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Allgemeine Informationen iiber diese begriindete Stellungnahme

Die SHW Beteiligungs GmbH, eine nach osterreichischem Recht gegriindete Gesellschaft
mit beschrankter Haftung mit Sitz in Wels, Osterreich (die ,,Bieterin™), hat am 29. Marz
2018 gemdll 8§14 Abs.2 Satz1l und Abs.3 Satz1 des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes (,, WpUG”) durch Veroffentlichung der Angebotsunterlage im Sinne
von § 11 WpUG (die ,,Angebotsunterlage”) ein freiwilliges 6ffentliches Erwerbsangebot
in Form eines Teilangebots (,,Angebot™) an die Aktiondre der SHW AG mit Sitz in Aalen,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Ulm unter HRB 726621,
Geschaftsanschrift: Wilhelmstr. 67, 73433 Aalen (die ,,SHW” oder die ,,Gesellschaft* und
zusammen mit ihren Tochtergesellschaften die ,,SHW-Gruppe”), abgegeben.

Das Angebot richtet sich an alle Aktiondre der Gesellschaft (die ,,SHW-Aktiondre) und
bezieht sich auf den Erwerb von bis zu 1.655.540 auf den Inhaber lautender nennwertloser
Stlickaktien (ISIN DEO0O0A1JBPV9) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von
EUR 1,00 je Aktie (jeweils eine ,,SHW-AKtie” und zusammen die ,,SHW-Aktien”),
einschlieBlich aller mit diesen Aktien zum Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots
verbundener Rechte gegen Zahlung einer Geldleistung in Hohe von EUR 35,00 je
SHW-Aktie (Barangebot).

Die Angebotsunterlage wurde dem Vorstand der SHW (,,Vorstand”) am 29. Méarz 2018
durch die Bieterin Gbermittelt und unverziglich nach Ubermittlung dem Aufsichtsrat der
SHW (,,Aufsichtsrat”) und dem zustédndigen Betriebsrat der SHW zugeleitet.

Vorstand und Aufsichtsrat der SHW haben das Angebot sorgfaltig geprift und beraten. Sie
geben hiermit in Bezug auf das Angebot gemiB §27 Abs.1 WpUG die folgende
gemeinsame begriindete Stellungnahme (,,Stellungnahme™) ab. Diese Stellungnahme
wurde von Vorstand und Aufsichtsrat jeweils am 11. April 2018 verabschiedet.

Im Zusammenhang mit der Stellungnahme weisen Vorstand und Aufsichtsrat vorab auf
Folgendes hin:

Rechtliche Grundlagen der Stellungnahme

GemaR §27 Abs.1 Satz 1 WpUG haben Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft
unverziglich nach Ubermittlung der Angebotsunterlage gemaR § 14 Abs. 4 Satz 1 WpUG
eine begriindete Stellungnahme zu dem Angebot sowie zu jeder seiner Anderungen
abzugeben und zu veroffentlichen.

In ihrer Stellungnahme haben Vorstand und Aufsichtsrat gemaR § 27 Abs. 1 Satz 2 WpUG
insbesondere einzugehen auf

o die Art und Hohe der angebotenen Gegenleistung,
o die voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots flr die Arbeitnehmer

und ihre Vertretungen, die Beschaftigungsbedingungen und die Standorte der
Gesellschaft,



o die von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten Ziele und

o die Absicht der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats, soweit sie Inhaber
von Wertpapieren der Gesellschaft sind, das Angebot anzunehmen.

Die Stellungnahme kann gemeinsam von Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft
abgegeben werden. Vorstand und Aufsichtsrat haben sich in Bezug auf das Angebot der
Bieterin firr eine gemeinsame Stellungnahme entschieden.

Tatsachliche Grundlagen dieser Stellungnahme

Samtliche in dieser Stellungnahme enthaltenen Informationen, Erwartungen,
Beurteilungen, Prognosen, Vermutungen und in die Zukunft gerichteten Aussagen und
Absichten beruhen auf den Informationen, tber die der Vorstand bzw. der Aufsichtsrat im
Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser Stellungnahme verfligen, bzw. geben ihre zu diesem
Zeitpunkt bestehenden Einschdtzungen und Absichten wieder. Die Informationen,
Erwartungen, Beurteilungen, Prognosen, Vermutungen und in die Zukunft gerichteten
Aussagen und Absichten kénnen sich nach dem Datum der Vertffentlichung der
Stellungnahme &ndern. Vorstand und Aufsichtsrat Gbernehmen keine Verpflichtung zur
Aktualisierung dieser Stellungnahme, soweit solche Aktualisierungen nach deutschem
Recht nicht verpflichtend sind.

Die in dieser Stellungnahme enthaltenen Informationen zur Bieterin beruhen iberwiegend
auf Aussagen und Mitteilungen der Bieterin, die Vorstand und Aufsichtsrat nicht
verifizieren kénnen. Gleiches gilt in Bezug auf die Angaben zu den Absichten der Bieterin.
Vorstand und Aufsichtsrat Ubernehmen daher keine Gewéhr fir die Richtigkeit und
Vollstandigkeit dieser Informationen.

Soweit diese Stellungnahme auf die Angebotsunterlage Bezug nimmt oder diese zitiert
oder wiedergibt, handelt es sich um bloRRe Hinweise, durch welche sich Vorstand und
Aufsichtsrat die Angebotsunterlage der Bieterin aber weder zu eigen machen, noch eine
Gewdhr fir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der darin enthaltenen Angaben
ubernehmen.

Zeitangaben in dieser Stellungnahme werden, sofern nicht ausdrticklich anders angegeben,
in Mitteleuropéischer Sommerzeit (,, MESZ”’) gemacht. Die Wihrungsbezeichnung ,,EUR”
oder ,,Euro” bezieht sich auf die W&hrung der Europdischen Union. Soweit Begriffe wie
»Zu diesem Zeitpunkt”, ,,zu diesem Datum”, ,,derzeit”, ,,zur Zeit”, ,,jetzt”, ,,gegenwartig”
oder ,heute” verwendet werden, beziehen sich diese Angaben auf das Datum der
Veroffentlichung dieses Dokuments, d.h. auf den 12. April 2018, soweit nicht ausdriicklich
anders angegeben.

Stellungnahme des Betriebsrats

Der zustandige Betriebsrat der SHW hat gemaR § 27 Abs. 2 WpUG die Mdglichkeit, dem
Vorstand eine eigene Stellungnahme zu Ubermitteln, welche der Vorstand seiner
Stellungnahme beizufugen hat. Der zustandige Betriebsrat der SHW hat dem Vorstand
mitgeteilt, dass er derzeit nicht beabsichtigt, eine eigene Stellungnahme abzugeben.



Veroffentlichung der Stellungnahme und etwaiger zusatzlicher Stellungnahmen zu
moglichen Anderungen des Angebots

Die Stellungnahme sowie etwaige Erganzungen und/oder zusétzliche Stellungnahmen zu
etwaigen Anderungen des Angebots werden gemaR §§ 27 Abs. 3, 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG
durch Bekanntgabe im Internet auf der Unternehmenswebseite der SHW unter der Adresse
https://www.shw.de/investor-relations/erwerbs-und-uebernahmeangebot/  verdffentlicht.
Kopien der Stellungnahme sind bei der SHW AG, Investor Relations, Wilhelmstrale 67,
D-73433 Aalen, zur kostenlosen Ausgabe erhéltlich und kdnnen kostenfrei unter der
vorstehenden Anschrift sowie unter der E-Mail-Adresse ir@shw.de oder der Faxnummer
+49 7361 502-851 zum Versand angefordert werden. Auf die Veroffentlichung und die
Bereithaltung zur kostenlosen Ausgabe wird im Bundesanzeiger hingewiesen.

Diese Stellungnahme und etwaige Erganzungen und/oder zusatzliche Stellungnahmen zu
maglichen Anderungen des Angebots werden in deutscher Sprache und als unverbindliche
englische Ubersetzung veroffentlicht. Fir die englischen Ubersetzungen wird keine
Gewahr der Richtigkeit und der Vollstandigkeit tbernommen. Verbindlich sind
ausschlieBlich die Fassungen in deutscher Sprache.

Zukunftsbezogene Aussagen

Diese Stellungnahme enthélt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen, einschlieBlich
Aussagen (ber den erwarteten Zeitplan und Abschluss des Angebots. Zukunftsbezogene
Aussagen driicken Absichten, Ansichten oder Erwartungen aus und schlieRen bekannte
oder unbekannte Risiken und Unsicherheiten ein, da sich diese Aussagen auf Ereignisse
beziehen und von Umsténden abhéngen, die in der Zukunft geschehen werden. Worter wie
»sollte”, ,werden”, ,erwarten”, ,beabsichtigen”, ,anstreben”, ,davon ausgehen”,
»Zlauben”, ,,planen” oder dhnliche Ausdriicke weisen auf zukunftsbezogene Aussagen hin.
Auch wenn der Vorstand und der Aufsichtsrat davon ausgehen, dass die in solchen
zukunftsbezogenen Aussagen enthaltenen Erwartungen auf berechtigten Annahmen
basieren und nach bestem Wissen und Gewissen zum heutigen Tag zutreffend und
vollstandig sind, kann keine Zusicherung dahingehend abgegeben werden, dass diese
Erwartungen eintreten werden oder sich als zutreffend erweisen. Auch kann keine Garantie
hinsichtlich der zukinftigen Richtigkeit und Vollstandigkeit solcher Aussagen
ubernommen werden. Beziiglich jeder zukunftsbezogenen Aussage ist zu beriicksichtigen,
dass die tatsachlichen Ereignisse oder Ergebnisse aufgrund politischer, wirtschaftlicher
oder rechtlicher Veranderungen in Markten oder Umfeldern, in denen die SHW ihre
Geschaftstatigkeit entfaltet, Wettbewerbsbedingungen oder Risiken, welche das
Geschaftsmodell der SHW mit sich bringt, sowie Unsicherheiten, Risiken und Volatilitat
in den Finanzmérkten und anderer Faktoren, die auf die Gesellschaft einwirken, wesentlich
von den getatigten zukunftsbezogenen Aussagen abweichen kénnen.

Eigenverantwortliche Entscheidung der SHW-Aktionare

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass ihre Aussagen und Beurteilungen in
dieser Stellungnahme die SHW-Aktionare nicht binden und die Stellungnahme keinen
Anspruch auf Vollstandigkeit erhebt. Die SHW-Aktiondre haben vielmehr ihre eigene



Entscheidung Uber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots anhand der
Angebotsunterlage sowie anhand aller sonstigen ihnen zur Verfligung stehenden
Erkenntnisquellen (einschliellich einer von ihnen eingeholten individuellen Beratung) und
unter Bericksichtigung ihrer individuellen steuerlichen und anderen Belange zu treffen.
Bei Abgabe der Empfehlung, das Angebot abzulehnen, haben Vorstand und Aufsichtsrat
die individuellen Verhaltnisse (einschlieBlich der personlichen steuerlichen Situation) der
SHW-AKktionare nicht berucksichtigt.

Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen insbesondere, dass alle Personen, die die
Angebotsunterlage auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland erhalten oder die das
Angebot annehmen mdéchten, aber den Wertpapiergesetzen einer anderen Rechtsordnung
als der der Bundesrepublik Deutschland unterliegen, sich Uber diese Gesetze informieren
und diese einhalten.

Die Bieterin hat in Ziffer 2.1 der Angebotsunterlage unter anderem darauf hingewiesen,
dass Registrierungen, Zulassungen oder Genehmigungen der Angebotsunterlage und/oder
des Angebots nach einem anderen Recht als dem Recht der Bundesrepublik Deutschland
weder erfolgt noch beabsichtigt sind.

Informationen iiber die Gesellschaft und die SHW-Gruppe
Allgemeine Informationen

Die SHW ist im Handelsregister des Amtsgerichts Ulm unter HRB 726621 als
Aktiengesellschaft eingetragen. Sitz der SHW st Aalen, Deutschland. Die
Hauptverwaltung befindet sich in der Wilhelmstr. 67, 73433 Aalen, Deutschland.

Der satzungsmaRige Unternehmensgegenstand der Gesellschaft umfasst (i) die Herstellung
und Weiterverarbeitung von Metallen und anderen Werkstoffen, insbesondere die
Herstellung von GieRereierzeugnissen, Teilen der Stahlumformung, Betriebsmitteln,
Maschinen- und Stahlkonstruktionen, (ii) die Herstellung von industriellen Erzeugnissen,
insbesondere fur die Automobilindustrie und (iii) den Handel mit den vorgenannten
Erzeugnissen.

Das Geschéftsjahr der SHW entspricht dem Kalenderjahr.
Zusammensetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand besteht gegenwartig aus folgenden Mitgliedern:
o Dr. Frank Boshoff (\Vorsitzender)

o Andreas Rydzewski

° Martin Simon



b)

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern, die samtlich von der Hauptversammlung
gewahlt werden; die Hauptversammlung ist dabei an Wahlvorschlage nicht gebunden.
Derzeit gehoren dem Aufsichtsrat die folgenden Mitglieder an:

o Klaus Rinnerberger (stellvertretender Vorsitzender)
o Prof. Dr.-Ing. Jorg Ernst Franke

. Stefan Pierer

o Edgar Kiihn

o Eugen Maucher.

Ein Aufsichtsratssitz ist aufgrund der erst kiirzlich zum Ablauf des 6. April 2018 erfolgten
Amtsniederlegung durch den bisherigen Aufsichtsratsvorsitzenden Georg Wolf derzeit
unbesetzt.

Kapitalstruktur der Gesellschaft
Grundkapital

Das Grundkapital der SHW betragt EUR 6.436.209,00 und ist eingeteilt in 6.436.209 auf
den Inhaber lautende Stuickaktien. Der rechnerische Anteil einer Aktie am Grundkapital
betrdgt demnach EUR 1,00.

SHW halt derzeit keine eigenen Aktien.
Genehmigtes Kapital

Der Vorstand wurde mit Beschluss der Hauptversammlung vom 12. Mai 2015 erméchtigt,
das Grundkapital der SHW bis zum 11. Mai 2020 (einschlieBlich) mit Zustimmung des
Aufsichtsrats durch Ausgabe von insgesamt bis zu 3.218.104 neuen, auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmalig oder mehrmals um bis
zu insgesamt EUR 3.218.104,00 zu erh6hen (,,Genehmigtes Kapital 2015°). Der Vorstand
ist ermdachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrechte und
die Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen. Dabei kann die Gewinnberechtigung der
neuen Aktien auch abweichend von 8§ 60 Abs. 2 des Aktiengesetzes (,,AktG”) ausgestaltet
werden.

Den Aktiondren ist grundsatzlich das gesetzliche Bezugsrecht auf die neuen Aktien zu
gewdhren. Das Bezugsrecht kann dabei auch als mittelbares Bezugsrecht gemal § 186
Abs. 5 AktG ausgestaltet werden. Der Vorstand ist jedoch erméchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre nach n&herer Malgabe der folgenden
Bestimmungen ganz oder teilweise auszuschliel3en:

- Der Vorstand ist ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrége
vom Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen.
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Der Vorstand ist ferner ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei
Kapitalerhdhungen gegen Sacheinlagen — insbesondere zum Zweck des Erwerbs
von Unternehmen, Unternehmensteilen oder Beteiligungen an Unternehmen, im
Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen und/oder zum Zwecke des
Erwerbs sonstiger Vermdgensgegenstande — das Bezugsrecht der Aktionare
auszuschlielen.

Der Vorstand ist ferner ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bei
Kapitalerhohungen gegen Bareinlagen das Bezugsrecht der Aktionére gemaR § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG auszuschlieBen, wenn der Ausgabebetrag der neuen Aktien den
Borsenpreis der bestehenden Aktien nicht wesentlich unterschreitet und die in
Ausnutzung dieser Erméchtigung zum Bezugsrechtsausschluss ausgegebenen
Aktien insgesamt 10 Prozent des Grundkapitals nicht Gberschreiten, und zwar
weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Ausiibung dieser
Erméchtigung. Auf diese Begrenzung sind eigene Aktien anzurechnen, die wéhrend
der Laufzeit dieser Ermachtigung entsprechend 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter
Ausschluss des Bezugsrechts verdulRert werden; ferner sind Aktien anzurechnen,
die zur Bedienung von Wandlungs- oder Optionsrechten bzw. zur Erfillung von
Wandlungs- oder Optionspflichten aus Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder
Gewinnschuldverschreibungen  (bzw. Kombinationen dieser Instrumente)
(zusammen ,,Schuldverschreibungen®) ausgegeben werden bzw. noch ausgegeben
werden koénnen, soweit die Schuldverschreibungen wéhrend der Laufzeit dieser
Ermachtigung in entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unter
Ausschluss des Bezugsrechts ausgegeben wurden.

Der Vorstand ist schlieBlich erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Bezugsrecht der Aktionare auch insoweit auszuschlief3en, wie dies erforderlich ist,
um den Inhabern bzw. Glaubigern von Wandlungs- oder Optionsrechten und/oder
Inhabern bzw. Glaubigern von mit Wandlungs- oder Optionspflichten
ausgestatteten Schuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder von ihr
abhéangigen oder in ihrem Mehrheitsbesitz stehenden Unternehmen ausgegeben
werden, ein Bezugsrecht in dem Umfang zu gewahren, wie es ihnen nach Austibung
der Wandlungs- oder Optionsrechte bzw. nach Erfullung einer Wandlungs- oder
Optionspflicht zustiinde.

Insgesamt durfen die auf Grundlage des Genehmigten Kapitals 2015 unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktiondre ausgegebenen Aktien 20 Prozent des Grundkapitals nicht
uberschreiten, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der
Ausnutzung der Erméchtigung zum Bezugsrechtsausschluss. Auf diese Begrenzung sind
etwaige neue Aktien anzurechnen, die zur Bedienung von Wandlungs- oder Optionsrechten
bzw. der Erfillung von Wandlungs- oder Optionspflichten aus Wandel- oder
Optionsschuldverschreibungen ausgegeben werden bzw. noch ausgegeben werden kénnen,
soweit die Schuldverschreibungen wahrend der Laufzeit dieser Erméchtigung aufgrund
anderweitiger Erméchtigung der Hauptversammlung unter Ausschluss des Bezugsrechts
ausgegeben werden.
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d)

Von dem Genehmigten Kapital 2015 hat der VVorstand bislang keinen Gebrauch gemacht.
Bedingtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 10. Mai 2016 wurde das Grundkapital der
Gesellschaft um insgesamt bis zu EUR 1.250.000,00 durch Ausgabe von insgesamt bis zu
1.250.000 neuen auf den Inhaber bzw., sofern im Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien
die bestehenden Aktien der Gesellschaft auf den Namen lauten, auf den Namen lautenden
Aktien ohne Nennwert (Stlickaktien) bedingt erhoht (,,Bedingtes Kapital 2016%).

Die bedingte Kapitalerhdhung dient der Gewahrung von Aktien an Inhaber bzw. Glaubiger
von Wandelschuldverschreibungen sowie an Inhaber von Optionsrechten aus
Optionsschuldverschreibungen, die aufgrund Erméchtigung gemdaR Beschluss der
Hauptversammlung vom 10. Mai 2016 (siehe dazu unten Abschnitt 11.3.d) der
Stellungnahme) bis zum 9. Mai 2021 (einschliel3lich) von der SHW oder einem in- oder
auslandischen Unternehmen, an dem die SHW unmittelbar oder mittelbar mit der Mehrheit
der Stimmen und des Kapitals beteiligt ist, ausgegeben werden. Sie wird nur durchgefiihrt,
soweit von den Wandlungs- oder Optionsrechten aus den vorgenannten
Schuldverschreibungen tatséachlich Gebrauch gemacht wird oder Wandlungspflichten aus
solchen Schuldverschreibungen erfllt werden und soweit nicht andere Erfullungsformen
zur Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach
MaRgabe des vorgenannten Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom
10. Mai 2016 jeweils zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis. Die neuen Aktien
nehmen vom Beginn des Geschaftsjahres an, in dem sie durch die Ausiibung von
Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch die Erfullung von Wandlungspflichten
entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil; soweit rechtlich zul&ssig, kann der Vorstand
jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats statt dessen auch bestimmen, dass die neuen
Aktien mit Gewinnberechtigung ab Beginn des ihrer Ausgabe vorangehenden
Geschaftsjahres ausgestattet sind, wenn im Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien ein
Gewinnverwendungsbeschluss der Hauptversammlung UGber den Gewinn dieses
Geschaftsjahres noch nicht gefasst worden ist. Der Vorstand ist ermachtigt, die weiteren
Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerhdhung festzusetzen.

Bisher wurden keine Schuldverschreibungen mit Wandlungs- oder Optionsrechten
ausgegeben, die zum Bezug von Aktien aus dem Bedingten Kapital 2016 berechtigen.

Ermachtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen mit Options- oder
Wandlungsrechten

Die Hauptversammlung der SHW vom 10. Mai 2016 hat die Gesellschaft mit Beschluss zu
Tagesordnungspunkt 7 der Hauptversammlung erméchtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats bis zum 9. Mai 2021 (einschliel3lich) einmalig oder mehrmals auf den
Inhaber und/oder auf den Namen lautende Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen (nachstehend gemeinsam ,,Schuldverschreibungen®) im
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 65.000.000,00 mit einer befristeten oder unbefristeten
Laufzeit zu begeben und den Inhabern bzw. Glaubigern von Schuldverschreibungen
Wandlungs- oder Optionsrechte zum Bezug von insgesamt bis zu Stlick 1.250.000 neuen
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auf den Inhaber bzw., sofern im Zeitpunkt der Ausgabe der neuen Aktien die bestehenden
Aktien der Gesellschaft auf den Namen lauten, auf den Namen lautenden Aktien ohne
Nennwert (Stlickaktien) mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von insgesamt bis
zu EUR 1.250.000,00 nach  naherer = MaRgabe der  Wandel-  bzw.
Optionsanleihebedingungen zu gewéhren und/oder fir die Gesellschaft entsprechende
Wandlungsrechte vorzusehen.

Bei der Ausgabe der Schuldverschreibungen steht den Aktiondren grundsétzlich das
gesetzliche Bezugsrecht zu. Das Bezugsrecht kann in den in der Ermachtigung im
Einzelnen genannten Féllen jedoch mit Zustimmung des Aufsichtsrats auch ausgeschlossen
werden.

Zur Bedienung der Wandlungs- und Optionsrechte wurde von der Hauptversammlung
gleichzeitig ein entsprechendes bedingtes Kapital geschaffen (Bedingtes Kapital 2016;
siehe dazu Abschnitt 11.3.c) der Stellungnahme).

Von der Erméachtigung hat der Vorstand bislang keinen Gebrauch gemacht.
Borsenzulassung

Die SHW-Aktien (ISIN: DEOO0OALIBPVY / WKN: ALJBPV) sind zum Handel im
regulierten Markt (General Standard) der Frankfurter Wertpapierborse zugelassen. Sie
werden ferner Uber das elektronische Handelssystem XETRA sowie im Freiverkehr der
Borsen in Hamburg, Hannover, Berlin, Dusseldorf, Miinchen und Stuttgart sowie an der
Tradegate Exchange mit Sitz in Berlin gehandelt.

Die SHW-Aktie ist gegenwaértig u.a. in den Indizes CDAX, DAXsector Automobile
Performance und General All-Share enthalten.

Aktionarsstruktur

Auf der Grundlage der bei der SHW gemal 8833 ff. des Gesetzes Uber den
Wertpapierhandel (,,WpHG”) bzw. deren VVorgangervorschriften (88 21 ff. WpHG a.F.)
eingegangenen Mitteilungen sowie der Angaben in der Angebotsunterlage sind derzeit die
nachfolgend aufgefiihrten Aktiondre mit mehr als drei Prozent der Stimmrechte an der
SHW beteiligt:

Grolite Aktiondrin der SHW st die Bieterin. Sie halt gemé&BR Ziffer 7.4 der
Angebotsunterlage insgesamt 49,38 Prozent der Aktien und Stimmrechte an der SHW, die
in voller Hohe jeweils auch der Pierer Industrie AG, der Pierer Konzerngesellschaft mbH
sowie Herrn Stefan Pierer zuzurechnen sind. Die Bieterin verfugt aufgrund dieser
Beteiligung bei Ublichen Prasenzzahlen in der Hauptversammlung der SHW (Uber eine
gesicherte einfache Stimmenmehrheit und ist damit herrschendes Unternehmen der SHW
und die SHW abhangiges Unternehmen der Bieterin im Sinne von § 17 AktG.

Weitere Aktionare mit einem Anteil von mehr als drei Prozent der Stimmrechte sind:

e ARN International Holding GmbH 9,38 Prozent
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e Fidelity Management & Research Company 3,04 Prozent
e Dimensional Holdings Inc. 3,00 Prozent

Die vorstehenden Angaben zur Beteiligungshdhe entsprechen jeweils dem zuletzt gemaR
88 33, 34 WpHG (bzw. 88 21, 22 WpHG a.F.) gemeldeten Stimmrechtsanteil.

Ubersicht tiber Struktur und Geschéftstatigkeit der SHW-Gruppe

Die SHW ist die Konzernobergesellschaft der SHW-Gruppe und nimmt die Aufgabe einer
geschaftsleitenden Holding wahr. Die operative Geschaftstatigkeit der SHW-Gruppe wird
uber Tochterunternehmen der SHW ausgelibt. Eine Liste samtlicher Tochterunternehmen
der SHW ist dieser Stellungnahme als Anlage 1 beigefigt.

Die SHW-Gruppe ist ein Zulieferer fir namhafte Automobilhersteller, Nutzfahrzeug-
sowie Land- und Baumaschinenhersteller und andere Zulieferer der Fahrzeugindustrie. Der
Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit der SHW-Gruppe liegt in der Entwicklung und
Herstellung von Produkten, die zur Reduktion des Kraftstoffverbrauchs und folglich der
COo-Emissionen im Automobilbereich beitragen. Das Unternehmen ist in die zweli
Geschaftsbereiche (i) Pumpen und Motorkomponenten sowie (ii) Bremsscheiben unterteilt.

Der Geschaftsbereich Pumpen und Motorkomponenten besteht seinerseits aus den
Geschéftsfeldern Personenkraftwagen, Truck & Off-Highway sowie Pulvermetallurgie:

e Im Geschéftsfeld Personenkraftwagen werden insbesondere variable Motordlpumpen,
Getriebedlpumpen, Ol-/Vakuumpumpen mit/ohne Ausgleichswelle sowie E-Pumpen
hergestellt. Das Unternehmen ist dabei mit Standorten in Bad Schussenried
(Deutschland), Timisoara (Rumanien), Kunshan (China), Toronto (Kanada) sowie S&o
Paulo (Brasilien) vertreten.

e Im Geschaftsfeld Truck & Off-Highway entwickelt und produziert die SHW-Gruppe
am Standort Bad Schussenried Motordl-, Getriebedl- sowie Benzinpumpen fiir Lkw,
Land- und Baumaschinen, Stationdrmotoren und Windkraftanlagen.

Die Entwicklung, Industrialisierung, Produktion und Qualifikation von komplexer,
miniaturisierter Elektronik und Mikrosystemtechnik fir die Geschaftsfelder
Personenkraftwagen und Truck & Off-Highway erfolgt am Standort Hermsdorf.

e Im Geschaftsfeld Pulvermetallurgie am Standort Aalen-Wasseralfingen werden
gesinterte Motor- und Getriebekomponenten produziert. Die Produktpalette umfasst
insbesondere  Stellringe und Rotoren flr variable verbrauchsoptimierte
Schmierdlpumpen, Nockenwellenverstellerteile aus Stahl- und Aluminiumpulver
sowie Spielausgleichszahnradsysteme, mit denen sowohl externe Kunden als auch der
Standort Bad Schussenried beliefert werden.

Im Geschéftsbereich Bremsscheiben werden an den Standorten Tuttlingen-Ludwigstal und
Neuhausen ob Eck einteilige bellftete Bremsscheiben sowie Leichtbau-
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Verbundbremsscheiben entwickelt und produziert. Bei Verbundbremsscheiben ist die
SHW-Gruppe Technologie- und Marktfuhrer.

Die SHW-Gruppe hat im Geschaftsjahr 2017 im Jahresdurchschnitt rund 1.350 Mitarbeiter
beschéftigt und bei einem Konzernumsatz in Héhe von EUR 400,6 Mio. ein bereinigtes
Konzernergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf Sachanlagen und
immaterielle Vermdgenswerte (EBITDA bereinigt) von EUR 41,3 Mio. erzielt.

Informationen iiber die Bieterin

Die nachfolgenden Angaben zur Bieterin und zu den mit der Bieterin gemeinsam
handelnden Personen entstammen der Angebotsunterlage der Bieterin. Vorstand und
Aufsichtsrat der SHW haben diese Angaben nicht Uberprift und Gbernehmen keine
Verantwortung fur die Richtigkeit dieser Angaben.

Allgemeine Informationen

Die Bieterin ist eine nach osterreichischem Recht gegriindete Gesellschaft mit beschrénkter
Haftung mit Sitz in Wels, Osterreich, eingetragen im Firmenbuch des Landesgericht Wels
unter der Firmenbuchnummer FN 395143v und mit Geschéftsadresse in der
EdisonstraRe 1, 4600 Wels, Osterreich.

Der satzungsmélige Unternehmensgegenstand der Bieterin ist die Ausiibung der Tatigkeit
einer Holdinggesellschaft, insbesondere der Erwerb, das Halten und die Verwaltung von
Beteiligungen an anderen Gesellschaften und Unternehmen, insbesondere in der Form
einer Holding sowie die Ubernahme der personlichen Haftung und Geschaftsfiihrung und
Vertretung anderer Gesellschaften und Unternehmen. Die Bieterin ist zu allen Geschéften
und Malinahmen berechtigt, die zur Erreichung des Gesellschaftszweckes notwendig oder
nltzlich erscheinen.

Das Geschéftsjahr der Bieterin entspricht dem Kalenderjahr.

Mitglieder der Geschéftsfihrung der Bieterin

Mitglieder der Geschaftsfuhrung der Bieterin sind derzeit die folgenden Personen:
J Stefan Pierer

o Friedrich Roithner

o Klaus Rinnerberger

Kapital und Anteilsverhéaltnisse

Das Stammkapital der Bieterin betragt EUR 70.000,00.

Die Gesellschafter der Bieterin sind
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) Die Pierer Industrie AG mit Sitz in Wels, Osterreich, mit einem Anteil von 75 Prozent
des Stammkapitals und der Stimmrechte der Bieterin; und

o QINO AG mit Sitz in Hunenberg, Schweiz, mit einem Anteil von 25 Prozent des
Stammkapitals und der Stimmrechte der Bieterin.

Einzige Gesellschafterin der Pierer Industrie AG ist die Pierer Konzerngesellschaft mbH
mit Sitz in Wels, Osterreich. Die Pierer Konzerngesellschaft mbH ist eine dsterreichische
Industriebeteiligungsgesellschaft und fungiert als Obergesellschaft der aus ihr und den mit
ihr verbundenen Unternehmen bestehenden Unternehmens-Gruppe (die ,,Pierer-
Gruppe®).

Alleingesellschafter der Pierer Konzerngesellschaft mbH ist Herr Stefan Pierer.

Zur Pierer-Gruppe gehoren die in den Anlagen 1 und 2 der Angebotsunterlage aufgefuhrten
Tochterunternehmen.

Die Bieterin ist an der SHW als groRte Aktionarin mit derzeit rund 49 Prozent des Kapitals
und der Stimmrechte beteiligt. Sie verfugt aufgrund dieser Beteiligung bei tblichen
Prasenzzahlen in der Hauptversammlung der SHW (ber eine gesicherte einfache
Stimmenmehrheit und ist damit herrschendes Unternehmen der SHW und die SHW
abhangiges Unternehmen der Bieterin im Sinne des § 17 AktG. Damit sind auch die SHW
und ihre  Tochterunternehmen  mittelbar ~ Tochterunternehmen  der  Pierer
Konzerngesellschaft mbH und ebenfalls Bestandteil der Pierer-Gruppe.

Uberblick tiber die Geschaftstétigkeit der Bieterin und der Pierer-Gruppe

Die Bieterin ist nach Angabe in der Angebotsunterlage eine Holdinggesellschaft und halt
die weiter oben genannte Beteiligung an der SHW in Hohe von rund 49 Prozent des
Grundkapitals und der Stimmrechte an der SHW.

Der Fokus der Pierer-Gruppe, zu der die Bieterin als mittelbare Tochtergesellschaft der
Pierer Konzerngesellschaft mbH gehért, liegt nach Angabe der Bieterin in der
Automobilbranche. Neben der mittelbar tber die Bieterin gehaltenen Beteiligung von
derzeit rund 49 Prozent an der SHW zahlen dazu Mehrheitsbeteiligungen der Pierer
Konzerngesellschaft mbH an der in der Schweiz und Osterreich bérsennotierten KTM
Industries AG und — mittelbar tber die KTM Industries AG — an der in Osterreich
borsennotierten Pankl Racing Systems AG. Wegen weiterer Beteiligungen der Pierer-
Gruppe wird auf die Angaben in Ziffer 7.2 der Angebotsunterlage verwiesen.

Die KTM Industries AG, an der die Pierer Konzerngesellschaft mbH eine Beteiligung von
rund 63 Prozent halt, ist die Obergesellschaft der KTM Industries-Gruppe. Die KTM
Industries-Gruppe ist eine Gsterreichische Industriebeteiligungsgruppe, deren Schwerpunkt
im Motorrad- und Fahrzeugindustriesektor sowie dem automotiven High-Tech
Komponentenbereich liegt.

Die KTM Industries-Gruppe gliedert sich in die drei strategischen Kernbereiche
(i) ,,Fahrzeuge®, (ii) ,,High Performance* und (iii) ,,Design und Konzeptentwicklung*:
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J Zum Kernbereich ,,Fahrzeuge* zéhlt die von der KTM Industries AG mittelbar tber
die K KraftFahrZeug Holding GmbH gehaltene Mehrheitsbeteiligung an der KTM
AG (51,67 Prozent). Die von der KTM AG als Obergesellschaft gefiihrte KTM-
Gruppe ist ein weltweit tatiger Hersteller von Fahrzeugen im Offroad- und Stral3en-
Bereich. Die Produkte der KTM-Gruppe werden unter den Marken ,,KTM*“ und
,,Husqvarna Motorcycles* vertrieben. Die KTM-Gruppe entwickelt, produziert und
vertreibt leistungsstarke und rennsporttaugliche Fahrzeuge fur den Offroad- und
StralRenbereich. Neben Motorréadern fur den Offroad- und StralRenbereich umfasst das
Produktportfolio Kleinmotorrader, den KTM-X-BOW sowie Markenzubehor. Die
von der KTM Components GmbH, an der die KTM AG mittelbar 99,9 Prozent halt,
als Obergesellschaft gefuihrte WP-Gruppe ist einer der fuhrenden europdischen
Entwickler und Hersteller von Hochleistungskomponenten in der Motorrad- und
Fahrzeugindustrie.

o Zum Kernbereich ,,High Performance* gehort die Pankl Racing Systems AG als
Obergesellschaft der Pankl-Gruppe. An der Pankl Racing Systems AG halt die KTM
Industries AG eine Mehrheitsbeteiligung von 94,53 Prozent. Die Pankl-Gruppe
entwickelt, erzeugt, wartet und vertreibt weltweit mechanische Motorsysteme und
Antriebssysteme im Hochtechnologiebereich fiir dynamische Komponenten in den
Markten der Rennsport-, Luxusautomobil- und Luftfahrtindustrie.

o Zum Kernbereich ,,.Design und Konzeptentwicklung® gehéren Beteiligungen der
KTM Industries AG an der KTM Technologies GmbH (74 Prozent) und der Kiska
GmbH (26 Prozent). Die Gesellschaften sind im Bereich Technologie,
Produktentwicklung, Consulting und Design tatig mit Schwerpunkten unter anderem
bei ,,High Performance Components und im Leichtbau.

Die Pierer-Gruppe beschaftigt nach Angabe in der Angebotsunterlage im Zeitpunkt von
deren Verdffentlichung weltweit insgesamt mehr als 7.000 Mitarbeiter und hat im
Geschaftsjahr 2017 einen Umsatz von uber EUR 2,0 Milliarden erwirtschaftet.

Wegen weiterer Einzelheiten zu Struktur und Geschaftstatigkeit der Pierer-Gruppe wird
auf die Darstellung in Ziffer 7.2 der Angebotsunterlage verwiesen.

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Zu den mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen enthélt die Angebotsunterlage
folgende Angaben:

Die Pierer Industrie AG, die Pierer Konzerngesellschaft mbH und deren
Alleingesellschafter Herrn Stefan Pierer (gemeinsam die ,,Beherrschenden
Unternehmen”) beherrschen die Bieterin und gelten damit nach § 2 Abs. 5 Satz 1 und 3
WpUG als mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen.

Ferner gelten auch die in Anlage 1 zur Angebotsunterlage im Einzelnen aufgefiihrten
Tochterunternehmen der Beherrschenden Unternehmen einschlieBlich der SHW sowie die
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in Anlage 2 zur Angebotsunterlage aufgefiihrten Tochterunternehmen der SHW gemal: § 2
Abs. 5 Satz 1 und 3 WpUG als mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen.

Nach den Angaben in der Angebotsunterlage gibt es darliber hinaus keine weiteren mit der
Bieterin gemeinsam handelnden Personen gemaR §2 Abs.5 Satz 1 oder 3 WpUG.
Insbesondere sind die QINO AG, die 25 Prozent des Stammkapitals und der Stimmrechte
der Bieterin hélt, sowie deren Mutterunternehmen laut Ziffer 7.3 der Angebotsunterlage
keine gemeinsam mit der Bieterin handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG.

Beteiligung der Bieterin und gemeinsam handelnder Personen an der Gesellschaft

Die Bieterin hielt zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage laut den dort
unter Ziffer 7.4 enthaltenen Angaben unmittelbar insgesamt 3.178.053 SHW-Aktien und
damit ca. 49,38 Prozent des Grundkapitals und der Stimmrechte an der SHW. Die von der
Bieterin unmittelbar gehaltenen 49,38 Prozent der Stimmrechte aus SHW-Aktien waren
der Pierer Industrie AG, der Pierer Konzerngesellschaft mbH und Herrn Stefan Pierer
gemal § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und Satz 3 WpUG jeweils in voller Hohe zuzurechnen.

Daruber hinaus hielten zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage nach
den dort unter Ziffer. 7.4 enthaltenen Angaben weder die Bieterin noch mit der Bieterin
gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterunternehmen unmittelbar oder
mittelbar SHW-Aktien oder Stimmrechte aus SHW-Aktien, noch waren ihnen Stimmrechte
aus SHW-Aktien nach § 30 WpUG zuzurechnen oder hielten sie unmittelbar oder mittelbar
Instrumente nach 8§ 38, 39 WpHG in Bezug auf SHW-Aktien.

Ausweislich der Bekanntmachung der Bieterin gemaR § 23 Abs. 1 Nr. 1 WpUG vom
5. April 2018 wurden bis zum 4. April 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main) keine
SHW-AKktien in das Angebot eingeliefert. Ferner war zu diesem Stichtag die Beteiligung
der Bieterin und der mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen und deren
Tochterunternehmen an der Gesellschaft gegenuber dem Stand zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung der Angebotsunterlage unverandert.

Angaben zu Wertpapiergeschaften

In Abschnitt 7.5 der Angebotsunterlage sind néhere Angaben zu den SHW-Aktien
enthalten, die von der Bieterin und mit ihr gemeinsam handelnden Personen oder deren
Tochterunternehmen im Zeitraum von sechs Monaten vor dem Tag der Veroffentlichung
der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots (= 19. Februar 2018) bzw. im
Zeitraum von sechs Monaten vor dem Tag der Veroffentlichung der Angebotsunterlage
(= 29. Mérz 2018) unmittelbar oder mittelbar erworben wurden.

Die Pierer Industrie AG, die mehrheitlich an der Bieterin beteiligt und damit eine
gemeinsam mit der Bieterin handelnde Person ist, hat am 11.Juli 2017 die
Angebotsunterlage fir ihr damaliges 6ffentliches Ubernahmeangebot gemaR §§ 29 ff.
WpUG an die Aktionare der SHW (das ,,Ubernahmeangebot 2017<) verdffentlicht. Mit
dem Ubernahmeangebot 2017 hat die Pierer Industrie AG den Aktionaren der SHW den
Erwerb ihrer SHW-Aktien gegen Zahlung von EUR 35,00 je SHW-Aktie angeboten. Im
Rahmen des Vollzugs des Ubernahmeangebots 2017 hat die Pierer Industrie AG
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ausweislich ihrer am 30. August 2017 ver0ffentlichten Mitteilung gemélR 8 23 Abs. 1
Satz 1 Nr. 3 WpUG insgesamt 1.834.057 SHW-Aktien zum Kaufpreis von EUR 35,00 je
SHW-Aktie erworben. Dies entspricht ca. 28,50 Prozent des Grundkapitals und der
Stimmrechte der SHW. Dabei handelte es sich nach Angabe in der Angebotsunterlage um
den hochsten Preis, der von der Bieterin und mit ihr gemeinsam handelnden Personen oder
deren Tochterunternehmen in beiden oben genannten Zeitrdumen gewahrt bzw. vereinbart
wurde. Unter Beriicksichtigung bereits zuvor gehaltener und ihr gemaf § 30 Abs. 2 WpUG
zuzurechnender Stimmrechte belief sich der Stimmrechtanteil der Pierer Industrie AG an
der SHW am Tag des Vollzugs des Ubernahmeangebots 2017 nach Angabe in der
Angebotsunterlage auf insgesamt rund 47,45 Prozent der Stimmrechte. Die Pierer Industrie
AG hat daher mit Vollzug des Ubernahmeangebots 2017 Kontrolle tiber die SHW im Sinne
von § 29 Abs. 2 WpUG erworben.

Am 18. Oktober 2017 hat die Bieterin laut Ziffer 7.5 der Angebotsunterlage im Rahmen
einer Umstrukturierung bei der Pierer-Gruppe aufgrund von drei Aktienkaufvertragen

(1) wvon der Pierer Industrie AG 1.837.281 SHW-Aktien gegen Zahlung von
EUR 34,9987 je SHW-Aktie;

(i) von der QCP Swiss AG 1.239.099 SHW-Aktien gegen Zahlung von EUR 32,1240 je
SHW-Aktie; und

(iii) von der Pankl Racing Systems AG 100 SHW-Aktien gegen Zahlung von EUR 32,50
je SHW-Aktie

erworben. Darlber hinaus hat die Bieterin in den Monaten Oktober und November 2017
insgesamt weitere 101.573 Aktien zu Preisen zwischen EUR 34,15 und EUR 34,765
erworben.

Wegen weiterer Einzelheiten wird auf die Angaben unter Ziffer 7.5 der Angebotsunterlage
verwiesen.

Maogliche Parallelerwerbe

Die Bieterin hat sich in der Angebotsunterlage vorbehalten, im Rahmen des rechtlich
Zulassigen direkt oder indirekt weitere SHW-Aktien aullerhalb des Angebots Uber die
Borse oder auRerborslich zu erwerben.

Es wird hierzu darauf hingewiesen, dass solche Parallelerwerbe durch die Bieterin (oder
durch mit ihr gemeinsam handelnden Personen oder deren Tochterunternehmen) nach der
gesetzlichen Regelung auch dann nicht zu einer Erh6hung des Angebotspreises fuhren,
wenn die dabei gewahrte oder vereinbarte Gegenleistung den Angebotspreis Ubersteigen
sollte. Denn Mindestpreisvorschriften, die zu einer entsprechende Angleichung des
Angebotspreises fuhren wirden, gelten nach der gesetzlichen Regelung nur fir
Ubernahme- und Pflichtangebote (8§ 31, 39 WpUG), nicht aber fiir das vorliegende
Angebot in Form eines freiwilligen 6ffentlichen Erwerbsangebots.
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Informationen iiber das Angebot
Mal3geblichkeit der Angebotsunterlage

Im Folgenden werden einige ausgewdahlte Informationen aus dem Angebot der Bieterin
dargestellt, die aus Sicht des Vorstands und des Aufsichtsrats fir die Zwecke dieser
Stellungnahme bedeutsam sind. Fir weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere
im Hinblick auf die Angebotsbedingung, die Annahmefrist, die Annahmemodalitaten und
die Rucktrittsrechte) werden die SHW-Aktiondre auf die Ausfihrungen in der
Angebotsunterlage verwiesen. Die folgenden Informationen fassen lediglich in der
Angebotsunterlage enthaltene Informationen zusammen und geben hierzu, soweit aus Sicht
von Vorstand und Aufsichtsrat zweckmaRig, einzelne Erléauterungen. Die Beschreibung
des Angebots in dieser Stellungnahme erhebt jedoch keinen Anspruch auf Vollstandigkeit.
Fur den Inhalt und die Abwicklung des Angebots sind allein die Bestimmungen der
Angebotsunterlage mafRgeblich. Jedem SHW-Aktiondr obliegt es in eigener
Verantwortung, die Angebotsunterlage zur Kenntnis zu nehmen und die fir ihn
notwendigen MaRnahmen zu ergreifen.

Freiwilliges 6ffentliches Erwerbsangebot; kein Ubernahme- oder Pflichtangebot

Bei dem Angebot handelt es sich um ein freiwilliges offentliches Erwerbsangebot nach den
Bestimmungen des WpUG, das jedoch weder ein Ubernahmeangebot im Sinne von § 29
Abs. 1 WpUG, noch ein Pflichtangebot im Sinne der 88 35 ff. WpUG darstellt.

Die Bieterin ist, worauf sie unter Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage hinweist, bereits im
Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage mit rund 49 Prozent des
Grundkapitals und der Stimmrechte an der SHW beteiligt und hat damit bereits Kontrolle
im Sinne von §29 Abs.2 WpUG (ber die SHW inne. Gleiches gilt fur die sie
Beherrschenden Unternehmen, denen die von der Bieterin gehaltenen Stimmrechte an der
SHW nach Angabe in Ziffer 7.4 der Angebotsunterlage jeweils in voller Hohe zuzurechnen
sind. Die Bieterin macht in diesem Zusammenhang ausdriicklich darauf aufmerksam, dass
aus diesem Grund weder sie selbst noch die sie Beherrschenden Unternehmen zur Abgabe
eines Pflichtangebots verpflichtet sind. Dies gilt, worauf Vorstand und Aufsichtsrat
ergdnzend hinweisen, unabhangig vom Erfolg des vorliegenden Angebots oder einer
anderweitigen Aufstockung der bestehenden Beteiligung der Bieterin bzw. der sie
Beherrschenden Unternehmen an der SHW.

Gegenstand des Angebots

Gegenstand des Angebots ist der Erwerb von insgesamt bis zu 1.655.540 nicht unmittelbar
von der Bieterin gehaltener SHW-Aktien (ISIN DEOOOALJBPV9), entsprechend ca. 25,72
Prozent des Grundkapitals und der Stimmrechte der SHW, einschlielRlich aller mit diesen
Aktien zum Zeitpunkt des VVollzugs des Angebots verbundenen Nebenrechte, insbesondere
der jeweiligen Gewinnanteilsberechtigung.

Bei dem Angebot handelt es sich somit um ein Teilangebot. Falls die Anzahl der
SHW-AKktien, fur die das Angebot angenommen wird, 1.655.540 SHW-Aktien (ibersteigt,
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werden die Annahmeerklarungen lediglich anteilig gemaR § 19 WpUG beriicksichtigt.
Wegen weiterer Einzelheiten wird auf Ziffer 6.6 der Angebotsunterlage verwiesen.

Hinweis zur Dividendenberechtigung fur das abgelaufene Geschéaftsjahr 2017 bei
Annahme des Angebots

Zur Dividendenberechtigung fiir das abgelaufene Geschaftsjahr 2017 weisen Vorstand und
Aufsichtsrat der SHW auf Folgendes hin:

Die mit Bekanntmachung im  Bundesanzeiger vom 27.Marz 2018 (die
,Hauptversammlungseinladung*) einberufene diesjahrige ordentliche
Hauptversammlung der SHW (die ,,Hauptversammlung 2018) findet am 8. Mai 2018
und damit vor Ablauf der Annahmefrist und dem anschliefenden Vollzug des Angebots
statt.

Die Verwaltung der Gesellschaft hat der Hauptversammlung 2018 in der
Hauptversammlungseinladung vorgeschlagen, fir das abgelaufene Geschaftsjahr eine
Dividende in Hohe von EUR 0,50 je dividendenberechtigter SHW-Aktie zu beschlieRen
(der ,,Dividendenvorschlag der Verwaltung®). Die Bieterin hat in Ziffer 10 der
Angebotsunterlage angekindigt, dass sie in der Hauptversammlung 2018 fiur den
Dividendenvorschlag der Verwaltung stimmen wird.

Eine von der Hauptversammlung 2018 beschlossene Dividende fur das abgelaufene
Geschaftsjahr steht grundsétzlich denjenigen Aktiondren zu, die am Tag der
Hauptversammlung 2018 Inhaber der betreffenden SHW-Aktien sind. Am ersten
Handelstag nach der Hauptversammlung 2018 (= 9. Mai 2018) werden die SHW-Aktien
an der Borse erstmals ,,ex Dividende®, d.h. ohne Dividendenrecht fiir das abgelaufene
Geschaftsjahr gehandelt werden. Da der Ablauf der Annahmefrist und der Vollzug des
Angebots nach der Hauptversammlung 2018 liegen werden, st die
Gewinnanteilsberechtigung fir eine von der Hauptversammlung 2018 beschlossene
Dividende kein mit den SHW-Aktien im Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots
verbundenes Nebenrecht mehr. Diese Dividende kann somit — worauf die Bieterin unter
Ziffer 10 der Angebotsunterlage hinweist — grundsétzlich auch von denjenigen Aktionaren
noch selbst vereinnahmt werden, die fur ihre SHW-Aktien das Angebot (vor oder nach der
Hauptversammlung 2018) annehmen. Voraussetzung hierflr ist, dass sie am Tag der
Hauptversammlung 2018 Inhaber der betreffenden SHW-Aktien sind und hierlber
und/oder die mit diesen Aktien verbundenen Dividendenrechte nicht anderweitig verflgt
haben. Im Falle einer borslichen VerdufRerung von SHW-Aktien, die vor dem 9. Mai 2018
als dem ersten ,,ex-Dividende“-Tag erfolgt, steht das Dividendenrecht fur die verduBerten
SHW-Aktien grundsétzlich dem Erwerber zu. Flr einen solchen Erwerber gilt das
Vorstehende entsprechend; er kann also die Dividende fir die von ihm erworbenen
SHW-Aktien auch dann noch selbst vereinnahmen, wenn er fur sie das Angebot annimmt.
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Angebotspreis

Die Bieterin bietet einen Angebotspreis in Héhe von EUR 35,00 in bar je SHW-Aktie,
einschlieBlich aller mit der Aktie zum Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots verbundenen
Nebenrechte, insbesondere der jeweiligen Gewinnanteilsberechtigung.

Eine von der Hauptversammlung 2018 beschlossene Dividende fir das abgelaufene
Geschaftsjahr 2017 steht allerdings grundsatzlich auch solchen Aktionaren noch selbst zu,
die fur ihre SHW-Aktien das Angebot annehmen. Die betreffende Dividende, die nach dem
Dividendenvorschlag der Verwaltung EUR 0,50 je dividendenberechtigter SHW-Aktien
betragen soll, kann daher bei Annahme des Angebots ggf. zusatzlich zum Angebotspreis
vereinnahmt werden (siehe dazu néher oben Abschnitt 1V.4 dieser Stellungnahme).

Keine Anwendung der gesetzlichen Vorschriften zu Parallel- und Nacherwerben

Vorstand und Aufsichtsrat machen darauf aufmerksam, dass die gesetzlichen Regelungen
zu sog. Parallel- und Nacherwerben auf das vorliegenden Angebot keine Anwendung
finden, da diese Regelungen nur fiir Ubernahme- und Pflichtangebote gelten (vgl. 88 31,
39 WpUG).

Auch wenn die Bieterin oder mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren
Tochterunternehmen (ber die Borse oder aullerborslich weitere SHW-Aktien auf3erhalb
des Angebots wéhrend oder nach Ablauf der Annahmefrist fur eine den Angebotspreis
ubersteigende Gegenleistung erwerben oder einen solchen Erwerb vereinbaren sollten,
wirde dies daher nicht zu einer Erhéhung des Angebotspreises oder einem
Nachzahlungsanspruch derjenigen Aktiondare fiihren, die fir ihre SHW-Aktien das Angebot
angenommen haben.

Annahmefrist

Die Frist fir die Annahme des Angebots hat mit der Veroffentlichung der
Angebotsunterlage am 29. Marz 2018 begonnen und endet, vorbehaltlich einer
Verlangerung der Annahmefrist nach Ziffer 5.2.2 der Angebotsunterlage, am 16. Mai
2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland).

Die Frist zur Annahme des Angebots, einschlieBlich sdmtlicher sich aus den
Bestimmungen des WpUG ergebenden Verlangerungen dieser Frist, wird in dieser
Stellungnahme als ,,Annahmefrist* bezeichnet.

Verlangerung der Annahmefrist

Unter den nachstehend aufgefiihrten Umstanden verlangert sich die Annahmefrist jeweils
automatisch wie folgt:

o Die Bieterin kann gemaf § 21 Abs. 1 WpUG bis zu einen Werktag vor Ablauf der
Annahmefrist — also bei einem Ablauf der Annahmefrist am 16. Mai 2018, 24:00 Uhr
(Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland), bis zum Ablauf des 15. Mai 2018 — das
Angebot andern. Wird eine Anderung des Angebots innerhalb der letzten zwei
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10.

11.

Wochen vor Ablauf der Annahmefrist veroffentlicht, verldngert sich die
Annahmefrist um zwei Wochen (§21 Abs.5 WpUG), d.h. sie wiirde dann
voraussichtlich am 30. Mai 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main,
Deutschland), enden. Dies gilt auch, falls das geénderte Angebot gegen
Rechtsvorschriften verstoft.

. Falls ein Dritter wéhrend der Annahmefrist des Angebots ein konkurrierendes
offentliches Angebot im Sinne von §22 Abs.1 WpUG zum Erwerb von
SHW-Aktien abgibt (,,Konkurrierendes Angebot™) und falls die Annahmefrist fur
das Angebot vor dem Ablauf der Annahmefrist fiir das Konkurrierende Angebot
ablauft, verlangert sich die Annahmefrist fur das Angebot bis zum Ablauf der
Annahmefrist firr das Konkurrierende Angebot (§ 22 Abs. 2 WpUG). Dies gilt auch,
falls das Konkurrierende Angebot geédndert oder untersagt wird oder gegen
Rechtsvorschriften verstoft.

o Sollte die SHW im Zusammenhang mit dem Angebot nach Veroffentlichung der
Angebotsunterlage eine Hauptversammlung einberufen, betragt die Annahmefrist,
unbeschadet der vorgenannten maoglichen Verlangerungen der Annahmefrist, zehn
Wochen ab der Veroffentlichung der Angebotsunterlage (§ 16 Abs. 3 WpUG).

Vorstand und Aufsichtsrat weisen hierzu vorsorglich darauf hin, dass die
Hauptversammlung 2018 nicht im Zusammenhang mit dem Angebot und auch bereits vor
Veroffentlichung der Angebotsunterlage einberufen worden ist und daher nicht zu einer
Verlangerung der Annahmefrist fihrt.

Keine ,,weitere“ Annahmefrist

Vorstand und Aufsichtsrat der SHW weisen weiter vorsorglich darauf hin, dass eine
Annahme des Angebots innerhalb einer Frist von zwei Wochen nach Ablauf der
Annahmefist (sog. ,,weitere Annahmefrist), wie sie beim Ubernahmeangebot 2017 zur
Anwendung kam, vom Gesetz nur fir Ubernahmeangebote vorgesehen ist (§ 16 Abs. 2
WpUG). Bei dem vorliegenden Angebot, das kein Ubernahmeangebot darstellt, besteht
eine solche ,,weitere Annahmefrist* daher nicht.

Kein Borsenhandel mit Zum Verkauf eingereichten Aktien

SHW-AKktien, fir die das Angebot wéhrend der Angebotsfrist angenommen wird (,,Zum
Verkauf Eingereichte SHW-Aktien”), konnen nicht mehr iiber die Borse gehandelt
werden. Die Handelbarkeit von SHW-Aktien, fiir die das Angebot nicht angenommen
wurde, bleibt unberuhrt.

Vollzugsbedingungen

Das Angebot sowie die durch die Annahme des Angebots zustande gekommenen Vertrage
stehen unter der Bedingung der Kartellfreigabe des Erwerbsvorhabens durch die
zustandigen Kartellbehorden in Deutschland und Osterreich vor Ablauf der Annahmefrist
des Angebots (siehe Ziffer 12.1 der Angebotsunterlage).
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12.

13.

14.

Zum Stand der zugehdrigen behdrdlichen Verfahren wird auf die Angaben in Ziffer 11 der
Angebotsunterlage verwiesen. Ausweislich der dort enthaltenen Angaben beabsichtigt die
die Bieterin, das Erwerbsvorhaben so rechtzeitig bei den zustandigen Behorden
anzumelden, dass die jeweilige Regelprufungsfrist in Deutschland (8 40 Abs. 1 des
Gesetzes gegen Wetthewerbsbeschrankungen) und Osterreich (§ 11 Gsterreichisches
Kartellgesetz) vor Ablauf der Annahmefrist des Angebots endet.

Vorstand und Aufsichtsrat der SHW rechnen nicht damit, dass seitens der zustdndigen
Kartellbehdrden in Deutschland oder Osterreich inhaltliche Bedenken gegen das
Erwerbsvorhaben geltend gemacht werden. Ob die behdrdlichen Prufungs- und
Freigabeverfahren vor Ablauf der Annahmefrist abgeschlossen werden kénnen, kann die
SHW nicht abschlie3end beurteilen.

Verzicht und Nichteintritt von Vollzugsbedingungen

Wie unter Ziffer 12.2 der Angebotsunterlage ausgefiihrt, kann die Bieterin gemaR
§ 21 Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 WpUG auf samtliche oder einzelne Vollzugsbedingungen bis zu
einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist verzichten, sofern diese nicht bereits vorher
endgiltig ausgefallen sind. Im Falle eines wirksamen Verzichts gelten die betreffenden
Vollzugsbedingungen als eingetreten.

Wie unter Ziffer 12.3 der Angebotsunterlage ausgefiihrt, werden das Ubernahmeangebot
und die durch die Annahme des Ubernahmeangebots zustande kommenden Vertrage nicht
wirksam, sofern nicht alle in Ziffern 12.1 der Angebotsunterlage genannten
Vollzugsbedingungen bis zum Ende der Annahmefrist eingetreten sind oder die Bieterin —
soweit zuldssig — auf sie verzichtet hat, bevor die vom Verzicht betroffenen
Vollzugsbedingungen jeweils endgiltig ausgefallen sind.

Rucktrittsrechte

Aktionaren, die das Angebot angenommen haben, steht lediglich in den gesetzlich
bestimmten Fallen ein Rucktrittsrecht zu. Ein gesetzliches Ruicktrittsrecht besteht
insbesondere im Falle von Anderungen des Angebots einschlieRlich Anderungen in Form
eines Verzichts auf Angebotsbedingungen. Zu den Einzelheiten wird auf Ziffer 15 der
Angebotsunterlage verwiesen.

Finanzierung des Angebots

GemaR 8§13 Abs.1 Satz1l WpUG hat die Bieterin vor der Veroffentlichung der
Angebotsunterlage die notwendigen MaRnahmen zu treffen, um sicherzustellen, dass ihr
die zur vollstandigen Erfillung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der
Falligkeit des Anspruchs auf die Gegenleistung zur Verfligung stehen.

Ausweislich der Ausfuihrungen der Bieterin unter Ziffer 13 der Angebotsunterlage ist die
Bieterin dieser Verpflichtung nachgekommen:
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b)

Maximale Gesamtkosten

Nach Berechnung der Bieterin belauft sich der maximale Gesamtbetrag, den die Bieterin
fir den Vollzug des Angebots benottigt, auf EUR 57.943,900,00 zuzuglich
Transaktionskosten. Dieser Betrag ergibt sich, wenn das Angebot fiir die maximal
mdogliche Anzahl von 1.655.540 SHW-Aktien angenommen wirde. Die Bieterin geht
ausweislich der Angebotsunterlage weiter davon aus, dass die Transaktionskosten einen
Gesamtbetrag von EUR 100.000,00 nicht tberschreiten werden. Die Bieterin beziffert ihre
maximalen Gesamtkosten fur den Vollzug des Angebots dementsprechend auf
EUR 58.043.900,00.

Finanzierung der maximalen Gesamtkosten

Die Bieterin hat ausweislich der Angaben unter Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage folgende
MaRnahmen zur Sicherstellung der genannten maximalen Gesamtkosten getroffen:

Nach Angaben der Bieterin verfugt diese Uber eine Finanzierungszusage der Pierer
Industrie AG vom 13. Mérz 2018, in der die Pierer Industrie AG der Bieterin
unwiderruflich Barmittel in H6he von EUR 58.043.900,00 zur Finanzierung des Angebots
zur Verfugung gestellt hat. Die dadurch zur Verfugung stehenden Finanzmittel decken die
von der Bieterin bezifferten maximalen Gesamtkosten fiir den Vollzug des Angebots
vollstandig ab.

Finanzierungsbestatigung

Die Oberbank mit Sitz in Linz, Osterreich, hat tber ihre im Handelsregister des
Amtsgerichts Minchen unter HRB 122267 eingetragenen Zweigniederlassung
Deutschland die erforderliche Finanzierungsbestatigung nach § 13 Abs. 1 Satz 2 WpUG
abgegeben, die der Angebotsunterlage als Anlage 3 beigefigt ist.

Art und Hohe der angebotenen Gegenleistung
Art der Gegenleistung

Bei dem Angebot der Bieterin handelt es sich um ein freiwilliges o6ffentliches
Erwerbsangebot in Form eines Teilangebots, das ausschlie3lich eine Gegenleistung in Geld
vorsieht. Eine Gegenleistung in Form liquider Aktien ist nicht vorgesehen.

Angebotspreis

Die Bieterin bietet einen Angebotspreis, d.h. eine Gegenleistung im Sinne des § 27 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1 WpUG, in H6he von EUR 35,00 in bar je SHW-Aktie einschlieBlich aller zum
Zeitpunkt des Vollzugs des Angebots verbundenen Nebenrechte, insbesondere der
jeweiligen Gewinnanteilsberechtigung an.

Eine von der Hauptversammlung 2018 beschlossene Dividende fir das abgelaufene
Geschaftsjahr 2017 steht allerdings grundsatzlich auch denjenigen Aktionédren noch selbst
zu, die fur ihre SHW-Aktien das Angebot annehmen (siehe dazu n&her oben in
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b)

Abschnitt 1V.4 dieser Stellungnahme). Die betreffende Dividende kann daher bei Annahme
des Angebots ggf. zusatzlich zum Angebotspreis vereinnahmt werden. Sie betragt nach
dem Dividendenvorschlag der Verwaltung EUR 0,50 je dividendenberechtigte
SHW-AKktie. Die Bieterin hat in Ziffer 10 der Angebotsunterlage angekiindigt, dass sie in
der Hauptversammlung 2018 fir den Dividendenvorschlag der Verwaltung stimmen wird.

Keine Anwendung gesetzlicher Mindestpreisregeln

Gesetzliche Mindestpreisregeln gelten gemaR §§ 31, 39 WpUG nur fiirr Ubernahme- und
Pflichtangebote. Sie finden daher auf das Angebot, bei dem es sich nicht um ein
Ubernahme- oder Pflichtangebot, sondern um ein freiwilliges 6ffentliches Erwerbsangebot
handelt, keine Anwendung.

Die Bieterin hat in Ziffer 10 der Angebotsunterlage allerdings dargelegt, dass der
Angebotspreis auch die fir Ubernahmeangebote geltenden Mindestpreisanforderungen
geméaR § 31 WpUG in Verbindung mit 8§ 4 und 5 WpUG-Angebotsverordnung (,, WpUG-
AngebVO”) erflllen wirde.

Ausgehend von den hierzu in der Angebotsunterlage enthaltenen Informationen, ist dies
nach der Beurteilung von Vorstand und Aufsichtsrat zutreffend:

Niedrigster durch Vorerwerbe bestimmter Preis

Nach § 4 WpUG-AngebVO muss bei einem Ubernahmeangebot gemaR §8§ 29 ff. WpUG
die Gegenleistung mindestens dem Wert der hdchsten von der Bieterin, einer mit ihr
gemeinsam handelnden Person im Sinne von §2 Abs.5 WpUG oder deren
Tochterunternehmen innerhalb der letzten sechs Monate vor der Veroffentlichung der
Angebotsunterlage (= 29. Marz 2018) fir den Erwerb von SHW-Aktien gewéhrten oder
vereinbarten Gegenleistung entsprechen. Der fur solche Vorerwerbe mafRgebliche
Zeitraum waére somit der Zeitraum vom 29. September 2017 bis einschlielich 28. Marz
2018.

Nach Angaben der Bieterin betrdgt die hochste von ihr, einer mit ihr gemeinsam
handelnden Person oder dessen Tochterunternehmen innerhalb der letzten sechs Monate
vor der Veroffentlichung der Angebotsunterlage gewahrte oder vereinbarte Gegenleistung
flr den Erwerb von SHW-Aktien EUR 35,00.

Auf Grundlage dieser Angaben in der Angebotsunterlage stinde der Angebotspreis, falls
es sich um ein Ubernahmeangebot handeln wirde, daher im Einklang mit den VVorgaben
des § 4 WpUG-AngebVO.

Niedrigster durch den Drei-Monats-Durchschnittskurs bestimmter Preis

Nach § 5 WpUG-AngebVO muss bei einem Ubernahmeangebot gemaf §§ 29 ff. WpUG
die Gegenleistung ferner mindestens dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen
Borsenkurs der jeweiligen Aktie wahrend der letzten drei Monate vor der Veroffentlichung
der Entscheidung zur Abgabe des Ubernahmeangebots (= 19. Februar 2018) entsprechen
(,,Drei-Monats-Durchschnittskurs”). Der fir die Ermittlung des Drei-Monats-
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Durchschnittskurses maRgebliche Zeitraum wére somit der Zeitraum vom 19. Dezember
2017 bis einschliel3lich 18. Februar 2018.

Der von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) ermittelte Drei-
Monats-Durchschnittskurs zum Stichtag 19. Februar 2018 betragt nach den Angaben in der
Angebotsunterlage EUR 34,60.

Der Angebotspreis Ubersteigt diesen Betrag und stinde damit auf Grundlage dieser
Angaben auch im Einklang mit den VVorgaben des 8 5 WpUG-AngebVO.

Bewertung der Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung fur
die SHW-AKktien aus finanzieller Sicht auf Basis der aktuellen Strategie und Finanzplanung
der SHW, der Kursentwicklung der SHW-Aktie, bestimmter Bewertungsmethoden und
anhand weiterer Annahmen und Informationen sorgféltig analysiert und bewertet. VVorstand
und Aufsichtsrat wurden bei ihren Uberlegungen von der Deloitte GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Disseldorf (,,Deloitte*), beraten.

Fairness Opinion

Die Gesellschaft hat Deloitte beauftragt, eine Stellungnahme zur Bewertung der
Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung aus finanzieller Sicht fir den Vorstand
und den Aufsichtsrat zu erstellen (,,Fairness Opinion”). Die Fairness Opinion dient dazu,
den Vorstand und den Aufsichtsrat bei ihrer eigenen Beurteilung der Angemessenheit der
Gegenleistung zu unterstiitzen.

In ihrer Fairness Opinion kommt Deloitte zu dem Ergebnis, dass vorbehaltlich der darin
enthaltenen Annahmen zum Zeitpunkt der Abgabe der Fairness Opinion die von der
Bieterin angebotene Gegenleistung je SHW-Aktie finanziell nicht angemessen ist. Die zur
Veroffentlichung bestimmte Fairness Opinion von Deloitte ist dieser Stellungnahme als

Anlage 2 beigefiigt.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich intensiv mit der Stellungnahme von Deloitte befasst
und sie einer eigenstandigen, kritischen Wurdigung unterzogen und sich dabei auf
Grundlage ihrer eigenen Erfahrungen insbesondere von der Plausibilitat sowie der
Angemessenheit der von Deloitte angewandten Verfahren, Methoden und Analysen
Uberzeugt.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Fairness Opinion ausschliel3lich der
Information und als Unterstitzung fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat der SHW im
Zusammenhang mit der Beurteilung der Gegenleistung fur die Aktionare der SHW dient.
Die Fairness Opinion ist weder an Dritte (einschlie3lich der SHW-Aktionére) gerichtet,
noch ist sie zum Schutz Dritter (einschlieflich der SHW-Aktiondre) bestimmt. Dritte
konnen aus der Fairness Opinion keine Rechte oder Pflichten herleiten. Insbesondere stellt
die Fairness Opinion keine Empfehlung an die SHW-Aktiondre im Zusammenhang mit
dem Angebot dar. Die Fairness Opinion bezieht sich auch nicht auf die relativen Vorteile
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des Angebots im Vergleich zu anderen Geschéftsstrategien oder Transaktionen, die im
Hinblick auf SHW ebenfalls méglich gewesen waren.

Im Rahmen ihrer Beurteilung der Angemessenheit der von der Bieterin angebotenen
Gegenleistung aus finanzieller Sicht hat Deloitte eine Reihe von Untersuchungen
vorgenommen, wie sie in vergleichbaren Kapitalmarkttransaktionen durchgefiihrt werden
und angemessen erscheinen, um Vorstand und Aufsichtsrat eine tragfahige Grundlage fur
ihre eigene Einschatzung der Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung aus
finanzieller Sicht zu verschaffen. Deloitte hat diverse Faktoren, Annahmen,
Vorgehensweisen, Einschrankungen und Wertungen zugrunde gelegt, die in der Fairness
Opinion naher beschrieben sind.

Die Studien und Analysen von Deloitte beruhen unter anderem auf der von der Gesellschaft
zuganglich gemachten Mittelfristplanung bis 2022 sowie erlauternden Unterlagen, dem
Ausblick auf das laufende Geschaftsjahr bis einschlieBlich 31. Dezember 2018,
verschiedenen Gesprachen mit Vertretern der Gesellschaft zur Erlauterung und
Einschatzung der Planung, Offentlich verfiigbaren Informationen zu SHW und zu von
Deloitte  als  vergleichbar  erachteten = Unternehmen,  sowie  bestimmten
Kapitalmarktinformationen.

Dariliber hinaus hat Deloitte:

o die von der Bieterin gebotene Gegenleistung mit bestimmten historischen
Borsenkursen sowie der allgemeinen Borsenkursentwicklung der Gesellschaft
verglichen;

o Empfehlungen und Kursziele von Aktienanalysten geprift und ausgewertet;

. bestimmte Finanzdaten der Gesellschaft mit denen anderer bdérsennotierter
Unternehmen, die als vergleichbar erachtet wurden, verglichen;

o ausgewdhlte Transaktionen mit Unternehmen aus der Branche der Gesellschaft
ausgewertet; und

o eine Barwert-Analyse der zu erwartenden zukiinftigen finanziellen Uberschiisse
(Cash Flows) durchgefiihrt (Discounted Cash Flow-Analyse).

Deloitte ist ohne unabhédngige Verifizierung von der Richtigkeit und Vollstandigkeit der
offentlich verflgbaren Informationen sowie der ihr von SHW bzw. im Auftrag von SHW
zur Verfiigung gestellten Informationen oder weiterer von ihr zum Zwecke der Fairness
Opinion gesichteten Informationen ausgegangen und hat sich darauf verlassen. Die der
Fairness Opinion zugrunde liegenden Informationen wurden durch Deloitte weder geprift
noch priiferisch durchgesehen. Im Ubrigen hat Deloitte keine unabhéngige Bewertung oder
Uberpriifung der Vermdgensgegenstande oder Verbindlichkeiten und
Eventualverbindlichkeiten der SHW und der SHW-Gruppe vorgenommen.
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Im Hinblick auf Finanzprognosen und -schéatzungen, die von SHW erstellt wurden, hat
Deloitte angenommen, dass diese sachgerecht auf einer Grundlage erstellt wurden, welche
die derzeit, d.h. zum Zeitpunkt der Abgabe der Stellungnahme, bestmdglich verfiigbare
Einschéatzung und Beurteilung der Geschaftsfiihrung der Gesellschaft in Bezug auf die
zukunftige Entwicklung der Gesellschaft widerspiegelt.

Die Bewertung von Deloitte wurde auf Basis der vom Institut der Wirtschaftsprifer in
Deutschland e.V. (IDW) veroOffentlichten Grundsétze fir die Erstellung von Fairness
Opinions (IDW S8) durchgefiihrt. Eine Unternehmensbewertung nach den Grundsatzen
zur Durchfuhrung von Unternehmensbewertungen (IDW S1) hat Deloitte dagegen nicht
erstellt.

Daruber hinaus hat Deloitte keine Stellungnahme dazu abgegeben, ob die Bedingungen des
Angebots, einschlieRlich des Angebotspreises, mit den Anforderungen des WpUG
ubereinstimmen. Die Tétigkeit von Deloitte umfasste auch keine Beurteilung der
Vollstandigkeit und Richtigkeit der vorliegenden Stellungnahme nach § 27 WpUG.

Deloitte erhédlt von SHW fur ihre Tatigkeit als Berater von Vorstand und Aufsichtsrat bei
der Beurteilung der wirtschaftlichen Angemessenheit der Gegenleistung des Angebots und
fur die Abgabe der Fairness Opinion eine marktiibliche Vergutung, die unabhangig von
Erfolg oder Misserfolg des Angebots ist. Zudem hat sich SHW verpflichtet, bestimmte
Aufwendungen von Deloitte zu erstatten und Deloitte von bestimmten Haftungsrisiken im
Zusammenhang mit der Abgabe der Fairness Opinion freizustellen.

Zukunftiger Wert der SHW bei Umsetzung der Wachstumsstrategie

Ausweislich der Angebotsunterlage hat sich die Bieterin bei ihrer Beurteilung der
Angemessenheit der Gegenleistung an historischen Borsenkursen sowie dem
Angebotspreis des Ubernahmeangebots 2017 orientiert, der ebenfalls EUR 35,00 je
SHW-AKktie betrug.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich eingehend mit den flir SHW mafRgeblichen Chancen
und Risiken auseinandergesetzt und sind auf Basis dieser Analyse der Auffassung, dass
eine rlckwartsgewandte Betrachtung den derzeitigen Unternehmenswert unzureichend
abbildet. Dabei sind folgende Aspekte zu berticksichtigen:

Die Gesellschaft hat nach einer Phase, die von operativen und logistischen
Herausforderungen an den Standorten Aalen-Wasseralfingen und Bad Schussenried sowie
durch exogene Faktoren geprégt war, mit Pressemitteilung vom 1. Dezember 2015 der
Offentlichkeit die Strategie ,,SHW 2020% vorgestellt.

Vor dem Hintergrund der Markt- und Branchentrends haben hierbei die Verbesserung der
operativen Exzellenz, der Ausbau der internationalen Prasenz und die Starkung der
Technologie- und Innovationsfihrerschaft Prioritat. In Erganzung der hydraulischen
Kernkompetenz verfolgt die SHW eine zielgerichtete M&A-Strategie mit dem Ziel, die
notwendige elektronische Antriebs- und Steuerungsexpertise durch Zukdufe oder
Kooperationen zu erwerben. Danach waren die Geschéftsjahre 2016 und 2017 eine Phase
der Umsatzkonsolidierung und der hoheren Investitionen mit sequentiell verbesserter
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Profitabilitat. Die umgesetzten MaRnahmen zur Verbesserung der operativen Exzellenz
greifen, ein substanzielles Investitionsprogramm von ({ber EUR 30 Mio. zur
Internationalisierung der Pumpenaktivitaten u.a. in China und Nordamerika ist angelaufen.
Die Weichen fir einen erheblichen Umsatz- und Ertragsschub von 2018 an sind damit
gestellt. Bis 2020 rechnet die Gesellschaft mit einem gegentiber dem Geschéftsjahr 2017
um rund 50 Prozent hoheren Konzernumsatz und einer signifikanten Margen- und
Ergebnisverbesserung. Es wird angestrebt, zu diesem Zeitpunkt mindestens einen Anteil
von einem Viertel bis einem Drittel des Konzernumsatzes auflerhalb Europas zu
erwirtschaften.

Nach Einschatzung der Gesellschaft profitiert die SHW dabei von drei wesentlichen Trends
in der Automobilindustrie:

o Die globale Fahrzeugproduktion steigt weiter an. Es wird erwartet, dass die
weltweiten Produktionszahlen von sogenannten Light Vehicles (Fahrzeuge < 6 t) bis
2025 um durchschnittlich 1,9 Prozent pro Jahr auf etwa 110 Millionen Einheiten
steigen werden. Das grofite Wachstum wird fir China und Sldostasien erwartet.

o Verbrennungsmotoren werden — in absoluten Zahlen — auch in den n&chsten Jahren
die groRe Mehrzahl der Light Vehicles antreiben. Die zunehmende Bedeutung der
Hybridantriebe — eine Kombination aus Verbrennungs- und Elektromotor — kann
dabei mit einer zunehmenden Anzahl an Pumpen pro Fahrzeug einhergehen.

o Die Reduzierung von CO.-Emissionen wird in allen strategischen Markten
vorangetrieben — mit ambitionierten ZielgroRen. Das erfordert weiterhin die
durchgéngige Optimierung von Motor und Getriebe, fur die die SHW Uber das
entsprechende Produktportfolio verfugt. Dariiber hinaus entwickelt das Unternehmen
marktgerechte Produktldsungen fir vollelektrische Fahrzeuge.

Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass die Mittelfristplanung, welche die
Strategie ,,SHW 2020 abbildet, aus heutiger Sicht eine realistische Einschitzung des
Ertragspotenzials der SHW sowie der fur das Unternehmen erwarteten Entwicklung
darstellt und dass die der Planung zugrunde liegenden Annahmen mit der nétigen Sorgfalt
und Vorsicht angesetzt wurden.

Nach Meinung von Vorstand und Aufsichtsrat spiegelt mithin die angebotene
Gegenleistung in Anbetracht der in Umsetzung befindlichen Wachstumsstrategie ,,SHW
2020 den Wert, den SHW kiinftig erzielen kann, nicht angemessen wider.

Bewertungsmultiplikatoren von als vergleichbar erachteten Unternehmen

Diese Einschatzung von Vorstand und Aufsichtsrat wird bestatigt durch eine Analyse
sogenannter Multiplikatorbewertungen von mit der Gesellschaft als vergleichbar
erachteten Unternehmen.

Im Rahmen einer solchen Multiplikatorbewertung wird der Unternehmenswert als
Vielfaches einer als représentativ und nachhaltig angesehenen Ergebniskennzahl
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dargestellt. Das zur Umsetzung der Wachstumsstrategie im Branchenvergleich hohe
Investitionsniveau der SHW fihrt auch zu einem (berdurchschnittlich hohen
Abschreibungsniveau. Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat ist es daher
sachgerecht, das erwartete Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen auf
Sachanlagen und immaterielle Vermdgensgegenstande (EBITDA) als mafgebliche
Ergebniskennzahl flr die Multiplikatorbewertung zu verwenden. Hierdurch wird der
Einfluss unterschiedlicher Investitions- und Abschreibungsvolumina innerhalb der
Vergleichsgruppe eliminiert. Vor dem Hintergrund der Strategie ,,SHW 2020, mit welcher
der Grundstein flr ein beschleunigtes profitables Wachstum beginnend mit dem laufenden
Geschaftsjahr 2018 gelegt wurde, halten Vorstand und Aufsichtsrat es ferner fir
sachgerecht, als Referenzeitraum nicht einen Vergangenheitszeitraum, sondern das
laufende Geschéftsjahr 2018 als das erste Jahr einer Periode mit erwarteten Umsatz- und
Ergebnissteigerungen heranzuziehen.

Die  fur  Zwecke  dieser  Stellungnahme  vorgenommene  vergleichende
Multiplikatorbewertung wurde daher auf Grundlage der von Analysten vertffentlichten
aktuellen Schatzungen der EBITDAS von als vergleichbar erachteten Unternehmen fiir das
Jahr 2018 und der hieraus ermittelten Bewertungsmultiplikatoren durchgefiihrt. Die aus
dem Angebotspreis ableitbare Multiplikatorbewertung der SHW unterschreitet den
Medianwert der Multiplikatorbewertungen von als vergleichbar erachteten Unternehmen
zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der vorliegenden Stellungnahme merklich.

Aktuelle Kursziele von Finanzanalysten

Vorstand und Aufsichtsrat haben des Weiteren die verfugbaren Kursziele von
Aktienanalysten fiir die SHW-Aktie gepriift, auf welche auch die Bieterin in Ziffer 10 der
Angebotsunterlage Bezug nimmt.

Die zugrunde liegenden Bewertungen beziehen sich auf SHW als eigenstandiges und
unabhéngiges Unternehmen. Einige Analysten haben ihre Kursziele fur SHW nach
Veroffentlichung der vorlaufigen Zahlen fir das Geschéftsjahr 2017 am 30. Januar 2018
angepasst. Eine erneute Anpassung der veroffentlichten Kursziele und Analysen nach der
Bekanntgabe der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe eines Angebots am 19. Februar
2018 wurde nicht vorgenommen.

Die veroffentlichten aktuellen Kursziele von Analysten sind in der nachfolgenden Tabelle
dargestellt. Der Median dieser Kursziele betragt EUR 35,00.

Commerzbank 26.10.2017 Halten 35,00
Bankhaus Lampe 30.01.2018 Halten 35,00
Kepler Cheuvreux 30.01.2018 Reduzieren 30,00

LBBW 01.02.2018 Kaufen 41,00
Median: 35,00
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Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass Finanzanalysten bei der Bestimmung
des Kursziels ihre Erwartung hinsichtlich des Aktienkurses des bewerteten Unternehmens
in den nachsten zwolf Monaten zugrunde legen. Wie ausgefuihrt, sind Vorstand und
Aufsichtsrat der Uberzeugung, dass sich vor dem Hintergrund der ,,Strategie 2020
wesentliche Wertpotenziale der SHW in einem erst im laufenden Geschaftsjahr
anlaufenden erheblichen Umsatz- und Ertragsschub niederschlagen werden. Dieses
Potenzial ist bei einer auf die nachsten zwolf Monate abzielenden Bewertung nicht
vollstandig reflektiert.

Pramien im Rahmen von offentlichen Ubernahmen in Deutschland

Bei den seit Inkrafttreten des WpUG zum 1. Januar 2002 ver6ffentlichten freiwilligen
Ubernahmeangeboten enthielt die jeweils gebotene Gegenleistung im Durchschnitt eine
erhebliche Préamie auf den Drei-Monats-Durchschnittskurs vor Bekanntgabe der
Entscheidung zur Abgabe des Ubernahmeangebots, der ein wesentliches Element des
gesetzlichen Mindestpreises fiir Ubernahmeangebote bildet.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen allerdings darauf hin, dass die bei Ubernahmeangeboten
in der Regel gebotenen erheblichen Aufschldge auf den Drei-Monats-Durchschnittskurs
insbesondere dem Umstand Rechnung tragen, dass der Ubernehmer im Zusammenhang
mit einem solchen Ubernahmeangebot erstmals Kontrolle tber die Zielgesellschaft erwirbt.
Die im Rahmen von Ubernahmeangeboten gebotenen Aufschlidge beinhalten daher
typischerweise eine sogenannte Kontrollpramie. Vorliegend hat die Pierer-Gruppe jedoch
bereits im Zuge des Ubernahmeangebots 2017 und damit vor Abgabe des vorliegenden
Angebots Kontrolle an der SHW im Sinne des WpUG erworben. Das vorliegende Angebot
stellt daher kein Ubernahmeangebot dar, sondern dient als freiwilliges sonstiges
Erwerbsangebot der Anteilsaufstockung der Bieterin bei bereits vorliegender Kontrolle.
Eine Kontrollpramie als Bestandteil des Angebotspreises kann vor diesem Hintergrund bei
dem vorliegenden Angebot nicht mehr ohne weiteres erwartet werden.

Historische und aktuelle Aktienkurse

Im Rahmen dieser Stellungnahme haben Vorstand und Aufsichtsrat auch die Entwicklung
des Borsenkurses der SHW analysiert.

In diesem Zusammenhang empfehlen Vorstand und Aufsichtsrat allen SHW-Aktionaren,
die eine Annahme des Angebots der Bieterin erwégen, neben der Annahme des Angebots
auch die VerduRerung ihrer SHW-Aktien tber die Borse zu prifen, und sich (ber den
aktuellen Borsenkurs der SHW-Aktie zu informieren, bevor sie entscheiden, ob sie ihre
SHW-Aktien im Rahmen des Angebots zum Verkauf einreichen wollen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen in diesem Zusammenhang darauf hin, dass der jeweilige
Schlusskurs der SHW-Aktie sowohl am 16. Februar 2018 — dem letzten Boérsenhandelstag
vor der Bekanntmachung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots — als
auch im Zeitraum danach bis zum 11. April 2018, dem letzten Borsenhandelstag vor
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Veroffentlichung dieser Stellungnahme, kontinuierlich  (geringfligig) Uber dem
Angebotspreis von EUR 35,00 lag.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ferner auf folgende Aspekte hin, die nach ihrer
Auffassung fir eine Beurteilung des Angebotspreises anhand aktueller und historischer
Borsenkurse von Bedeutung sein kdnnen:

Der Bérsenkurs der SHW-Aktie enthélt bis einschlieBlich 8. Mai 2018, dem Tag der
Hauptversammlung 2018, noch einen sogenannten Dividendenaufschlag, der die
Erwartung auf eine von der Hauptversammlung 2018 zu beschlielende Dividende
widerspiegelt. Erst ab dem 9. Mai 2018 werden die SHW-Aktien an der Borse ,,Ex-
Dividende*, das heifit ohne Dividendenrecht, gehandelt werden.

Eine von der Hauptversammlung 2018 beschlossene Dividende fir das abgelaufene
Geschaéftsjahr 2017 steht grundsétzlich jedoch auch solchen Aktionédren noch selbst
zu, die fur ihre SHW-Aktien das Angebot annehmen. Die betreffende Dividende
kann daher bei Annahme des Angebots ggf. zusétzlich zum Angebotspreis
vereinnahmt werden (siehe dazu naher oben in Abschnitt IV.4 dieser
Stellungnahme). Sie betrdgt nach dem Dividendenvorschlag der Verwaltung
EUR 0,50 je dividendenberechtigte SHW-Aktie. Die Bieterin hat in Ziffer 10 der
Angebotsunterlage angekindigt, dass sie in der Hauptversammlung 2018 fir den
Dividendenvorschlag der Verwaltung stimmen wird.

Bei einem Vergleich des Angebotspreises mit Borsenkursen im Zeitraum bis
einschlieBlich 8. Mai 2018 ist daher der Angebotspreis zur Herstellung der
Vergleichbarkeit ebenfalls um den Dividendenaufschlag zu erhdhen. Soweit
nachfolgend in diesem Abschnitt ein solcher Aufschlag vorgenommen wird, wird er
entsprechend dem Dividendenvorschlag der Verwaltung mit EUR 0,50 je SHW-
Aktie angesetzt.

Bei einer Analyse historischer Borsenkurse ist zu beachten, dass die
Pierer Industrie AG am 11.Juli 2017 ihre Entscheidung zur Abgabe des
Ubernahmeangebots 2017 bekanntgegeben hat, das ebenfalls einen Angebotspreis
von EUR 35,00 je SHW-Aktie vorsah.

Es ist daher nicht auszuschliel3en, dass die anschlieBende Kursentwicklung der SHW-
Aktie durch das Ubernahmeangebot 2017 sowie nach dessen Abschluss durch die
Erwartung einer weiteren Aufstockung der Beteiligung der Pierer-Gruppe an der
SHW beeinflusst ist.

Entsprechend ist auch nicht auszuschlieRen, dass das derzeitige Kursniveau der
SHW-Aktie durch das vorliegende Angebot und die darin gebotene Gegenleistung
von EUR 35,00 je SHW-AKktie beeinflusst ist.

Im Zuge des Erwerbs der derzeit bestehenden Beteiligung der Pierer-Gruppe an der

SHW von rund 49 Prozent des Grundkapitals und der Stimmrechte und dem in
diesem Zusammenhang durchgefiihrten Ubernahmeangebot 2017 hat sich mit dem
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Streubesitzanteil auch die Handelsliquiditdit der SHW-Aktie entsprechend
vermindert. Im Falle einer weiteren Aufstockung der Beteiligung der Pierer-Gruppe
an der SHW durch das vorliegende Angebot oder in anderer Weise konnte die
Handelsliquiditat der SHW-Aktie noch weiter zuriickgehen.

Die nachstehende Grafik zeigt die Kursentwicklung der SHW-Aktie im Zeitraum zwischen
dem 2.Januar 2017, dem ersten Borsenhandelstag des Jahres 2017, und dem
11. April 2018, dem letzten Bdrsenhandelstag vor Veroffentlichung der vorliegenden
Stellungnahme (XETRA-Schlusskurse, Quelle: Capital 1Q des Finanzdienstleisters
Standard & Poor’s).

SHW AG - Aktienkursentwicklung zwischen 02.01.2017 und 11.04.2018
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Bei einem Vergleich zwischen den historischen Borsenkursen der SHW-Aktie und dem
Angebotspreis von EUR 35,00 zuziglich Dividendenaufschlag von EUR 0,50 je
SHW-AKktie (siehe dazu oben) ergeben sich folgende Zu- bzw. Abschldge:

o Am 11. April 2018, dem letzten Borsenhandelstag vor Veroffentlichung der
vorliegenden Stellungnahme, lautete der Schlusskurs! auf EUR 35,80. Gegendiiber
diesem Kurs enthalt der um die erwartete Dividende erhdhte Angebotspreis einen
Abschlag von 0,8 Prozent.

o Am 16. Februar 2018, dem letzten Borsenhandelstag vor der Bekanntmachung der
Entscheidung zur Abgabe des Angebots, lautete der Schlusskurs! auf EUR 35,05.
Gegeniiber diesem Kurs enthélt der um die erwartete Dividende erhohte
Angebotspreis einen Zuschlag von ca. 1,28 Prozent.

XETRA-Schlusskurs (Quelle: Capital 1Q des Finanzdienstleisters Standard & Poor’s)
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VI.

o Der Drei-Monats-Durchschnittkurs? bis einschlieBlich 11. April 2018, dem letzten
Borsenhandelstag vor Veroffentlichung der vorliegenden Stellungnahme, betrégt
EUR 35,34. Gegeniiber diesem Kurs enthélt der um die erwartete Dividende erhohte
Angebotspreis einen Aufschlag von ca. 0,5 Prozent.

o Der Drei-Monats-Durchschnittkurs? bis einschlieRlich 16. Februar 2018, dem letzten
Bdrsenhandelstag vor der Bekanntmachung der Entscheidung der Bieterin zur
Abgabe des Angebots, lautete EUR 34,48. Gegeniiber diesem Kurs enthdlt der um
die erwartete Dividende erhohte Angebotspreis einen Zuschlag von ca. 3,0 Prozent.

o Der hichste Schlusskurs® innerhalb von 52 Wochen vor dem 19. Februar 2018, dem
Tag der Bekanntmachung der Entscheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots,
sowie vor dem 12. April 2018, dem Tag der Veroffentlichung der vorliegenden
Stellungnahme, lautete jeweils auf EUR 38,03. Gegenuber diesem Kurs enthélt der
um die erwartete Dividende erhohte Angebotspreis einen Abschlag von ca. 6,7
Prozent.

Gesamtwaurdigung der Gegenleistung

SHW-Aktionéaren, die am Wertpotential der SHW partizipieren wollen, das sich aus der in
Umsetzung befindlichen Wachstumsstrategie der SHW ergibt, wird mit dem Angebotspreis
eine Gegenleistung geboten, die dieses Wertpotential nicht angemessen widerspiegelt.

SHW-Aktionare, die vor dem Hintergrund einer bereits gegenwartig eingeschrankten und
kiinftig bei weiterer Abnahme des Streubesitzes mdglicherweise weiter reduzierten
Handelsliquiditat der SHW-Aktie ihre SHW-Aktien auf dem gegenwartigen Kursniveau
verdullern bzw. sich gegen kunftige Kursschwankungen und Kursriickschlage in einem
eingeschrankt liquiden Markt absichern wollen, erhalten mit dem Angebot — innerhalb der
volumenmaRigen Begrenzung des Angebots auf insgesamt 1.655.540 SHW-Aktien — eine
verlassliche Ausstiegsgelegenheit.

Von der Bieterin mit dem Angebot verfolgte Ziele
Hintergrund des Angebots und Absichten der Bieterin

Die Bieterin hat die wirtschaftlichen und strategischen Hintergriinde des Angebots sowie
die Absichten der Bieterin und der Beherrschenden Unternehmen im Hinblick auf die SHW
und die Bieterin unter Ziffer 9 der Angebotsunterlage beschrieben; den Aktionaren wird
empfohlen, diese Angaben sorgfaltig zu lesen.

Berechnet auf Grundlage der mit dem téglichen Handelsvolumen im XETRA-Handel gewichteten
XETRA-Schlusskurse (Quelle: Capital I1Q des Finanzdienstleisters Standard & Poor’s).

HINWEIS: Diese Berechnung ist nicht identisch mit der Berechnung des offiziellen, von der BaFin
mitgeteilten Drei-Monats-Durchschnittskurses fiir den Zeitraum vor Bekanntmachung der Entscheidung der
Bieterin zur Abgabe des Angebots (siehe oben Abschnitt \.3.b) dieser Stellungnahme).

XETRA-Schlusskurs (Quelle: Capital 1Q des Finanzdienstleisters Standard & Poor’s)
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Die Bieterin weist dabei in Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage ausdrticklich darauf hin, dass
— soweit hinsichtlich der Absichten in Bezug auf die SHW nur die Bieterin genannt wird —
die Beherrschenden Unternehmen keine weitergehenden Absichten verfolgen.

Wirtschaftliche und strategische Hintergrinde

GemaR Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage verfolgt die Bieterin das strategische Ziel, ihre
Beteiligung an der SHW von aktuell rund 49 Prozent auf bis zu 75,1 Prozent des
Grundkapitals und der Stimmrechte auszubauen. Die Bieterin sieht die Beteiligung der
Pierer-Gruppe an der SHW als langfristige Investition. Die Bieterin verweist in diesem
Zusammenhang auf die bestehenden Mehrheitsbeteiligungen der Pierer-Gruppe an anderen
Unternehmen aus der Fahrzeugbranche, deren Fokus auf dem globalen Motorradsegment
und dem automotiven High-Tech Komponentenbereich liegt, sowie auf strategische
Potenziale im Automotive-Branchensegment (Kunden- und Komponentenbereich). Durch
die Beteiligung an der SHW konnen nach Ansicht der Bieterin Opportunitdten und
Synergien gehoben werden. Die Bieterin weist allerdings darauf hin, dass sie eine
Quantifizierung solcher Opportunitdten und Synergien nicht vorgenommen hat. Nahere
Angaben zu den Absichten der Bieterin in Bezug auf eine potentielle Zusammenarbeit
zwischen der Pierer-Gruppe und SHW sind in der Angebotsunterlage nicht enthalten.

Weiter fuhrt die Bieterin in Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage aus, dass sie mit dem
angestrebten Ausbau ihrer Beteiligung an der SHW das Ziel verfolgt, die automotiven
Aktivitaten der SHW und der Bieterin langfristig strategisch auszuweiten.

Kinftige Geschaftstatigkeit der SHW

GemaR Ziffer 9.3.1 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin, den Vorstand der
SHW bei der Weiterentwicklung und dem Ausbau der Geschafte der SHW-Gruppe und der
von ihm eingeschlagenen Wachstumsstrategie zu unterstiitzen. Dazu will die Bieterin dem
Vorstand im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen einen konstruktiven Dialog
anbieten, um maogliche Entwicklungspotenziale zu erarbeiten. Die einzelnen zu
ergreifenden MalRnahmen stehen hierbei nach Angabe der Bieterin noch nicht fest.

Verwendung des Vermodgens und kunftige Verpflichtungen der SHW

GemaR Ziffer 9.3.2 der Angebotsunterlage bestehen keine Absichten der Bieterin
hinsichtlich der Verwendung des Vermdgens der SHW.

Daruber hinaus bestehen nach Angaben der Bieterin auch keine Absichten, deren
Umsetzung zu einer Zunahme von Verbindlichkeiten von SHW auRerhalb der
gewohnlichen Geschaftstatigkeit fiihren wiirde. Ebenso wenig bestehen nach Angabe der
Bieterin Absichten fiir eine sonstige Verlagerung von Verbindlichkeiten der Bieterin oder
der mit ihr gemeinsam handelnden Personen auf die SHW.

Umgekehrt beabsichtigt die Bieterin ausweislich der Angebotsunterlage, in Zukunft eine
Reduzierung der von der SHW bekanntgegebenen Ausschuttungsquote von 30 Prozent bis
40 Prozent des Konzernjahresergebnisses zur Unterstiitzung des Wachstums der SHW in
Betracht zu ziehen.
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Vorstand und Aufsichtsrat der SHW

Nach den Ausfiihrungen unter Ziffer 9.3.3 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin
nicht, die Zusammensetzung des Vorstands von SHW und die Anstellungsverhéltnisse der
Vorstandsmitglieder zu &ndern.

Die mit dem Angebot bezweckte Aufstockung hat nach Angabe der Bieterin grundsétzlich
auch keine unmittelbare Auswirkung auf die Zusammensetzung des Aufsichtsrats von
SHW. Sie verweist jedoch auf folgende bereits erfolgte bzw. unabhé&ngig von dem Angebot
anstehende Veranderungen:

Derzeit gehdren dem sechskopfigen Aufsichtsrat der SHW mit Stefan Pierer und Klaus
Rinnerberger, die u.a. jeweils Geschéftsfuhrer der Bieterin und Mitglieder des Vorstands
der Pierer Industrie AG sind, bereits zwei Vertreter der Pierer-Gruppe an. Sie wurden mit
Wirkung zum 2. Januar 2018 im Wege der gerichtlichen Bestellung zu Mitgliedern des
Aufsichtsrats der SHW als Nachfolger der bisherigen Mitglieder Christian Brand und
Kirstin Hegner berufen, die ihr Amt zum Ende des Jahres 2017 niedergelegt haben. Das
Amt dieser beiden gerichtlich bestellten Mitglieder endet jeweils mit der Wahl eines
Nachfolgers durch die Hauptversammlung.

In der Hauptversammlungseinladung zur Hauptversammlung 2018 wird vom Aufsichtsrat
der SHW die Wahl von Stefan Pierer und Klaus Rinnerberger zu Mitgliedern des
Aufsichtsrats durch die Hauptversammlung vorgeschlagen. Ferner wird darin von der
Verwaltung eine Erweiterung des Aufsichtsrats von bisher sechs auf kinftig neun
Mitglieder vorgeschlagen. Als zusétzliche Mitglieder werden dabei vom Aufsichtsrat mit
Alfred Hortenhuber, Mitglied des Vorstands der Pierer Industrie AG, und Wolfgang
Plasser, Mitglied des Vorstands der KTM Industries AG, zwei weitere Vertreter der Pierer-
Gruppe sowie mit Frank-Michael Meiliner ein Belegschaftsvertreter, der in dieser
Eigenschaft auch bereits dem Aufsichtsrat der Schwébische Huttenwerke Automotive
GmbH, einer Tochtergesellschaft der SHW, angehdrt, zur Wahl vorgeschlagen.

Die Bieterin beabsichtigt geméal? Angabe unter Ziffer 9.3.3 der Angebotsunterlage, in der
Hauptversammlung 2018 fur die vorgenannten, vom Aufsichtsrat zur Wahl
vorgeschlagenen Personen sowie fur die beschriebene Erweiterung des Aufsichtsrats von
sechs auf neun Mitglieder zu stimmen.

Nach eigenen Angaben behalt sich die Bieterin allerdings vor, ihren Einfluss auf die SHW
durch Wahl von mindestens einem weiteren Aufsichtsratsmitglied noch zu verstarken und
zur Erreichung dieses Ziels den Aufsichtsrat der SHW im Rahmen der gesetzlichen
Moglichkeiten  ggf. auch durch entsprechende Beschlussfassung in  einer
Hauptversammlung vorzeitig neu zu besetzen.

Arbeitnehmer, Beschéaftigungsbedingungen und Arbeitnehmervertretungen

Nach den Ausflihrungen unter Ziffer 9.3.4 der Angebotsunterlage ist der Bieterin an einer
langfristigen Bindung der Mitarbeiter der SHW-Gruppe gelegen. Die Bieterin beabsichtige
daher nicht, die Beschaftigungsverhaltnisse von Arbeitnehmern der SHW-Gruppe infolge
des Angebots zu kiindigen oder zu &ndern. Die Bieterin erklart ferner, dass sie keine
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Veranderungen der Arbeitnehmervertretungen auf Ebene der SHW oder deren
Tochterunternehmen beabsichtigt und die Rechte der betriebsverfassungsrechtlichen
Gremien der SHW respektieren werde. Sie beabsichtigt auch nicht, MaBnahmen
einzuleiten, die auf eine Anderung der bestehenden kollektivrechtlichen Regelungen oder
des derzeitigen Grads an Arbeitnehmermitbestimmung abzielen.

Sitz der SHW und Standort wesentlicher Unternehmensteile

Nach den Ausfiihrungen der Bieterin unter Ziffer 9.3.5 der Angebotsunterlage hat die
Bieterin nicht die Absicht, den Sitz der SHW oder den Standort von wesentlichen
Unternehmensteilen zu verlegen.

Mogliche StrukturmalRnahmen
aa)  Delisting

Gemal} 8 39 Abs. 2 Satz 3 Nr. 1 Borsengesetz (,,BorsG*) kann die bestehende Zulassung
der SHW-Aktien zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse von
der Geschaftsfiihrung der Bérse auf Antrag der SHW als Emittentin widerrufen werden
(,,Delisting), wenn der Antrag unter Bezugnahme auf ein Angebot nach dem WpUG
erfolgt, das den in § 39 Abs. 2 und 3 WpUG naher bestimmten Anforderungen genigt
(,,Delisting-Angebot). Ein Delisting-Angebot muss danach insbesondere auf sémtliche
vom Widerruf der Zulassung betroffenen Aktien erstreckt werden und darf daher
grundsétzlich nicht als Teilangebot ausgestaltet sein. Ferner darf ein Delisting-Angebot
nicht von Bedingungen abhéngig sein und muss eine Gegenleistung in bar vorsehen,
welche die im Gesetz naher bestimmten Mindestpreisanforderungen erftllt. Letztere sehen
vor, dass die im Delisting-Angebot anzubietende Gegenleistung grundsatzlich mindestens
dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen Borsenkurs wéhrend der letzten sechs
Monate vor der Veroffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Delisting-Angebots
entsprechen muss.

Nach den Ausfiihrungen der Bieterin unter Ziffer 9.3.6 der Angebotsunterlage hélt die
Bieterin vor dem Hintergrund der geplanten Aufstockung ihrer Beteiligung an der SHW
und der damit einhergehenden weiteren Einschrankung der Handelsliquiditat der
SHW-Aktie eine Borsennotierung der SHW nicht mehr fir zwingend erforderlich.
Insbesondere verursacht die Borsennotierung der Zielgesellschaft nach Ansicht der
Bieterin aufgrund der umfangreichen Folgepflichten sowohl bei der SHW als auch bei der
Bieterin einen hohen finanziellen und administrativen Aufwand. Nach Angabe der Bieterin
beabsichtigt die Bieterin daher — soweit dies wirtschaftlich vernunftig ist — unter
bestimmten, von der Bieterin nicht ndher ausgefiihrten Umstanden und Bedingungen einen
etwaigen Antrag des Vorstands der SHW gemal § 39 BorsG auf Widerruf der Zulassung
der SHW-Aktien zum Handel am regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse oder
auch auf vollstandige Beendigung der Notierung der SHW-Aktien durch ein kinftiges
Delisting-Angebot zu unterstiitzen. Hierzu weist die Bieterin ergdnzend darauf hin, dass
die im Rahmen eines Delisting-Angebots zu bietende Gegenleistung wertméalig dem
Angebotspreis des vorliegenden Angebots entsprechen, aber auch niedriger oder hoher
ausfallen konnte.
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bb)  Sonstige Strukturmalnahmen

Abgesehen von einem mdglichen Delisting bestehen nach Angabe der Bieterin unter
Ziffer 9.3.6 der Angebotsunterlage keine Absichten der Bieterin hinsichtlich sonstiger
maoglicher StrukturmalRnahmen. Insbesondere beabsichtigt die Bieterin ausdrucklich weder
den Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Gewinnabfuhrungsvertrags mit der SHW,
noch Malnahmen nach dem Umwandlungsgesetz bei der SHW (Verschmelzung, Spaltung,
Vermogensibertragung oder Formwechsel), noch die Durchfiihrung eines so genannten
Squeeze-outs, d.h. eines Zwangsausschlusses von Minderheitsaktiondren gegen
Barabfindung.

Kinftige Geschaftstatigkeit der Bieterin

Die Bieterin verweist unter Ziffer 9.3.7 der Angebotsunterlage auf das Ziel des Angebots,
auch die eigenen automotiven Aktivitdten der Bieterin im High Performance Bereich
langfristig strategisch auszuweiten. Daruiber hinaus verfolgt die Bieterin nach ihrer Angabe
mit dem Angebot keine Absichten im Hinblick auf sich selbst, insbesondere keine
Anderung der kiinftigen Geschéftstatigkeit der Bieterin, des Gesellschaftssitzes und des
Standorts wesentlicher Unternehmensteile. Ferner ist von der Bieterin nach ihrer Angabe
mit dem Angebot auch keine Anderung bei den Mitgliedern der Geschaftsfilhrungsorgane
der Bieterin beabsichtigt. Die Bieterin hat angabegemal keine Arbeitnehmer und es sind
bei der Bieterin keine Arbeitnehmervertretungen vorhanden.

Mit Ausnahme der in der Angebotsunterlage naher dargestellten Auswirkungen der
Durchfuhrung des Angebots auf die Vermdgens-, Ertrags-, und Finanzlage der Bieterin
bestehen nach Angabe der Bieterin auch keine Absichten, die Auswirkungen auf die
Verwendung des Vermdgens oder die zukunftigen Verpflichtungen der Bieterin haben
konnten.

Stellungnahme von Vorstand und Aufsichtsrat zu den von der Bieterin mit dem
Angebot verfolgten Zielen und Absichten

Vorstand und Aufsichtsrat weisen zunédchst darauf hin, dass die Angaben in der
Angebotsunterlage zu den von der Bieterin und den Beherrschenden Unternehmen
verfolgten Zielen und Absichten deren Stand zum Zeitpunkt der Verdffentlichung der
Angebotsunterlage wiedergeben und sich nachfolgend &ndern kénnen. Es besteht daher
keine Gewdhr, dass diese Absichten von der Bieterin und/oder den Beherrschenden
Unternehmen aufrechterhalten oder umgesetzt werden. Ebenso wenig kann ausgeschlossen
werden, dass die Bieterin bzw. die Beherrschenden Unternehmen neue oder zusétzliche
Absichten entwickeln und umsetzen, die in der Angebotsunterlage nicht erwahnt sind.

Wirtschaftliche und strategische Hintergrinde des Angebots

Der Vorstand der SHW verfolgt eine auf langfristiges und nachhaltiges Wachstum
ausgerichtete Unternehmensstrategie. Vorstand und Aufsichtsrat begriiien daher die
Bestatigung der Bieterin, wonach die Beteiligung der Pierer-Gruppe an der SHW als
langfristige Investition angelegt ist.
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Die Bieterin verfolgt mit dem Angebot und der damit angestrebten Aufstockung ihrer
Beteiligung an der SHW auf bis zu 75,1 Prozent des Grundkapitals und der Stimmrechte
nach eigener Angabe das Ziel einer langfristigen strategischen Ausweitung der
automotiven Aktivitaten der SHW. Da der Schwerpunkt sowohl der bestehenden
Geschaftstatigkeit der SHW-Gruppe als auch der vom Vorstand verfolgten
Wachstumsstrategie im Automotive-Bereich liegt, befindet sich dieses Ziel in
Ubereinstimmung mit der bestehenden Unternehmensstrategie des VVorstands und wird von
Vorstand und Aufsichtsrat ebenfalls ausdriicklich begrifRt.

Die SHW gehort aufgrund der bestehenden Beteiligung der Bieterin an der SHW von rund
49 Prozent des Grundkapitals und der Stimmrechte bereits derzeit der Pierer-Gruppe an.
Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat bietet die Pierer-Gruppe mit ihrem
langfristigen Investmenthorizont und dem Fokus auf Unternehmen der Fahrzeugbranche
der SHW eine willkommene Plattform fir die Umsetzung ihrer strategischen Ziele. Die
von der Bieterin mit dem Angebot verfolgte weitere Aufstockung ihrer Beteiligung an der
SHW bestétigt die SHW in der Fortfiihrung der eingeschlagenen Wachstumsstrategie und
ist aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat fir die weitere Fortentwicklung der SHW
begriRenswert.

Der Vorstand der SHW befindet sich bereits seit einiger Zeit in einem konstruktiven Dialog
mit der Pierer-Gruppe, um auszuloten, inwieweit sich vor dem Hintergrund der weiteren
Beteiligungen der Pierer-Gruppe in der Fahrzeugbranche die von der Bieterin
angesprochenen strategischen Potenziale im Kunden- und Komponentenbereich in
konkrete Opportunitaten und Synergien umsetzen lassen, die sich hieraus nach Auffassung
der Bieterin ergeben. Belastbare Ergebnisse liegen hierzu noch nicht vor. Der Vorstand
wird diesen Dialog unter Wahrung der Eigenstandigkeit der SHW sowie Beachtung der
Interessen der SHW und samtlicher SHW-Aktionére weiter fortfihren.

Kinftige Geschaftstatigkeit der SHW

Vorstand und Aufsichtsrat begrifien die Erklarung der Bieterin, wonach sie beabsichtigt,
den Vorstand der SHW bei der Umsetzung seiner Wachstumsstrategie sowie der
Weiterentwicklung und dem Ausbau der Geschafte der SHW-Gruppe zu unterstiitzen. Den
von der Bieterin in diesem Zusammenhang angebotenen konstruktiven Dialog zur
gemeinsamen Erarbeitung moglicher Entwicklungspotenziale wird der Vorstand gerne
aufnehmen bzw. fortfihren.

Verwendung des Vermodgens und kunftige Verpflichtungen der SHW

Vorstand und Aufsichtsrat begriifRen ferner, dass die Bieterin nach eigener Angabe keine
Absichten hinsichtlich der Verwendung des Vermogens oder der Begrindung von
Verpflichtungen der SHW verfolgt.

Die Bieterin hat erklart, dass sie zur Unterstlitzung des Wachstums der SHW zukiinftig
eine Reduzierung der von der Gesellschaft kommunizierten Ausschittungsquote erwégt.
Die Bieterin hat allerdings auch angekundigt, dass sie in der Hauptversammlung 2018 fur
den Dividendenvorschlag der Verwaltung stimmen wird (siehe dazu Ziffer 10 der
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Angebotsunterlage), der in Ubereinstimmung mit der kommunizierten Dividendenpolitik
der SHW die Ausschittung einer Dividende von EUR 0,50 je dividendenberechtigter
SHW-AKktie vorsieht.

Nach derzeitiger Dividendenpolitik der SHW werden — unter Beachtung gesetzlicher
Restriktionen und Berticksichtigung des Finanzierungsbedarfs der SHW-Gruppe — in der
Regel zwischen 30 Prozent und 40 Prozent des ausgewiesenen Konzernjahresiiberschusses
als Dividende an die Aktionéare der Gesellschaft ausgeschuttet. Diese Dividendenpolitik ist
auf die Wachstumsstrategie der Gesellschaft und den damit verbundenen Kapitalbedarf
abgestimmt und bericksichtigt gleichzeitig das Interesse der Aktiondre an einer
angemessenen Ausschittung. Dies schlie3t allerdings eine kiinftige Anpassung an
verénderte Rahmenbedingungen, wie etwa ein nachhaltig hoheres Investitionsniveau, nicht
aus.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ferner darauf hin, dass die Bieterin bereits aufgrund ihrer
bestehenden Beteiligung an der SHW von rund 49 Prozent des Grundkapitals und der
Stimmrechte bei Ublichen Hauptversammlungsprésenzen tber eine gesicherte (einfache)
Hauptversammlungsmehrheit  verfigt und daher eine Dividendenausschittung
grundsétzlich nur erfolgen kann, soweit diese von der Bieterin mitgetragen wird. VVorstand
und Aufsichtsrat werden sich hinsichtlich kinftiger Dividendenausschiittungen daher
jeweils um Abstimmung mit der Bieterin bzw. der Pierer-Gruppe bemihen, um hier zu
einem ausgewogenen Vorschlag an die Hauptversammlung zu kommen, der von der
Bieterin als grofiter Aktiondrin mitgetragen wird.

Vorstand und Aufsichtsrat der SHW

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen, dass die Bieterin nicht beabsichtigt, die bestehende
Zusammensetzung des Vorstands sowie die Anstellungsverhaltnisse seiner Mitglieder zu
andern, und erklart hat, konstruktiv und vertrauensvoll mit dem Vorstand
zusammenzuarbeiten zu wollen. Der Vorstand fuhrt aus Sicht des Aufsichtsrats als dem fir
Personalentscheidungen zustandigen Organ in seiner bestehenden Zusammensetzung
erfolgreich die Geschafte der Gesellschaft.

Vorstand und Aufsichtsrat begrifRen ferner, dass die mit dem Angebot bezweckte
Aufstockung der Beteiligung der Bieterin nach Angabe der Bieterin auch grundsétzlich
keine unmittelbaren Auswirkungen auf die Zusammensetzung des Aufsichtsrats von SHW
haben soll.

Mit der wunabhéngig vom Angebot der Hauptversammlung 2018 in der
Hauptversammlungseinladung von Vorstand und Aufsichtsrat vorgeschlagenen
Erweiterung des Aufsichtsrats von derzeit sechs auf kiinftig neun Mitglieder und den in der
Hauptversammlungseinladung zur Wahl vom Aufsichtsrat vorgeschlagenen Kandidaten
(siehe dazu naher vorstehend Abschnitt V1.1.d) dieser Stellungnahme) soll zum einen der
Bieterin bzw. der Pierer-Gruppe eine ihrer Beteiligung entsprechende Vertretung im
Aufsichtsrat ermdglicht werden. Zum anderen sollen unter Beachtung der Empfehlungen
des Deutschen Corporate Governance Kodex dem Aufsichtsrat weiterhin eine
angemessene Anzahl unabhangiger Aufsichtsratsmitglieder angehéren. Schliel3lich sollen
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wie bisher — ohne gesetzliche Verpflichtung, jedoch in bewéhrter freiwilliger Nachbildung
der Drittel-Mitbestimmung auf Ebene der Schwabische Huttenwerke Automotive GmbH
als wichtigstem operativen Tochterunternehmen der Gesellschaft — ein Drittel der
Aufsichtsratsmitglieder der Belegschaft der SHW-Gruppe angehdren.

Nach Umsetzung dieser mit der Pierer-Gruppe abgestimmten Beschlussvorschldge fir die
Hauptversammlung 2018 wird der kiinftig neunkdpfige Aufsichtsrat der SHW wie bisher
zu zwei Dritteln aus Anteilseignervertretern im engeren Sinne (einschlieBlich des aufgrund
kirzlich erfolgter Amtsniederlegung des bisherigen Aufsichtsratsvorsitzenden vakanten
Sitzes) und zu einem Drittel aus freiwillig von der Hauptversammlung gewahlten
Belegschaftsvertretern bestehen. VVon den insgesamt sechs Anteilseignervertretern im
engeren Sinne werden wiederum vier Aufsichtsratsmitglieder Vertreter der Bieterin bzw.
der Pierer-Gruppe und ein Aufsichtsratsmitglied unabhangig im Sinne des Deutschen
Corporate Governance Kodex sein; der letzte fur Anteilseignervertreter im engeren Sinne
vorgesehene Sitz, der zuletzt mit dem bisherigen Aufsichtsvorsitzenden als weiterem
unabhangigen Mitglied besetzt war, wird dabei aufgrund von dessen erst kiirzlich erfolgter
Amtsniederlegung vorlbergehend vakant sein. Damit wird die Bieterin bzw. die Pierer-
Gruppe kunftig — auch unabhangig vom Angebot — jedenfalls zwei Drittel der
Anteilseignervertreter im engeren Sinne stellen und damit im Aufsichtsrat der SHW aus
heutiger Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat angemessen vertreten sein.

Nach eigenen Angaben behélt sich die Bieterin allerdings vor, ihren Einfluss auf die SHW
kiinftig durch Wahl von mindestens einem weiteren Aufsichtsratsmitglied noch zu
verstarken und zur Erreichung dieses Ziels den Aufsichtsrat der SHW im Rahmen der
gesetzlichen Mdglichkeiten ggf. auch durch entsprechende Beschlussfassung in einer
Hauptversammlung vorzeitig neu zu besetzen. Unter der Voraussetzung, dass dem
Aufsichtsrat auf freiwilliger Basis weiterhin Belegschaftsvertreter sowie zusatzlich eine
ausreichende Anzahl unabhangiger Mitglieder, die nicht Belegschaftsvertreter sind,
angehoren, haben Vorstand und Aufsichtsrat hiergegen keine Bedenken.

Arbeitnehmer, Beschéaftigungsbedingungen und Arbeitnehmervertretungen

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen die Erklarung der Bieterin, wonach ihr an einer
langfristigen Bindung der Mitarbeiter als einem wesentlichen Erfolgsfaktor der SHW-
Gruppe gelegen ist; dies entspricht auch der Haltung von Vorstand und Aufsichtsrat. Sie
begrlfien weiter, dass die Bieterin weder beabsichtigt, die Beschaftigungsverhaltnisse von
Arbeitnehmern der SHW-Gruppe zu kiindigen oder zu andern, noch Verénderungen der
Arbeitnehmervertretungen der SHW-Gruppe oder sonstige MalRnahmen plant, die auf eine
Anderung der bestehenden kollektivrechtlichen Regelungen oder des derzeitigen Grads an
Arbeitnehmermitbestimmung abzielen. Letzteres umfasst aus Sicht von Vorstand und
Aufsichtsrat auch die Beibehaltung einer freiwilligen Wahl von Belegschaftsvertretern in
den Aufsichtsrat der SHW (siehe dazu n&her vorstehend Abschnitt VI.2.d) dieser
Stellungnahme).

Hiervon ausgehend erwarten Vorstand und Aufsichtsrat, dass eine erfolgreiche
Durchfiihrung des Angebots keine Auswirkungen auf die Arbeitnehmer der SHW-Gruppe
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und ihre Vertretungen sowie auf die Beschéaftigungsbedingungen bei der SHW-Gruppe
haben wird.

Sitz der SHW und Standort wesentlicher Unternehmensteile

Ebenso positiv bewerten VVorstand und Aufsichtsrat es, dass die Bieterin keine Absicht hat,
den Sitz der Gesellschaft oder den Standort wesentlicher Unternehmensteile zu &ndern, und
erwarten daher, dass eine erfolgreiche Durchfiihrung des Angebots auch insoweit keine
Auswirkungen haben wird.

StrukturmalRnahmen
aa)  Delisting

Nach eigenen Angaben, beabsichtigt die Bieterin — soweit dies wirtschaftlich vernunftig ist
— einen etwaigen Antrag des Vorstands der SHW geméall 8 39 BorsG auf Widerruf der
Zulassung der SHW-Aktien zum Handel im regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierborse oder auch auf vollstandige Beendigung der Notierung der SHW-Aktien
unter bestimmten, nicht ndher ausgeftihrten Umstdnden und Bedingungen durch ein
kiinftiges Delisting-Angebot zu unterstiitzen. Die Bieterin verweist in diesem
Zusammenhang auf den finanziellen und administrativen Aufwand, der mit den
gesetzlichen Folgepflichten der Zulassung der SHW-Aktien zum Borsenhandel verbunden
ist, sowie darauf, dass eine Aufrechterhaltung der Borsennotierung im Hinblick auf die
geplanten Aufstockung ihrer Beteiligung an der SHW und eine damit einhergehende
weitere Einschrankung der Handelsliquiditat der SHW-Aktie nach ihrer Auffassung nicht
mehr zwingend erforderlich ist.

Seitens der Gesellschaft besteht gegenwaértig keine Absicht, einen Antrag gemaR 8§ 39
BorsG auf Widerruf der Zulassung der SHW-Aktien zum Handel im regulierten Markt der
Frankfurter Wertpapierborse zu stellen. Der derzeit bestehende, weiterhin hohe
Streubesitzanteil der SHW-Aktien rechtfertigt aus Sicht von Vorstand und Aufsichtsrat den
Aufwand, der mit den gesetzlichen Folgepflichten der Zulassung der SHW-Aktien zum
Borsenhandel verbunden ist. Er dient im Wesentlichen der Erfillung der mit der
Borsennotierung verbundenen Transparenz- und Publizitatspflichten, durch welche
sichergestellt wird, dass Investoren die flr ihre Investitionsentscheidungen relevanten
Informationen zur SHW zur Verfugung stehen. Solange weiterhin ein nennenswerter
Streubesitzanteil besteht, sehen Vorstand und Aufsichtsrat in dem damit verbundenen
Aufwand daher keinen malgeblichen Gesichtspunkt fur ein Delisting und einen hierfur
seitens der Gesellschaft zu stellenden Antrag auf Widerruf der Borsenzulassung der
SHW-AKktien. Sollte kiinftig im Zuge der geplanten weiteren Anteilsaufstockung der
Bieterin die Frage eines Delistings an die Gesellschaft herangetragen werden, werden
Vorstand und Aufsichtsrat diese Frage und die Bedingungen eines etwaigen Delistings
unter Bericksichtigung der Interessen der Gesellschaft und samtlicher Aktionére prifen.

bb)  Sonstige Strukturmafinahmen

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen es, dass die Bieterin ausdriicklich keine weiteren der
unter Ziffer 9.3.6 der Angebotsunterlage im Einzelnen genannten Strukturmalnahmen
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VII.

VIII.

beabsichtigt, deren Umsetzung andernfalls den Fortbestand der Gesellschaft als
eigenstandig gefiihrtes Unternehmen beeintrachtigen kénnten.

Kinftige Geschaftstatigkeit der Bieterin

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen die Aussagen der Bieterin in der Angebotsunterlage zur
angestrebten langfristig strategischen Ausweitung der automotiven Aktivitaten der Bieterin
im High Performance Bereich bei im Ubrigen unveranderter Fortsetzung der
Geschaftstatigkeit der Bieterin zur Kenntnis. Unmittelbare Auswirkungen auf die SHW
ergeben sich hieraus nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat der SHW nicht.

Auswirkungen des Angebots auf Finanzierung und Vermogen der SHW; steuerliche
Konsequenzen fiir die SHW

Das Angebot und dessen Vollzug werden nach Einschdatzung von Vorstand und
Aufsichtsrat fir sich genommen keine malgeblichen Auswirkungen auf die Finanzierung
oder das Vermdogen der SHW haben. In diesem Zusammenhang weisen Vorstand und
Aufsichtsrat darauf hin, dass die Fremdfinanzierungsvereinbarungen der SHW-Gruppe
keine Sonderkundigungsrechte fur die jeweiligen Kreditgeber vorsehen, die an den VVollzug
des vorliegenden Angebots oder eine sonstige Aufstockung der Beteiligung der Pierer-
Gruppe an der SHW anknupfen.

Der Vollzug des Angebots oder eine sonstige Aufstockung der Beteiligung der Pierer-
Gruppe an der SHW konnen allerdings grundsatzlich Auswirkungen auf die steuerliche
Situation der SHW und/oder ihrer Tochtergesellschaften haben. Vorstand und Aufsichtsrat
kdnnen insoweit nicht ausschlieBen, dass es hierdurch zu Einschrankungen bei der
Nutzbarkeit vorhandener steuerlicher Verlustvortrage kommen kann.

Auswirkungen auf die Aktionére

Nachfolgende Ausfiihrungen dienen dazu, den Aktionaren der Zielgesellschaft Hinweise
fur die Bewertung der Auswirkungen einer Annahme oder Nichtannahme des Angebots zu
geben. Die folgenden Aspekte erheben keinen Anspruch auf Vollstdndigkeit. Jedem
Aktiondr der Zielgesellschaft obliegt es in eigener Verantwortung, die Auswirkungen einer
Annahme oder einer Nichtannahme des Angebots zu evaluieren. Vorstand und Aufsichtsrat
raten den Aktionaren der Zielgesellschaft, sich insoweit gegebenenfalls sachverstandig
beraten zu lassen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen weiter darauf hin, dass sie keine Einschatzung dartiber
abgeben konnen, ob Aktiondren der Zielgesellschaft durch die Annahme oder die
Nichtannahme des Angebots moglicherweise steuerliche Nachteile (insbesondere eine
etwaige Steuerpflichtigkeit eines VerduRerungsgewinns) entstehen oder steuerliche
Vorteile entgehen.

Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den Aktiondren der Zielgesellschaft, vor einer
Entscheidung Uber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots steuerliche Beratung
einzuholen, bei der die personlichen Verhaltnisse des jeweiligen Aktionérs beriicksichtigt
werden konnen.
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Maogliche Auswirkungen im Falle der Annahme des Angebots

SHW-Aktionare, die das Angebot annehmen, verlieren bei Vollzug des Angebots mit der
Ubertragung ihrer SHW-Aktien auf die Bieterin ihre Aktionarsteilhabe- und
Vermdgensrechte an der SHW und erhalten als Gegenleistung eine Barzahlung. Dabei ist
Folgendes zu berucksichtigen:

Die SHW-Aktionare, die das Angebot annehmen, profitieren nicht langer von einer
gunstigen Entwicklung des Kurses der SHW-Aktie oder einer positiven
Geschaftsentwicklung der SHW-Gruppe.

Die SHW-Aktionare sind bei Annahme des Angebots hinsichtlich ihrer Zum
Verkauf Eingereichten SHW-Aktien in ihrer Dispositionsfreiheit beschréankt. Denn
Zum Verkauf Eingereichte SHW-Aktien konnen laut der Angebotsunterlage nicht
mehr borslich gehandelt werden. Ein Ricktritt von der Annahme des Angebots ist
nur unter den in der Angebotsunterlage genannten engen \oraussetzungen
maoglich.

SHW-Aktionére haben bei Annahme des Angebots auch dann keinen Anspruch auf
eine Erhohung des Angebotspreises oder auf eine Nachzahlung, wenn die Bieterin,
mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterunternehmen aufRerhalb
des Angebots wéhrend oder nach Ablauf der Annahmefrist weitere SHW-Aktien
erwerben sollten, fir die wertmaRig eine den Angebotspreis Ubersteigende
Gegenleistung gewahrt oder vereinbart wird. Denn entsprechende Parallel- und
Nacherwerbsvorschriften gelten nur fir Ubernahme- und Pflichtangebote und
finden daher auf das vorliegenden Angebot keine Anwendung (siehe dazu néher
Abschnitt 1V.2 dieser Stellungnahme).

SHW-Aktionére, die das Angebot annehmen, haben keinen Anspruch auf
Abfindungszahlungen, die im Fall bestimmter mdglicher Strukturmanahmen nach
Vollzug des Angebots zu zahlen sind (insbesondere im Falle eines Beherrschungs-
und/oder Gewinnabfuhrungsvertrags oder eines sog. Squeeze-out). Es wird
allerdings darauf hingewiesen, dass die Bieterin nach eigenen Angaben in der
Angebotsunterlage derzeit keine solchen Strukturmalinahmen beabsichtigt. Die
betreffenden Abfindungszahlungen sind nach dem vollen Wert der SHW zu
bemessen und unterliegen der gerichtlichen Kontrolle im Rahmen von
Spruchverfahren. Solche Abfindungszahlungen kénnen héher oder niedriger sein
als der Angebotspreis. Auch wenn sie hoher ausfallen, haben die das Angebot
annehmende SHW-Aktionare keinen Anspruch auf solche Abfindungszahlungen
oder etwaige zusatzliche Zahlungen.

SHW-AKktionére, die das Angebot annehmen méchten, sollten bedenken, dass es
sich bei dem Angebot um ein Teilangebot handelt, das auf den Erwerb von
insgesamt hochstens 1.655.540 SHW-Aktien beschrénkt wird. Falls die Anzahl der
SHW-AKktien, fiir die das Angebot angenommen wird, 1.655.540 SHW-Aktien
Ubersteigt, werden die Annahmeerklarungen daher lediglich anteilig geméald 8 19
WpUG beriicksichtigt. Wegen weiterer Einzelheiten wird auf Ziffer 6.6 der
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Angebotsunterlage verwiesen. Es ist daher moglich, dass es nicht gelingt, alle
SHW-AKktien, fir welche das Angebot angenommen wird, auch tatséchlich tiber das
Angebot an die Bieterin zu verauRern.

Mogliche Auswirkungen im Falle der Nichtannahme des Angebots

SHW-Aktionéare, die das Angebot nicht annehmen und ihre SHW-Aktien auch nicht
anderweitig verauBern, bleiben unverandert Aktiondre der SHW. Sie sollten aber unter
anderem die Ausflihrungen der Bieterin unter Ziffer 16 der Angebotsunterlage sowie
Folgendes beachten:

SHW-AKktionére tragen unmittelbar das Risiko der zukinftigen Entwicklung der
SHW und der SHW-Gruppe und der weiteren Entwicklung des Borsenkurses der
SHW-Aktie und der zukinftigen Dividendenpolitik.

Die kinftige Entwicklung des Kurses der SHW-Aktie ist nicht vorherzusagen. Sie
unterliegt allen &uReren Einflissen der Gesamtwirtschaftslage und ist von der
kiinftigen Geschéaftsentwicklung der SHW-Gruppe, der dauerhaften Sicherstellung
einer ausreichenden Finanzierung sowie von Angebot und Nachfrage nach
SHW-Aktien abhéngig. Es ist nicht auszuschlieen, dass der gegenwartige Kurs
der SHW-Aktie derzeit durch die Ankindigung der Bieterin zur Abgabe des
Angebots bzw. die Veroffentlichung des Angebots beeinflusst ist und sich nicht
weiterhin auf dem derzeitigen Niveau halten wird.

Die SHW-Aktien, fur die das Angebot nicht angenommen worden ist, kdnnen
zunachst weiter an der Borse gehandelt werden. Allerdings kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Nachfrage nach SHW-Aktien nach Vollzug des
Angebots geringer sein wird als derzeit und dass damit die Liquiditat der
SHW-AKktien sinken wird. Dies kann dazu flihren, dass Verkaufsorders nicht oder
nicht zeitgerecht ausgefiihrt werden kénnen. Darlber hinaus kdnnte die mégliche
Einschréankung der Liquiditat der SHW-Aktien dazu flhren, dass es zu wesentlich
starkeren Kursschwankungen als in der Vergangenheit kommt. Sollte aufgrund
einer geringeren Liquiditat der SHW-Aktien ein ordnungsgemafer Handel nicht
mehr gewahrleistet sein, ist ein Widerruf der Zulassung der SHW-Aktien zum
Borsenhandel im regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse (Delisting)
auch ohne entsprechendes Betreiben der Gesellschaft oder der Bieterin von Amts
wegen denkbar. In diesem Fall wirden die SHW-Aktionare nicht mehr von den
gesteigerten Berichtspflichten des regulierten Marktes profitieren. Bei Einstellung
des Handels auch an den weiteren Handelsplatzen kénnten SHW-Aktiondre ihre
SHW-Aktien im Fall eines Delistings ggf. insgesamt nicht mehr bérsenmélig
handeln.

Darlber hinaus konnte die Gesellschaft im Rahmen des gesetzlich Zul&ssigen
kinftig auch selbst einen Antrag auf Delisting stellen. Ein solcher Antrag wirde
die Abgabe eines sogenannten Delisting-Angebots an die SHW-Aktionare
erfordern (siehe dazu néher Abschnitt V1.1.g) dieser Stellungnahme). Die Bieterin
hat angekuindigt, einen solchen Antrag auf Delisting unter bestimmten Umstéanden
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und Bedingungen durch das hierzu erforderliche Delisting-Angebot zu
unterstiitzen. Die im Rahmen des Delisting-Angebots zu bietende Gegenleistung
kénnte dem Angebotspreis des vorliegenden Angebots entsprechen, aber auch
niedriger oder hoher ausfallen.

Die Bieterin verfligt bereits aufgrund ihrer derzeitigen Beteiligung von rund
49 Prozent des Grundkapitals und der Stimmrechte bei Ublichen Présenzzahlen
uber eine gesicherte einfache Stimmenmehrheit in Hauptversammlungen der SHW.
Mit dieser Mehrheit kann sie allein sémtliche Beschliisse in der Hauptversammlung
fassen, die einer einfachen Stimmenmehrheit bediirfen. Dies betrifft insbesondere
Beschlusse uber die Gewinnverwendung und damit auch dariiber, ob und in
welcher Hohe von der Gesellschaft kinftig eine Dividende ausgeschittet wird,
Beschllsse uber die Bestellung und Abberufung von Aufsichtsratsmitgliedern und
— mit wenigen Ausnahmen — auch Beschliisse tiber Anderungen der Satzung. In
diesem Zusammenhang wird darauf hingewiesen, dass die Bieterin nach eigenen
Angaben erwagt, die bisher von der Gesellschaft kommunizierte
Ausschittungsquote kiinftig zu vermindern. Ferner hat die Bieterin sich
ausdrucklich ein Hinwirken auf eine kinftige vorzeitige Abberufung und
Bestellung von Aufsichtsratsmitgliedern vorbehalten, um ihren Einfluss im
Aufsichtsrat weiter zu verstéarken.

Bei einer Reihe von Malinahmen, die die Bieterin kraft ihrer Stimmenmehrheit in
der Hauptversammlung der SHW durchfiihren oder aufgrund ihrer beherrschenden
Stellung als Mehrheitsaktionarin durchsetzen kénnte, muss den SHW-Aktionéren
nicht zwingend ein wie auch immer gearteter Ausgleich angeboten werden.
Dennoch kann nicht ausgeschlossen werden, dass solche Mallinahmen einen
nachteiligen Einfluss auf den Aktienkurs oder den rechnerisch aus dem
Unternehmenswert hergeleiteten Wert der SHW-Aktien haben kénnten.

Die Bieterin konnte nach Vollzug des Angebots ferner (ber die notwendige
qualifizierte Mehrheit verfligen, um in der Hauptversammlung der SHW
gesellschaftsrechtliche  Strukturmallnahmen oder andere Beschllisse von
erheblichem Gewicht zu beschlieBen. Als solche Malinahmen kommen (soweit
rechtlich zuldssig) beispielsweise Kapitalerhdhungen unter Ausschluss der
Bezugsrechte der Aktionére, die Zustimmung zu einem Beherrschungs- und/oder
Gewinnabfihrungsvertrag, die Auflésung der SHW, Verschmelzung oder
Formwechsel der SHW und sonstige Umwandlungsmalnahmen nach dem
Umwandlungsgesetz unter Einschluss von MalRnahmen in Betracht, die zu einer
Einstellung der Borsennotierung der SHW fuhren. Der Vollstandigkeit halber sei
darauf hingewiesen, dass die Bieterin nach eigenen Angaben zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung der  Angebotsunterlage weder den Abschluss eines
Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungsvertrag noch die Durchfiihrung von
UmwandlungsmalRnahmen nach dem Umwandlungsgesetz beabsichtigt. Bei einem
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag koénnte die Bieterin als
herrschendes Unternehmen dem Vorstand der SHW bindende Weisungen
hinsichtlich der Geschéftsfihrung erteilen. Aufgrund der Verpflichtung zur
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Gewinnabfiihrung konnte die Bieterin die Abfuhrung des ganzen Gewinns der
SHW verlangen.

Soweit im Rahmen etwaiger gesellschaftsrechtlicher StrukturmaBnahmen — je nach
Art der MaBnahme — den SHW-Aktiondren kraft Gesetzes ein Abfindungs-
und/oder Umtauschangebot auf der Grundlage der Unternehmensbewertung —
gegebenenfalls unter Berticksichtigung des Borsenkurses — unterbreitet werden
miusste, ist hierfir auf die Vermdgens- und Ertragslage der SHW zu dem in der
Zukunft liegenden, gesetzlich je nach Art der MaRnahme ndher bestimmten
Zeitpunkt der StrukturmaBnahme bzw. auf den Borsenkurs im zeitlichen
Zusammenhang mit dem entsprechenden Beschluss bzw. seiner Ankindigung
abzustellen. Ein solches Abfindungs- und/oder Umtauschangebot konnte
wertméaRig dem Angebotspreis entsprechen, kdnnte aber auch dartber oder darunter
liegen. Es unterldge der gerichtlichen Uberpriifung im Spruchverfahren. Gleiches
gilt fur die bei einem Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungsvertrag
vorzusehende jahrliche angemessene Ausgleichszahlung.

Sofern die Bieterin nach Durchfiihrung des Angebots oder zu einem spéteren
Zeitpunkt mindestens 95 Prozent des Grundkapitals der SHW halt, konnte die
Bieterin gemaR 88 327a ff. AktG auf der Hauptversammlung der SHW eine
Beschlussfassung lber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionare auf
die Bieterin gegen Gewdahrung einer angemessenen Barabfindung herbeifiihren
(aktienrechtlicher Squeeze-out). GemaR § 62 Abs. 5 des Umwandlungsgesetzes
kann unter bestimmten weiteren Voraussetzungen auch bereits bei einem
Anteilsbesitz von 90 Prozent des Grundkapitals ein solcher Ausschluss der
Minderheitsaktionére herbeigefuhrt werden, wenn iber den Minderheitsausschluss
im Zusammenhang mit einer Konzernverschmelzung beschlossen wird
(umwandlungsrechtlicher Squeeze-out). Der Vollstandigkeit halber sei darauf
hingewiesen, dass die Bieterin nach eigenen Angaben zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung der Angebotsunterlage nicht beabsichtigt, einen Ausschluss der
Minderheitsaktionédre durchzufihren. Falls die Hauptversammlung der SHW eine
Ausschluss der Minderheitsaktiondre gegen Gewahrung einer angemessenen
Barabfindung beschlief3t, wéren fur die Hohe der zu gewahrenden Barabfindung
die Verhdltnisse der SHW im Zeitpunkt der Beschlussfassung der
Hauptversammlung iber die Ubertragung der Aktien maRgeblich. Die Hohe der
Abfindung kann in einem gerichtlichen Spruchverfahren tberprift werden. Der
Betrag der angemessenen Gegenleistung konnte dem Angebotspreis entsprechen,
konnte aber auch hoher oder niedriger sein.
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Interessenlage der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
Aktienbesitz der Mitglieder des Vorstands

Die Mitglieder des Vorstands halten zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser
Stellungnahme die nachfolgend jeweils angegebene Anzahl von SHW-Aktien:

Dr. Frank Boshoff 8.500 SHW-AKktien
Andreas Rydzewski 2.600 SHW-Aktien
Martin Simon 1.000 SHW-Aktien

Aktienbesitz der Mitglieder des Aufsichtsrats

Das Aufsichtsratsmitglied Stefan Pierer ist Alleingesellschafter der Pierer
Konzerngesellschaft mbH, die mittelbar mit einem Anteil von 75 Prozent des
Stammkapitals und der Stimmrechte an der Bieterin beteiligt ist. Die Bieterin hielt
ihrerseits ausweislich ihrer Veroffentlichung geman § 23 Abs. 1 Nr. 1 WpUG vom 5. April
2018 per 4. April 2018 insgesamt 3.178.053 SHW-Aktien; dies entspricht einer Beteiligung
von ca. 49,38 Prozent des Grundkapitals und der Stimmrechte der SHW. Die Stimmrechte
aus den von der Bieterin gehaltenen Aktien sind geméaf3 8 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und Satz 3
WpUG in voller Hohe Herrn Stefan Pierer zuzurechnen. Das Aufsichtsratsmitglied Stefan
Pierer hélt jedoch selbst keine SHW-Aktien.

Auch die weiteren Mitglieder des Aufsichtsrats halten keine SHW-Aktien.
Vereinbarungen mit VVorstands- oder Aufsichtsratsmitgliedern

Weder die Bieterin noch andere mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen haben
Vereinbarungen mit Mitgliedern des Vorstands oder des Aufsichtsrats getroffen. Den
Mitgliedern des VVorstands wurden seitens der Bieterin oder mit ihr gemeinsam handelnden
Personen oder deren Tochterunternehmen keine Anderungen oder Verlangerungen ihrer
Dienstvertrage in Aussicht gestellt.

Keine geldwerten oder sonstigen Vorteile in Zusammenhang mit dem Angebot

Den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats wurden keine geldwerten oder
sonstigen Vorteile von der Bieterin oder anderen mit der Bieterin gemeinsam handelnden
Personen oder deren Tochterunternehmen gewéhrt, versprochen oder in Aussicht gestellt.

Interessenkonflikte und Abstimmungsverhalten von Vorstand und Aufsichtsrat bei
Verabschiedung dieser Stellungnahme

Die Aufsichtsratsmitglieder Stefan Pierer und Klaus Rinnerberger gehdren unter anderem
auch der Geschéftsfiihrung der Bieterin und dem Vorstand der Pierer Industrie AG an. Herr
Stefan Pierer ist ferner mittelbar mit einem Anteil von 75 Prozent des Stammkapitals und
der Stimmrechte an der Bieterin beteiligt. Die genannten Aufsichtsratsmitglieder haben
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XI.

sich im Hinblick auf ihre Verbindungen zur Bieterin bei der Verabschiedung der
vorliegenden Stellungnahme durch den Aufsichtsrat der Stimme enthalten.

Weitere Interessenkonflikte sind bei der Beratung und Verabschiedung dieser
Stellungnahme durch Vorstand und Aufsichtsrat nicht aufgetreten.

Vorstand und Aufsichtsrat haben die vorliegende Stellungnahme jeweils einstimmig (im
Aufsichtsrat bei Stimmenthaltung der Aufsichtsratsmitglieder Stefan Pierer und Klaus
Rinnerberger) verabschiedet.

Absicht der Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat hinsichtlich der Annahme des
Angebots

Die Mitglieder des VVorstands beabsichtigen jeweils, das Angebot fur keine der von ihnen
gehaltenen SHW-Aktien (siehe hierzu vorstehend Abschnitt IX.1 dieser Stellungnahme)
anzunehmen.

Von Mitgliedern des Aufsichtsrats werden keine SHW-Aktien gehalten (siehe hierzu
vorstehend Abschnitt IX.2 dieser Stellungnahme).

Abschlieflende Bewertung

Zur Bewertung der Angemessenheit des Angebotspreises durch Vorstand und Aufsichtsrat
wird auf Abschnitt V.4 dieser Stellungnahme verwiesen. Ausgehend von der dort unter
lit. g) enthaltenen Gesamtwiirdigung geben Vorstand und Aufsichtsrat keine Empfehlung
an die Aktionédre der Gesellschaft hinsichtlich der Annahme oder Nichtannahme des
Angebots ab.

Uber Annahme oder Ablehnung des Angebots muss jeder Aktionar der SHW unter
Wirdigung der Gesamtumstande sowie der Einbeziehung seiner individuellen Verhaltnisse
und seiner personlichen Einschitzung (ber die Mdoglichkeiten der zukiinftigen
Entwicklung des Werts und des Borsenkurses der SHW-Aktie sowie der kunftigen
Handelsliquiditat selbst entscheiden. Vorstand und Aufsichtsrat Ubernehmen keine
Haftung, sollte sich die Nichtannahme oder die Annahme des Angebots im Nachhinein als
wirtschaftlich nachteilig erweisen.

Aalen, den 11. April 2018
SHW AG

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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Liste der Tochterunternehmen der SHW AG

Anlage 1

unmittelbare

SHW Gesellschaft Tochtergesellschaft Beteiligung

in Prozent
Schwabische Hittenwerke Automotive

SHWAG GmbH, Aalen/Deutschland 100

SHW AG SHW do Brasil Ltda., Sao Paulo/Brasilien 99

Schwab |s_che Huttenwerke SHW do Brasil Ltda., Sao Paulo/Brasilien 1

Automotive GmbH

Schwabische Hittenwerke | SHW Automotive Industries GmbH, 100

Automotive GmbH Aalen/Deutschland

Schwabische Huttenwerke | SHW Pumps & Engine Components Inc., 100

Automotive GmbH Brampton/Ontario/Kanada

Schwabische Huttenwerke | SHW Automotive Pumps (Kunshan) Co. Ltd., 100

Automotive GmbH Kunshan/Shanghai/China

Schwabische Hittenwerke | SHW Pumps & Engine Components S.R.L, 100

Automotive GmbH Timisoara/Rumanien

Schwabische Huttenwerke | Lust Hybrid-Technik GmbH, 100

Automotive GmbH Hermsdorf/Deutschland

Lust Hybrid-Technik SensDev GmbH, Chemnitz/Deutschland 90

GmbH




Anlage 2

Fairness Opinion von Deloitte vom 11. April 2018



Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

SchwannstraBe 6
40476 Dusseldorf

Postfach 30 02 26
40402 Dusseldorf
Deutschland

Tel: +49 (0)211 8772 01
Fax: +49 (0)211 8772 2277
www.deloitte.com/de

Personlich / Vertraulich
Andreas Becker
Tel: +49 211 8772 2004

An den Vorstand und Aufsichtsrat der Mobile: +49 151 5800 3890
SHW AG anbecker@deloitte.de
WilhelmstraBe 67

73433 Aalen

11.04.2018

SHW AG - Fairness Opinion nach IDW S 8 - Opinion Letter

Sehr geehrte Herren,

Vor dem Hintergrund des am 29. M&rz 2018 veréffentlichten Erwerbsangebots nach §§ 10 ff. WpUG
der SHW Beteiligungs GmbH an die Aktionare der SHW AG (im Folgenden auch ,Angebot" genannt) ha-
ben wir, die Deloitte GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft (nachfolgend ,wir* oder ,Deloitte™), im
Auftrag der SHW AG (im Folgenden auch ,Gesellschaft" genannt) als unabhangiger und unparteiischer
Sachverstandiger beurteilt, ob die angebotene Gegenleistung in Hohe von EUR 35,00 je Aktie der Ge-
sellschaft (im Folgenden auch ,Angebotspreis™ genannt) finanziell angemessen i.S.d. IDW Standards:
Grundsétze fur die Erstellung von Fairness Opinions (IDW S 8) ist.

Unsere Beurteilung dient ausschlieBlich zur Information des Vorstands sowie des Aufsichtsrats der Ge-
sellschaft im Zusammenhang mit der Erstellung einer Stellungnahme gemaB § 27 WpUG. Sie ersetzt
keine eigenstandige Wirdigung des Angebotspreises durch die Organe der Gesellschaft. Sie enthalt
keine Empfehlung zur Annahme oder zur Ablehnung des Angebots. Ebenso umfasst sie keine Beurtei-
lung, ob die Stellungnahme nach § 27 WpUG vollstdndig und richtig ist, und ob Transaktionsbedingun-
gen den rechtlichen Anforderungen entsprechen.

Wir haben unsere Beurteilung unter Beachtung des IDW S 8 vorgenommen. Danach ist es unsere Auf-
gabe, unter Beachtung der in IDW S 8 dargestellten Verfahren zu beurteilen, ob die angebotene Ge-
genleistung finanziell angemessen i.S.d. IDW S 8 ist.

Nicht Gegenstand unserer Tatigkeit nach IDW S 8 ist die Prifung oder priferische Durchsicht der uns
von der Gesellschaft oder Dritten vorgelegten Informationen.

Sitz der Gesellschaft: Geschéftsfihrer:

Munchen WP/StB Prof. Dr. Martin Plendl| StB Marion Déhle WP/StB Reinhard Scharpenberg
Amtsgericht Miinchen (Vorsitzender) WP/StB Stefan Frohlich WP Fred Strottmann

HRB 83442 WP/StB Prof. Dr. Frank Beine WP/StB Heiner Kompenhans WP/StB J6rg Tesch
Vorsitzender des Aufsichtsrats: WP/StB Manfred Bogle WP/StB Lutz Meyer RA/StB Prof. Dr. Felix Wurm

Prof. (em.) Dr. Dr. h.c. Wolfgang Ballwieser WP/FCA Adrian Crampton Christopher Nirk



Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Unserem Auftragsverhaltnis mit dem Auftraggeber liegen die beigefligten Allgemeinen Auftragsbedin-
gungen fir Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsgesellschaften (,IDW-AAB") in der Fassung vom
01.01.2017 zugrunde. Diese Regelungen gelten auch gegeniiber anderen Personen, soweit sich deren
Haftungsanspriiche darauf griinden, dass sie in den Schutzbereich des Auftrages einbezogen sind. Die
vereinbarte Haftungshéchstsumme von EUR 5 Mio. wird insgesamt nur einmal geschuldet. Im Falle ei-
ner begriindeten Inanspruchnahme der Deloitte GmbH durch den Auftraggeber und/oder Dritte sind die
Auftraggeber und Dritte bzgl. der Haftungshéchstsumme Gesamtglaubiger i.S.d. § 428 BGB.

1 Angemessenheit des Angebotspreises i.S. dieser Fairness Opinion

Der Begriff der Angemessenheit ist im Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz nicht definiert. Ent-
sprechend dem IDW S 8 liegt finanzielle Angemessenheit dann vor, wenn die angebotene Gegenleistung
pro Anteil innerhalb einer Bandbreite von kapitalwertorientiert ermittelten Werten und zum Vergleich
herangezogenen Transaktionspreisen des entsprechenden Anteils liegt.

2 Beurteilungsstichtag
Beurteilungsstichtag ist der 11. April 2018.

3 Auftragsdurchfiihrung und Informationsgrundlage

Wir haben unsere Arbeiten in der Zeit vom 6. Mérz 2018 bis zum 11. April 2018 in unserem Blro in
Disseldorf durchgefihrt. Im Rahmen der Auftragsdurchfiihrung haben wir verschiendene Gesprache mit
dem Vorstand der SHW und mit von ihm benannten Auskunftspersonen geflihrt.

Schwerpunkte der Gesprache waren die Einschatzungen der Gesellschaft Gber den bisherigen Geschafts-
verlauf sowie Uber die klnftige Entwicklung und die darauf basierende Planung der Gesellschaft. Wir
weisen darauf hin, dass die Erstellung der Planung, einschlieBlich der ihr zugrunde liegenden Faktoren
und Annahmen, ausschlieBlich in der Verantwortung der Gesellschaft liegt.

Als wesentliche Unterlagen wurden uns folgende Dokumente zur Verfligung gestellt:
e Planungsrechnung der SHW AG fir den Zeitraum 2018 bis 2022
e Geschaftsberichte der Jahre 2015 bis 2017 (letzterer als Entwurf)
e Historische Planungsrechnungen
e Marktdaten von IHS
e Umsatz und Ergebnisbeitrage pro Kunde

Der Vorstand der SHW AG hat uns gegenlber erklart, dass uns alle fir unsere Tatigkeit erforderlichen
Informationen und Unterlagen vollsténdig und richtig zur Verfiigung gestellt wurden und darin alle er-
kennbaren Umstdande, Chancen und Risiken bertcksichtigt sind und die vom Vorstand vorgelegte Pla-
nungsrechnung unverandert giltig ist.

Dariber hinaus haben wir bei unserer Tatigkeit Informationen von Capital IQ und MergerMarket zur
Ableitung von Kapitalmarktdaten bericksichtigt.
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4 MaBstabe fiir die Beurteilung der finanziellen Angemessenheit

Zur Bestimmung der Bandbreite von kapitalwertorientiert ermittelten Werten und zum Vergleich heran-
gezogenen Transaktionspreisen (MaBstabsfunktion), die der Beurteilung der Angemessenheit zugrunde
liegt, haben wir folgende Verfahren angewendet:

4.1 Kapitalwertorientiertes Verfahren

Als kapitalwertorientiertes Verfahren haben wir das Discounted Cash Flow-Verfahren (DCF) angewendet.

Zur Ermittlung des DCF-Wertes (Enterprise Value) wird der Unternehmenswert durch Diskontierung von
Cashflows ermittelt. Als relevante Cashflows wurden die aus den Planungen abgeleiteten Kapitalflisse,
die samtlichen Kapitalgebern (Bruttomethode) zustehen zugrunde gelegt.

Grundlage unserer Tatigkeit war die uns zur Verfligung gestellte Planungsrechnung der SHW mit Stand
12. Marz 2018. Diese haben wir nach MaBgabe des IDW S 8 analysiert. Die Diskontierung der bewer-
tungsrelevanten UberschussgréBe erfolgte mit einem laufzeit- und risikodquivalenten Kapitalisierungs-
zinssatz.

4.2 Marktpreisorientiertes Verfahren

Als marktpreisorientierte Verfahren haben wir das Multiplikatorverfahren auf Basis von Kennzahlen ver-
gleichbarer bérsennotierter Unternehmen (sog. Trading-Multiplikatoren) und das Multiplikatorverfahren
auf Basis von Kennzahlen vergleichbarer Unternehmensanteile (sog. Transaction-Multiplikatoren) ange-
wendet.

Bei Anwendung von auf Kennzahlen vergleichbarer bérsennotierter Unternehmen (sog. Trading-Multipli-
katoren) aufbauenden Preisfindungsverfahren ergibt sich der Transaktionspreis als Produkt einer als re-
prasentativ und nachhaltig zu erachtenden ErgebnisgréBe der Gesellschaft mit dem Ergebnismultiplikator
der Vergleichsunternehmen. Der Multiplikator leitet sich aus dem Verhaltnis von Marktpreis zu der Er-
gebnisgréBe der Vergleichsunternehmen ab.

Bei Anwendung der auf Kennzahlen vergleichbarer, zeithah gehandelter Unternehmen oder Unterneh-
mensanteile basierten Preisfindungsverfahren ergibt sich der Transaktionspreis als Produkt einer als re-
prasentativ und nachhaltig zu erachtenden ErgebnisgréBe der Gesellschaft mit dem Multiplikator auf
Basis des Verhaltnisses der entsprechenden Kaufpreise zu verschiedenen Erfolgskennzahlen.

4.3 Analyse weiterer kapital- und transaktionsmarktbezogener Informationen

Erganzend haben wir folgende weitere kapital- und transaktionsmarkt-bezogene Informationen analy-
siert:

4.3.1 Borsenkurs

Als weitere kapitalmarktbezogene Information haben wir den Bérsenkurs der Aktien der SHW AG in un-
sere Beurteilung einbezogen.
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Aufgrund der moéglichen Beeinflussung des Borsenkurses durch den Angebotsprozess haben wir den
Bodrsenkurs fir verschiedene Zeitrdume, jeweils vor und nach Ankindigung des Angebots, analysiert.
Dabei wurden die Regelungen der WpUGAngebV beachtet.

Sonderfaktoren, die Einfluss auf den Kursverlauf haben kénnen, wurden in der Analyse gewirdigt.
4.3.2 Zielaktienkurse
Als weitere Information haben wir die Kursziele, die von Finanzanalysten in Bezug auf den Borsenkurs

der Aktien der SHW AG am 26. Oktober 2017, 30. Januar 2018 sowie 1. Februar 2018 vero6ffentlicht
wurden, analysiert.

5 Zusammenfassende Stellungnahme

Auf Grundlage der von uns unter Beachtung des IDW S 8 durchgefiihrten Tatigkeiten sind wir der Ansicht,
dass die angebotene Gegenleistung in Hohe von EUR 35,00 je Aktie der SHW AG finanziell nicht ange-
messen i.S.d. IDW S 8 ist.

Mit freundlichen GriiBen

Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

( &l S g o

Andreas Becker tthias Knabe
Wirtschaftsprifer

Anlage
Allgemeine Auftragsbedingungen IDW-AAB
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Allgemeine Auftragsbedingungen

fur

Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften

vom 1. Januar 2017

1. Geltungsbereich

(1) Die Auftragsbedingungen gelten fur Vertrage zwischen Wirtschaftsprifern
oder Wirtschaftspriifungsgesellschaften (im Nachstehenden zusammenfas-
send ,Wirtschaftspriifer” genannt) und ihren Auftraggebern Uber Priifungen,
Steuerberatung, Beratungen in wirtschaftlichen Angelegenheiten und sonsti-
ge Auftrage, soweit nicht etwas anderes ausdricklich schriftlich vereinbart
oder gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist.

(2) Dritte kénnen nur dann Anspriche aus dem Vertrag zwischen Wirt-
schaftsprufer und Auftraggeber herleiten, wenn dies ausdriicklich vereinbart
ist oder sich aus zwingenden gesetzlichen Regelungen ergibt. Im Hinblick auf
solche Anspriiche gelten diese Auftragsbedingungen auch diesen Dritten
gegeniber.

2. Umfang und Ausfiihrung des Auftrags

(1) Gegenstand des Auftrags ist die vereinbarte Leistung, nicht ein bestimm-
ter wirtschaftlicher Erfolg. Der Auftrag wird nach den Grundsatzen ordnungs-
mafiger Berufsausiibung ausgefiihrt. Der Wirtschaftsprifer Gbernimmt im
Zusammenhang mit seinen Leistungen keine Aufgaben der Geschéaftsfiih-
rung. Der Wirtschaftspriifer ist fur die Nutzung oder Umsetzung der Ergebnis-
se seiner Leistungen nicht verantwortlich. Der Wirtschaftspriifer ist berechtigt,
sich zur Durchfithrung des Auftrags sachversténdiger Personen zu bedienen.

(2) Die Beriicksichtigung ausléndischen Rechts bedarf — aufler bei betriebs-
wirtschaftlichen Priifungen — der ausdriicklichen schriftlichen Vereinbarung.

(3) Andert sich die Sach- oder Rechtslage nach Abgabe der abschlieBenden
beruflichen AuBerung, so ist der Wirtschaftsprufer nicht verpflichtet, den
Auftraggeber auf Anderungen oder sich daraus ergebende Folgerungen
hinzuweisen.

3. Mitwirkungspflichten des Auftraggebers

(1) Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Wirtschaftspriifer alle fur
die Ausfuhrung des Auftrags notwendigen Unterlagen und weiteren Informa-
tionen rechtzeitig Gbermittelt werden und ihm von allen Vorgéngen und
Umstanden Kenntnis gegeben wird, die fur die Ausfithrung des Auftrags von
Bedeutung sein kénnen. Dies gilt auch fir die Unterlagen und weiteren
Informationen, Vorgédnge und Umsténde, die erst wahrend der Tétigkeit des
Wirtschaftsprifers bekannt werden. Der Auftraggeber wird dem Wirtschafts-
prifer geeignete Auskunftspersonen benennen.

(2) Auf Verlangen des Wirtschaftspriifers hat der Auftraggeber die Vollstan-
digkeit der vorgelegten Unterlagen und der weiteren Informationen sowie der
gegebenen Auskiinfte und Erklarungen in einer vom Wirtschaftspriifer formu-
lierten schriftlichen Erkldrung zu bestéatigen.

4. Sicherung der Unabhéngigkeit

(1) Der Auftraggeber hat alles zu unterlassen, was die Unabhéngigkeit der
Mitarbeiter des Wirtschaftsprifers gefahrdet. Dies gilt fir die Dauer des
Auftragsverhaltnisses insbesondere filr Angebote auf Anstellung oder Uber-
nahme von Organfunktionen und fiir Angebote, Auftrage auf eigene Rech-
nung zu ibernehmen.

(2) Sollte die Durchfuhrung des Auftrags die Unabhéngigkeit des Wirtschafts-
prufers, die der mit ihm verbundenen Unternehmen, seiner Netzwerkunter-
nehmen oder solcher mit ihm assoziierten Unternehmen, auf die die Unab-
hangigkeitsvorschriften in gleicher Weise Anwendung finden wie auf den
Wirtschaftsprifer, in anderen Auftragsverhéltnissen beeintrachtigen, ist der
Wirtschaftsprufer zur auBerordentlichen Kiindigung des Auftrags berechtigt.

5. Berichterstattung und miindliche Auskiinfte

Soweit der Wirtschaftspriifer Ergebnisse im Rahmen der Bearbeitung des
Auftrags schriftlich darzustellen hat, ist alleine diese schriftliche Darstellung
mafgebend. Entwirfe schriftlicher Darstellungen sind unverbindlich. Sofern
nicht anders vereinbart, sind mundliche Erkldrungen und Auskinfte des
Wirtschaftsprifers nur dann verbindlich, wenn sie schriftlich bestétigt werden.
Erklarungen und Auskinfte des Wirtschaftsprufers auflerhalb des erteilten
Auftrags sind stets unverbindlich.

6. Weitergabe einer beruflichen AuRerung des Wirtschaftspriifers

(1) Die Weitergabe beruflicher Aukerungen des Wirtschaftspriifers (Arbeits-
ergebnisse oder Ausziige von Arbeitsergebnissen — sei es im Entwurf oder in
der Endfassung) oder die Information Uber das Tatigwerden des Wirtschafts-
prufers fur den Auftraggeber an einen Dritten bedarf der schriftlichen Zustim-
mung des Wirtschaftsprifers, es sei denn, der Auftraggeber ist zur Weiter-
gabe oder Information aufgrund eines Gesetzes oder einer behérdlichen
Anordnung verpflichtet.

(2) Die Verwendung beruflicher AuRerungen des Wirtschaftsprifers und die
Information uber das Tatigwerden des Wirtschaftspriifers fir den Auftragge-
ber zu Werbezwecken durch den Auftraggeber sind unzuléssig.

7. Méngelbeseitigung

(1) Bei etwaigen Mangeln hat der Auftraggeber Anspruch auf Nacherfillung
durch den Wirtschaftspriifer. Nur bei Fehischlagen, Unterlassen bzw. unbe-
rechtigter Verweigerung, Unzumutbarkeit oder Unméglichkeit der Nacherful-
lung kann er die Vergitung mindemn oder vom Vertrag zuriicktreten; ist der
Auftrag nicht von einem Verbraucher erteilt worden, so kann der Auftraggeber
wegen eines Mangels nur dann vom Vertrag zuriicktreten, wenn die erbrach-
te Leistung wegen Fehlschlagens, Unterlassung, Unzumutbarkeit oder
Unméglichkeit der Nacherfillung fiir ihn ohne Interesse ist. Soweit dariiber
hinaus Schadensersatzanspriiche bestehen, gilt Nr. 9.

(2) Der Anspruch auf Beseitigung von Mangeln muss vom Auftraggeber
unverziglich in Textform geltend gemacht werden. Anspriiche nach Abs. 1,
die nicht auf einer vorsatzlichen Handlung beruhen, verjshren nach Ablauf
eines Jahres ab dem gesetzlichen Verjahrungsbeginn.

(3) Offenbare Unrichtigkeiten, wie z.B. Schreibfehler, Rechenfehler und
formelle Mangel, die in einer beruflichen AuRerung (Bericht, Gutachten und
dgl.) des Wirtschaftsprifers enthalten sind, kénnen jederzeit vom Wirt-
schaftsprifer auch Dritten gegentber berichtigt werden. Unrichtigkeiten, die
geeignet sind, in der beruflichen AuRerung des Wirtschafispriifers enthaltene
Ergebnisse infrage zu stellen, berechtigen diesen, die AuRerung auch Dritten
gegenuber zurickzunehmen. In den vorgenannten Fallen ist der Auftragge-
ber vom Wirtschaftspriifer tunlichst vorher zu héren.

8. Schweigepflicht gegeniiber Dritten, Datenschutz

(1) Der Wirtschaftsprufer ist nach MaRgabe der Gesetze (§ 323 Abs. 1 HGB,
§ 43 WPO, § 203 StGB) verpflichtet, Uber Tatsachen und Umsténde, die ihm
bei seiner Berufstatigkeit anvertraut oder bekannt werden, Stillschweigen zu
bewahren, es sei denn, dass der Auftraggeber ihn von dieser Schweigepflicht
entbindet.

(2) Der Wirtschaftsprifer wird bei der Verarbeitung von personenbezogenen
Daten die nationalen und europarechtlichen Regelungen zum Datenschutz
beachten.

9. Haftung

(1) Fur gesetzlich vorgeschriebene Leistungen des Wirtschaftspriifers, insbe-
sondere Prifungen, gelten die jeweils anzuwendenden gesetzlichen Haf-
tungsbeschrankungen, insbesondere die Haftungsbeschrankung des § 323
Abs. 2 HGB.

(2) Sofern weder eine gesetzliche Haftungsbeschréankung Anwendung findet
noch eine einzelvertragliche Haftungsbeschrankung besteht, ist die Haftung
des Wirtschaftsprifers fur Schadensersatzanspriche jeder Art, mit Ausnah-
me von Schaden aus der Verletzung von Leben, Korper und Gesundheit,
sowie von Schaden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach § 1
ProdHaftG begrinden, bei einem fahrladssig verursachten einzeinen Scha-
densfall gemaR § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4 Mio. € beschrankt.

(3) Einreden und Einwendungen aus dem Vertragsverhéltnis mit dem Auf-
traggeber stehen dem Wirtschaftsprifer auch gegentber Dritten zu.

(4) Leiten mehrere Anspruchsteller aus dem mit dem Wirtschaftspriifer
bestehenden Vertragsverhéltnis Anspriiche aus einer fahrlassigen Pflichtver-
letzung des Wirtschaftsprifers her, gilt der in Abs. 2 genannte Hoéchstbetrag
fur die betreffenden Anspriiche aller Anspruchsteller insgesamt.



(5) Ein einzelner Schadensfall im Sinne von Abs. 2 ist auch beziglich eines
aus mehreren Pflichtverletzungen stammenden einheitlichen Schadens
gegeben. Der einzelne Schadensfall umfasst samtliche Folgen einer Pflicht-
verletzung ohne Ricksicht darauf, ob Schéden in einem oder in mehreren
aufeinanderfolgenden Jahren entstanden sind. Dabei gilt mehrfaches auf
gleicher oder gleichartiger Fehlerquelle beruhendes Tun oder Unterlassen als
einheitliche Pflichtverletzung, wenn die betreffenden Angelegenheiten mitei-
nander in rechtiichem oder wirtschaftichem Zusammenhang stehen. In
diesem Fall kann der Wirtschaftsprufer nur bis zur Héhe von 5 Mio. € in
Anspruch genommen werden. Die Begrenzung auf das Funffache der Min-
destversicherungssumme gilt nicht bei gesetzlich vorgeschriebenen Pflicht-
prifungen.

(6) Ein Schadensersatzanspruch erlischt, wenn nicht innerhalb von sechs
Monaten nach der schriftlichen Ablehnung der Ersatzleistung Klage erhoben
wird und der Auftraggeber auf diese Folge hingewiesen wurde. Dies gilt nicht
fur Schadensersatzanspriiche, die auf vorsatzliches Verhalten zuriickzufiih-
ren sind, sowie bei einer schuldhaften Verletzung von Leben, Kérper oder
Gesundheit sowie bei Schaden, die eine Ersatzpflicht des Herstellers nach §
1 ProdHaftG begrinden. Das Recht, die Einrede der Verjahrung geltend zu
machen, bleibt unberihrt.

10. Ergédnzende Bestimmungen fiir Priifungsauftriage

(1) Andert der Auftraggeber nachtraglich den durch den Wirtschaftspriifer
gepriiften und mit einem Bestatigungsvermerk versehenen Abschiuss oder
Lagebericht, darf er diesen Bestatigungsvermerk nicht weiterverwenden.

Hat der Wirtschaftspriifer einen Bestatigungsvermerk nicht erteilt, so ist ein
Hinweis auf die durch den Wirtschaftsprifer durchgefuihrte Prifung im Lage-
bericht oder an anderer fiir die Offentlichkeit bestimmter Stelle nur mit schrift-
licher Einwilligung des Wirtschaftsprifers und mit dem von ihm genehmigten
Wortlaut zuldssig.

(2) Widerruft der Wirtschaftsprifer den Bestatigungsvermerk, so darf der
Bestatigungsvermerk nicht weiterverwendet werden. Hat der Auftraggeber
den Bestatigungsvermerk bereits verwendet, so hat er auf Verlangen des
Wirtschaftsprufers den Widerruf bekanntzugeben.

(3) Der Auftraggeber hat Anspruch auf funf Berichtsausfertigungen. Weitere
Ausfertigungen werden besonders in Rechnung gestellt.

11. Ergdnzende Bestimmungen fiir Hilfeleistung in Steuersachen

(1) Der Wirtschaftsprufer ist berechtigt, sowohl bei der Beratung in steuerli-
chen Einzelfragen als auch im Falle der Dauerberatung die vom Auftraggeber
genannten Tatsachen, insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollstén-
dig zugrunde zu legen; dies gilt auch fur Buchfiihrungsauftrage. Er hat jedoch
den Auftraggeber auf von ihm festgestellte Unrichtigkeiten hinzuweisen.

(2) Der Steuerberatungsauftrag umfasst nicht die zur Wahrung von Fristen
erforderlichen Handlungen, es sei denn, dass der Wirtschaftsprifer hierzu
ausdricklich den Auftrag ibernommen hat. In diesem Fall hat der Auftragge-
ber dem Wirtschaftsprifer alle fur die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unterlagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechtzeitig vorzulegen, dass
dem Wirtschaftspriifer eine angemessene Bearbeitungszeit zur Verfiigung
steht.

(3) Mangels einer anderweitigen schriftlichen Vereinbarung umfasst die
laufende Steuerberatung folgende, in die Vertragsdauer fallenden Tatigkei-
ten:

a) Ausarbeitung der Jahressteuererklarungen fur die Einkommensteuer,
Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer sowie der Vermégensteuererkla-
rungen, und zwar auf Grund der vom Auftraggeber vorzulegenden Jahres-
abschlusse und sonstiger firr die Besteuerung erforderlicher Aufstellungen
und Nachweise

b) Nachpriifung von Steuerbescheiden zu den unter a) genannten Steuern

¢) Verhandlungen mit den Finanzbehdrden im Zusammenhang mit den
unter a) und b) genannten Erkldrungen und Bescheiden

d) Mitwirkung bei Betriebspriifungen und Auswertung der Ergebnisse von
Betriebspriifungen hinsichtlich der unter a) genannten Steuern

e) Mitwirkung in Einspruchs- und Beschwerdeverfahren hinsichtlich der
unter a) genannten Steuern.

Der Wirtschaftspriifer beriicksichtigt bei den vorgenannten Aufgaben die
wesentliche veréifentlichte Rechtsprechung und Verwaltungsauffassung.

(4) Erhalt der Wirtschaftsprufer fur die laufende Steuerberatung ein Pau-
schalhonorar, so sind mangels anderweitiger schriftlicher Vereinbarungen die
unter Abs. 3 Buchst. d) und e) genannten Tétigkeiten gesondert zu honorie-
ren.

(5) Sofern der Wirtschaftspriifer auch Steuerberater ist und die Steuerbera-
tervergatungsverordnung fir die Bemessung der Vergiitung anzuwenden ist,
kann eine héhere oder niedrigere als die gesetzliche Vergutung in Textform
vereinbart werden.

(6) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer, Kérper-
schaftsteuer, Gewerbesteuer, Einheitsbewertung und Vermdgensteuer sowie
aller Fragen der Umsatzsteuer, Lohnsteuer, sonstigen Steuern und Abgaben
erfolgt auf Grund eines besonderen Auftrags. Dies gilt auch fur

a) die Bearbeitung einmalig anfallender Steuerangelegenheiten, z.B. auf
dem Gebiet der Erbschaftsteuer, Kapitalverkehrsteuer, Grunderwerbsteuer,

b) die Mitwirkung und Vertretung in Verfahren vor den Gerichten der Fi-
nanz- und der Verwaltungsgerichtsbarkeit sowie in Steuerstrafsachen,

c) die beratende und gutachtliche Tatigkeit im Zusammenhang mit Um-
wandlungen, Kapitalerhéhung und -herabsetzung, Sanierung, Eintritt und
Ausscheiden eines Gesellschafters, Betriebsverauferung, Liquidation und
dergleichen und

d) die Unterstiitzung bei der Erfullung von Anzeige- und Dokumentations-
pflichten.

(7) Soweit auch die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserkidarung als
zusétzliche Tatigkeit (bernommen wird, gehért dazu nicht die Uberpriifung
etwaiger besonderer buchméaBiger Voraussetzungen sowie die Frage, ob alle
in Betracht kommenden umsatzsteuerrechtlichen Vergiinstigungen wahrge-
nommen worden sind. Eine Gewahr fur die vollstandige Erfassung der Unter-
lagen zur Geltendmachung des Vorsteuerabzugs wird nicht tbernommen.

12. Elektronische Kommunikation

Die Kommunikation zwischen dem Wirtschaftsprufer und dem Auftraggeber
kann auch per E-Mail erfolgen. Soweit der Auftraggeber eine Kommunikation
per E-Mail nicht wiinscht oder besondere Sicherheitsanforderungen stellt, wie
etwa die Verschlisselung von E-Mails, wird der Auftraggeber den Wirt-
schaftspriifer entsprechend in Textform informieren.

13. Vergiitung

(1) Der Wirtschaftspriifer hat neben seiner Gebuhren- oder Honorarforderung
Anspruch auf Erstattung seiner Auslagen; die Umsatzsteuer wird zusétzlich
berechnet. Er kann angemessene Vorschisse auf Vergitung und Auslagen-
ersatz verlangen und die Auslieferung seiner Leistung von der vollen Befrie-
digung seiner Anspriiche abhéngig machen. Mehrere Auftraggeber haften als
Gesamtschuldner.

(2) Ist der Auftraggeber kein Verbraucher, so ist eine Aufrechnung gegen
Forderungen des Wirtschaftspriffers auf Vergiitung und Auslagenersatz nur
mit unbestrittenen oder rechtskraftig festgesteliten Forderungen zulassig.

14. Streitschlichtungen

Der Wirtschaftspriifer ist nicht bereit, an Streitbeilegungsverfahren vor einer
Verbraucherschlichtungsstelle im Sinne des § 2 des Verbraucherstreitbeile-
gungsgesetzes teilzunehmen.

15. Anzuwendendes Recht

Fur den Auftrag, seine Durchfiihrung und die sich hieraus ergebenden An-
spriiche gilt nur deutsches Recht.
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