Bericht des Verwaltungsrats der LifeWatch AG, Zug,Schweiz
zum offentlichen Ubernahmeangebot der
AEVIS VICTORIA SA, Freiburg, Schweiz

1. Empfehlung zur Ablehnung der Offerte

Der Verwaltungsrat von LifeWatch AG ist nach eingetter Priifung durch einen unabhéngi-
gen Ausschuss zum Schluss gekommen, das unfrelmiltigeleitete offentliche Kaufange-
bot von AEVIS VICTORIA SA aus den in diesem Berialifgefiihrten Griinden zur Ableh-
nung zu empfehlen, weil dieses nicht im InteressehifeWatch AG und den Aktionaren ist.
Kurzum beriicksichtigt das unerwiinschte Angebotwigren Wert von LifeWatch AG nicht
angemessen. Mangels erkennbarer Synergien istrgggration in den AEVIS Konzern dem
Shareholder Value fur die LifeWatch Aktionare wearigiinstig als eine Fortsetzung der in
den letzten Jahren eingeschlagene Strategie inmgdag oder ein Zusammengehen mit
einem industriellen Partner, das echte Synergiespvieht. Auch die oberste Geschaftslei-
tung von LifeWatch AG unterstitzt die Empfehlungsdngebot von AEVIS VICTORIA
SA abzulehnen.

2. Hintergrund

Am 24. Januar 2017 veroffentlichte AEVIS VICTORIA SFreiburg, SchweizAEVIS)
mittels Voranmeldung ein unfreundlich eingeleitagiffentliches Kauf- und Tauschangebot
fur alle sich im Publikum befindlichen Namenaktaer LifeWatch AG, Zug, Schweiz
(LifeWwatch); (Angebot).

Am 20. Februar 2017 veroffentlichte AEVIS den Angtprospekt fir das Angebdtr{ge-
botsprospeki. AEVIS bietet flur jede LifeWatch Aktie 0.1818 Namaktien der AEVIS an
oder — nach Wahl der LifeWatch Aktionare — CHF Dn@tto in bar. Die Angebotsfrist lauft
vorbehaltlich allfalliger Verlangerungen und/oderez etwaigen Nachfrist vom 7. Marz 2017
bis am 10. April 2017.

AEVIS hielt gemass eigenen Angaben im Angebotsmkigper 24. Januar 2017 11.99 % der
Namenaktien von LifeWatéhGemass Angebotsprospekt halten Antoine Hubergl@ige
Hubert-Reynard und Michel Reybier (die ,Hubert-RieykGruppe’) direkt und indirekt
77.99% des Aktienkapitals und der Stimmrechte aWISE

3. Bildung eines unabhangigen Ausschusses / Abstimmuswgerhaltnis

Der Verwaltungsrat von LifeWatclVérwaltungsrat) besteht derzeit aus Dr. Robert Bider
(Prasident), Raymond Cohen, Jinsheng Dong, Antdurgert, Antoine Kohler, Thomas Ruh-
le und Patrick Schildknecht.

! Diese 11.99 % der Namenaktien von LifeWatch baltein die RSUs, die Antoine Hubert halt (vgl.
hinten Ziff. 5.c.(i)).



Am 24. Januar 2017 bildete der Verwaltungsrat eimabhangigen Ausschuss, bestehend
aus den Verwaltungsratsmitgliedern Patrick Schigair (Vorsitzender des Ausschusses),
Raymond Cohen, Jinsheng Dong und Thomas R#usschus$. Die Verwaltungsratsmit-
glieder Robert Bider, Antoine Hubert und Antoinettar gehéren aufgrund ihrer Interessen-
konflikte nicht dem Ausschuss an. Der Ausschussleranit samtlichen Geschaften im Zu-
sammenhang mit dem Angebot betraut und hat auchatéagenden Bericht ausgearbeitet.

Die Verabschiedung des Berichts (inkl. Empfehluergdlgte mit Beschluss des Verwaltungs-
rats vom 8./9. Marz 2017. Die Verwaltungsratsmadér Robert Bider, Antoine Hubert und
Antoine Kohler befanden sich aufgrund ihres Intsee&onflikts im Ausstand. Der Bericht
wurde einstimmig verabschiedet.

4. Erlauterungen zum Angebot / Begriindung der Empfehlng
a. Auswirkungen des Angebots auf LifeWatch und deren Rtionare

Der Ausschuss ist im Allgemeinen der Ansicht, dies Angebot weder fur LifeWatch als
Gesellschaft noch fur deren Aktionare vorteilhaft Im Speziellen sind dafir die folgenden
Grunde verantwortlich:

- Keine bzw. nur geringe Synergien: AEVIS stellt imgebotsprospekt (vgl. insbesonde-
re Ziffer 5.2 des Angebotsprospekts) nicht in kiakkeise dar, welche Synergien im
Nachgang an das Angebot zu erwarten sind (abges®enetter Tatsache, dass eine In-
tegration in die Holding-Struktur von AEVIS Kostémgparung zur Folge haben kénn-
te, wobei diese Tatsache wohlgemerkt unter derk@isaufgefihrt wird [vgl. Abschnitt
~Risikofaktoren® Ziffer 13.1 des Angebotsprospekt$jir den Ausschuss seinerseits
sind solche Synergien ebenfalls nicht ersichtliod AEVIS gesteht im Angebotspros-
pekt gleichsam zu, dass sich die Geschaftsfelde™EVIS und LifeWatch nicht Gber-
schneiden und dass AEVIS Uber kein relevantes KHow-in den Geschaftsfeldern
von LifeWatch verfiigt (vgl. Abschnitt ,Risikofakten® Ziffer 13.1 des Angebotspros-
pekts). Insbesondere bestehen — soweit ersichtlichne offenbaren Synergien zwi-
schen der AEVIS Tochter Medgate und LifeWatch, Zui@beiden Gesellschaften in
verschiedenen Geschaftsfeldern tatig sind. Darfilo@us scheint Medgate mit Proble-
men zu kAdmpfen zu haben. So hat Medgate — gemé¥gatesite www.medinside.ch —
mehrere Stellen gestrichen (vgl. www.medinside efpdst/medgate-schliesst-zweli-
abteilungen) und hat einen wichtigen Kunden (ndmiielsana) sowie Auftrage von
einem anderen wichtigen Kunden (namlich CSS) verigvgl. www.medinside.ch/de/
post/helsana-arbeitet-nicht-mehr-mit-medgate-zusamm

- Unklare Absichten von AEVIS: Im Licht der Ausfihigen im Angebotsprospekt (vgl.
insbesondere Ziffer 5.2) bleiben die Absichten #&VIS in Bezug auf die weitere
Entwicklung von LifeWatch vage. Auch die AbsichtvAEVIS, den europaischen
Markt zu entwickeln — ein Umstand, der wohlgemaiktRisiko aufgefuhrt wird (vgl.
Abschnitt ,Risikofaktoren” Ziffer 13.1 des Angebptsspekts) —, wird nicht néher spe-
zifiziert. Entsprechend bereitet es dem Ausschubsvigrigkeiten, Vorteile einer In-
tegration von LifeWatch in den AEVIS-Konzern ausaamen.




Opportunistische Wahl des Angebotszeitpunkts: DasKler LifeWatch-Aktien ist in
der ersten Halfte des Jahres 2016 gefallen, und wefal hauptsachlich aufgrund un-
glucklicher Ergebnisse von Rechtstreitigkeiten,ahs derzeitige Management geerbt
hat. Das Angebot stellt entsprechend auf eineartidktienkurs ab. Darliber hinaus,
wurde das Angebot eingeleitet bevor die Resultateder Jahresbericht fir das Ge-
schaftsjahr 2016 publiziert werden. Folglich steét Angebotspreis keine gesamtheit-
liche Perspektive auf die Entwicklungen im Jahr@@iRechnung (obwohl das Ange-
bot im Januar 2017 eingeleitet wurde).

Betrachtliche Risiken der vorgeschlagenen Trangak@EVIS fuhrt im Ange-
botsprospekt eine ausfuhrliche Liste von Risikenda mit dem Angebot sowie der
zukunftigen Entwicklung von AEVIS, bzw. der AEVIS#en einhergehen (vgl. Ab-
schnitt ,Risikofaktoren* Ziffern 13.1 und 13.2). R#ver hinaus, dass (i) keine Uber-
schneidungen der Geschaftsfelder von AEVIS undlyf@Watch vorliegen und dass
AEVIS nicht Uber spezifisches Know-How in den releien Geschaftsfeldern verfugt,
und (ii) potentielle Vorteile der Transaktion gllesam als Risiken aufgefuhrt werden,
stellt der Ausschuss insbesondere fest, dass ABNd8erholt auf das Risiko hinweist,
wonach die in Aussicht gestellten finanziellen Blitum das Geschatft von LifeWatch
weiterzuentwickeln, nicht gewinnbringend eingesetztden konnen (vgl. Abschnitt
»Risikofaktoren® Ziffern 13.1 und 13.2 des Angelmtsspekts). Dartiber hinaus schei-
nen betrachtliche Risiken in Bezug auf die verstéimen Geschaftsfelder zu bestehen,
in denen AEVIS tatig ist (vgl. Abschnitt ,Risikofaken” Ziffer 13.2 des Ange-
botsprospekts). Derartige Risiken gefahrden den dé= Angebots flr die Aktionare,
falls sich diese fur das Tauschangebot entscheideden.

Unangemessene Bewertung von LifeWatch: Am 8. Madz72stand der Schlusskurs
der LifeWatch Aktien bei CHF 12.30. Infolgedessiegén das Barangebot sowie (auf
der Grundlage des aktuellen Kurses der AEVIS Aldeg Tauschangebot von AEVIS
um CHF 2.30, beziehungsweise CHF 1.57 unter deoel&h Kurs der LifeWatch Ak-
tie, gleichbedeutend mit einem Abschlag von 18.Gézjehungsweise 12.8%. Dartber
hinaus ist der Ausschuss seinerseits entschieddvi@lrung, dass LifeWatch fur den
Fall eines Alleingangs einen Wert aufweist, deejegemass dem Bar- und dem
Tauschangebot von AEVIS Ubersteigt. Insbesondedenapiegelt das Angebot das
Langzeitpotential von LifeWatch geméss dem aktaneBeschaftsplan — beispielsweise
aufgrund der Expansion in die Turkei, der Kooperatnit GE Healthcare und/oder der
Electronic Medical Record (EMR) Integration — nigialistandig. Der aktuelle Aktien-
kurs, auf den das Angebot keine Rucksicht nimmdevdpiegelt dieses Potential besser,
wenn auch nach Ansicht des Ausschusses immer nochvollumfanglich.

Beschrénkte Liquiditat / Unsichere Bewertung deNVAE Aktie: Die Liquiditat der
AEVIS Aktie ist beschrankt. Entsprechend wird es A&tionaren, die das Tauschan-
gebot wahlen, zukinftig womdglich Schwierigkeiterdaten, die AEVIS Aktien zu ei-
nem ihnen gunstigen Preis zu verkaufen. Aufgrundbdschrankten Liquiditat der
AEVIS Aktien gab AEVIS darlber hinaus eine Bewegulurch Ernst & Young SA in
Auftrag (vgl. 12.9 des Angebotsprospekts). Dieser@eung stellt allerdings auf nicht




verotffentlichte Informationen sowie Gesprache netndAEVIS Management ab (vgl.
insbesondere Seite 5 der Bewertung). Folglich tedrdie Beurteilung der in der Be-
wertung getroffenen Annahmen Schwierigkeiten, ssaker echte Wert der AEVIS
Aktie unklar bleibt.

- Positive Auswirkungen des Angebots: AEVIS gelingkaum, in klarer Weise positive
Auswirkungen des Angebots darzulegen. Fiur den Awsscseinerseits sind keine stra-
tegischen, operativen und/oder finanziellen Voeteiés Angebots fur LifeWatch und
die Aktionare ersichtlich.

b. Alternativen zum Angebot

Fur den Ausschuss kommen hauptséachlich zwei Altimerazum Angebot in Frage. Die erste
Alternative besteht darin, die in den letzten Jalmi@ageschlagene Strategie im Alleingang
fortzusetzen. Die zweite Alternative besteht ireeidombination mit einem industriellen
Partner, die echte Synergien verspricht. In diedasammenhang hat LifeWatch entschieden,
im Nachgang an die Publikation des Angebots von KExUséatzliche Angebote einzuholen
(vgl. die Pressemitteilung vom 1. Februar 2017y#idar unter www.lifewatch.com).

C. Fazit

Unter Berucksichtigung der vorne erwahnten GrinugAlternativen zum Angebot ist der
Ausschuss der Ansicht, dass das Angebot nicht agggen ist. So gibt es nur wenige Syner-
gien zwischen dem Geschéft von AEVIS und LifeWattib,Absichten von AEVIS bleiben
vage und dem Wert von LifeWatch wird durch das Amgenicht angemessen Rechnung
getragen. Dartber hinaus erscheint die Wahl ddputgits des Angebots als opportunistisch.
Mit Blick auf die Aktionére, welche beabsichtigelas Tauschangebot zu wahlen, ist
schliesslich auf die beschrankte Liquiditat der A&\Aktien hinzuweisen sowie die Unsi-
cherheiten, die mit der Bewertung dieser Aktierhengehen. Diese Nachteile Uberwiegen die
potentiellen Vorteile des Angebots.

Kurzum geht mit dem Angebot, das der Ausschussbieigd gepruft hat, im Vergleich zu
einer Fortfihrung des Geschafts im Alleingang @ileem Zusammenschluss mit einem
geeigneten industriellen Partner kein MehrwertfifeWatch und seine Aktionéare einher.
Entsprechend unterstiitzt im Ubrigen die oberstel@#dtsleitung von LifeWatch die Emp-
fehlung, das Angebot abzulehnen.

5. Zuséatzlich verlangte Angaben gemass Schweizer Uberhmerecht
a. Absichten von Aktionéaren, die mehr als 3% Stimmrecke besitzen

Gemass den per 9. Marz 2017 veroéffentlichten Oéfigemhgsmeldungen gemass Art. 120 ff.
des Finanzinfrastrukturgesetzes besitzen — neb&fi3Bzw. den vorne erwéhnten wirt-
schaftlich Berechtigten — (i) Himalaya (Caymannslg) TMT Fund (15.26%), (ii)) AMG
Substanzwerte Schweiz sowie andere kollektive leémtagen bzw. LB (Swiss) Investment
AG als wirtschaftlich Berechtigte (10.044%) undl) (WMartin Eberhard (3.23%) mehr als 3%
der Stimmrechte von LifeWatch.



Nach Kenntnisstand eines Mitglieds des Ausschussaissichtigt Himalaya (Cayman Is-
lands) TMT Fund das Angebot abzulehnen. AMG Sulzstarte Schweiz bezeichnet das
Angebot im Monatsbericht ‘Januar 2017' (abrufbaemuwww.amg.ch) als ,massiv zu tief*.
Entsprechend geht der Ausschuss davon aus, das@\&@E Substanzwerte Schweiz die
Absicht hat, das Angebot abzulehnen.

b. Abwehrmassnahmen

Abgesehen von dem Verfahren, das eingeleitet wumtieglternative Angebote einzuholen,
und zukiinftig méglicherweise ein freundliches Ulzdnmeangebot oder eine dhnliche Trans-
aktion zur Folge haben wird, hat der VerwaltunggtatZeit keine Abwehrmassnahmen ein-
geleitet und beabsichtigt auch keine solchen. UBgégticksichtigung, dass das Angebot nicht
im Interesse von LifeWatch AG und ihren Aktionarst) konnen fir die Zukunft solche
Massnahmen allerdings nicht ausgeschlossen werden.

C. Interessenkonflikte
(1) Beteiligungen an LifeWatch

Die aktuellen Mitglieder des Verwaltungsrats vediiger 9. Marz 2017 Uber die folgenden
Beteiligungen an LifeWatch:

Verwaltungsrat Aktien RSUs*
Dr. Robert Bider 72'000 keine
Raymond Cohen keine keine
Jinsheng Dong keine keine
Antoine Hubert keine 9'178
Antoine Kohler keine keine
Thomas Ruhle 177'593 8'000
Patrick Schildknecht 476'530 19'014

*RSUs (Restricted Share Units) sind LifeWatch Aktidie mit einer flinfjahrigen Sperrfrist ausgestasind,
die am Tag beginnt, an dem die entsprechenden Aerét Aktien umgewandelt wurden (‘vesten’). Wabren
der Sperrfrist kdnnen die Aktien nicht gehandeltdes; dartiber hinaus haben die Inhaber der RSldslbien
Rechte und Pflichten wie die Ubrigen Aktionare. é&trdem Vergitungsreglement fir den Verwaltungstat w
den den oben erwahnten Verwaltungsratsmitglied@rdds Jahr 2014 RSUs zugeteilt, die in den Jatbéd
und 2015 ‘vesteten', so dass die entsprechenderirSpen in den Jahren 2019 und 2020 enden. Dagi‘e
tungsreglement fiir den Verwaltungsrat enthalt diteys eine Change of Control-Klausel aufgrund wetatie
Sperrfrist im Fall eines Kontrollwechsels aufgehobérd.

2 Abgesehen von den Aktien, die Antoine Hubertriekli iber AEVIS halt, vgl. vorne unter Ziffer 2.
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Die aktuellen Mitglieder der obersten Geschaftstegtverfigen per 9. Marz 2017 Uber die
folgenden Beteiligungen an LifeWatch:

Oberste Geschaftsleitung Aktien PSUs*
Christoph Heinzen keine keine
Stephanie Kravetz keine 5'348
Andrew Moore 4'000 keine
Stephan Rietiker 330'000 23234

*PSUs (Performance Share Units) sind Anrechte dafNatch Aktien, die drei Jahre nach dem Ende des Ge
schéaftsjahrs, fiir das sie ausgegeben wurden, frwéalis gewisse Leistungsziele erfillt sind, die'bonus and
long-term incentive'-Plan fur die obersten Gesdaféitungsmitglieder vorgesehen sind und auf di&/ergu-
tungsbericht fur das Geschéftsjahr 2015, der imesikericht 2015 enthalten ist (abrufbar unter
www.lifewatch.com), hingewiesen wird. PSUs wurdem dorne erwéhnten Mitgliedern der obersten Gesshaf
leistung fur die Jahre 2014 und 2015 zugeteiltjass sie am Ende der Jahre 2017 und 2018 've3&aribonus
and long-term incentive'-Plan fur die obersten Géa#sleitungsmitglieder enthalt allerdings eine @& of
Control-Klausel, aufgrund welcher die PSUs im [eafles Kontrollwechsels unverziglich 'vesten', vegasetzt
dass die einschlagigen Leistungsziele erftllt sind.

(i) Antoine Hubert und Antoine Kohler

AEVIS legt in Ziffer 5.3 des Angebotsprospekts selffen, dass Antoine Hubert und Antoi-
ne Kohler den Verwaltungsrat von LifeWatch informiedtten, dass sie bei Entscheiden
betreffend das Angebot in den Ausstand trete. Biddn sind denn auch in verschiedener
Hinsicht von Interessenskonflikten betroffen:

Antoine Hubert ist vorab einer der wirtschaftlicerBchtigten an AEVIS. Ferner wurden
Antoine Hubert und Antoine Kohler gemass Kenntaisdtdes Ausschusses jedenfalls (i) an
der letzten Generalversammlung vom 15. April 20d6Amtrag von AEVIS in den Verwal-
tungsrat gewabhlt (vgl. das Protokoll der Generaasmlung, S. 9 unten, einsehbar unter
www.lifewatch.com) und sind (ii) Mitglieder des Wealltungsrates von AEVIS (Antoine
Hubert als Delegierter).

(i)  Dr. Robert Bider

Dr. Robert Bider wurde an der Generalversammlung 6. April 2016 ebenfalls auf Antrag
der AEVIS in den Verwaltungsrat der LifeWatch gelwdlgl. das Protokoll der Generalver-
sammlung, S. 9 unten, einsehbar unter www.lifewatirh). Der Ausschuss hat Robert Bider
die Mdoglichkeit gegeben, die Vermutung eines Irdseaskonflikts, die damit einher geht
(vgl. Art. 32 Abs. 2 Bst. b Ubernahmeverordnung)entkraften. Gemass Auffassung des
Ausschusses ist es ihm allerdings nicht gelungeimd® darzulegen, die fir eine Entkraftung
dieser Vermutung sprechen.



(iv)  Weitere Verwaltungsratsmitglieder

Die weiteren Verwaltungsratsmitglieder (Raymond €ghlinsheng Dong, Thomas Ruhle
und Patrick Schildknecht) haben bestatigt, keiteréssenkonflikte zu haben und verfligen
gemass Kenntnissen des Ausschusses uber keineskagakonflikte.

(v) Mitglieder der obersten Geschaftsleitung

Die Mitglieder der obersten Geschéftsleitung (Gbpk Heinzen, Stephanie Kravetz, Andrew
Moore and Stephan Rietiker) verfigen gemass demtikessen des Ausschusses uber keine
Interessenkonflikte.

(vi) Fazit

Die Verwaltungsratsmitglieder Dr. Robert Bider, gime Hubert und Antoine Kohler verfi-
gen demnach Uber Interessenkonflikte. Die Massnahdie in Bezug auf diese Interessen-
konflikte getroffen wurden, sind vorne, unter Ziffe festgehalten.

6. Jahres- und Zwischenbericht

Der Geschéftsbericht fir das Jahr 2015 und derj&taksbericht fir das erste Halbjahr 2016
konnen auf der Homepage von LifeWatch (www.lifewaatom) eingesehen werden. Am 20.
Marz 2017 wird LifeWatch auf der Homepage den Géfishericht fir das Geschaftsjahr
2016 veroffentlichen. Seit Ende des Jahres 20Xblksime bedeutende Verdanderungen der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage sowie der @Gdtsatussichten von LifeWatch eingetre-
ten.

Zug, 9. Marz 2017

FUr den Verwaltungsrat der LifeWatch AG (unter Atidass von Dr. Robert Bider,
Antoine Hubert und Antoine Kohler):

Patrick Schildknecht, Mitglied des Verwaltungsnatsl Prasident des unabhangigen
Ausschusses



