die Eichbaum ist Eigen-
timerin samtlicher 550'000 Namenaktien A der Sarasin mit einem Nennwert von je CHF 20 und von
150 Namenaktien B der Sarasin mit einem Nennwert von je CHF 100, entsprechend 18,01 % des
Aktienkapitals und 52,32 % der Stimmrechte der Sarasin.

Am 29. Dezember 2006 Ubte die IPB das Kaufrecht zum Erwerb aller Aktien der Eichbaum aus. Mit
dem Vollzug des durch die Ausiibung des Kaufrechts begriindeten Kaufvertrags ("Kaufvertrag") wird
die IPB neu direkt und indirekt 550'000 Namenaktien A und 171703 Namenaktien B der Sarasin, ent-
sprechend 46,06 % des Aktienkapitals und 68,63 % der Stimmrechte der Sarasin, halten und damit
gemass Artikel 32 des Bundesgesetzes uber die Borsen und den Effektenhandel ("BEHG") verpflich-
tet, ein Angebot fir alle sich im Publikum befindenden Namenaktien B der Sarasin zu unterbreiten.
Der Vollzug des Kaufvertrags ist aufschiebend bedingt durch die Erfiillung der folgenden Bedingungen
(soweit nicht darauf verzichtet wird): Erhalt der erforderlichen Bewilligungen aller Finanzmarktauf-
sichtsbehorden, Erhalt der erforderlichen Genehmigungen oder Freistellungsbescheinigungen aller
Wettbewerbsbehérden, kein Vollzugsverbot, keine wesentlichen negativen Feststellungen bei der Due
Diligence-Prifung, Gewahrleistungen wahr und zutreffend, keine Verletzung von Vertragspflichten,
Vorliegen der zur Berechnung des Kaufpreises erforderlichen Angaben und Bewilligung der Eidge-
nodssischen Bankenkommission zur Weiterverwendung des Namens "Sarasin” durch die Sarasin.



1. Offentliches Kaufangebot

1.1.

1.2.

1.3.

Voranmeldung

Gegenstand des
Angebots

Angebotspreis

Die Voranmeldung dieses Kaufangebots wurde am 9. Januar 2007 in
den elektronischen Medien verdffentlicht. Am 11. Januar 2007 erfolgte
die Publikation der Voranmeldung in der "Neuen Ziircher Zeitung" und
der "Basler Zeitung" in deutscher Sprache sowie in "Le Temps" in fran-
zGsischer Sprache.

Das Kaufangebot bezieht sich auf alle sich im Publikum befindenden
Namenaktien B der Sarasin von je CHF 100 Nennwert.

Das Angebot bezieht sich somit auf 323'070 Namenaktien B der Sarasin
gemass der folgenden Ubersicht (Stand: 9. Februar 2007):

Anzahl ausstehende Namenaktien B 501'553
von der Sarasin auf eigene Rechnung

gehaltene Namenaktien B J. 6780
von der IPB gehaltene Namenaktien B J. 171'553
von der Eichbaum gehaltene Namenaktien B J. 150
Anzahl ausstehender Namenaktien B,

auf die sich das Kaufangebot bezieht 323070

Es sind keine Wandel- oder Optionsrechte ausstehend, welche zum
Bezug von Namenaktien B der Sarasin aus dem bedingten Kapital der
Sarasin berechtigen.

Die IPB bietet CHF 3'687.50 netto je Namenaktie B der Sarasin von
CHF 100 Nennwert, abziglich des Bruttobetrages allfélliger Ausschiit-
tungen pro Namenaktie B der Sarasin, welche die Sarasin bis zum Voll-
zugsdatum dieses Kaufangebots an ihre Aktionére vornimmt.

Die beim Verkauf an die IPB allenfalls anfallenden eidgendssischen
Umsatzabgaben sowie die Bérsengebiihren (einschliesslich der Zusatz-
abgabe der Eidgendssischen Bankenkommission) werden durch die IPB
Ubernommen.

Der Angebotspreis entspricht dem bdérsenrechtlich vorgeschriebenen
Mindestpreis. Er berechnet sich aufgrund der Bewertung der 550'000
Namenaktien A der Sarasin gemass der im Transaction Agreement
vereinbarten Formel, zuzlglich der Kontrollpramie, welche die IPB im
Jahr 2002 den (damaligen) Eichbaumaktionaren fir die EinrAumung des
Kaufrechts bezahlt hat, abzliglich des gemass Artikel 32 Absatz 4
BEHG maximal zulassigen Abschlags von 25%, wobei der fur die Be-
rechnung des Mindestpreises als Referenz geltende Erwerbspreis
(AuslUbungspreis plus Kontrollpramie) CHF 983.33 pro Namenaktie A
bzw. CHF 4'916.67 pro Namenaktie B betragt. Gegeniiber dem durch-
schnittlichen Eroffnungskurs der Namenaktie B der Sarasin von CHF
3'657.33 wahrend der letzten 30 Borsentage vor Publikation der Voran-
meldung am 9. Januar 2007 weist der Angebotspreis eine Pramie von
0.8 % auf. Ausserdem entspricht er einem Abschlag von 6.6 % gegen-
Uber dem Schlusskurs der Namenaktie B der Sarasin von CHF 3'949
einen Borsentag vor Publikation der Voranmeldung.

Die Kursentwicklung der Namenaktie B der Sarasin an der SWX Swiss
Exchange in den letzten Jahren prasentiert sich wie folgt (Schlusskurse
in CHF):

2004 2005 2006 2007*

Hochst 2'380 2'900 3'909 4'550

Tiefst 1'690 1'918 2'750 3'860
* 1. Januar bis 9. Februar 2007 Quelle: Bloomberg
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1.4.

1.5.

1.6.

1.7.

Angebotsfrist

Nachfrist

Vollzug

Bedingungen

Die Angebotsfrist beginnt am 20. Februar 2007 und endet am 26. Marz
2007, 16:00 Uhr (MEZ).

Die IPB behalt sich vor, die Angebotsfrist einmal oder mehrmals auf bis
zu 40 Bdorsentage zu verlangern. Im Falle einer Verlangerung der Ange-
botsfrist verschieben sich der Beginn der Nachfrist und das Vollzugs-
datum entsprechend. Mit Genehmigung der Ubernahmekommission
kann die Angebotsfrist Uber 40 Borsentage hinaus verlangert werden.

Ist das Angebot zustande gekommen, wird die Annahmefrist fur das
Angebot nach Ablauf der (allenfalls verlangerten) Angebotsfrist um die
Nachfrist von 10 Bérsentagen verlangert. Wird die Angebotsfrist nicht
verlangert, beginnt die Nachfrist am 30. Marz 2007 und endet am
16. April 2007, 16:00 Uhr (MEZ).

Die Auszahlung des Angebotspreises fiir die wahrend der Angebotsfrist
und der Nachfrist angedienten Namenaktien B der Sarasin erfolgt innert
10 Bdrsentagen nach Ablauf der Nachfrist ("Vollzugsdatum"), sofern
das Angebot unbedingt wird und sich der Vollzug nicht aufgrund der
Ungewissheit Uber den Eintritt der auflosenden Bedingungen verschiebt,
d.h. voraussichtlich am 20. April 2007. Wird die Angebotsfrist verlangert,
verschiebt sich das Vollzugsdatum entsprechend.

Das Kaufangebot ist an die folgenden Bedingungen geknipft:

1. Erhalt der erforderlichen Bewilligungen aller in- und auslandi-
schen Finanzaufsichtsbehérden zum Vollzug des Kaufvertrags
ohne wesentliche Auflagen oder Bedingungen.

2. Erhalt der erforderlichen Bewilligungen, Freistellungsbescheini-
gungen oder Unbedenklichkeitserklarungen aller in- und aus-
landischen Wettbewerbsbehdrden zum Vollzug des Kaufver-
trags ohne wesentliche Auflagen oder Bedingungen.

3. Kein behérdliches oder gerichtliches Verbot des Vollzugs des
Kaufvertrags.

Als wesentliche Auflagen oder Bedingungen gelten dabei alle Umstande
oder Ereignisse, die nach Ansicht einer reputierten, von der IPB be-
nannten, unabhangigen Revisionsgesellschaft oder Investmentbank
allein oder zusammen mit anderen Umstanden oder Ereignissen, wel-
che mit diesen Auflagen oder Bedingungen in Zusammenhang stehen:

1. in den Geschéftsjahren 2007 oder 2008 eine Reduktion des
konsolidierten Gewinns bzw. eine Erhéhung des konsolidierten
Verlusts der Sarasin und / oder der Rabobank vor Zinsen und
Steuern (EBIT) um einen Betrag, der 20 % oder mehr des EBIT
der Sarasin fiir das Jahr 2006 entspricht, oder

2. in den Geschéaftsjahren 2007 oder 2008 eine Reduktion des
konsolidierten Bruttoertrags der Sarasin und / oder der Rabo-
bank um einen Betrag, der 5 % oder mehr des konsolidierten
Bruttoertrags der Sarasin fiir das Jahr 2006 entspricht, oder

3. eine Reduktion des konsolidierten Eigenkapitals der Sarasin
und / oder der Rabobank per 31. Dezember 2007 oder 31. De-
zember 2008 um einen Betrag, der 10 % oder mehr des konso-
lidierten Eigenkapitals der Sarasin per 31. Dezember 2006 ent-
spricht

verursachen oder voraussichtlich verursachen werden.

Diese Bedingungen gelten bis zum Ablauf der (allenfalls verlangerten)
Angebotsfrist als aufschiebende Bedingungen im Sinne von Artikel 13
Absatz 1 der Verordnung der Ubernahmekommission (iber offentliche
Kaufangebote ("UEV-UEK"). Nach Ablauf der (allenfalls verlangerten)
Angebotsfrist gelten die vorgenannten Bedingungen als auflésende
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Bedingungen im Sinne von Artikel 13 Absatz 4 UEV-UEK.

Die IPB behalt sich das Recht vor, auf die Erfullung einzelner oder aller
Bedingungen ganz oder teilweise zu verzichten.

Falls diese Bedingungen bei Ablauf der (allenfalls verlangerten) Ange-
botsfrist nicht erfillt sind und die IPB nicht auf deren Erfillung verzichtet
hat, ist die IPB berechtigt:

1. das Angebot als dennoch zustande gekommen zu erklaren,
wobei die IPB den Vollzug des Angebots um hdchstens vier
Monate (oder eine langere, von der Ubernahmekommission ge-
nehmigten Frist) nach Ablauf der Nachfrist aufschieben kann
und das Angebot ohne weitere Rechtsfolgen dahin fallt, wenn
bis zum Ablauf dieser Frist die Bedingungen weder erfillt sind
noch die IPB auf deren Erfiillung verzichtet hat, oder

2. das Angebot ohne weitere Rechtsfolgen als dahingefallen zu
erklaren.



2. Angaben Uber die Anbieterin

2.1.

2.2.

Angaben zur IPB

Angaben zur Ra-
bobank Nederland
und der Rabobank-
Gruppe

Die IPB Holding B.V. ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(besloten vennootschap) nach niederlandischem Recht mit Sitz in Ut-
recht, Niederlande. lhr ausgegebenes Kapital betragt EUR 5 Millionen.
Sie ist eine reine Beteiligungsgesellschaft. Einzige Gesellschafterin ist
die Rabobank Nederland.

Die IPB wird in der Konzernrechnung der Rabobank-Gruppe konsoli-
diert. Sie reicht jahrlich beim zustéandigen Handelsregisteramt eine zu-
sammengefasste Bilanz ein, verdffentlicht aber keine Jahresrechnung.

Die Rabobank-Gruppe besteht aus der Rabobank Nederland, den regi-
onalen Rabobanken sowie den Tochtergesellschaften der Rabobank
Nederland. Die Rabobank Nederland ist eine Genossenschaft (coopera-
tieve) niederlandischen Rechts mit Sitz in Amsterdam. Mitglieder der
Rabobank Nederland kénnen nur ihrerseits genossenschaftlich organi-
sierte Banken werden, deren Statuten von der Rabobank Nederland
genehmigt wurden. Per 30. Juni 2006 waren 218 solcher regionaler
Rabobanken Mitglieder der Rabobank Nederland. Die Mitglieder der
regionalen Rabobanken rekrutieren sich aus deren Kunden. Per Ende
Juni 2006 hatten die regionalen Rabobanken insgesamt rund 1,61 Milli-
onen solcher Mitglieder.

Die Rabobank-Gruppe wies Ende Juni 2006 ein konsolidiertes Eigenka-
pital von € 26,7 Milliarden aus. Mit Niederlassungen in 37 Landern wur-
den durch 46'510 vollzeitdquivalente Mitarbeiter mehr als 9 Millionen
Kunden betreut. Die Zahl der Zweigstellen belief sich auf 1'518, wovon
sich 1'229 in den Niederlanden und 289 im Ausland befanden.

Rabobank-Gruppe mit einem verwalteten Vermdgen von € 131,6 Milli-
arden per Ende 2005 zu den bedeutenden Fondsanbietern. Weitere
bedeutende Tochtergesellschaften sind die Schretlen & Co (www.

Die Rabobank-Gruppe ist eine Allfinanz-Gruppe, die im inl&ndischen
Privatkundengeschéft (54 % des Gesamtertrags im ersten Halbjahr
2006), Wholesale- und internationalen Privatkundengeschéaft (25 %),
Asset Management und Investment (7 %), Leasinggeschéft (7 %), Ver-
sicherungsgeschéft (5 %) und Immobilienbereich (2 %) tatig ist.

Finanzielle Schliisselzahlen der Rabobank-Gruppe (in € Mrd.)

2005 H1 2006
Gesamtertrag 9,4 5,0
Nettoergebnis nach Steuern 2,1 1,2
Bilanzsumme 507 521
Eigenkapital 26,3 26,7

Quelle: Geschaftsbericht 2005 und Halbjahresabschluss 2006 der Ra-
bobank

Die langfristigen Verbindlichkeiten der Rabobank werden von den Ra-
ting Agenturen Moody's Investors Services und Standard & Poor's Cor-
poration mit dem Pradikat "Aaa" bzw. "AAA" bewertet.

Weitere Informationen kénnen dem Geschéftsbericht 2005 der Rabo-
bank-Gruppe, dem Halbjahresabschluss der Rabobank-Gruppe per

30. Juni 2006 sowie im Internet unter 'www.rabobank.com entnommen



http://www.robeco.com
http://www.delagelanden.com
http://www.rabovastgoed.nl
http://www.fghbank.nl
http://www.obvion.nl
http://www.rabobank.com

2.3.

2.4.

2.5.

In gemeinsamer
Absprache han-
delnde Personen

Kaufe und Verkau-
fe von Beteili-
gungspapieren der
Sarasin

Beteiligungen an
der Sarasin

werden. Der vorerwdhnte Geschaftsbericht und Halbjahresabschluss
kann auch bei der Bank Sarasin & Cie AG, Zurich (Tel. 044 213 96 79,
Telefax 044 213 96 98, E-mail: corporate.finance@sarasin.ch), kosten-
los angefordert werden.

Im Rahmen dieses Kaufangebots handeln folgende Personen in ge-
meinsamer Absprache mit der IPB:

1. die Rabobank und alle von ihr kontrollierten Gesellschaften;

2. die Eichbaum;

3. die Sarasin und alle von ihr kontrollierten Gesellschaften (ab
Veroffentlichung der Voranmeldung).

Bis zur Auslibung des Kaufrechts am 29. Dezember 2006 bildeten die
Eichbaumaktionare, die Eichbaum, die IPB und die Rabobank eine
Gruppe im Sinne von Art. 27 der Verordnung der Eidgendssischen Ban-
kenkommission Uber die Bérsen und den Effektenhandel.

Mit Austibung des Kaufrechts am 29. Dezember 2006 kaufte die IPB
indirekt alle 550'000 Namenaktien A sowie 150 Namenaktien B der Sa-
rasin. Der Preis der 550'000 Namenaktien A belief sich auf CHF
444'964'000, d.h. CHF 809.03 pro Namenaktie A. Der Preis fiir die 150
Namenaktien B betrug CHF 3'687.50 pro Namenaktie B.

Im Ubrigen haben die IPB, die Rabobank und die durch sie kontrollier-
ten Gesellschaften sowie die Eichbaum wéhrend der letzten zwolf Mo-
nate vor Publikation der Voranmeldung, d.h. vom 9. Januar 2006 bis 8.
Januar 2007, sowie seit Publikation der Voranmeldung bis zum 9. Feb-
ruar 2007 weder Aktien der Sarasin noch Options- oder Wandelrechte
zum Erwerb von Aktien der Sarasin gekauft oder verkauft.

Die Eichbaumaktiondre haben vom 9. Januar 2006 bis zur Ausibung
des Kaufrechts am 29. Dezember 2006 insgesamt 25 Namenaktien B
der Sarasin zum Preis von CHF 3'640 pro Aktie erworben sowie Optio-
nen verkauft, die zum Erwerb von 300 Namenaktien B der Sarasin be-
rechtigen. Im Ubrigen haben sie vom 9. Januar 2006 bis zur Ausiibung
des Kaufrechts am 29. Dezember 2006weder Aktien der Sarasin noch
Options- oder Wandelrechte zum Erwerb von Aktien der Sarasin gekauft
oder verkauft.

Die Sarasin und die durch sie kontrollierten Gesellschaften haben seit
Publikation der Voranmeldung bis zum 9. Februar 2007 auf eigene
Rechnung Optionen verkauft, die zum Erwerb von 392 Namenaktien B
der Sarasin berechtigen. Im Ubrigen haben sie wahrend dieses Zeit-
raums auf eigene Rechnung weder Aktien der Sarasin noch Options-
oder Wandelrechte zum Erwerb von Aktien der Sarasin gekauft oder
verkauft.

Das Aktienkapital der Sarasin betragt CHF 61'155'300 und ist eingeteilt
in 550'000 Namenaktien A von je CHF 20 Nennwert und in 501'553
Namenaktien B von je CHF 100 Nennwert. Die Beteiligung der IPB und
der mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen per
9. Februar 2007 kann der folgenden Ubersicht entnommen werden:

von der Sarasin auf eigene Rechnung gehaltene

Namenaktien B 6'780
von der IPB gehaltene Namenaktien B 171'553
von der Eichbaum gehaltene Namenaktien B 150
von der Eichbaum gehaltene Namenaktien A 550'000



Somit hielten die IPB und die mit ihr in gemeinsamer Absprache han-
delnden Personen (ohne die von der Sarasin gehaltenen eigenen Na-
menaktien B) per 9. Februar 2007 46,06 % des Kapitals und 68,63 %
der Stimmrechte der Sarasin. Abgesehen vom Kaufrecht hielten die IPB
und die mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen zu
diesem Zeitpunkt keine Options- oder Wandelrechte zum Erwerb von
Aktien der Sarasin.



3. Finanzierung

Die Finanzierung des Kaufangebots erfolgt aus eigenen Mitteln der IPB und aus einer von der Rabo-
bank der IPB zur Verfiigung gestellten Kreditlinie.
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4. Angaben Uber die Bank Sarasin & Cie AG (Zielgesellschaft)

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

4.5.

Firma, Sitz, Aktien-
kapital und Ge-
schéaftstatigkeit

Jahresrechnung

Absichten der IPB
bzw. Rabobank
betreffend die Sa-
rasin

Vereinbarungen
zwischen der IPB
bzw. Rabobank und
der Sarasin sowie
deren Organen und
Aktionaren

Vertrauliche Infor-

Die Bank Sarasin & Cie AG verfugt Gber ein Aktienkapital von CHF
61'155'300, eingeteilt in 550'000 Namenaktien A von je CHF 20 Nenn-
wert (Stimmrechtsaktien) und 501'553 Namenaktien B von je CHF 100
Nennwert. Die Sarasin verflgt zusatzlich Gber ein genehmigtes Aktien-
kapital (Namenaktien A) von CHF 1'000'000 und ein bedingtes Aktien-
kapital (Namenaktien B) von CHF 3'000'000. Die bedeutenden Aktiona-
re sind im vorstehenden Kapitel 2.5. "Beteiligung an der Sarasin" be-
schrieben.

Die Sarasin hat ihren Sitz in Basel. Die Namenaktien B der Sarasin sind
an der SWX Swiss Exchange kotiert.

Die Sarasin ist die Dachgesellschaft der Sarasin-Gruppe und wird von
der Eidgenéssischen Bankenkommission als Bank und Effektenhéndler
Uberwacht. lhre Hauptaktivitdten umfassen die Anlageberatung und die
Vermogensverwaltung fir private und institutionelle Kunden sowie das
Fondsgeschatt.

Am 22. Januar 2007 hat die Sarasin bekannt gegeben, dass sie per 15.
Februar 2007 Teile ihrer Brokerage-Aktivitaten an die NZB Neue Zir-
cher Bank, Zurich, verkauft und gleichzeitig einen Anteil von 20 % und
eine Option auf weitere 20 % am bestehenden Aktienkapital der NZB
Holding erwirbt.

Die Geschéftsberichte der Jahre 2003, 2004 und 2005 sowie der Halb-
jahresbericht 2006 kénnen auf der Webseite unter 'www.sarasin.ch ein-
gesehen werden. Zusatzlich kénnen sie unter folgender Adresse kos-
tenlos angefordert werden: Bank Sarasin & Cie AG, Elisabethenstrasse
62, Postfach, 4002 Basel; Tel. 061 277 77 77. Der Geschéftsbericht
2006 wird voraussichtlich am 13. Marz 2007 vor Bérsenbeginn publiziert
und kann dann ebenfalls auf der vorgenannten Webseite eingesehen

und unter der vorgenannten Adresse kostenlos angefordert werden.

Die Dividendenentwicklung der Namenaktie B der Sarasin in den Ge-
schéftsjahren 2003, 2004 und 2005 prasentiert sich wie folgt (in CHF):

2003 2004 2005
Dividende 50 60 90

Die IPB bzw. Rabobank beabsichtigen, die Wachstumsstrategie der
Sarasin weiter zu unterstiitzen und die Zusammenarbeit in ausgewahl-
ten Bereichen — vor allem in den internationalen Méarkten — weiterzuent-
wickeln. Die Sarasin soll dabei mit der derzeitigen Verwaltungsratsstruk-
tur und unverandertem Management operativ unabhéngig bleiben und —
entsprechend der Multi-Brand-Strategie der Rabobank — ihre eigene
Firma behalten. Die IPB bzw. Rabobank streben den Erwerb der sich im
Publikum befindenden Namenaktien B der Sarasin nicht an; vielmehr
soll die Kotierung an der SWX Swiss Exchange mit der bisherigen Pub-
likumsstreuung beibehalten werden.

Mit Ausnahme des Transaction Agreement und des Kaufvertrags beste-
hen zwischen der IPB bzw. Rabobank (und den von ihr kontrollierten
Gesellschaften) und der Sarasin (und der von ihr kontrollierten Gesell-
schaften) sowie deren Organen und Aktionaren keine Vereinbarungen,
welche die Entscheidung der Empfanger des Kaufangebots massgeb-
lich beeinflussen kdnnten.

Die IPB bestatigt, dass weder sie noch die mit ihr in gemeinsamer Ab-
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mationen

sprache handelnden Personen (ohne Sarasin und die von ihr kontrollier-
ten Gesellschaften) direkt oder indirekt von der Sarasin nicht 6ffentliche
Informationen Uber die Sarasin erhalten haben, welche die Entschei-
dung der Empfanger des Kaufangebots massgeblich beeinflussen kénn-
ten.
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5. Verdffentlichung

Der Angebotsprospekt sowie alle Gbrigen Publikationen im Zusammenhang mit dem Kaufangebot
werden in der "Neuen Zircher Zeitung" und in der "Basler Zeitung" in deutscher Sprache sowie in "Le
Temps" in franzésischer Sprache veréffentlicht.

Die Ubrigen Publikationen werden auch mindestens einem der bedeutenden elektronischen Medien,
welche Bdrseninformationen verbreiten, zugestellt.
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6. Fairness Opinion

Die KPMG AG, Zirich ("KPMG"), wurde vom Verwaltungsrat der Sarasin beauftragt, ein Gutachten
("Fairness Opinion") zum Angebotspreis abzugeben. Die KPMG ist in der Fairness Opinion zum
Schluss gekommen, dass der Angebotspreis von CHF 3'687.50 je Namenaktie B der Sarasin aus
finanzieller Sicht nicht angemessen ist.

Der Text der Fairness Opinion kann bei der Bank Sarasin & Cie AG, Zrich (Tel. 044 213 96 79, Tele-
fax 044 213 96 98, E-Mail: corporate.finance@sarasin.ch), kostenlos angefordert werden und ist im

Internet unter www.sarasin.ch abrufbar.
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7. Bericht der Prifstelle geméss Artikel 25 des Bundesgesetzes uber die Borsen und
den Effektenhandel

Als gemass Boérsengesetz von der Aufsichtsbehdérde fir die Prifung von 6ffentlichen Kaufangeboten
anerkannte Revisionsstelle haben wir den Angebotsprospekt unter Beriicksichtigung der von der U-
bernahmekommission ersuchten Ausnahmen gepriift. Der Bericht des Verwaltungsrates der Zielge-
sellschaft und die Fairness Opinion der KPMG AG bilden nicht Gegenstand unserer Prufung.

Fur die Erstellung des Angebotsprospekts ist die Anbieterin verantwortlich, wéhrend unsere Aufgabe
darin besteht, diesen zu prifen und zu beurteilen.

Unsere Priifung erfolgte nach den Schweizer Priifungsstandards, wonach eine Prifung des Ange-
botsprospektes so zu planen und durchzufuhren ist, dass die formelle Vollstandigkeit geméass Borsen-
gesetz und dessen Verordnungen sowie wesentliche Fehlaussagen mit angemessener Sicherheit
erkannt werden. Wir priiften die Angaben im Angebotsprospekt mittels Analysen und Erhebungen,
teilweise auf der Basis von Stichproben. Ferner beurteilten wir die Einhaltung des Bdrsengesetzes
und dessen Verordnungen. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine ausreichende Grund-
lage fur unser Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung

e entspricht der vorliegende Angebotsprospekt dem Borsengesetz und dessen Verordnungen;
e ist der Angebotsprospekt vollstandig und wabhr;
e werden die Empfanger des Angebots gleich behandelt;

e sind die Bestimmungen Uber Pflichtangebote eingehalten, insbesondere die Mindestpreisvorschrif-
ten unter Berucksichtung des zwischen der Anbieterin und den Aktionaren der Eichbaum Holding
AG vereinbarten Preises fur die Namenaktien A der Zielgesellschaft von je CHF 20 Nennwert; und

¢ st die Finanzierung des Angebots sichergestellt und stehen die erforderlichen Mittel am Vollzugs-
datum zur Verfugung.

Basel, 14. Februar 2007 PricewaterhouseCoopers AG

Dr. L. Imark Ph. Amrein

15



8. Bericht des Verwaltungsrates der Sarasin im Sinne von Artikel 29 des Bundesge-
setzes Uber die Bérsen und den Effektenhandel und Artikel 29-32 Ubernahme-
verordnung

Empfehlung

Der Verwaltungsrat der Bank Sarasin & Cie AG, Basel ("Sarasin” oder "Gesellschaft") hat vom offent-
lichen Kaufangebot der IPB Holding B.V., Utrecht NL ("IPB") fur alle sich im Publikum befindenden
Namenaktien B der Sarasin Kenntnis genommen. Aufgrund der bestehenden Interessenkonflikte hat
der Verwaltungsrat der Gesellschaft einen unabhéngigen Ausschuss zur Beurteilung der Angemes-
senheit des Kaufangebotes gebildet. Er besteht aus den Herren Christoph Ammann und Prof. Dr.
Christian Bruckner. Weiter hat der Verwaltungsrat, handelnd durch diesen unabhangigen Ausschuss,
bei der KPMG AG ("KPMG") zur Beurteilung der finanziellen Angemessenheit des Angebots eine
Fairness Opinion in Auftrag gegeben. Gestlitzt auf diese Fairness Opinion hat der Ausschuss am 13.
Februar 2007 beschlossen, den Aktiondrinnen und Aktionaren der Sarasin zu empfehlen, das Angebot
der IPB nicht anzunehmen. Er Iadt alle Aktionarinnen und Aktionéare ein, ihre Aktien der IPB nicht an-
zudienen. Die Ubrigen Verwaltungsratsmitglieder von Sarasin, Dr. Georg F. Krayer (Préasident), Diede-
rik J.M.G. Baron van Slingelandt (Vizeprasident), Dr. Philip Baumann, Hans-Rudolf Hufschmid, Peter
E. Merian und Thomas van Rijckevorsel, stimmten diesem Beschluss des Ausschusses am 13. Feb-
ruar 2007 ebenfalls zu.

Begrindung

Nachdem er von der IPB Uber das bevorstehende 6ffentliche Kaufangebot fur sémtliche Namenaktien
B der Sarasin informiert wurde, hat der unabhangige Ausschuss des Verwaltungsrates der Sarasin
das Angebot eingehend analysiert:

Fairness Opinion

Der unabhédngige Ausschuss des Verwaltungsrates wurde in seiner Beurteilung durch die Fairness
Opinion von KPMG bestatigt. KPMG stiitzte ihre Bewertung auf die Dividenden-Diskontierungs-
Methode sowie die Marktbewertungsmethode aufgrund von vergleichbaren kotierten Unternehmen
und Transaktionen. Erganzend wurde eine Aktienkurs- und Volumenanalyse durchgefiihrt. Basierend
auf der Annahme, dass Sarasin als unabhangiges Unternehmen mit unveranderter Strategie weiterge-
fuhrt wird, legt die KPMG dar, dass das Angebot in finanzieller Hinsicht fur die Aktionarinnen und Akti-
ondare der Sarasin nicht angemessen ist.

KPMG bericksichtigte in ihrer Analyse die heutige Lage der Sarasin, ihre heute geltende Strategie
und ihre zukUnftigen Entwicklungspotentiale sowie die damit verbundenen Risiken.

Die Fairness Opinion von KPMG kann unentgeltlich bei der Bank Sarasin & Cie AG, Zirich (Tel. 044
213 96 79, Telefax 044 213 96 98, E-mail corporate.finance@sarasin.ch) angefordert werden und ist

Positionierung der Sarasin

Gemass Aussagen der IPB ist die Rabobank-Gruppe interessiert, die Sarasin als bdrsenkotierte, un-
abhangige Privatbank zu flhren und ihren schweizerischen Charakter aufrecht zu erhalten. Dies be-
deutet, dass die IPB bzw. die Rabobank-Gruppe nicht bezweckt, im Kaufangebot einen mdglichst
hohen Anteil an der Sarasin zu erwerben. Das obligatorische Kaufangebot wurde deshalb mit einem
Angebotspreis lanciert, welcher dem absolut minimal zuldssigen Angebotspreis entspricht. Es ist das
Verstandnis des Verwaltungsrates, dass die IPB des weiteren nicht ausschliesst, dass sie allfallig
angediente Namenaktien B der Sarasin zu einem spéteren Zeitpunkt wieder im Markt platzieren wird.

Der Verwaltungsrat der Sarasin ist der Uberzeugung, dass die Rabobank-Gruppe sowohl die Mittel
wie auch den Willen hat, an der nachhaltigen Entwicklung der Sarasin mitzuwirken und den Private-
Banking-Bereich weiter auszubauen. Der vom Verwaltungsrat der Sarasin angenommene und in Ver-
wirklichung stehende strategische Mittelfrist-Plan bietet der Sarasin nach heutiger Beurteilung gute
Wachstums- und Ertragschancen in der Zukunft.
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Angemessenheit des Angebotspreises

Der Angebotspreis pro Namenaktie B der Sarasin von CHF 100 Nennwert betragt CHF 3'687.50. Er
entspricht dem minimal zulassigen Angebotspreis gemass dem Bérsengesetz. Er liegt damit 25%
unter dem angepassten hdchsten Preis, den der Erwerber im Laufe der letzten zwdlf Monate vor Ver-
offentlichung des Angebotes fir Beteiligunspapiere der Zielgesellschaft bezahlt hat bzw. als Folge der
Auslibung der Call-Option auf Eichbaum Aktien zahlen wird. Der Erwerb beruht auf dem Transaction
Agreement von 2002, das der Erwerberin eine Call-Option Uber den indirekten Erwerb der Stimmen-
mehrheit der Sarasin einraumte. In Ausfilhrung der Empfehlung der Ubernahmekommission vom 13.
Juni 2002 wurde fiir die Berechnung des héchsten Erwerbspreises eine Kontrollpramie berticksichtigt,
welche den Eichbaum-Aktionaren durch die Rabobank fiir die Einrdumung der Call-Option auf Eich-
baum Aktien im Jahre 2002 bezahlt wurde. Der Wert der Kontrollpramie wurde aufgrund eines Gut-
achtens eines unabhéangigen Experten auf CHF 96 Millionen festgelegt. Da die Call-Option der Rabo-
bank das Recht einraumt — indirekt durch den Kauf von 100% der Eichbaum Holding AG — neben den
550'000 Namenaktien A auch 150 Namenaktien B zu erwerben, berechnet sich der Wert der Kontroll-
pramie pro Aktie so, dass der Gesamtbetrag von CHF 96 Millionen durch die Anzahl nennwertberei-
nigter Aktien dividiert wird, was einen Betrag von CHF 174.31 pro Namenaktie A bzw. CHF 871.54 pro
Namenaktie B (insgesamt CHF 95'869'269.18 fir alle Namenaktien A) ergibt. Der fir die Berechnung
des Mindestpreises als Referenz geltende Erwerbspreis (Ausiibungspreis plus Kontrollpramie) betragt
somit CHF 983.33 pro Namenaktie A (bzw. CHF 4'916.67 pro Namenaktie B). Nach Beriicksichtigung
des gemass dem Borsengesetz erlaubten Abschlages von 25% ergibt sich ein Mindestangebotspreis
fur die Publikumsaktiondre von CHF 3'687.50. Dieser Preis liegt damit 0,8% tber dem durchschnittli-
chen Eréffnungskurs der letzten 30 Borsentage vor Publikation der Voranmeldung, aber 6.6% unter
dem Schlusskurs der Namenaktie B von CHF 3'949 einen Bérsentag vor Publikation der Voranmel-
dung. Aus den obigen Erwagungen sowie aus den Schlussfolgerungen der KPMG in ihrer Fairness
Opinion, die von einer Bewertung der B Aktien in einer Spanne zwischen CHF 4'433 und CHF 4'888
ausgeht, schliesst der Verwaltungsrat, dass der Angebotspreis nicht angemessen ist.

Weiter stellt der Verwaltungsrat fest, dass die Ubrigen vorhandenen Netto-Aktiven der Eichbaum Hol-
ding AG aus liquiden Mitteln sowie 150 Sarasin Namenaktien B bestehen. Die 150 Namenaktien B
bleiben in der Gesellschaft und werden zum Angebotspreis von je CHF 3'687.50 bewertet, wéhrend
die verfugbaren liquiden Mittel an die bisherigen Aktionéare der Eichbaum Holding AG ausgeschittet
werden. Damit wird sichergestellt, dass den bisherigen Aktiondren der Eichbaum Holding AG durch
die Anbieterin keine zusatzlichen — im Sinne des Borsengesetzes relevanten — Entschadigungen zu-
kommen.

Potenzielle Interessenkonflikte

Der Verwaltungsrat der Sarasin setzt sich zusammen aus den Herren Dr. Georg F. Krayer (Prasident),
Dr. Christian Brickner (Vizepréasident), Diederik J.M.G. Baron van Slingelandt (Vizeprasident), Chris-
toph Ammann, Dr. Philip Baumann, Hans-Rudolf Hufschmid, Peter E. Merian und Thomas van Rijcke-
vorsel. Nachdem die Herren Dr. Georg F. Krayer, Dr. Philip Baumann, Hans-Rudolf Hufschmid und
Peter E. Merian (alle Vertreter der Eichbaum Holding AG) als Aktionare der Eichbaum Holding AG die
Option auf Aktien der Eichbaum Holding im 2002 an die IPB verkauft haben, stehen sie fir die Beur-
teilung des Angebotes der IPB in einem Interessenkonflikt. Die Herren Diederik J.M.G. Baron van
Slingelandt und Thomas van Rijckevorsel sind aufgrund eines Mandatsvertrages mit der Rabobank im
Verwaltungsrat der Sarasin vertreten. Als ehemaliges Mitglied der Geschéftsleitung der Rabobank
Nederland bzw. als Direktionsmitglied der Rabobank-Gruppe sind die Herren Diederik J.M.G. Baron
van Slingelandt sowie Thomas van Rijckevorsel ebenfalls in einem Interessenkonflikt.

Um die vorgenannten Interessenkonflikte zu lésen, wurde ein unabhangiger Verwaltungsratsaus-
schuss bestehend aus den Herren Christoph Ammann und Prof. Dr. Christian Briickner gebildet und
wurde die KPMG beauftragt, sich in einer Fairness Opinion Uber die Angemessenheit des Angebotes
Zu aussern.

Unter Vorbehalt ihrer bestehenden Verwaltungsratsmandate der Sarasin stehen Christoph Ammann
und Prof. Dr. Christian Briickner mit der Anbieterin (oder mit einer mit ihr in gemeinsamer Absprache
handelnden Person) in keiner vertraglichen Beziehung und iben ihre Mandate auch sonst nicht nach
Instruktion der Anbieterin (oder mit einer mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Person) aus,
weder im Allgemeinen noch im Zusammenhang mit der Erstellung dieses Berichts. Christoph Am-
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mann und Prof. Dr. Christian Briickner sind insbesondere weder Organ noch Arbeitnehmer von Ge-
sellschaften, welche tber wesentliche Geschaftsbeziehungen zur Anbieterin (oder zu einer der mit ihr
im Rahmen des Angebotes in gemeinsamer Absprache handelnden Personen) verfiigen. Herr Am-
mann halt keine Aktien der Sarasin. Herr Prof. Briickner halt 55 Namenaktien B der Sarasin. Weder
Herr Ammann noch Herr Prof. Briickner halten Optionen auf Aktien der Sarasin.

Der Verwaltungsrat beabsichtigt, anlasslich der nachsten Generalversammlung der Sarasin als Ersatz
der Herren Diederik J.M.G. Baron van Slingelandt und Thomas van Rijckevorsel die Herren Bert
Heemskerk und Sipko Schat als Vertreter der Rabobank-Gruppe zur Wahl in den Verwaltungsrat vor-
zuschlagen. Beide Kandidaten sind Mitglieder des Executive Committee der Rabobank. Herr
Heemskerk ist zudem deren CEO. Im weiteren wird Herr Philip Baumann, dessen Amtszeit an der
kommenden ordentlichen Generalversammlung auslauft, auf eine Wiederwahl verzichten. Weitere
Anderungen an der Zusammensetzung des Verwaltungsrates sind nicht beabsichtigt. Die Bedingun-
gen der Rechtsverhéaltnisse mit den Mitgliedern des Verwaltungsrates bleiben unverandert. Die abtre-
tenden Herren van Slingelandt, van Rijckevorsel und Baumann werden keine Abgangsentschadigun-
gen erhalten.

Auf Stufe der Generaldirektion hat Herr Franz K. von Meyenburg gegenliber Sarasin bestatigt, dass er
entschieden habe, sich auf den 1. Mai 2007 aus der Geschéftsleitung der Bank zuriickzuziehen und
vorzeitig pensionieren zu lassen. Er wird keine Abgangsentschadigung erhalten. Weiter wurde dem
Verwaltungsrat von der Rabobank-Gruppe bestétigt, es bestehe keine Absicht, die Geschéftsleitung
der Sarasin nach Abschluss des Kaufangebotes neu zusammenzusetzen oder die Bedingungen der
Arbeitsvertrage bzw. Beteiligungsplane der Mitglieder der Geschéftsleitung zu &ndern. Sie wird dem-
nach weiterhin aus den Herren Joachim Strahle (CEO), Matthias Hassels, Fidelis G6tz, Andreas Sa-
rasin, Eric Sarasin und Marco Weber bestehen. Die Bestimmung eines weiteren Mitglieds ist fir die
absehbare Zukunft geplant.

Abwehrmassnahmen

Die Sarasin beabsichtigt nicht, Abwehrmassnahmen zu ergreifen. Weiter hat ihre Generalversamm-
lung keine Beschlisse in Anwendung von Artikel 29 Abs. 2 des Borsengesetzes gefasst. Der von Sa-
rasin am 22. Januar 2007 bekannt gegebene Verkauf per 15. Februar 2007 von Teilen ihrer Brokera-
ge-Aktivitdten an die NZB Neue Zircher Bank, Zirich, unter gleichzeitigem Erwerb eines Anteils von
20% und einer Option auf weitere 20% am bestehenden Aktienkapital der NZB Holding wurde im Ein-
vernehmen mit der IPB beschlossen. Der Transaktionsumfang liegt weit unter 10% der konsolidierten
Bilanzsumme der Sarasin. Der mit den abgegebenen Brokerage-Aktivitaten erzielte Nettoertrag liegt
unter 2% des konsolidierten Nettoertrags der Sarasin. Der Verkauf der Brokerage-Aktivitdten hat bei
der Sarasin einen Abbau von rund 20 Stellen zur Folge. Einen Teil dieser Mitarbeitenden wird die NZB
Neue Zircher Bank ibernehmen. Der restliche Stellenabbau erfolgt sozialvertraglich.

Vertragliche Vereinbarungen zwischen der Anbieterin und der Sarasin

Mit Ausnahme des Transaction Agreement von 2002 bestehen zwischen der Anbieterin und der Ziel-
gesellschaft keine Vereinbarungen, die mit dem Erwerb der Stimmenmehrheit durch die Anbieterin
oder mit diesem Angebot in Zusammenhang stehen.

Absicht der Aktionare, die mehr als 5% der Stimmrechte besitzen

Mit Ausnahme der IPB und der Eichbaum Holding AG sind dem Verwaltungsrat der Gesellschaft keine
Aktionare der Gesellschaft bekannt, die mehr als 5% der Stimmrechte der Gesellschaft besitzen. Die
von der IPB und der Eichbaum Holding AG gehaltenen Namenaktien B der Sarasin sind nicht Ge-
genstand dieses Angebotes.

Angaben Uber wesentliche Veranderungen der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie der
Geschéftsaussichten

Der letzte von der Gesellschaft publizierte Abschluss ist der Halbjahresbericht per 30. Juni 2006 (nicht
revidiert). Die Geschéftsberichte von Sarasin fur die Jahre 2003, 2004 und 2005 sowie der Halbjah-
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resbericht per 30. Juni 2006 kdnnen kostenlos bei der Bank Sarasin & Cie AG, Elisabethenstrasse 62,

Postfach, 4002 Basel unter Telefon 061 277 77 77 bestellt oder im Internet unter ‘www.sarasin.ch her-
unter geladen werden. Der Geschaftsbericht fir das Jahr 2006 wird voraussichtlich am 13. Marz 2007
vor Borsenbeginn (d.h. zehn Borsentage vor dem Ablauf der Angebotsfrist) publiziert und [<ann dann

ebenfalls bei der vorerwahnten Adresse kostenlos bestellt oder im Internet f(www.sarasin.ch) herunter
geladen werden.

Zwischen dem 31. Dezember 2006 und der Publikation dieses Berichtes sind keine wesentlichen,
nicht verdffentlichten Anderungen der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage sowie der Geschaftsaus-
sichten der Gesellschaft eingetreten.

Basel, 13. Februar 2007 Fir den Verwaltungsrat der Bank Sarasin & Cie AG
Prof. Dr. Christian Briickner Christoph Ammann
Vizeprasident Mitglied
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9. Empfehlung der Ubernahmekommission

Der Angebotsprospekt, einschliesslich des Berichts des Verwaltungsrates der Sarasin, wurde der
Ubernahmekommission vor dessen Publikation eingereicht. Mit Empfehlung vom 16. Februar 2007 hat
diese befunden:

Das o6ffentliche Kaufangebot der IPB Holding B.V., Utrecht, Niederlande, an die Aktionare der Bank
Sarasin & Cie AG, Basel, entspricht dem Bundesgesetz Uber die Bérsen und den Effektenhandel
vom 24. Mérz 1995.

Die Ubernahmekommission gewahrt folgende Ausnahme von der Ubernahmeverordnung (Art. 4
UEV-UEK): Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der Karenzfrist (Art. 14 Abs. 2 UEV-UEK).

Die Ubernahmekommission gewahrt unter der in Erw. 7.3.1 und 7.3.2 genannten Auflage und dem
genannten Vorbehalt ihre Zustimmung zu den auflésenden Bedingungen (Art. 13 Abs. 4 UEV-
UEK).

Es wird festgestellt, dass die Aktionare der Eichbaum Holding AG, Basel, nicht als im Hinblick auf
das Kaufangebot in gemeinsamer Absprache mit der IPB Holding B.V. handelnde Personen oder
als organisierte Gruppe gemass Art. 11 Abs. 1 UEV-UEK gelten und dass dementsprechend Ge-
schafte der Eichbaumaktiondre in Beteilungspapieren der Bank Sarasin & Cie AG sowie Derivaten
(inkl. Optionen) und strukturierten Produkten auf solchen Beteiligungspapieren nicht unter den
Gleichbehandlungsgrundsatz von Art. 10 UEV-UEK, insbesondere nicht unter die Best Price Rule
von Art. 10 Abs. 6 UEV-UEK, fallen.
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10. Durchfihrung des Kaufangebots

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

10.5.

10.6.

10.7.

10.8.

Information / An-
dienung

Publikationen

Beauftragte Bank
Prifstelle gemass
Artikel 25 BEHG

Annahme- und
Zahlstellen

Borsenhandel

Auszahlung des
Angebotspreises

Kostenregelung
und Abgaben

Deponenten

Die Deponenten von Namenaktien B der Sarasin werden durch ihre De-
potbank Uber das Kaufangebot informiert und werden gebeten, geméass
den Instruktionen der Depotbank zu verfahren.

Heimverwahrer

Aktionéaren, die ihre Namenaktien B der Sarasin bei sich zu Hause oder
in einem Banksafe verwahren, wird das Formular "Annahme- und Abtre-
tungserklarung” an die im Aktienregister von Sarasin vermerkte Adresse
zugestellt. Sie werden gebeten, das Formular "Annahme- und Abtre-
tungserklarung”, vollstandig ausgefillt und unterzeichnet, zusammen
mit dem/den entsprechenden Aktienzertifikat(en), nicht entwertet, bis
spéatestens 23. Méarz 2007, 16:00 Uhr, direkt bei ihrer Bank oder der
Annahme- und Zahlungsstelle einzureichen.

Der Angebotsprospekt sowie alle Gibrigen Publikationen im Zusammen-
hang mit dem Kaufangebot werden in der "Neuen Zircher Zeitung" und
in der "Basler Zeitung" in deutscher Sprache sowie in "Le Temps" in
franzosischer Sprache veroffentlicht.

Die ubrigen Publikationen werden auch mindestens einem der bedeu-
tenden elektronischen Medien, welche Borseninformationen verbreiten,
zugestellt.

Die Anbieterin hat die Sarasin mit der Durchfihrung des Kaufangebots
beauftragt.

PricewaterhouseCoopers AG, Zirich.

Bank Sarasin & Cie AG, Basel, sowie samtliche schweizerischen Ge-
schaftsstellen der Sarasin.

Vom 20. Februar 2007 (Beginn Angebotsfrist) bis zum Tag der Auszah-
lung des Angebotspreises findet kein Handel der angedienten Namen-
aktien B der Sarasin auf einer zweiten Handelslinie statt. Angediente
Namenaktien B der Sarasin werden deshalb bei der Andienung durch
die jeweilige Depotbank gesperrt und kénnen nicht mehr gehandelt
werden.

Die angedienten Namenaktien B der Sarasin sind depot- und SIS-
pflichtig.

Bei erfolgreichem Kaufangebot erfolgt die Auszahlung des Angebots-
preises fur die wahrend der Angebotsfrist und Nachfrist angedienten
Namenaktien B der Sarasin mit Valuta 20. April 2007 (vorbehalten bleibt
eine Verlangerung der Angebotsfrist bzw. Verschiebung des Vollzugda-
tums des Kaufangebots geméss Kapitel 1.4. "Angebotsfrist" und Kapitel
1.7. "Bedingungen”, wodurch sich die Auszahlung entsprechend ver-
schiebt).

Die Andienung von Namenaktien B der Sarasin, welche bei Banken in
der Schweiz deponiert sind, erfolgt wahrend der Angebotsfrist und der
Nachfrist ohne Spesen und Abgaben.

Die beim Verkauf allenfalls anfallenden eidgendssischen Umsatzabga-
ben und die Borsengebiihr SWX (inklusiv Zusatzabgabe der Eidgends-
sischen Bankenkommission) werden durch die IPB getragen.
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10.9. Steuerfolgen

10.10.Dekotierung bzw.
Kraftloserklarung
der Namenaktien B
der Sarasin

10.11.Angebotsprospekt

Die nachfolgende summarische Darstellung der Steuerfolgen kann nicht
die Steuerberatung im Einzelfall ersetzen. Es wird den Aktionaren bzw.
wirtschaftlich Berechtigten von Namenaktien B der Sarasin ausdriicklich
empfohlen, ihre spezifischen Steuerfolgen der Andienung ihrer Aktien
selbstandig abzuklaren.

Schweizer Einkommens- bzw. Gewinnsteuer

Der Verkauf von Namenaktien B der Sarasin im Rahmen dieses Ange-
bots kann folgenden Steuerfolgen unterliegen:

Aktionare mit steuerlichem Wohnsitz oder Aufenthalt in der Schweiz und
Namenaktien B der Sarasin im Privatvermdgen:

Der Verkauf von Namenaktien B der Sarasin im Rahmen dieses Ange-
bots sollte voraussichtlich fur Aktien im Privatvermégen von Personen
mit steuerlichem Wohnsitz oder Aufenthalt in der Schweiz steuerfrei
mdglich sein.

Es kann allerdings nicht ausgeschlossen werden, dass die zustandigen
Steuerbehdrden bei einer direkten oder indirekten Entreicherung der
Sarasin eine indirekte Teilliquidation der Sarasin annehmen. In diesem
Fall unterliegt maximal der Differenzbetrag zwischen dem Angebots-
preis und dem Nennwert der Namenaktien B der Sarasin der Einkom-
menssteuer.

Aktionare mit steuerlichem Wohnsitz oder Aufenthalt bzw. Sitz in der
Schweiz und Namenaktien B der Sarasin im Geschéaftsvermdgen:

Natlrliche Personen mit steuerlichem Wohnsitz oder Aufenthalt in der
Schweiz, einschliesslich Personen, welche als gewerbsmassige Wert-
schriftenh&ndler qualifizieren, sowie juristische Personen, die Namenak-
tien B der Sarasin in ihrem Geschéftsvermégen halten, unterliegen im
Allgemeinen dem Buchwertprinzip, d.h. der Buchgewinn beim Verkauf
der Namenaktien B der Sarasin unterliegt der Einkommens- bzw. Ge-
winnsteuer.

Aktionare ohne steuerlichen Wohnsitz oder Aufenthalt bzw. Sitz in der
Schweiz:

Allfallige Gewinne aus dem Verkauf von Namenaktien B der Sarasin
durch Aktionére ohne steuerlichen Wohnsitz oder Aufenthalt bzw. Sitz in
der Schweiz unterliegen nicht der schweizerischen Einkommens- bzw.
Gewinnbesteuerung, vorausgesetzt, dass die Namenaktien B der Sara-
sin nicht einer Betriebsstatte oder einem Schweizer Geschéftsbetrieb
zugeordnet werden kénnen.

Aktionare ohne steuerlichen Wohnsitz oder Aufenthalt bzw. Sitz in der

Schweiz haben ihrerseits zu prufen bzw. abzuklaren, welche Steuer-
folgen sich in ihrem Domizilstaat ergeben.

Eidgenodssische Verrechnungssteuer

Der Aktienverkauf im Rahmen des Angebots hat keine verrechnungs-
steuerlichen Folgen.

Eidgenossische Umsatzabgabe

Eine beim Verkauf von Namenaktien B der Sarasin allenfalls anfallende
eidgendssische Umsatzabgabe wird von der IPB getragen und an die
Eidgendssische Steuerverwaltung abgeliefert.

Die IPB beabsichtigt nicht, die Dekotierung der Namenaktien B der Sa-
rasin von der SWX Swiss Exchange oder eine Kraftloserklarung nach
Ablauf der Angebotsfrist im Sinne von Artikel 33 BEHG zu beantragen.

Der Angebotsprospekt (inkl. Fairness Opinion der KPMG) kann bei der
Bank Sarasin & Cie AG, Abteilung Corporate Finance, Lowenstrasse
11, 8022 Zirich, Uber Telefon 044 213 96 79 oder via E-Mail:
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10.12.Anwendbares
Recht und Ge-
richtsstand

corporate.finance@sarasin.ch in deutscher oder franzosischer Sprache

kostenlos bestellt werden.

Das Kaufangebot und samtliche daraus resultierenden gegenseitigen
Rechte und Pflichten unterstehen schweizerischem materiellen
Recht. Ausschliesslicher Gerichtsstand fiir samtliche aus diesem
Kaufangebot entstehenden oder damit zusammenhéangenden Streitig-
keiten ist Basel.
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11. Indikativer Zeitplan

9. Januar 2007 Voranmeldung

20. Februar 2007 Beginn Angebotsfrist

26. Marz 2007 Ende Angebotsfrist (16:00 Uhr MEZ)*

27. Marz 2007 Veroffentlichung des provisorischen Zwischenergebnisses*
30. Marz 2007 - Publikation des endglltigen Zwischenergebnisses*

- Beginn Nachfrist*

16. April 2007 Ende Nachfrist (16:00 Uhr MEZ)*
17. April 2007 Veroffentlichung des provisorischen Endergebnisses*
20. April 2007 - Verdffentlichung des endglltigen Endergebnisses*

- Auszahlung des Angebotspreises fir die wahrend der Angebots- und
Nachfrist angedienten Namenaktien B der Sarasin*

* Die IPB behdlt sich das Recht vor, die Angebotsfrist einmal oder mehrmals zu verlangern, wobei
eine Verlangerung der Angebotsfrist Uber eine Gesamtdauer von 40 Bérsentagen hinaus nur mit
Zustimmung der Ubernahmekommission erfolgen kann. In einem solchen Fall wiirden sich die nach-
folgenden Daten entsprechend verschieben. Vorbehalten bleiben zudem die Bestimmungen gemass
Kapitel 1.7. "Bedingungen".

Die mit der Durchfiihrung des Kaufangebots beauftragte Bank:

Bank Sarasin & Cie AG

201177/05/pr/00118635.doc

24



