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EMPFEHLUNG

vom 7. April 1999

Offentliches Ruckkaufsprogramm der Zellweger Luwa AG, Uster

Die Zellweger Luwa AG (Zellweger Luwa) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Uster. Ihr
Aktienkapital betragt Fr. 46'132'800.--, eingeteilt in 720'000 Namenaktien von je Fr. 20.--
Nennwert und 317'328 Inhaberaktien von je Fr. 100.-- Nennwert. Ihre Inhaberaktien sind an
der Schweizer Borse kotiert.

Am 24. Marz 1999 teilte die Zellweger Luwa der Ubernahmekommission mit, sie
beabsichtige, bis zu 8% ihres Aktienkapitals (d.h. 36'906 Inhaberaktien) zum Zwecke der
nachfolgenden Kapitalherabsetzung am Markt zurlickzukaufen. An der ordentlichen
Generalversammlung 2000 wird eine Kapitalherabsetzung in der Hohe des erzielten
Ruckkaufsvolumens beantragt werden. Das geplante Riickkaufsprogramm soll ab 14. April
1999 (ber eine zweite Handelslinie an der Schweizer Borse abgewickelt werden. Auf dieser
zweiten Linie wird ausschliesslich die von der Zellweger Luwa beauftragte Bank Geldkurse
stellen. Ausserborsliche Transaktionen sind ausgeschlossen. Der Ubernahmekommission
wurde ein Entwurf des vorgesehenen Zeitungsinserats unterbreitet.

Die Zellweger Luwa beantragt, dass die Ubernahmekommission das Riickkaufsprogramm von
der Anwendung der Bestimmungen tiber die 6ffentlichen Kaufangebote freistellt.

Zur Prufung dieser Angelegenheit wurde ein Ausschuss mit den Herren Hans Caspar von der
Crone (Président), Walter Knabenhans und Luc Thévenoz gebildet.

Erwagungen:

1. In der Mitteilung Nr. 1 vom 22. Juni 1998 hat die Ubernahmekommission verschiedene

Grundsétze fur die Behandlung von Angeboten zum Ruckkauf von Beteiligungspapieren bzw.
Ruckkaufsprogrammen verabschiedet.
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2. Erstens darf die Liquiditst des Marktes in den erfassten Titeln durch das
Ruckkaufsprogramm nicht wesentlich reduziert werden (Ziff.3 i.V.m. Ziff.2.1 der
Mitteilung).

Grossaktionér der Zellweger Luwa ist die Hesta AG (Hesta), die mit 680'970 Namenaktien
und 15'804 Inhaberaktien (ber 33.0% des Kapitals und 67.2% der Stimmen verfigt. Weitere
Aktiondre mit mehr als 5% der Stimmrechte sind der Gesellschaft nicht bekannt.

Da die Zellweger Luwa selbst 16'000 eigene Inhaberaktien besitzt, bel&uft sich der “free
float” auf 285'524 Inhaberaktien. Mit der Durchfiihrung des Rickkaufsprogramms und der
nachfolgenden Kapitalherabsetzung wird dieser “free float” um hdchstens 12.9% auf 248'618
Inhaberaktien reduziert werden. Damit wird die Liquiditdt des Marktes nicht wesentlich
eingeschrankt.

3. Zweitens darf die Zusammensetzung des Aktionariats der Gesellschaft, insbesondere die
Stellung der Hauptaktiondre, durch das Rickkaufsprogramm nicht wesentlich veréndert
werden (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.2 der Mitteilung).

Mit ungefahr 67.2% der Stimmrechte beherrscht die Hesta die Zellweger Luwa. Sollten alle
36'906 anvisierten Inhaberaktien zurlickgekauft und annulliert werden, wirde die Beteiligung
der Hesta bis auf hdchstens 69.7% der Stimmen steigen. Damit wiirde die Zusammensetzung
des Aktionariats und das Machtgleichgewicht in der Gesellschaft nicht wesentlich veréndert.

4. Drittens darf sich das Riickkaufsprogramm auf maximal 10% des Aktienkapitals und der
Stimmen der Gesellschaft beziehen (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.3 der Mitteilung).

Mit 8.0% des Kapitals und 3.6% der Stimmen erfullt das Rickkaufsprogramm diese
Bedingung.

5. Die drei letzten Bedingungen flr eine Freistellung sind ebenfalls erfullt. Die
konsolidierten Abschlisse des Geschaftsjahres 1998 werden am 7. April 1999, somit
5 Borsentage vor Er6ffnung der zweiten Handelslinie, veroffentlicht werden (Ziff. 3 i.V.m.
Ziff. 2.4 der Mitteilung). Die Gesellschaft wird in ihrem Zeitungsinserat bestétigen, dass sie
tber keine nicht-Offentlichen Informationen verfugt, die die Entscheidung der Aktionare
massgeblich beeinflussen konnten (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.5). Zudem hat sie gegeniber der
Ubernahmekommission bestatigt, dass sie ihr Riickkaufsprogramm unterbrechen werde, falls
sie Kenntnis von kursrelevanten Tatsachen erhdlt, welche in ihrem Tétigkeitsbereich
eingetreten sind und nicht 6ffentlich bekannt sind, und sie in Anwendung von Art. 72 Abs. 2
des Kaotierungsreglements der Schweizer Borse deren Bekanntgabe hinausschiebt.
Schliesslich verpflichtet sich die Zellweger Luwa, die zurlickgekauften Aktien im Rahmen
einer Kapitalherabsetzung zu verwenden (Ziff. 3 i.V.m. Ziff. 2.6).

6. Im ubrigen hat die Ubernahmekommission keinen Anlass anzunehmen, dass
Gleichbehandlung, Transparenz, Lauterkeit sowie Treu und Glauben im vorliegenden Fall
nicht gewahrleistet sind. Es liegen auch keine Hinweise auf eine Umgehung des
Borsengesetzes oder anderer Gesetzesbestimmungen vor. Folglich kann das beabsichtige
Rickkaufsprogramm von der Anwendung der Bestimmungen Uber die 6ffentlichen
Kaufangebote freigestellt werden.
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7. In Anwendung von Art. 23 Abs. 5 BEHG und 62 Abs. 6 UEV-UEK wird fur die Prufung
des Programms eine Gebdihr von Fr. 10°000.-- erhoben.

Gestitzt auf diese Erwagungen erlasst die Ubernahmekommission die folgende
Empfehlung

Das Riuckkaufsprogramm der Zellweger Luwa Holding AG wird von der Anwendung der
Bestimmungen Uber die 6ffentlichen Kaufangebote freigestellt.

Die Gebihr betragt Fr. 10°000.--.

Der Prasident:

Hans Caspar von der Crone

Mitteilung an:

- den Vertreter der Antragstellerin



