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EMPFEHLUNG

vom 3. Juli 2000

Offentliches Kauf- und Tauschangebot der Unaxis Holding AG, Ziirich, an die Aktionare der
Esec Holding AG, Steinhausen

A. Die Esec Holding AG (Esec) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Steinhausen (ZG). Ihr Akti-
enkapital betragt CHF 20'453'650.-- und ist eingeteilt in 525'000 Namenaktien von je CHF 10.--
Nennwert und 304'073 Inhaberaktien von je CHF 50.-- Nennwert. Die Inhaberaktien sind an der
Schweizer Borse kotiert.

Die Generalversammlung der Esec vom 29. Juni 2000 hat die Einheitsnamenaktie eingefiihrt. Die
bestehenden Inhaberaktien werden im Verhéltnis 1:5 aufgeteilt und in 5 Namenaktien mit je
CHF 10.-- Nennwert umgewandelt. Nach erfolgter Kapitalrestrukturierung wird das Aktienkapital
CHF 20'453'650.-- betragen, eingeteilt in 2'045'365 Namenaktien mit je CHF 10.-- Nennwert. Die
Einflhrung der Einheitsnamenaktie wird erst nach Abwicklung des nachstehend erwahnten Ange-
botes erfolgen.

B. Die Unaxis Holding AG (Unaxis), vormals Oerlikon-Buhrle Holding AG, ist eine Aktiengesell-
schaft mit Sitz in Zlrich. Ihr Aktienkapital betrdgt CHF 263'401'840.-- und ist in 13'170'092 Na-
menaktien von je CHF 20.-- Nennwert eingeteilt. Zudem verfiigt die Unaxis Uber ein genehmigtes
Aktienkapital in der Hohe von CHF 40°000*000.--, mit dem namentlich Akquisitionen und &hnliche
Investitionen finanziert werden kénnen.

C. Mit Kaufvertrag vom 1. November 1999 erwarb Unaxis 110000 Esec-Inhaberaktien zu
CHF 1'865.-- pro Titel. Am gleichen Tag erwarb sie von Herrn Karl Nicklaus, Grinder der Esec,
eine Option Uber sémtliche 525'000 Namenaktien. Am 3. Juli 2000 Ubte Unaxis diese Option zu
CHF 470.-- pro Aktie aus.

D. Am 27. Juni 2000 kiindigte Unaxis in den elektronischen Medien an, dass sie den Aktionéren der
Esec ein oOffentliches Kauf- und Tauschangebot unterbreiten werde. Fiir eine Esec-Inhaberaktie
werden vier Unaxis-Namenaktien zuztglich CHF 1°920.-- angeboten. Diese Voranmeldung wurde
am 28. Juni 2000 in den Tageszeitungen landesweit verdffentlicht.

E. Der Angebotsprospekt und der Bericht des Verwaltungsrates der Zielgesellschaft wurden der
Ubernahmekommission vor der Publikation unterbreitet.

F. Zur Prufung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus Herrn Hans Caspar von
der Crone (Président), Frau Maja Bauer-Balmelli und Herrn Alfred Sporri gebildet.

Die Ubernahmekommission zieht in Erwégung:



1. Einhaltung der Bestimmungen betreffend Pflichtangebot

Mit der Austibung ihrer Option zum Erwerb samtlicher Esec-Namenaktien hat die Unaxis ihre Be-
teiligung vom 13.3 % auf 76.6 % der Stimmrechte der Gesellschaft erhéht. Damit hat sie den
Grenzwert von 33%3% der Stimmrechte gemass Art. 32 Abs. 1 BEHG uberschritten, wodurch die
Angebotspflicht ausgeldst wurde. Folglich muss sich das Angebot der Unaxis auf alle Arten von
kotierten Beteiligungspapieren der Zielgesellschaft erstrecken (E. 1.1), die Mindestpreisvorschriften
von Art. 32 Abs. 4 BEHG einhalten (E. 1.2) und - ausser aus wichtigen Griinden — nicht an Bedin-
gungen geknupft werden (E. 1.3).

1.1 Das Angebot bezieht sich auf alle 194'073 Esec-Inhaberaktien, welche die Unaxis noch nicht
besitzt. Zudem umfasst es 13'696 Inhaberaktien, die durch Wandelung einer Wandelanleihe oder
Ausiibung von Mitarbeiteroptionen entstehen kdnnten. Damit sind die Bestimmungen von Art. 29
BEHV-EBK eingehalten.

1.2 Das Angebot von Unaxis muss auch den Mindestpreisvorschriften von Art. 32 Abs. 4 BEHG
gentgen. Zur Prifung der Einhaltung dieser Bestimmung ist der Wert des Angebotes zu bestimmen
und mit dem gesetzlichen Mindestangebotspreis zu vergleichen.

Bei Umtauschangeboten wird fir die Berechnung des Wertes des Angebotes Artikel 37 Abs. 2
BEHV-EBK analog angewendet (Art. 42 Abs. 1 BEHV-EBK). Der zu berlicksichtigende Wert der
zum Tausch angebotenen Titel ergibt sich somit aus dem Durchschnitt der wahrend der letzten 30
Bdrsentage vor Verdffentlichung der Voranmeldung an einer Schweizer Borse ermittelten Eroff-
nungskurse.

In casu betrégt dieser Wert CHF 407.20 flr eine Unaxis-Namenaktie. Der gemass Art. 34 Abs. 4
BEHG relevante Mindestangebotspreis belduft sich somit auf CHF 3°548.80 (vier Unaxis-
Namenaktien @ CHF 407.20 zuztglich CHF 1920.--).

1.2.1 Geméss Art. 34 Abs. 4 BEHG i.V.m. Art. 37 Abs. 2 BEHV-EBK und Art. 9 Abs. 3 lit. a
UEV-UEK hat der Angebotspreis zundchst mindestens dem durchschnittlichen Eréffnungskurs der
letzten 30 Borsentage der anvisierten Titel im Zeitpunkt der Voranmeldung zu entsprechen.

Im vorliegenden Fall wurde die Voranmeldung am 27. Juni 2000 in den elektronischen Medien und
am 28. Juni 2000 in der Presse veroffentlicht. Damit entfaltet die Voranmeldung ihre rechtlichen
Wirkungen am 27. Juni 2000 (siehe Empfehlung in Sachen Calanda Brau vom 27. Mai 1999, E. 1).
Der durchschnittliche Erdffnungskurs der letzten 30 Borsentage fiir die Esec-Inhaberaktien betrégt
CHF 3'547.60. Der Angebotspreis erfiillt somit die erste Anforderung von Art. 32 Abs. 4 BEHG.

1.2.2 Gemass Art. 32 Abs. 4 BEHG darf der Preis des Angebotes hochstens 25% unter dem hochs-
ten Preis liegen, den der Anbieter in den letzten zwolf Monaten fiir Beteiligungspapiere der Zielge-
sellschaft bezahlt hat. Verfugt die Zielgesellschaft ber mehrere Aktienkategorien, muss der
hdchstbezahlte Preis im Vergleich zum Nominalwert berechnet werden (Art. 38 Abs. 2 BEHV-
EBK).

Laut Angebotsprospekt betragt der vom Anbieter wéhrend des letzten Jahres hochstbezahlte Preis
CHF 1865.-- fir eine Esec-Inhaberaktie und CHF 470.-- flr eine Esec-Namenaktie. Unter Beriick-
sichtigung der unterschiedlichen Nennwerte liegt der Kaufpreis flir die Esec-Namenaktie umge-
rechnet bei CHF 2°350.-- und somit tber demjenigen der Inhaberaktie. Von diesem Kaufpreis kann
geméss Art. 32 Abs. 4 BEHG ein Abschlag von 25% vorgenommen werden. Der Angebotspreis
liegt Giber diesem Mindestwert und erfiillt somit die zweite Anforderung von Art. 32 Abs. 4 BEHG.
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1.3 Gemaéss Art. 32 Abs. 2 BEHV-EBK darf das Pflichtangebot ausser aus wichtigen Grinden nicht
an Bedingungen geknupft werden. Wichtige Grinde liegen insbesondere vor, wenn fiir den Erwerb
eine behordliche Bewilligung erforderlich ist (Art. 32 Abs. 2 lit. a BEHV-EBK). Die Anknupfung
des Angebotes an die Zustimmung der zustdndigen Wettbewerbsbehdrden widerspricht den Regeln
betreffend Angebotspflicht nicht.

2. In gemeinsamer Absprache handelnde Personen

2.1 Nach Art. 11 UEV-UEK i.V.m. Art. 15 Abs. 2 lit. ¢ BEHV-EBK handelt der Anbieter grund-
sétzlich in gemeinsamer Absprache mit allen Mitgliedern seines Konzerns. Alle Tochtergesellschaf-
ten der Unaxis sind somit den in Art. 12 UEV-UEK formulierten Regeln unterstellt. Die Prifstelle
hat zu priifen, ob die genannten Gesellschaften ihren diesbeziiglichen Pflichten nachkommen.

2.2 Da Esec von Unaxis beherrscht wird, ist auch sie als eine in gemeinsamer Absprache mit Una-
xis handelnde Person im Sinne von Art. 11 UEV-UEK zu betrachten (siehe Empfehlung in Sachen
Calanda Brau vom 27. Mai 1999, E. 5). Hingegen ist nicht notwendig, dass die Unaxis im Ange-
botsprospekt offenlegt, wieviele eigene Beteiligungspapiere Esec in den letzten zw6lf Monaten ge-
kauft und verkauft hat (Art. 19 Abs. 1 lit. ¢ UEV-UEK i.V.m. Art. 12 Abs. 3 UEV-UEK), da letzte-
re in diesem Zeitraum nicht von der Anbieterin beherrscht wurde.

3. Bedingung und Abwicklung des Angebotes

3.1 Gemaéss Art. 9 Abs. 1 UEV-UEK muss der Anbieter innerhalb von sechs Wochen nach Publika-
tion der Voranmeldung ein Angebot veroffentlichen, das den Konditionen der VVoranmeldung ent-
spricht. Eine im Angebotsprospekt genannte Bedingung muss deshalb bereits in der Voranmeldung
enthalten sein (Art. 7 Abs. 2 lit. f UEV-UEK). Dies ist in casu der Fall. Die Bestimmung von Art. 9
Abs. 1 UEV-UEK ist in diesem Punkt eingehalten.

3.2 Gemass Art. 13 Abs. 4 UEV-UEK kann das Angebot nur mit dem Einverstandnis der Ubernah-
mekommission an auflésende Bedingungen gekniipft werden (d.h. an Bedingungen, tber deren Ein-
treffen erst nach Ablauf des Angebotes Klarheit bestehen wird). Nach stiandiger Praxis der Uber-
nahmekommission sind auflésende Bedingungen zuldssig, wenn sie ausstehende Zustimmungen
seitens von Wettbewerbsbehdrden betreffen (siehe u.a. Empfehlung in Sachen ABB AG vom 26.
Mérz 1999, E. 3). Die bis am 3. November 2000 vorgesehene Frist hinsichtlich der Erfillung der
Bedingung ist angemessen. Die Abwicklungsfrist von Art. 14 Abs. 6 UEV-UEK (die normalerweise
zehn Borsentage nach Ende der Nachfrist ablauft) wird entsprechend verlangert.

4. Dauer des Angebotes

Gemass Art. 14 Abs. 3 UEV-UEK muss grundsatzlich ein Angebot mindestens 20 Bdrsentage offen
bleiben. Diese Frist wird auf zehn Borsentage verkirzt, wenn (a) der Anbieter vor der Veroffentli-
chung des Angebotes die Mehrheit der Stimmrechte der Zielgesellschaft besitzt und (b) der Bericht
des Verwaltungsrates der Zielgesellschaft im Angebot veroffentlicht wird. Beide Bedingungen sind
im vorliegenden Fall erfullt. Die Verkirzung der Beschrankung der Angebotsdauer auf zehn Bor-
sentage ist damit zul&ssig.

5. ""Best price rule™
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Nach Art. 10 Abs. 6 UEV-UEK darf der Anbieter nach Veroffentlichung des Angebotes bzw. der
Voranmeldung keine Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem Uber dem Angebotspreis
liegenden Preis erwerben, ohne diesen Preis allen Empféangern des Angebotes anzubieten (soge-
nannte "Best Price Rule"). Nach standiger Praxis der Ubernahmekommission gilt diese Regel wah-
rend der ganzen Dauer des Angebotes und wahrend sechs Monaten nach Ablauf der Nachfrist (sie-
he u.a. Empfehlung in Sachen Big Star Holding AG vom 7. April 2000, E. 8). Beim Umtauschange-
bot passt sich der Angebotspreis laufend den Kursanderungen der zum Umtausch angebotenen Titel
an. Folglich darf der Anbieter ab Zeitpunkt VVoranmeldung bis sechs Monaten nach Ablauf der
Nachfrist keine Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem Preis erwerben, der in diesem
Zeitpunkt Uber dem Wert des Angebotes (d.h. in casu dem Wert von vier Unaxis-Namenaktien zu-
zuglich CHF 1°920.--) liegt. Nach Abwicklung des Angebotes bis zum Ablauf der obgenannten
sechsmonatigen Frist ist auf den Wert des Angebotes am Tag der Abwicklung abzustellen.

6. Publikation

Die vorliegende Empfehlung wird in Anwendung von Art. 23 Abs. 3 BEHG am ersten Tag des An-
gebotes, d.h. am 6. Juli 2000, auf der Website der Ubernahmekommission veroffentlicht.

7. Gebiuhr

Das Angebot bezieht sich auf 207769 Esec-Inhaberaktien. Der Gesamtbetrag des Angebotes liegt
gemass Art. 62 Abs. 4 UEV-UEK bei einem Angebotspreis von CHF 3'636.80 (viermal den durch-
schnittlichen Eréffnungskurs der Unaxis-Aktie wéahrend der zehn Borsentage vor Unterbreiten des
Angebotes an die Ubernahmekommission, d.h. zehn Bérsentage vor dem 28. Juni 2000) bei
CHF 755'614'299.--. Gemass Art. 62 Abs. 2 UEV-UEK belduft sich die Gebiihr auf CHF 185°561.-.
Diese wird gestlitzt auf Art. 62 Abs. 2, 2. Satz UEV-UEK um 25 % auf CHF 139°000.-- reduziert.

Gestuitzt auf diese Erwagungen erlasst die Ubernahmekommission die folgende Empfehlung:

1. Das Kaufangebot der Unaxis Holding AG entspricht dem Bundesgesetz tiber die Borsen und
den Effektenhandel vom 24. Mérz 1995.

2. Die Ubernahmekommission gewdhrt die folgende Ausnahme von der Ubernahmeverordnung
(Art. 4): Auflosende Bedingung (Art. 13 Abs. 4); Befreiung von der Pflicht zur Einhaltung der
Karenzfrist (Art. 14 Abs. 1); Reduktion der Angebotsdauer (Art. 14 Abs. 3); Erstreckung der
Abwicklungsfrist (Art. 14 Abs. 6).

3. Die Empfehlung wird am 6. Juli 2000 auf der Website der Ubernahmekommission veréffent-
licht.



4. Die Gebuhr betragt CHF 139'000.--.

Der Président des Ausschusses:

Hans Caspar von der Crone

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, iberweist die Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission
zur Eréffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Mitteilung an:

- Unaxis Holding AG, durch ihren Vertreter
- Esec Holding AG, durch ihren Vertreter



