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Offentliches Kaufangebot der Hexagon AB (publ.), Stockholm, Schweden, fiir alle sich im
Publikum befindenden Namenaktien der Leica Geosystems Holdings AG, Balgach — An-
gebotsprospekt

A. Die Leica Geosystems Holdings AG (,,Leica“ oder ,,Zielgesellschaft”) ist eine Aktien-
gesellschaft mit Sitz in Balgach (SG). Ihr Aktienkapital betragt CHF 117'329'100, aufgeteilt in
2'346'582 Namenaktien mit einem Nennwert von je CHF 50. Die Namenaktien sind an der
SWX Swiss Exchange (,,SWX*) kotiert.

B. Die Hexagon AB (publ.) (,,Hexagon“ oder ,,Anbieterin“) ist eine Publikumsaktienge-
sellschaft mit Sitz in Stockholm, Schweden. Nach der letzten ordentlichen Generalversamm-
lung vom 3. Mai 2005 betrégt das Aktienkapital der Hexagon SEK 230'691'384 und ist einge-
teilt in 3'150'000 voll einbezahlte Aktien der Klasse A (diese Aktien haben je 10 Stimmrechte)
und 54'522'846 voll einbezahlte Aktien der Klasse B (diese Aktien haben je ein Stimmrecht).
Die Aktien der Klasse B der Hexagon sind in der A-Liste an der Stockholmer Borse kotiert.

Hexagon ist die Muttergesellschaft eines weltweit tatigen Technologiekonzerns mit direkt und
indirekt gehaltenen Tochtergesellschaften weltweit. Beherrschender Aktiondr der Hexagon ist
Melker Schorling, Schweden, Préasident des Verwaltungsrates der Hexagon. Dieser halt Gber
von ihm voll kontrollierte Gesellschaften einen Kapitalanteil von 27.65%, entsprechend einem
Stimmrechtsanteil von 51.49% der Hexagon. Die an der Hexagon direkt beteiligte Gesellschaft
ist die Konverta AB, Landskrona, Schweden. Ein weiterer Grossaktionér ist Maths O. Sundg-
vist, Schweden, Vizeprasident des Verwaltungsrats der Hexagon. Dieser halt tber voll von ihm
kontrollierte Gesellschaften einen Kapitalanteil von 16.13%, entsprechend 10.81% der Stimm-
rechte. Die an der Hexagon direkt beteiligte Gesellschaft ist die AB Landa, Ostersund, Schwe-
den.

C. Am 13. Juni 2005 kundigte Hexagon in den elektronischen Medien an, dass sie voraus-
sichtlich am 27. Juni 2005 ein 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir alle sich im Publikum befin-
denden Namenaktien von CHF 50 Nennwert der Leica unterbreiten werde. Ebenfalls am 13.
Juni 2005 teilte Leica mittels Pressemitteilung mit, dass der Verwaltungsrat von Leica das von
Hexagon angekiindigte unverlangte Ubernahmeangebot einstimmig ablehne.

D. Mit verfahrensleitender Anordnung vom 13. Juni 2005 forderte der Prasident der Uber-
nahmekommission Leica auf, bis spétestens 16. Juni 2005 zur Voranmeldung des Angebots von
Hexagon Stellung zu nehmen. Gleichzeitig wurde Hexagon Frist bis zum 21. Juni 2005 ange-
setzt, um sich alsdann bei Erhalt der Stellungnahme der Zielgesellschaft dazu vernehmen zu



lassen. Fristgerecht reichten sowohl Leica als auch Hexagon ihre Stellungnahme bei der Uber-
nahmekommission ein.

E. Am 16. Juni 2005 erfolgte die landesweite Publikation der Voranmeldung, indem diese
in mehreren Zeitungen in deutscher und franzosischer Sprache verdffentlicht wurde. Als Preis
des Angebots sind CHF 440 je Leica-Namenaktie angekiindigt. Das Angebot wurde in der
Voranmeldung an verschiedene Bedingungen geknupft (vgl. dazu ausfuhrlich die Empfehlung
in Sachen Leica Geosystems Holdings AG vom 22. Juni 2005 — Voranmeldung, Erw. 3).

F. Nach Eingang der Stellungnahmen von Leica und Hexagon (vgl. oben lit. D) erliess die
Ubernahmekommission am 22. Juni 2005 eine Empfehlung zur Voranmeldung des Angebots
von Hexagon und verschiedenen damit zusammenh&ngenden Fragen (Empfehlung in Sachen
Leica Geosystems Holdings AG vom 22. Juni 2005 — VVoranmeldung). Die Frist zur Ablehnung
der Empfehlung ist zwischenzeitlich ungenutzt abgelaufen. Auf einzelne Punkte dieser Emp-
fehlung wird im Rahmen der Erwégungen einzugehen sein.

G. Am 27. Juni 2005 erfolgte die landesweite Verbreitung des 6ffentlichen Kaufangebots
der Hexagon fur alle sich im Publikum befindenden Namenaktien der Leica, indem dieses in
mehreren Zeitungen auf Deutsch und Franzésisch verdffentlicht und den elektronischen Me-
dien zugestellt wurde. Mit verfahrensleitender Anordnung vom 27. Juni 2005 wurde Leica auf-
gefordert, bis am 29. Juni 2005 zum Angebotsprospekt Stellung zu nehmen. Hexagon ihrerseits
hatte danach bis am 1. Juli 2005 Gelegenheit, sich zur Stellungnahme von Leica zu dussern.
Auf beide innert Frist eingereichten Stellungnahmen wird — soweit erforderlich — im Rahmen
der Erwdgungen eingegangen.

H. Am 30. Juni 2005 hat Leica den Medien die Finanzziele bis 2009 bekannt gegeben. An
einer Medienkonferenz sowie mittels Medienmitteilung hat der Verwaltungsrat von Leica einen
Plan zum Ruckkauf von eigenen Aktien in der Héhe von CHF 100 Mio. bzw. von bis zu 10%
des Kapitals angekundigt. In der Medienmitteilung liess er verlauten, er wolle damit seine akti-
ondrsfreundliche Politik dokumentieren. Es wurde ferner mitgeteilt, das Aktienriickkaufpro-
gramm solle realisiert werden, sofern das Unternehmen unabhéangig bleibe.

. Am 5. Juli 2005 hat Leica mittels Medienmitteilung die Offentlichkeit dariiber infor-
miert, dass der Hauptsitz fur Nord- und Siidamerika im Grossraum Atlanta ausgebaut werde.
Gleichzeitig hat Leica die Ubernahme der im Bereich ,inertialen Positionierung* tatigen Ter-
ramatics Systems Inc., Calgary, Kanada (,, Terramatics®), insbesondere den Erwerb des geisti-
gen Eigentums an der Inertial Positioning (IP) Technology von Terramatics sowie die Uber-
nahme der wichtigsten, an der Entwicklung dieser Technologie beteiligten Mitarbeiter und
Mitarbeiterinnen, bekannt gegeben. Uber den Kaufpreis wurde — gemass Medienmitteilung —
Stillschweigen vereinbart.

J. Zur Prufung der vorliegenden Angelegenheit wurde ein Ausschuss bestehend aus den
Herren Hans Caspar von der Crone (Prasident), Hans Rudolf Widmer und Thierry de Marignac
gebildet.



Die Ubernahmekommission zieht in Erwéagung:
1. Handeln in gemeinsamer Absprache

1.1 FoOr im Hinblick auf ein Angebot in gemeinsamer Absprache oder als organisierte
Gruppe mit der Anbieterin handelnde Personen gelten Art. 15 Abs. 1 und 2 BEHV-EBK sinn-
gemaéss (Art. 11 Abs. 1 UEV-UEK).

1.2 Nach Art. 11 Abs. 1 UEV-UEK i.V.m. Art. 15 Abs. 2 lit. ¢ BEHV-EBK handelt die
Anbieterin grundséatzlich in gemeinsamer Absprache mit allen Mitgliedern ihres Konzerns und
den sie beherrschenden Aktionaren. Im Ubrigen handeln geméss Praxis der Ubernahmekom-
mission diejenigen Personen in gemeinsamer Absprache mit der Anbieterin, welche hinsicht-
lich des Unterbreitens eines ¢ffentlichen Kauf- bzw. Umtauschangebots und dessen Bedingun-
gen ihr Verhalten koordinieren bzw. sich iber das Angebot und tber dessen Bedingungen ge-
einigt haben (vgl. Empfehlung in Sachen Swiss International Air Lines AG vom 28. April 2005,
Erw. 2.2).

Daraus ergibt sich, dass (i) alle direkt oder indirekt gehaltenen Gesellschaften der Hexagon, (ii)
Melker Schoérling und alle Gesellschaften, die er direkt oder indirekt kontrolliert (einschliess-
lich Konverta AB, vgl. Sachverhalt lit. B) und (iii) Maths O. Sundqvist und alle Gesellschaften,
die er direkt oder indirekt kontrolliert (einschliesslich AB Landa, vgl. Sachverhalt lit. B) im
Hinblick auf das vorliegende Kaufangebot in gemeinsamer Absprache mit Hexagon handeln.

1.3 Die Anbieterin hat nach Art. 12 Abs. 1 UEV-UEK die in gemeinsamer Absprache mit
ihr handelnden Personen offen zu legen. Hexagon kommt dieser Verpflichtung in Ziff. 3.3 des
Angebotsprospekts nach. Mit Bezug auf die in gemeinsamer Absprache mit der Anbieterin
handelnden Personen entspricht der Angebotsprospekt auch im Ubrigen den gesetzlichen An-
forderungen. Die in gemeinsamer Absprache mit Hexagon handelnden Personen sind den in
Art. 12 UEV-UEK statuierten Pflichten unterworfen. Die Prifstelle hat zu prifen, ob diese Per-
sonen ihren diesbeziglichen Pflichten nachkommen.

2. Angebot auf alle kotierten Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft

2.1  Das Angebot muss sich geméss Art. 10 Abs. 5 UEV-UEK auf alle kotierten Beteili-
gungspapiere der Zielgesellschaft erstrecken (Art. 29 BEHV-EBK), soweit es Beteiligungspa-
piere umfasst, deren Erwerb die Pflicht zur Unterbreitung eines Angebots auslésen wiirde. Die-
se Pflicht zur Unterbreitung eines Angebots besteht geméss Art. 32 Abs. 1 BEHG fir denjeni-
gen, der direkt, indirekt oder in gemeinsamer Absprache mit Dritten Beteiligungspapiere er-
wirbt und damit zusammen mit den Papieren, die er bereits besitzt, den Grenzwert von 33 1/3%
der Stimmrechte einer Zielgesellschaft, ob ausiibbar oder nicht, Uberschreitet. Das Angebot von
Hexagon umfasst mehr als 33 1/3% der Stimmrechte an Leica. Folglich kommen diese Regeln
im vorliegenden Fall zur Anwendung.

2.2  Das offentliche Kaufangebot der Hexagon bezieht sich auf alle sich im Publikum befin-
denden Namenaktien der Leica. Art. 10 Abs. 5 UEV-UEK wird somit Rechnung getragen. In
diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass sich das Angebot gemass Art. 10 Abs. 5
UEV-UEK i. V. m. Art. 29 Abs. 2 BEHV-EBK auch auf Beteiligungspapiere bezieht, die aus
allfalligen Wandel- oder Erwerbsrechten stammen, wenn diese Rechte vor dem endgultigen
Ablauf der Angebotsfrist ausgelibt werden. Das Angebot muss sich (berdies auf alle Beteili-
gungspapiere erstrecken, welche aus der Auslibung von Optionsrechten bis zum Ende der



Nachfrist stammen, nicht hingegen notwendigerweise auf die Optionsrechte selbst (Art. 10
Abs. 3 UEV-UEK).

3. Bestimmungen tber den Mindestpreis

3.1  Umfasst das Angebot Beteiligungspapiere, deren Erwerb die Pflicht zur Unterbreitung
eines Angebots ausldsen wiirde, so muss gemass Art. 10 Abs. 5 zweiter Satz UEV-UEK der
Angebotspreis den Bestimmungen Uber Pflichtangebote (Art. 32 Abs. 4 und 5 BEHG, Art. 37 -
43 BEHV-EBK) entsprechen. Da das Angebot von Hexagon mehr als 33 1/3% der Stimmrechte
an Leica umfasst, kommen — wie bereits erdrtert (vgl. dazu oben Erw. 2.1) — diese Bestimmun-
gen im vorliegenden Fall zur Anwendung

3.2  Nach Art. 32 Abs. 4 BEHG muss der Angebotspreis zunachst mindestens dem Boérsen-
kurs der avisierten Titel entsprechen. Dieser Kurs ergibt sich geméass Art. 37 Abs. 2 BEHV-
EBK aus dem Durchschnitt der wahrend der letzten 30 Borsentage vor Veroffentlichung der
Voranmeldung an einer Schweizer Borse ermittelten Eroffnungskurse fir diese Beteiligungs-
papiere (Art. 37 Abs. 2 BEHV-EBK i.V.m. Art. 9 Abs. 3 lit. a UEV-UEK).

Im vorliegenden Fall entfaltete die Voranmeldung ihre Wirkungen in Bezug auf die Berech-
nung des Mindestpreises am 16. Juni 2005 (vgl. Empfehlung in Sachen Leica Geosystems Hol-
dings AG vom 22. Juni 2005 — Voranmeldung, Erw. 1.2). Der durchschnittliche Eroffnungskurs
der Leica-Aktien der letzten 30 Borsentage vor diesem Datum belduft sich auf CHF 373.18.
Der in casu im Angebot offerierte Preis betrdgt CHF 440. Dieser Betrag liegt Giber den massge-
benden CHF 373.18 einer Leica Aktie, d.h. das Angebot von Hexagon erfillt somit die erste
Anforderung von Art. 32 Abs. 4 BEHG.

3.3  Nach Art. 32 Abs. 4 BEHG darf der Angebotspreis zudem héchstens 25% unter dem
hochsten Preis liegen, den die Anbieterin in den zwolf letzten Monaten vor Verdffentlichung
des Angebots fir Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft bezahlt hat. Im vorliegenden Fall
wurden durch die Anbieterin oder die mit ihr in gemeinsamer Absprache handelnden Personen
keine Kdufe oder Verkaufe von Beteiligungspapieren der Leica getétigt.

Zusammenfassend kann somit festgehalten werden, dass im vorliegenden Angebot die Be-
stimmungen tber den Mindestpreis eingehalten sind.

4. Angebotspreis

4.1  Im Prospekt der Anbieterin wurde der Angebotspreis wie folgt formuliert: ,,CHF 440
(netto) pro Namenaktie von je CHF 50 Nennwert der Leica Geosystems Holdings AG. Der An-
gebotspreis wird durch den Bruttobetrag allfélliger Verwasserungseffekte (zum Beispiel Divi-
dendenzahlungen, Kapitalerh6hungen mit einem Ausgabepreis pro Aktie unter dem Angebots-
preis, Kapitalriickzahlungen, Verkauf von eigenen Aktien unter dem Angebotspreis, Ausgabe
von Optionen) reduziert werden, soweit diese bis zum Vollzug des Angebotes eintreten (fir
Details zum Verwasserungseffekt vgl. Ziffer 2.3 Absatz 2)“.

In Ziff. 2.3 Absatz 2 des Angebotsprospekts ist sodann nachzulesen: ,,Prazisierend ist darauf
hinzuweisen, dass die Austibung von Optionen, die am 31. Méarz 2005 ausstehend waren und
zur Schaffung von maximal 196'971 Aktien fiihren konnen, bei der Beurteilung der Frage, ob
eine Verwasserung nach dem vorstehenden Absatz eingetreten ist, nicht beachtet werden wird.
Es handelt sich dabei um die auf Seite 47 des in deutscher Sprache erschienenen Corporate Go-
vernance und Finanzberichts 2004/2005 der Leica (Note 20 zur konsolidierten Jahresrechnung
,»Aktien- und Optionenpléne*) angegebenen am 31. Mdrz 2005 ausstehenden Optionen.*
4



4.2  Die Zielgesellschaft macht in ihrer Stellungnahme zum Angebotsprospekt (vgl. Sach-
verhalt lit. G) geltend, die Anpassung des Angebotspreises auf der Basis der Verwasserung
koénne gemass der Voranmeldung nicht zur Anwendung kommen, wenn Optionen ausgeubt
werden, die bereits vor der Voranmeldung zugeteilt wurden. Die Austibung solcher Optionen
sei kein Verwasserungseffekt, der eine Preisanpassung rechtfertige. Nur wenn Optionen (1)
nach der Publikation der VVoranmeldung und kumulativ (2) als Reaktion auf das Angebot aus-
gegeben werden wirden, wirde diese Ausgabe — je nach Auslbungspreis — nach Ansicht der
Zielgesellschaft allenfalls eine Preisanpassung aufgrund des Preisvorbehalts des Verwasse-
rungseffekts auslosen. Andernfalls sei die in Ziff. 2.3 Absatz 2 des Angebotsprospekts vorge-
nommene ,,Prézisierung“ eine unzuldssige Anpassung des Angebotsprospekts zu Ungunsten
der Empfanger des Angebots. Das Angebot beziehe sich ndmlich (und dies bereits seit der VVor-
anmeldung) auch auf Leica-Aktien, die bis zum Ende der Nachfrist wegen der Ausiibung von
Optionen ausgegeben werden. Die Auslbung solcher Optionen kénne den Angebotspreis auf
keinen Fall verandern, auch wenn diese Optionen nach dem 31. Mé&rz 2005 zugeteilt worden
seien. Eine Bericksichtigung des Verwasserungseffekts solcher Austibungsgeschéfte habe sich
die Anbieterin in der Voranmeldung nicht vorbehalten. Die Anbieterin misse somit auf jeden
Fall alle Aktien, die bis zum Ende der Nachfrist aus der Auslibung von Optionsrechten stamm-
ten, die vor der Voranmeldung zugeteilt worden seien, zum vollen Angebotspreis erwerben; ein
Preisvorbehalt betreffend dieser Aktien sei unzuléssig.

4.3  Die Ubernahmekommission kann sich der Argumentation der Zielgesellschaft iiber den
Verwésserungseffekt nicht anschliessen.

4.3.1 Zum Gegenstand des Angebots ist Folgendes festzustellen: Hexagon halt sowohl in der
Voranmeldung als auch im Angebotsprospekt fest, dass sich das Angebot auch auf Leica-
Aktien erstreckt, die bis zum Ende der Nachfrist wegen der Austibung von Optionen ausgege-
ben werden. Dazu ist die Anbieterin bereits aufgrund von Art. 10 Abs. 3 UEV-UEK verpflich-
tet. Ihr Angebot umfasst demzufolge ex lege alle durch die Ausiibung von Optionen geschaffe-
nen Aktien, unabhéngig davon, wann die entsprechenden Optionen ausgegeben und zugeteilt
respektive die betreffenden Titel geschaffen wurden. Werden also Optionen im relevanten Zeit-
raum ausgeiibt und somit das Kapital erhoht, dann sind die wegen der Austibung von Optionen
ausgegebenen Aktien Gegenstand des Angebots.

4.3.2 Was die verwendete Verwasserungsklausel und somit den Preis des Angebots anbelangt
kann das Folgende festgestellt werden: Geméss Art. 32 Abs. 4 BEHG i.V.m. Art. 37 Abs. 2
BEHV-EBK entspricht der Borsenkurs dem Durchschnitt der wéhrend der letzten 30 Borsenta-
ge vor Veroffentlichung des Angebotes an einer Schweizer Borse ermittelten Eréffnungskurse
(vgl. oben Erw. 3.2). Art. 37 Abs. 3 BEHV-EBK prazisiert, dass dieser Wert von erheblichen
Kurseinflissen durch besondere Ereignisse innerhalb dieses Zeitraumes wie zum Beispiel Di-
videndenausschittungen oder Kapitaltransaktionen zu bereinigen ist. Gemass Praxis der Uber-
nahmekommission ist die Bestimmung von Art. 37 Abs. 3 BEHV-EBK weit auszulegen: Der
relevante Zeitraum, innerhalb welchem zu berticksichtigende Ereignisse stattzufinden haben,
entspricht demjenigen bis zum Vollzug des Angebots. Demnach ist es zuldssig gestitzt auf Art.
37 Abs. 3 BEHV-EBK vom nach Art. 37 Abs. 2 BEHV-EBK berechneten ,,Bérsenkurs® bis
zum Vollzug des Angebots stattfindende Ereignisse wie Dividendenausschittungen oder Kapi-
taltransaktionen der Zielgesellschaft in Abzug zu bringen (siehe Empfehlung in Sachen Aare-
Tessin AG fir Elektrizitdt vom 6. Juli 2004, Erw. 3.4 und Empfehlung in Sachen Alusuisse
Group AG vom 21. Juli 2000, Erw. 1.2).



Aus welchem Grund — wie in der Stellungnahme der Zielgesellschaft postuliert — Optionen, die
bereits vor der Voranmeldung zugeteilt wurden, nicht unter diese Verwésserungsklausel fallen
sollten, ist nicht ersichtlich. Werden Optionen im relevanten Zeitraum ausgelbt und somit das
Kapital erhéht, und fuhrt diese Kapitalerhdhung zu einer Verwasserung der Beteiligungen der
Zielgesellschaft, dann darf dieser Verwasserungseffekt geméss Art. 37 Abs. 3 BEHV-EBK im
Angebotspreis berucksichtigt werden. Die Tatsache, dass die Anbieterin gemass ihrer Prézisie-
rung im Angebotsprospekt ,,die Ausiibung von Optionen, die am 31. Marz 2005 ausstehend
waren und zur Schaffung von maximal 196'971 Aktien fuhren kénnen, bei der Beurteilung der
Frage, ob eine Verwasserung nach dem vorstehenden Absatz eingetreten ist“, nicht beachten
wird, ist demzufolge eine Verbesserung des Angebots, da sie auf die Anwendung der Verwés-
serungsklausel fir diese Optionen verzichtet, obwohl sie aufgrund von deren Wortlaut in der
Voranmeldung und von Art. 37 Abs. 3 BEHV-EBK zur Geltendmachung des Verwasserungs-
effekts auch auf diesen Optionen befugt gewesen ware. Im vorliegenden Fall liegt demzufolge
keine unzuldssige Anpassung des Angebotspreises zu Ungunsten der Empfanger des Angebots
vor. Die Prézisierung in Ziff. 2.3 Absatz 2 des Angebotsprospekts ist somit zuldssig.

5. Angaben tber die Zielgesellschaft
5.1 Eingliederung des Bereichs Messtechnik

5.1.1 In Ziff. 5.2 Absatz 1 des Angebotsprospekts ist folgender Passus zu finden: ,,Nach Zu-
standekommen und Abschluss des Angebots beabsichtigt Hexagon, ihren Messtechnikbereich
in die Leica zu integrieren, um so samtliche Segmente des Messtechnikmarktes (d.h. von der
Mikro- bis zur Makromessung) und alle mdglichen geschéftlichen Anwendungen abdecken zu
konnen. Diese leistungsfahige Allianz, die zusammen mit dem bisherigen Fihrungsteam der
Leica geleitet werden soll, wird eine erweiterte Plattform fir Forschung und Entwicklung,
Komponentenbeschaffung und Serviceleistungen sowie Softwareentwicklung darstellen und
dadurch Kostensynergien schaffen. Diese Verbindung wird es auch ermdglichen, Wachstums-
chancen wahrzunehmen, um in neue Markte vorzustossen und neue Anwendungen zu entwi-
ckeln.*

5.1.2 Die Zielgesellschaft macht diesbezuglich in ihrer Stellungnahme geltend, fir die Ent-
scheidung Uber die Andienung sei es wesentlich, ob es bei der angekiindigten Transaktion zu
einer Ausgabe von weiteren Leica-Aktien an Hexagon kommen werde oder ob eine Bartransak-
tion vorgesehen sei. Entscheidend sei zur Abschéatzung des wirtschaftlichen Risikos dieser
Transaktion auch, ob eine Sacheinlage oder ein eigentlicher Kauf mit oder ohne Gewaéhrleis-
tungen der Hexagon angestrebt werde. Der Leica-Aktiondr musse auch daruber aufgeklart wer-
den, welche Auswirkungen die geplante Integration kurz- oder mittelfristig aus Sicht der An-
bieterin auf die Jahresrechnung der Leica haben werde. Die Anbieterin habe die Zusammenfiih-
rung der Messtechnikbereiche beider Gesellschaften detaillierter, auch unter Angabe von Zah-
lenmaterial, zu beschreiben.

5.1.3 Die Anbieterin macht in ihrer Stellungnahme indessen geltend, sie konne keine genaue-
ren Angaben tber die Art und Weise der Integration machen, da ihr die steuerlichen, buchhalte-
rischen und organisatorischen Rahmenbedingungen der Zielgesellschaft, die bei der Strukturie-
rung dieser Integration berticksichtigt werden mussten, nicht bekannt seien. Ebenso konne die
Frage, ob die Integration im Rahmen einer Sacheinlage oder ob ein eigentlicher Kauf mit oder
ohne Gewahrleistung der Hexagon angestrebt werde, erst in der Integrationsphase behandelt
werden, sobald die entsprechenden Informationen zur Behandlung solcher Detailfragen vorlie-
gen.



5.1.4 Gemass Art. 23 Abs. 1 lit. a UEV-UEK muss der Angebotsprospekt Angaben Uber die
grundsatzlichen Absichten der Anbieterin fir die Zielgesellschaft enthalten. Wéhrend in denje-
nigen Konstellationen, in denen einem Ubernahmeangebot Verhandlungen zwischen der An-
bieterin und der Zielgesellschaft vorausgegangen sind oder die Anbieterin bei der Zielgesell-
schaft eine Due Diligence durchfiihren konnte, hohere Anforderungen an den Detaillierungs-
grad der Angaben betreffend die Absichten der Anbieterin Gber Zielgesellschaft zu stellen sind,
gilt dies nicht im gleichen Ausmass bei einem Ubernahmeangebot, das nicht die Unterstiitzung
des Verwaltungsrats der Zielgesellschaft geniesst. In diesem Fall lanciert die Anbieterin ihr
Angebot auf der Basis von 6ffentlich zugénglichen Informationen tber die Zielgesellschaft. In
dieser Situation kdnnen von einer Anbieterin nur insoweit detaillierte Angaben (ber ihre
grundsétzlichen Absichten fur die Zielgesellschaft verlangt werden, als ihr diese bereits kon-
kret bekannt sind. Somit ist im vorliegenden Fall nachvollziehbar und nicht zu beanstanden,
dass die Anbieterin sich bezlglich Detailfragen Uber die geplante Integration noch nicht festle-
gen kann (s. Empfehlung in Sachen Baumgartner Papiers Holding SA vom 8. Januar 2002,
Erw. 4.7).

5.2 Dekotierung der Leica-Aktien

5.2.1 In Ziff. 5.2 Absatz 2 des Angebotsprospekts wird das Folgende ausgefihrt: ,,Hexagon
unterbreitet dieses Angebot, um die volle Kontrolle iber Leica zu erwerben. Hexagon plant, die
Leica-Aktien an der SWX Swiss Exchange nach Abschluss des Angebots zu dekotieren.*

5.2.2 Die Zielgesellschaft macht in ihrer Stellungnahme geltend, mit dieser undifferenzierten
Aussage (ber die Dekotierung wolle die Anbieterin einen unlauteren Andienungszwang auslo-
sen. Da die Frage der Dekotierung eine wesentliche Grundlage fur die Entscheidung der Emp-
fanger des Angebots sei, ob sie ihre Aktien andienen oder nicht, misse die Anbieterin zwecks
Schaffung der Transparenz, ihre Absicht beziiglich der Dekotierung genauer umschreiben. Ins-
besondere sei anzugeben, ab welcher Leica-Beteiligungshohe sie die Dekotierung veranlassen
werde.

5.2.3 Aus dem Zusammenhang ergibt sich, dass die Dekotierung bei Erreichen der vollen
Kontrolle vorgesehen ist. Dies wird in der Stellungnahme der Anbieterin denn auch bestatigt.
Dass Aktionare, die ihre Titel nicht andienen — im Falle einer tatséchlich stattfindenden Deko-
tierung — moglicherweise Aktien halten, fur welche kein liquider Markt mehr besteht, liegt in
der Natur der Sache. Zieht die Anbieterin eine Dekotierung der Titel in Erwégung, ist es im
Ubrigen gemiss Art. 24 Abs. 1 BEHG auch ihre Pflicht, dies im Angebotsprospekt anzugeben.
Die Tatsache, dass eine Dekotierung moglicherweise vorgenommen wird, ist fiir den Empféan-
ger des Angebots eine wesentliche Information. Dies bedeutet indessen noch nicht, dass Aktio-
néare durch die Ankindigung einer Dekotierung geradezu in einen Andienungszwang hinein
geraten. Die Aktiondre von Leica haben nicht zu erwarten, dass sie von heute auf morgen vor
vollendeter Dekotierung stehen. Das Verfahren und die VVoraussetzungen fiir eine Dekotierung
der Titel an der SWX sind in Art. 80 des Kotierungsreglements (,,KR*) und in der Richtlinie
betreffend Dekotierung von Valoren vom 1. Januar 2001 der SWX geregelt. Die Anleger sind
also grundsatzlich durch das vorgesehene Verfahren der SWX im Falle einer Dekotierung ge-
schiitzt. Art. 80 Ziff. 1 KR sieht denn auch vor, dass die Zulassungsstelle bei der Dekotierung
die Interessen der Anleger zu beriicksichtigen hat. Uberdies haben die Aktionare die Moglich-
keit, in der Nachfrist, in Kenntnis der Zwischenergebnisse betreffend die Erfolgsquote im An-
gebot der Hexagon, tber das Andienen zu entscheiden. Demzufolge ist der Angebotsprospekt
der Hexagon im vorliegenden Punkt nicht weiter zu beanstanden.



5.3  Zukunftige Dividendenpolitik

5.3.1 In Ziff. 5.2 Absatz 2 letzter Satz des Angebotsprospekts wird Folgendes festgehalten:
»,Nach Abschluss des Angebots wird die Dividendenpolitik der Leica, insbesondere vor dem
Hintergrund ihres Investitionsbedarfs, tiberprift werden.

5.3.2 Diesbezuglich macht die Zielgesellschaft in ihrer Stellungnahme geltend, die Anbieterin
habe zu erldutern, was sie mit ,,Hintergrund des Investitionsbedarfs“ meine und habe die Krite-
rien fur die Festlegung der zukunftigen Dividendenpolitik zu beschreiben. Insbesondere habe
sie die Empfanger des Angebots aufzukléren, ob allenfalls der zu integrierende Messtechnikbe-
reich der Hexagon erheblichen Investitionsbedarf aufweise und ob das in Ziff. 7.6 des Ange-
botsprospekts erwahnte Steuerruling Dividendenrestriktionen oder Annahmen bzw. Ruling-
Voraussetzungen beziiglich der Ausschuttung enthalte. Mit den nicht weiter qualifizierten Aus-
sagen der Anbieterin (iber die Dividendenpolitik werde ein unlauterer Andienungsdruck auf die
Leica-Aktionére ausgelibt.

5.3.3 Die Anbieterin macht ihrerseits in ihrer Stellungnahme geltend, sie drohe den Aktion&-
ren der Zielgesellschaft weder mit einer Streichung der Dividende noch mit steuerlich ungtins-
tigen Substanzausschittungen. Sie behalte sich lediglich eine Neubeurteilung der Dividenden-
politik vor. Der definitive Entscheid Uber die Dividendenpolitik konne allerdings erst unter
Kenntnis aller relevanten Umstande gefallt werden. Im Ubrigen habe die Zielgesellschaft in
den Geschéaftsjahren 1999/2000 bis 2003/2004 keine Dividende ausbezahlt und im Geschafts-
jahr 2004/2005 ein solche von CHF 4 pro Aktie beantragt. Damit bestehe kein Vertrauen der
Anleger in eine bestimmte Dividendenpolitik. Ferner sei — nicht zuletzt in Anbetracht des an-
gekundigten Aktienrickkaufprogramms — unsicher, ob die Zielgesellschaft in Zukunft Divi-
denden ausschitten werde. Damit kdnne die Aussage der Anbieterin schon von vornherein
nicht als Drohung verstanden werden.

5.3.4 In Bezug auf die zukinftige Dividendenpolitik gilt mutatis mutandis das fur die Ein-
gliederung des Bereichs Messtechnik Gesagte (vgl. oben Erw. 5.1.4): Der Anbieterin stehen bei
einem unfreundlichen Angebot grundsétzlich nur die 6ffentlich zugénglichen Informationen zur
Verfugung. Aus diesem Grunde ist es nachvollziehbar, dass die Anbieterin unternehmerische
Entscheide, wie die Festlegung der Dividendenpolitik und eines allfalligen Investitionsbedarfs,
erst in Kenntnis aller relevanten Umstanden féllen kann. Demzufolge ist es nicht zu beanstan-
den, dass sich die Anbieterin heute im Angebotsprospekt noch nicht definitiv darliber ausspre-
chen kann und will.

6. Best Price Rule

Gemass Art. 10 Abs. 6 UEV-UEK dirfen die Anbieterin und die mit ihr in gemeinsamer Ab-
sprache handelnden Personen nach Veroffentlichung des Angebots keine Beteiligungspapiere
der Zielgesellschaft zu einem ber dem Angebotspreis liegenden Preis erwerben, ohne diesen
Preis allen Empfangern des Angebots anzubieten (sogenannte ,,Best Price Rule®). Gemadss Pra-
xis der Ubernahmekommission gilt diese Regel ab Veroffentlichung der VVoranmeldung wah-
rend der ganzen Dauer des Angebots und wéhrend sechs Monaten nach Ablauf der Nachfrist
(siehe u.a. Empfehlung in Sachen ZKB Visionen vom 23. August 2004, Erw. 4). Die Prufstelle
hat die Einhaltung dieser Regel zu bestétigen (Art. 27 UEV-UEK).



7. Bedingungen

7.1. Ein offentliches Kaufangebot darf grundsétzlich nur an aufschiebende Bedingungen
geknuipft werden, deren Eintritt die Anbieterin selbst nicht massgeblich beeinflussen kann (Art.
13 Abs. 1 UEV-UEK). Diese Bestimmung untersagt der Anbieterin, das Angebot an praktisch
unerfillbare Bedingungen zu knipfen, so dass das Angebot nur durch den Verzicht auf den
Eintritt der Bedingung zustande kommen wirde. Falls die Anbieterin aufgrund der Art der auf-
schiebenden Bedingung einen Beitrag zu deren Eintritt leisten kann, hat sie alle ihr zumutbaren
Massnahmen zu ergreifen, damit die Bedingung eintritt. Ein Offentliches Kaufangebot kann
ausnahmsweise auch an auflésende Bedingungen gekniipft werden. Diejenigen Bedingungen,
die nach Ablauf der Angebotsfrist eintreten, benétigen das Einverstandnis der Ubernahme-
kommission (Art. 13 Abs. 4 UEV-UEK). Dieses wird grundsatzlich unter der Voraussetzung
gegeben, dass der Anbieterin aus der Resolutivbedingung Vorteile erwachsen, welche die dar-
aus resultierenden Nachteile fir die Angebotsempfanger deutlich zu Uberwiegen vermdgen
(vgl. Empfehlung in Sachen Centerpulse AG vom 16. April 2003, Erw. 5).

Nachstehend wird zu den einzelnen Bedingungen im vorliegenden 6ffentlichen Kaufangebot
von Hexagon Stellung genommen.

7.2.  Der Angebotsprospekt enthalt die folgende Bedingung a: ,,am Ende der (allenfalls ver-
langerten) Angebotsfrist halt Hexagon mindestens 50.1% der Summe aller ausgegebenen Lei-
ca-Aktien und aller Leica-Aktien, die im bedingten Aktienkapital der Leica enthalten sind. Die-
se 50.1% entsprechen heute 1'326'747 Leica-Aktien bzw. 56.54% der Leica-Aktien, die am 31.
Marz ausgegeben waren (vgl. Statuten der Leica vom 19. Mai 2005)“. Es handelt sich dabei um
eine aufschiebende Bedingung.

Die Ubernahmekommission hat sich zur Zulassigkeit von Bedingung a bereits in ihrer Empfeh-
lung vom 22. Juni 2005 gedussert (Empfehlung in Sachen Leica Geosystems Holdings AG vom
22. Juni 2005 — Voranmeldung, Erw. 3.2). Die dort geforderten Anpassungen wurden vorge-
nommen. Die Bedingung ist folglich gemass Art. 13 Abs. 1 UEV-UEK als zulassig zu erachten.

7.3  Bedingung b des Angebots sieht vor, dass am Ende der (allenfalls verlangerten) Ange-
botsfrist alle erforderlichen Bewilligungen der schweizerischen und der auslandischen Wett-
bewerbsbehdrden erteilt worden sind. ,,Sollte Bedingung b) bei Ablauf der (allenfalls verlan-
gerten) Angebotsfrist nicht erfllt sein und sollte Hexagon nicht auf diese Bedingung verzichtet
haben, ist Hexagon berechtigt: (i) das Angebot dennoch als zustande gekommen zu erklaren,
jedoch den Vollzug des Angebots um héchstens vier Monate aufzuschieben ("Aufschubfrist™).
Das Angebot fallt dahin, falls die Bedingung b) auch nach Ablauf der Aufschubfrist nicht ein-
getreten ist, es sei denn Hexagon verzichtet auf die Bedingung b); (ii) die Angebotsfrist tiber 40
Borsentage hinaus zu verlangern, wenn die Ubernahmekommission sich damit einverstanden
erklart; oder (iii) das Angebot als nicht zustande gekommen zu erklaren.*

Die Ubernahmekommission hat sich bereits in ihrer Empfehlung vom 22. Juni 2005 zur Zulas-
sigkeit von Bedingung b geédussert (Empfehlung in Sachen Leica Geosystems Holdings AG
vom 22. Juni 2005 — Voranmeldung, Erw. 3.3). Die Bedingung b ist als Resolutivbedingung
zuléssig.

7.4 Bedingung c des Angebots sieht vor, dass bis zum Ende der (allenfalls verlangerten)
Angebotsfrist keine Anderungen der Statuten der Leica beztglich Stimmrechts- oder Ubertra-
gungsbeschréankungen beschlossen worden sind.



Die Ubernahmekommission hat sich bereits in ihrer Empfehlung vom 22. Juni 2005 zur Zulés-
sigkeit von Bedingung ¢ gedussert (Empfehlung in Sachen Leica Geosystems Holdings AG
vom 22. Juni 2005 — Voranmeldung, Erw. 3.4). Die Bedingung c ist als aufschiebende Bedin-
gung nach Art. 13 Abs. 1 UEV-UEK zulé&ssig.

7.5  Bedingung d des Angebots sieht vor, dass bis zum Ende der (allenfalls verlangerten)
Angebotsfrist, keine nachteiligen Ereignisse eingetreten sind, die in ihrer Summe nach Auffas-
sung eines unabhdngigen und international angesehenen Experten, der von Hexagon ernannt
wird, geeignet sind, eine der folgenden Auswirkungen zu haben: (i) eine Verminderung des
Eigenkapitals der Leica um mehr als CHF 37 Millionen (entsprechend 10% des per 31. Mérz
2005 ausgewiesenen Eigenkapitals), (ii) eine Reduktion des Umsatzes der Leica im laufenden
Geschéftsjahr um mehr als CHF 77.4 Millionen (10% des per 31. Mdrz 2005 ausgewiesenen
Umsatzes) oder (iii) eine Reduktion des EBITDA der Leica im laufenden Geschaftsjahr um
mehr als CHF 12.9 Millionen (entsprechend 10% des per 31. Marz 2005 ausgewiesenen
EBITDA).

Die Ubernahmekommission hat sich bereits in ihrer Empfehlung vom 22. Juni 2005 zur Zulés-
sigkeit von Bedingung d gedussert (Empfehlung in Sachen Leica Geosystems Holdings AG
vom 22. Juni 2005 — Voranmeldung, Erw. 3.5). Der in Bedingung d der Voranmeldung ange-
gebene Grenzwert von 18.5 Mio., entsprechend 5% des konsolidierten Eigenkapitals der Leica,
wurde auf 37 Mio., entsprechend 10% des konsolidierten Eigenkapitals der Leica, erhoht. Die
aufschiebende Bedingung d ist im vorliegenden Fall als zuldssig zu erachten.

8. Beginn der Karenzfrist

8.1  Gemass Art. 14 Abs. 1 UEV-UEK kann das Angebot in der Regel friihestens nach einer
Karenzfrist von zehn Bérsentagen nach seiner Veroffentlichung angenommen werden.

8.2  Die Zielgesellschaft macht geltend, dass die oben genannte Bestimmung dahingehend
zu verstehen sei, dass der Angebotsprospekt ohne Méngel verdffentlicht worden sei, andern-
falls beginne der Fristenlauf nicht. Sei der Prospekt — wie im vorliegenden Fall — unvollstandig
und irrefuhrend, beginne die Karenzfrist erst mit Publikation des bereinigten Prospekts. Das-
selbe Ergebnis ergebe sich auch aus Zweckuberlegungen. Die Karenzfrist von 10 Borsentagen
bezwecke, einerseits der Zielgesellschaft die Mdglichkeit zu geben, zum Angebot Stellung zu
nehmen und andererseits sollen die Aktiondre der Zielgesellschaft vor einem (bereilten und
unuberlegten Andienen ihrer Aktien geschitzt sein und in Kenntnis aller wesentlichen Sach-
verhaltselemente Uber das Angebot entscheiden kdnnen.

8.3  Zu den Argumenten der Zielgesellschaft ist das Folgende festzustellen: Wie oben eror-
tert, hat die Anbieterin einen Angebotsprospekt erstellt, der dem BEHG und den dazugehdrigen
Verordnungen entspricht. Somit kann aus der unzutreffenden Behauptung der Mangelhaftigkeit
des Prospekts nichts abgeleitet werden.

Im Ubrigen besteht der Hauptzweck der Karenzfrist darin, die Priifung des Angebotes durch
die Ubernahmekommission zu erméglichen. Selbstverstandlich impliziert dies auch die Mdg-
lichkeit der Zielgesellschaft, in dieser Zeit zum Angebot Stellung zu nehmen. Der Empféanger
des Angebots kann dadurch seinen Entscheid in Kenntnis der Empfehlung der Ubernahme-
kommission Uber die Gesetzesmassigkeit des Angebots fallen. Hingegen bezweckt die Karenz-
frist nicht, die Aktionére vor einem Ubereilten Andienen ihrer Aktien zu schitzen. Dies ergibt
sich auch aus einer systematischen Auslegung von Art. 14 Abs. 1 i.V.m. Abs. 2 UEV-UEK:
Wird das Angebot der Ubernahmekommission vor seiner Veroffentlichung vorgelegt und dus-
sert sich die Zielgesellschaft definitiv zum Angebot, so befreit die Ubernahmekommission die
10



Anbieterin grundsétzlich von der Pflicht zur Einhaltung der Karenzfrist. Bestiinde der Zweck
der Bestimmung in einem Ubereilungsschutz, gabe es keinen Grund fiir eine Befreiung von der
Karenzfrist im Sinne von Art. 14 Abs. 2 UEV-UEK. Den Argumenten der Zielgesellschaft
kann demzufolge auch in diesem Punkt nicht gefolgt werden. Ein Aussetzen der Karenzfrist
oder eine Verschiebung deren Beginns ist somit abzulehnen.

9. Bericht des Verwaltungsrats der Zielgesellschaft
9.1  Zeitpunkt und Ort der Verdéffentlichung

9.1.1 Gemass Art. 29 Abs. 1 BEHG hat der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft einen Bericht
zu veroffentlichen, in dem er zum Angebot Stellung nimmt. Der Bericht des Verwaltungsrats
der Zielgesellschaft ist geméss Art. 32 Abs. 2 UEV-UEK spétestens am 15. Borsentag nach
Veroffentlichung des Angebots zu publizieren. Im vorliegenden Fall ist der entsprechende
Zeitpunkt somit der 15. Juli 2005.

9.1.2 Der Bericht ist landesweit bekannt zu machen, indem er in mindestens zwei Zeitungen,
in denen das Angebot publiziert wurde, verdffentlicht wird. Zudem muss der Bericht gemass
Abs. 3 derselben Bestimmung mindestens einem der bedeutenden elektronischen Medien, wel-
che Borseninformationen verbreiten, zugestellt werden. Der Verwaltungsratsbericht der Zielge-
sellschaft hat nach Art. 29 Abs. 1 UEV-UEK samtliche Informationen zu enthalten, die not-
wendig sind, damit die Angebotsempfanger ihre Entscheidung in Kenntnis der Sachlage treffen
konnen.

9.2 Zwischenabschluss

9.2.1 Art. 29 Abs. 1 BEHG verpflichtet den Verwaltungsrat der Zielgesellschaft, die ihm be-
kannten und nicht veroffentlichten Angaben (iber den Gang der laufenden Geschafte offen zu
legen. Der Offenlegungsbedarf ist umso grosser, je langer die letztmals publizierten Daten zu-
riickliegen. Gemass Praxis der Ubernahmekommission hat der Verwaltungsrat in denjenigen
Fallen, in denen der Bilanzstichtag des letzten veroffentlichten Jahres- oder Zwischenberichts
der Zielgesellschaft bis zum Ende der Angebotsfrist mehr als sechs Monate zurtickliegt, einen
aktuellen Zwischenabschluss zu erstellen. Dieser ist als Teil des Berichts des Verwaltungsrats
der Zielgesellschaft zu betrachten und entsprechend zu verdffentlichen (vgl. Empfehlung vom
1. Oktober 2004 in Sachen Pelham Investments SA, Erw. 4.1.1 sowie Empfehlung vom 30. Juni
2004 in Sachen Scintilla AG, Erw. 6.1.4).

9.2.2 Sind seit dem Stichtag des letzten publizierten Jahres- oder Zwischenabschlusses bis
zum Ende der Angebotsfrist weniger als sechs Monate vergangen, ist keine Verdffentlichung
eines aktuellen Zwischenabschlusses erforderlich. In einem solchen Fall hat jedoch der Verwal-
tungsrat der Zielgesellschaft in analoger Anwendung von Art. 24 Abs. 3 UEV-UEK in seinem
Bericht Angaben iiber wesentliche Anderungen der Vermagens-, Finanz- und Ertragslage so-
wie der Geschéftsaussichten zu machen, die seit der letzten Veroffentlichung des Jahres- oder
Zwischenberichts eingetreten sind. Sind keine solche Anderungen eingetreten, so hat der Ver-
waltungsrat dies explizit in seinem Bericht zu bestatigen. Treten solche Anderungen nach Ver-
offentlichung des Berichts wahrend der Angebotsfrist ein, hat der Verwaltungsrat die Pflicht,
den Bericht entsprechend zu ergénzen und in derselben Form wie das Angebot zu veroffentli-
chen.

9.2.3 Der letzte von Leica publizierte Jahresabschluss ist derjenige per 31. Marz 2005. Somit
hat der Verwaltungsrat von Leica in seinem Bericht Angaben iiber wesentliche Anderungen der
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Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie der Geschaftsaussichten zu machen, die seit der
letzten Veroffentlichung des Jahres- oder Zwischenberichts eingetreten sind. Sind keine solche
Anderungen eingetreten, so hat der Verwaltungsrat dies explizit in seinem Bericht zu bestati-
gen. Sollten solche Anderungen nach Veréffentlichung des Berichts wahrend der Angebotsfrist
eintreten, hat der Verwaltungsrat die Pflicht, den Bericht entsprechend zu ergénzen und in der-
selben Form wie das Angebot zu verdffentlichen.

9.3 Interessenkonflikte

9.3.1 Gemass Art. 31 Abs. 1 UEV-UEK hat der Bericht des Verwaltungsrats der Zielgesell-
schaft auf allféllige Interessenkonflikte von Mitgliedern des Verwaltungsrats und der obersten
Geschéftsleitung hinzuweisen. Er muss im Besonderen die finanziellen Folgen des Angebots
fiir die genannten Personen schildern. Der Bericht hat offen zu legen, ob die Mandate der Mit-
glieder des Verwaltungsrats und der obersten Geschaftsleitung zu gleichwertigen Bedingungen
weitergefuhrt werden. Ansonsten sind die neuen Konditionen darzulegen. Verlassen gewisse
Mitglieder des Verwaltungsrats oder der obersten Geschéftsleitung die Zielgesellschaft, ist an-
zugeben, ob sie eine Abgangsentschadigung erhalten und wie hoch diese ist. Die Angaben
miussen individuell erfolgen (statt vieler vgl. Empfehlung in Sachen Swiss International Air
Lines AG vom 28. April 2005, Erw. 7.2.1)

9.3.2 Liegen Interessenkonflikte vor, muss der Bericht gemass Art. 31 Abs. 3 UEV-UEK Re-
chenschaft ablegen Uber die Massnahmen, welche die Zielgesellschaft getroffen hat, um zu
vermeiden, dass sich diese Konflikte zum Nachteil der Empfanger des Angebots auswirken
(Empfehlung in Sachen Centerpulse AG vom 16. April 2003, Erw. 6.2).

9.4  Fairness Opinion

Sollte sich der Verwaltungsrat der Leica in seiner Stellungnahme auf eine unabhéngige Beur-
teilung des Angebotspreises durch einen Experten (,,Fairness Opinion®) stutzen, wird die Fair-
ness Opinion Bestandteil des Berichts des Verwaltungsrats. Diese ist demzufolge vollumfang-
lich offen zu legen, gleichzeitig mit dem Bericht zu verdffentlichen und im selben Umfang zu
begrunden. Damit die Fairness Opinion gemass Art. 29 Abs. 4 UEV-UEK hinreichend begriin-
det ist, sind die vom Experten konkret fir seine Meinungsbildung herangezogenen Bewer-
tungsmethoden, die getroffenen Bewertungsannahmen und die angewandten Parameter und
deren Herleitung offen zu legen, so dass die Angebotsempfanger die Einschatzung des Exper-
ten nachvollziehen und somit ihren Entscheid betreffend Annahme oder Ablehnung des Ange-
bots in Kenntnis der Sachlage treffen kdnnen (vgl. Art. 29 Abs. 1 UEV-UEK). Zu diesem
Zweck missen auch die zur Erstellung der Fairness Opinion verwendeten Grundlagen und In-
formationen einzeln benannt werden.

9.5  Abwehrmassnahmen der Zielgesellschaft
9.5.1 Aktienruckkauf

9.5.1.1 Am 30. Juni 2005 hat der Verwaltungsrat von Leica mittels Medienmitteilung und an
einer Medienkonferenz die Offentlichkeit dariiber informiert, dass Leica die Absicht habe, ei-
nen Aktienrtickkauf im Umfang von CHF 100 Mio. bzw. von bis zu 10% des Kapitals durchzu-
fuhren, sofern das Unternehmen unabhdngig bleibe (s. oben Sachverhalt lit. H).

9.5.1.2 Offentliche Angebote einer Gesellschaft fur ihre eigenen Aktien — einschliesslich der

Bekanntgabe der Absicht, eigene Beteiligungspapiere an der Borse zuriickzukaufen — stellen

»offentliche Kaufangebote* im Sinne des Art. 2 lit. e BEHG dar (vgl. Mitteilung Nr. 1 der
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UEK: Ruckk&ufe von Beteiligungspapieren, vom 28. Mdrz 2000, I. Grundsatz). Die von Leica
Offentlich angekiindigte Absicht, einen Aktienrtickkauf durchzufihren, stellt somit ein offentli-
ches Kaufangebot dar. Dadurch unterbreitet die Zielgesellschaft dem Empfénger des Angebots
sozusagen ein ,.konkurrierendes Angebot*.

9.5.1.3 Art. 29 Abs. 2 BEHG untersagt es dem Verwaltungsrat der Zielgesellschaft, nach der
Veroffentlichung des Angebots bis zur Bekanntgabe des Ergebnisses Rechtsgeschéfte zu be-
schliessen, mit denen der Aktiv- oder Passivbestand der Gesellschaft in bedeutender Weise
verandert wiirde. Sobald ein Ubernahmeangebot veroffentlicht ist, ist der Verwaltungsrat somit
nicht mehr befugt, gewisse Abwehrmassnahmen zu beschliessen und durchzufiihren. Ab die-
sem Zeitpunkt hat der Verwaltungsrat der Zielgesellschaft die Generalversammlung einzuberu-
fen, soweit Uber allféllige Abwehrmassnahmen beschlossen werden soll.

9.5.1.4 Mit dem Erwerb eigener Aktien wird in den Aktiv- und Passivbestand der Zielgesell-
schaft eingegriffen. Ist der Eingriff erheblich, ist von einer unzulédssigen Abwehrmassnahme
auszugehen (Art. 35 Abs. 2 lit. a UEV-UEK), sofern sie nach der Verdffentlichung des Ange-
bots bis zur Bekanntgabe des Ergebnisses und ausserhalb eines Beschlusses der Generalver-
sammlung beschlossen bzw. durchgefiihrt wird. Der Verwaltungsrat von Leica hat bis anhin
lediglich die Absicht 6ffentlich bekannt gemacht, einen Aktienriickkauf durchzufuhren, unter
der Bedingung, dass das Unternehmen unabhangig bleibt. Der Aktienrtickkauf wird somit nur
durchgefuhrt, sofern das Angebot von Hexagon nicht zu Stande kommt. Die Ankiindigung ei-
ner solchen Absicht ist nicht als unzuldssige Abwehrmassnahme zu betrachten. Allerdings ist
davon auszugehen, dass die Ankiindigung dieser Absicht eine Reaktion auf das von Hexagon
am 27. Juni 2005 ver0ffentlichte Kaufangebot ist. Dem Aktiondr wird gewissermassen ein
»konkurrierendes Angebot* fiir seine Leica-Aktien gemacht oder zumindest eine Alternative
zum Angebot von Hexagon in Aussicht gestellt. Demzufolge sind die Modalitaten des beab-
sichtigten Aktienriickkaufs von Leica fir die Entscheidfindung der Aktiondre in Bezug auf das
offentliche Kaufangebot der Hexagon relevant.

Aus den oben genannten Griinden hat der Verwaltungsrat der Leica spétestens in seinem Be-
richt gemass Art. 29 Abs. 1 BEHG detaillierte Angaben zum in Aussicht gestellten Aktien-
rickkauf zu machen und zu verdffentlichen. Sollte eine Verdffentlichung friher stattfinden, hat
diese Art. 32 Abs. 2 und 3 UEV-UEK zu entsprechen (vgl. auch oben Erw. 9.1.2). Inshesonde-
re hat er sich zur Art des Ruckkaufs (Riickkauf zum Festpreis, Rickkauf zum Marktpreis auf
ordentlicher Linie oder auf spezieller Handelslinie, Ausgabe von Put-Optionen europdischer
oder amerikanischer Art), zum Umfang des Rickkaufs (Beteiligung in Prozent des Kapitals
und der Stimmen), zum Vorgehen bei Uberangebot von Annahmeerklarungen (nur bei einem
Ruckkauf zum Festpreis), zum Angebotspreis (Austibungspreis bei Put-Optionen), zur Ver-
wendung der zurlickgekauften Titel (Finanzierung von Akquisitionen oder von Mitarbeiterbe-
teiligungsprogrammen, Kapitalherabsetzung etc.) und zum approximativen Zeitplan des Riick-
kaufs (Beginn, Dauer etc.) zu &ussern. Der Bericht muss im Grundsatz alle Informationen ent-
halten, die notwendig sind, damit die Angebotsempfanger den geplanten Aktienriickkauf mit
dem Angebot der Hexagon vergleichen kdnnen.

9.5.2 Ausbau des Hauptsitzes und Ubernahme von Terramatics

9.5.2.1 Am 5. Juli 2005 hat Leica mittels Medienmitteilung die Offentlichkeit dariiber infor-
miert, dass der Hauptsitz fur Nord- und Siidamerika im Grossraum Atlanta ausgebaut werde.
Gleichzeitig hat Leica die Ubernahme der Terramatics, insbesondere den Erwerb des geistigen
Eigentums an der Inertial Positioning (IP) Technology von Terramatics sowie die Ubernahme
der wichtigsten, an der Entwicklung dieser Technologie beteiligten Mitarbeiter und Mitarbeite-
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rinnen, bekannt gegeben. Uber den Kaufpreis wurde — gemass Medienmitteilung — Stillschwei-
gen vereinbart (s. oben Sachverhalt lit. I).

9.5.2.2 Wie bereits festgehalten (vgl. Erw. 9.2.2), hat der Verwaltungsrat von Leica in seinem
Bericht Gber wesentliche Anderungen der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie der Ge-
schéftsaussichten zu machen, die seit der letzten Verdffentlichung des Jahres- oder Zwischen-
berichts eingetreten sind. Der VVerwaltungsratsbericht hat samtliche Informationen zu enthalten,
die notwendig sind, damit die Angebotsempféanger ihre Entscheidung in Kenntnis der Sachlage
treffen konnen (vgl. oben Erw. 9.1.2). Der Verwaltungsrat hat somit in seinem Bericht detail-
liert Gber den Ausbau des Nord- und Lateinamerikahauptsitzes und tber die Ubernahme der
Terramatics zu informieren. Er hat dabei Angaben (ber die Auswirkungen des Erwerbs der
Terramatics auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie der Geschaftsaussichten der
Leica zu machen und insbesondere festzuhalten, ob der Erwerb von Terramatics auf der Basis
des letzten konsolidierten Jahresabschlusses 10 oder mehr Prozent der Bilanzsumme von Leica
ausmacht.

10. Publikation

Die vorliegende Empfehlung wird in Anwendung von Art. 23 Abs. 3 BEHG am 11. Juli 2005
auf der Website der Ubernahmekommission veroffentlicht.

11. Gebuhr

Das Angebot bezieht sich geméss Angaben von Hexagon im Angebotsprospekt auf 2'346'582
ausgegebene Leica-Aktien und auf maximal 301'615 bis Ende der Nachfrist wegen der Aus-
Ubung von Optionen auszugebenden Leica-Aktien, also insgesamt auf 2'648'197 Leica-Aktien.
Bei einem Angebotspreis von CHF 440 pro Titel liegt der Wert des gesamten Angebots bei
CHF 1'165'206'680. Gemass Art. 62 Abs. 2 i.V.m. Art. 62 Abs. 3 UEV-UEK wird folglich eine
Gebihr von CHF 200'000 zu Lasten der Anbieterin erhoben.

Gemass Art. 62 Abs. 5 UEV-UEK wird Uberdies eine Gebihr zu Lasten der Zielgesellschaft
von CHF 15'000 erhoben.
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Gestuitzt auf diese Erwégungen erlasst die Ubernanmekommission die folgende Empfeh-
lung:

1. Das offentliche Kaufangebot der Hexagon AB (publ.), Stockholm, Schweden, an die Na-
menaktionére der Leica Geosystems Holdings AG, Balgach, entspricht dem Bundesgesetz
uber die Borsen und den Effektenhandel vom 24. Mérz 1995.

2. Die Ubernahmekommission gewahrt die folgenden Ausnahmen von der Ubernahmeverord-
nung (Art. 4 UEV-UEK): Zustimmung zu aufldsenden Bedingungen (Art. 13 Abs. 4 UEV-
UEK); Erstreckung der Abwicklungsfrist (Art. 14 Abs. 6 UEV-UEK).

3. Die Leica Geosystems Holdings AG, Balgach, hat bis spéatestens am 15. Juli 2005 den
Verwaltungsratsbericht entsprechend den Erwégungen 9 zu verdffentlichen.

4. Diese Empfehlung wird am 11. Juli 2005 auf der Website der Ubernahmekommission ver-
oOffentlicht.

5. Die Gebihr zu Lasten der Hexagon AB (publ.), Stockholm, Schweden, betragt
CHF 200'000.

6. Die Gebihr zu Lasten der Leica Geosystems Holdings AG, Balgach, betragt CHF 15'000.

Der Préasident:

Hans Caspar von der Crone

Die Parteien konnen diese Empfehlung ablehnen, indem sie dies der Ubernahmekommission spéatestens
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 erfuillt oder wenn eine genehmigte Empfehlung missachtet wird, Gberweist die
Ubernahmekommission die Sache an die Bankenkommission zur Eréffnung eines Verwaltungsverfahrens.

Mitteilung an:

- Leica Geosystems Holdings AG, durch ihren Vertreter;
- Hexagon AB (publ.), durch ihren Vertreter;

- die Eidgendssische Bankenkommission;

- die Prufstelle.
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