Endfassung 16.12.2004 — 18:00 Uhr

AuBerung zum freiwilllgen &ffentlichen Jbernahmeangebot
der Siemens Aktiengesellschaft Osterreich
gemiB § 14 Abs 1 Ubernahmegesstz 1998 (,,UbG*)
erstattet durch den
Vorstand der
VA Technologie Aktiengesellschaft

Vorbemerkung

Die Siemens Aktiengeselischaft Osterreich mit Sitz in Wien und der Geschaftsanschrift 1210
Wien, Siemensstralie 92, FN 60562 m (im Folgendan ,Siemens*) hat am 10.12.2004 an alle
Aktionare der VA Technologie Aktiengesellschaft mit dem Sitz in Linz und der Geschaftsan-
schrift 4031 Linz, Turmstrafle 44, FN 67032 b (im Folgenden ,VA TECH") ein freiwilliges &f-
fentliches Ubernahmeangebot nach § 22 Abs 11 Ubemahmegesetz (,0bG"*) zum Erwerb
samtlicher Aktien der VA TECH gerichtet (im Folgenden ,0bernahmeangebot®).

GemdR § 14 Abs 1 UbG ist der Vorstand der VA TECH verpflichtet, eine AuRerung zu dem
Ubernahmeangebot zu verfassen. Die Auflerung hat insbesondere eine Beurteilung dartber
2u enthalten, ob die angebotene Gegenleistung und der sonstige Inhalt des Ubernahmean-
gebots dem Interesse aller Aktiondre und sonstigen Inhaber von Betsiligungspapieren wie
auch dem Interesse der Arbeithehmer, der Gliubiger und dem &ffentlichen Interesse ange-
messen Rechnung tragen. Falls sich der Vorstand nicht in der |.age sieht, eine abschlieften-
de Empfehlung abzugeben, hat er jedenfalls die Argumente fiir die Annahme und die Ablgh-
nung des Ubernahmeangebots unter Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte darzustel-
fen.

Auf dieser Grundlage erstattet der Vorstand der VA TECH zu dem Ubernahmeangebot die
nachstehende Aullerung. Soweit sich diese auf den Angebotspreis oder auf dis zuklnftige
Entwickiung der VA TECH im Fall des Erfolgs des Ubernahmeangebots bezieht, hangt sie in
erheblichem Mall von zukinftigen Entwicklungen und Prognosen ab, die naturgemaf mit
Beurteilungsunsicherheiten verbunden sind. Im Zusammenhang mit Rechtsfragen ist zu be-
achten, dass die Ubernahmekommission und andere Entscheidungsinstanzen auch zu ande-
ren Beurteilungen gelangen kdnnen.

Ferner weist der Vorstand darauf hin, dass er die Angaben des Ubernahmeangebots, die
sich nicht auf die VA TECH beziehan, zum Teil nicht auf ihre Richtigkeit Gberprifen kann.
Dies gilt auch fur jene Teile des Ubernahmeangebots, zu denen die Aukerung des Vorstan-
des keinen ausdricklichen Vorbehalt in diesem Sinne enthalt.

Der Aufsichtsrat der VA TECH hat von seinem Recht zur Auferung zum Ubernahmeange-
bot gemaf § 14 Abs 2 UbG nicht Gebrauch gemacht.

Hauptpunkte des Obernahmeangebots



Das Ubernahmeangebot bezieht sich auf den Kauf von sémtlichen an der Wiener Bérse zum
Amtlichen Handel (Prime Market) zugelassenen, auf Inhaber lautenden Stiickaktian der VA
TECH. Das Ubermahmeangebat bezieht sich ferner auf Bezugsaktien, die aufgrund von Akti-
enoptionen aus dem bedingten Kapital an die aus dem Aktienoptionsplan Berechtigten bis
zum Ablauf der Allgemeinen Annahmefrist bzw bis zum Ablauf siner allfalligen Nachfrist gem
§ 19 Abs 3 UbG ausgegeben werden.

FUr eine Stuckaktie der VA TECH (im Falgenden ,VA TECH-Aktie*) bietet Siemens einen
Preis von EUR 55, --,

Die Annahmefrist endet am 09.02 2005 und verlingert sich im Fall des Verzichts von Sie-
mens auf die Bedingung gem#R 2.3 Abs (3) des Ubemahmeangebots (Aufhebung des
Hachststimmrachtes) um zehn Bérsetage ab Verdffentlichung des Verzichtes (wobei der Tag
der Verdffentlichung nicht mitzuzahlen ist). Diese - allenfalls verléngerte - Frist ist die ,All-
gemeina Annahmefrist’. Ist das Ubernahmeangebot erfolgreich, weil Siemens nach Ablauf
der Allgemeinen Annahmefrist Ober mehr als 50 % der auf die standig stimmberechtigten
Aktiongre entfallenden Stimmrechte verfligt (dazu im Einzelnen unten 2.3.2.1.), verl4ngert
sich die Angebotsfrist for diejenigen Aktionare, die das Ubernahmeangebot nicht angenom-
men haben, um zehn Birsetage ab Bekanntgabe des Ergebnisses des Ubernahmeangebots
(§ 19 Abs 3 UbG). Diese zusétzliche Annahmefrist endet somit frihestens am 23.02.2005.

1. Ausgangslage
1.1 Erwerb des 16,45 %igen VA TECH-Aktienpakets durch Siemens

Gemaf Ubernahmeangebot hat Siemens Uber ihre Konzerngeselischaft Kabel und Draht-
werke Aktiengesellschaft (im Folgenden ,KDAG*) alle Aktien (100 %) an der Siemens Tech-
nologie Beteiligungen AG — vormals: VICTORY Industriebeteiligung AG ~ (im Folgenden
S TB") von zwei Privatstifungen erworben. Siemens erklart, dass STB 2.519.456 VA TECH-
Aktien halt, die einem Anteil am Grundkapital und an den Stimmrechten der VA TECH von
16,45 % entsprechen.

Mangels Kenntnis der Vertrdge (Vereinbarungen) zwischen Siemens und KDAG einerseits
und den Privatstiftungen andererseits kann der Vorstand nicht beurteilen, ob der Erwerb der
Aktien an STB und der nach der Darstellung von Siemens damit verbundene (mittelbare)
Erwerb der VA TECH-Aktien durch Siemens endgiiltig ist oder — etwa aufgrund von Rick-
trittsrachten — durch Siemens und/oder die Privatstifftungen rlickgéngig gemacht werden
kann.

1.2 Entfall der geplanten Kapitalerhhung aufgrund des Ubernahmeangebots



Zum Zeitpunkt der Bekanntgabe der Absicht der Stellung eines Ubernahmeangebots durch
Siemens war VA TECH damit befasst, in Ausnitzung des in der Hauptversammiung vom
21.09.2004 beschlossenen genehmigten Kapitals eine Erhéhung ihres Grundkapitals um
EUR 27.842 355,— durch Ausgabe von 3.828.760 Stlickaktien durchzufGhren und die neu
geschaffenen Aktien im Wage eines ,Secondary Offering” auf dem Markt zu platzieren. Da-
durch sollte die Eigenkapitalbasis von VA TECH gestarkt werden.

Aufgrund von Erkldrungen von Siemens, insbesondere aufgrund einer Erkldrung vom
09.09.2004, wonach das Thema einer Ubernahme der VA TECH durch Siemens Leredigt"
sei, erklarte die Ubernahmekommission in einer Pressemitteilung vom 11.10.2004, dass die
einjahrige Sparrfrist fur Siemens mit 02.09.2004 begonnen hat. Nach Ansicht der Ubernah-
mekommission war Siemens somit gemaR § 21 UbG im genannten Zeitraum von der Stel-
lung eines Ubernahmeangebots zum Erwerb von Aktien an VA TECH gesperrt.

Am 08.11.2004 gab Siemens den (mittelbaren) Erwerb von rund 16 % der Aktien an VA
TECH bekannt, kiindigte die Stellung eines freiwilligen Ubernahmeangebots an und bean-
tragte die sofortige Beendigung der Sperrfrist. Nach § 21 Abs 4 UbG ist die VarkOrzung der
Sperrfrist zuldssig, wenn die Interessen der Zielgesellschaft und ihrer Aktiondre dadurch
nicht verletzt werden. Die beabsichtigte Stellung eines Ubernahmeangebots lieR die Durch-
flihrung der Kapitalerhthung nach Einsch&tzung des Vorstands sowie der Berater von VA
TECH als unzweckmiilig, méglicherweise sogar als unméglich erscheinen.

Uber Verlangen des Vorstands von VA TECH hat die Ubernahmekommission die Aufhebung
der Sperrfrist, die Siemens an der Stellung eines Ubernahmeangebots hinderte, davon ab-
hangig gemacht, dass Siemans fir den Fall des (neuerlichen) Unterbleibens eines Uber-
nahmeangebots oder des Scheiterns des Ubernahmeangebots an der Kapitalerhhung mit-
wirkt.

1.3 Bei Scheitern des Ubernahmeangebots: Varpflichtung von Siemens zur
Mitwirkung an der Kapitalerhéhung

Siemens hat sich Gber Aufforderung der Ubernahmekommission dazu verpflichtet, fir den
Fall des Scheiterns des Ubernahmeangebots einer gleichartigen Kapitalerhdhung zuzustim-
men und die Kapitalerhghung im Ausmal der Bezugsrechte von Siemens zu zeichnen, so-
fern die KapitalerhShung bis spatestens 30.09.2005 beschlossen und zur Eintragung in das
Firmenbuch angemeldet wird. Aufgrund einer weiteren Erklarung ist Siemens verpflichtet, flr
den Fall, dass Siemens in der Zeit bis zum 30.09.2005 die VA TECH-Aktien mittelbar oder
unmittelbar verdulemn sollte, dafir einzustehen, dass auch der allfillige Erwerber in allen
Organen der Kapitalerh&hung zustimmt und die dem Aktienbesitz entsprechenden Bezugs-
rechte zeichnet.

2. Zu den einzelnen Punkien des Ubernahmeangebots



21 Kaufgegenstand: alle VA TECH-Aktien

Das Ubernahmeangebot bezieht sich in Ubereinstimmung mit § 22 Abs 11 UbG auf alle VA
TECH-Aktien. Wie im Ubernahmeangebot ausdriicklich klargestellt, umfasst es auch solche
VA TECH-Aktien, die aufgrund der Ausiibung von Optionen aus einem bereits bastehenden
VA TECH-Aktienoptionsplan bis zum Ablauf der Allgemeinen Annahmefrist bzw bis zum Ab-
lauf einer alifélligen Nachfrist gemaR § 19 Abs 3 UbG (siehe 2.5 des Ubernahmeangebots)
als sogenannte Bezugsaktien aus dem bedingten Kapital an Berechtigte ausgegeben wer-
den sollten.

Sofern nach Ablauf der Allgemeinen Annahmefrist die Bedingungen (1) und (3) gemai 2.3
des Ubernahmeangebotes erfiilit sind oder Siemens fristgerecht auf die Bedingung (3) ver-
zichtet hat, kénnen auf Grund der in den Planbedingungen der Aktienoptionspldne 2002,
2003 und 2004, insbesondere auf Grund der Regeln Gber den Wechsel der Unternehmens-
kontrolle, Optionen auf maximal 832.492 Stilck VA TECH-Aktien ausgeibt werden.

Die Bezugsaktien werden an die Berechtigten gegen Ubernahme der Verpflichtung ausgege-
ben, diese an VA TECH zum Ausibungspreis zu verduRern, falls das (bernahmeangebot
auf Grund der Bedingung (2) und/oder (4) gem&® 2.3 des Ubernahmeangebots keine Wirk-
samkeit erlangen sollte. Die Bezugsaktien sind Gegenstand des Ubermahmeangebots und
kénnen durch Annahme des Ubernahmeangehots innerhalb der Nachfrist gemaR § 19 Abs 3
UbG an Siemens verkauft werden.

2.2  Angebotspreis und Bewertung der VA TECH
2.2.1 Gesetzliche Preisuntergrenze

Nach § 26 Abs 1 UbG unterliegt der Preis des Ubernahmeangebots einer doppelten Preisun-
tergrenze:

a) Der Preis fir den Kauf einer Aktie muss mindestens dem durchschnittichen Bérsekurs der
VA TECH-Aktien wahrend der letzten sechs Monate entsprechen. Der durchschnittliche (un-
gewichtete) Bdrsenkurs der VA TECH-Aktie wahrend der letzten sechs Monate vor Bekannt-
gabe der Angebotsabsicht durch Siemens (dh vom 06.05.2004 bis inklusive 05.11.2004) be-
trug ungewichtet EUR 47,31, Volumen-gewichtet hingegen EUR 47,84. Der Angebotsprais
Uiberschreitet diesen um EUR 7,69 (16,3%), auf Volumen-gewichteter Ebene um EUR 7,16
(15,0%). Der Vorstand erkldrt daher, dass diese Bedingung erfllit ist.

Seit Ankindigung der Ubernahmeabsicht {(08.11.2004) bis einschlislich 15.12.2004 wurden
5,804.018 Stuck VA TECH-Aktien (Einfachzahlung) durchwegs zu Kursen deutlich (iber dem
Angeboatspreis gehandelt.



b) Zusstzlich darf der Preis des Ubemahmeangebots die hachste von Siemens oder einem
mit Siemens gemeinsam vorgehenden Rechtstréger (§ 23 Abs 1 UbG) innerhalb der letzten
zwdlf Monate in Geld gewéhrte oder vereinbarte Gegenlsistung fir VA TECH-Aktien nicht
unterschreiten. Dasselbe gilt in Bezug auf Gegenleistungen fiir Aktien, zu deren zukinftigem
Erwerb Siemens oder ein mit Siemens gemeinsam vorgehender Rechtstrager berechtigt
oder verpflichtet ist.

Ob diese zweite Preisuntergrenze ecingehalten ist, kann der Vorstand von VA TECH nicht
beurteilen. Dem Vorstand ist nicht bekannt, gegen welche Gegenleistungen Siemens
und/oder mit Siemans gemeinsam vorgehende Rechtstriager in den letzten zwelf Monaten
VA TECH-Aktien erworben haben. Da dem Vorstand die entsprechenden Vertrige nicht vor-
liegen, kann der Vorstand nicht tberprifen, gegen welche Gegenleistung die Siemens-
Konzerngesellschaft KDAG 100 % der Aktien an STB (vormals: VICTORY Industriebeteili-
gung AG) von den beiden oben genannten Privatstiftungen erworben hat.

2.2.2 Bewertung der VA TECH

Der angebotene Kaufpreis betrdgt EUR 55,-- pro VA TECH-Aktie (im Folgenden ,Angebots-
preis“). Dieser Angebotspreis versteht sich inklusive aller mit den Aktien verbundenen Rech-
te (Dividendenanspriche, Stimmrechte und Bezugsrechte aus KapitalerhShungen).

Zu den Angaben im Ubermahmeangebot betreffend die Bewertung von VA TECH (2.2.4 und
2.2.5 des Ubernahmeangebots) nimmt der Vorstand von VA TECH wie folgt Stellung:

Die von Siemens im Ubernahmeangebot (Punkt 2.2.5) dargestellten historischen Finanz-
kennzahlen wurden vom VA TECH Vorstand Uberprift. Abweichungen zu den publizierten
Finanzkennzahlen wurden nicht festgestellt. Allerdings ist zu berticksichtigen, dass diese
Finanzkennzahlen nicht um sogenannte Einmaleffekte bereinigt sind. Insbesondere die fir
das Jahr 2004 gezeigten Finanzzahlen sind durch Restrukturierungsaufwendungen signifi-
kant negativ verzerrt. Sie spiegeln somit nicht die ,operative Performance" der VA TECH
wider (siehe unten).

Zur Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises hat der Vorstand der VA TECH
{.P. Morgan plc (“JPMorgan”) beauftragt, eine ,stand-alone* Bewertung des Unternehmens
auf Basis international gebrauchlicher Bewertungsmethaden vorzunehmen, insbesondere:

+ Marktbewertungs-Multiplikatoren vergleichbarer bérsenotierter Unternehmen;
» Multiplikatoren aus vergteichharen Transaktionen;

» Discounted Cash Flow (,DCF") Analyse (unter Betrachtung wesentlicher Sensitivi-
tiatsszenarien)



und auf deren Basis eine Stellungnahme zur wirtschaftlichen Angemessenhait des Ange-
botspreises (,Fairness Opinion*) abzugeben.

Basiswerte fUr diese Bewertungsanalysen bilden der akiuelle Erwartungswert fir die 2004
Performance (bereinigt um sogenannte Einmaleffekie) sowie der aktuelle vom VA TECH
Aufsichtsrat am 10.11.2004 genehmigte Business Plan fiir den Zeitraum 2005 bis 2007.

Die Multiplikatoren Bewertung erfolgte auf Segment-Ebene und auf Basis von EBITDA und
EBITA Multiplikatoren. Dazu wurden relevante, mit dan einzelnen Segmenten der VA TECH
vergleichbare bérsenotierte Unternehmen bzw relevante Transaktionen in den einzelnen
Segmenten herangezogen.

Fur die DCF Analyse wurde jeweils fOr die verschiedenen Sensitivititsszenarien ein 3-
Phasen Modell entwickelt: Business Plan Periode (2005-2007), eine (iber die Buginess Plan
Periode hinausgehende Extrapolation (2008-2014) und am Ende des Extrapolationszeit-
raums Bestimmung einer ewigen Rente {(,Terminal Value"), jeweils unter Zugrundelegung
einer unter Berlcksichtigung der Zyklizitit des Geschiftes nachhaltig erzielbaren Marge und
Wachstumsrate, die unter der derzeitigen Inflationsrate liegt.

Die Bastimmung des Gegenwartswertes erfolgte durch Abzinsung der ,Free Cash Flows" mit
einem Diskontierungsfaktor (,weighted average cost of capital'), der Uber dem von der VA
TECH angewendeten Diskontierungsfaktor liegt. Sowohl bei der DCF Analyse alsc auch bei
der Bewertung mit Multiplikatoren wurden vom ermitielten Unternehmenswert die Finanz-
schulden (einschlieftlich Pensiansverbindlichkeiten) abgezogen und verzinsliche Aktiva hin-
zugerechnst, um den Eigenkapitalwert des Unternahmens zu errechnen.

Der Gegenwartswert der steuerlichen Verlustvortrdge wurde als separater ,\Wertblock® ermit-
telt. Die VA TECH verfigt Uber steuerlich anrechenbare Verlustvorirége von rund einer Milli-
arde Euro. Davon entfallen rund EUR 640 Mio auf in Osterreich steuerpflichtige VA TECH
Gesellschaften. Diese auf Osterreich entfallenden Verlustvortrage sind — nach derzeitiger
Rechtslage — zeitlich unbegrenzt nutzbar. Hinzu kommen in Osterrsich ¢ca EUR 400 Mio for
Teilwertabschreibungen auf Beteiligungen. Der VA TECH Vorstand weist darauf hin, dass
der Gegenwert dieser Verlustvortrage einen signifikenten Wert fiir VA TECH _stand alone”
dargtellt.

In der Faimess Opinion kommt JPMorgan zu dem Ergebnis, dass der Angebotspreis von
EUR 35,-- pro VA TECH-Aktie aus wirtschaftlicher Sicht nicht angemessen ist.

Unter Berlicksichtigung der von JPMorgan vorgenommenen Bewertungsanalysen und der
von JPMorgan abgegebanen Faimess Opinion kommt der Vorstand der VA TECH in der



Analyse des Angebotspreises zum Ergebnis, dass der Angebotspreis von EUR §5,-- pro Ak-
tie aus wirtschaftlicher Sicht nicht angemessen ist.

Diese Einschatzung laRt sich zudem wie folgt unterlegen:

a} Basis der von Siemens vorgenommenen Bewertung bilden — was Annahmen zur zukdnfti-
gen Ergebnisentwicklung betrifft — ,Equity Research Reports von Analysten® (2.2.4 des U-
bernahmeangebots). Ein Vergleich des derzeitigen Analystenkonsensus (definiert als Durch-
schnitt der Ergebnisprognosen aus aktuellen Analystenreports) mit der Ergebniserwartung
des VA TECH Vorstands zeigt:

Fir das Jahr 2004 sind die Ergebnisschatzungen in den meisten Analystenreports wie auch
in der Q1-Q3 2004 Darstellung im Ubernahmeangebot auf Ebene EBITDA, EBITA, Ergebnis
vor Steuern und JahresOberschuss nicht um sog Einmaleffekte, insbesondere einmalige
Aufwendungen fiir die Restrukturierung der Bereiche Transmission & Distribution und Was-
sertechnik in Héhe von EUR 106 Mio, bereinigt. Die tatsfichliche operative Performance das
Konzerns wird dadurch nicht addquat wiedergegeben. Die angefiihrie Restrukturierung wird
2004 abgeschlossen sein und bildet die strukturelle Basis fir die Ergebnisverbesserung in
diesen Bereichen und sollte deshalb gerade nicht zu einem ,Bewertungsabschlag® fohran.

Fur das Jahr 2005 sind die in den Analystenreports ausgewiesenen Ergebniserwartungen
zu niedrig. Die Erwartung fir den Jahresibarschuss 2005 liegt in den Analystenreports bei
durchschnittlich rund EUR 54 Mio. Auf Basis vorsichtiger Annahmen (reflektiert durch signifi-
kanta Abschldge auf die operative Business Planung 2005-2007) geht der VA TECH Vor-
stand derzeit von einem um 22 % héheren Jahrestberschuss in 2005 aus (EUR 66 Mio, wie
in der Darstellung unten ausgewiesen). Eine &hnliche ,Lucke" 2wischen Business Plan und
Erwartung der Analysten ergibt sich auf den Ebenen EBITDA und EBITA.

CHART - Ergebnisbriicke



Nachdem Siemens vor Veréffentlichung des Ubernahmeangebots bereits einen Angebots-
preis von EUR 55,-- je VA TECH-Aktie angekundigt hatte, hat VA TECH Siemens angeboten,
Siemens jene Informationen und Nachweise auf eine mit der gesetzlichen Verschwiegen-
heitspflicht des Vorstands zu vereinbarenden Weise zu Uberlassen, um Siemens die Uber-
prifung zu erméglichen, dass die Ergebniserwartung des Vorstands der VA TECH fir das
Jahr 2005 berechtigter Weise hiher ist als jene der Analystenreports, die offenkundig Grund-
lage der Preiskalkulation von Siemens sind. Dadurch sollte Siemens noch vor Versffentli-
chung des Ubernahmeangebots ermbglicht werden, ihre Preiskalkulation zu Uberprifen.

b) Die VA TECH hat eine solide Basis geschaffen, um die tber den Business Plan Zeitraum
erwartete Ergebnisverbesserung zu erreichen bzw diese Annahmen sogar zu Gbertreffen.
Wesentliche Eckpfeiler daftr sind:

¢ Konsequente Umsetzung und erfoigreicher Abschliuss des Restrukturierungsprogramms
in 2004 mit dem Ergebnis einer signifikant reduzierten Fixkostenbasis und dem Ver-
Kauf/der Schliefung van nicht profitablen Einheiten (zB Schlieflung Transformatorenwerk
Peebles/Schottland, Restrukturierung Transformatorenwerk St. Catharines/Kanada, De-
vestition WABAG Deutschland und Frankreich).

« Guter Auftragseingang in 2004 (mit EUR 4.130 Mio per Ende November um rund 10%
Uber dem Varjahreswert bzw um rund 12 % dber dem um abgegebene Geschafte berei-
higten Vorjahreswert) mit dem Effekt, dass bereits jetzt rund 70 % der fur 2005 geplan-
ten Umsatze durch den Auftragsstand abgesichert sind.

Die erwarteten strukturellen Ergebnigverbesserungen, die sich aus der reduzierten Fixkos-
tenbasis und dem durch gute Auftragseingénge unterlegten Umsatzwachstum ergeben, sind
nach Ansicht des VA TECH Varstands nicht im Angebotspreis reflektiert.

Der Vorstand weist darauf hin, dass kinftige Kursentwicklungen der VA TECH-Aktie - bei
einer allfélligen Aufrechterhaltung der Borsenotiz nach einem Erfolg des Ubernahmeange-
bots aber auch im Falle des Scheiterns des Ubernahmeangebots - sowohl zu einer Unter-
schreitung als auch zu einer Uberschreitung des Angebotspreises von EUR 55 ,— fiihren
kdnnen. Dies hat seinen Grund unter anderem in der Berlicksichtigung auch unternehmens-
externer Faktoren durch den Kapitalmarkt.

Der Vorstand weist dar(ber hinaus darauf hin, dass die fir die Zwecke dieser AuRerung he-
rangezogenen Bewerlungsanalysen auf den zum Zeitpunkt der Unterzeichnung dieser Au-
Rerung herrschenden Marktbedingungen und anderen wirtschaftlichen Bedingungen und
den zu diesem Zeitpunkt zur Verfilgung stehenden Informationen und Planungen beruht.
Diese und auch die bei Abgabe dieser AuRerung zugrunde gelegten Annahmen kénnen sich
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in Zukunft &ndern. Zuklnftige Entwicklungen kdnnen positive oder negative Auswirkungen

auf die Bewertungsanalyse und auf die Beurteilung der Angemessenheit des Angehotsprei-
ses haben.

23

2.3.1

Bedingungen, Riickirittsvorbehalte

Die Bedingungen und Riicktrittsvorbehalte des Ubernahmeangebots im Uber-
blick

Die Gliltigkeit des Ubermahmeangebots hangt von vier Bedingungen ab, namlich;

(n

(2)

(3)

4)

2.3.2

Siemens verflgt nach Ablauf der Allgemsinen Annahmefrist Uber mehr als 50 % der auf
die standig stimmberechtigten Aktiondre entfallenden Stimmrechte (diese Bedingung
des Ubernahmeangebots stimmt mit der gesetzlichen Bedingung gemaR § 22 Abs 11
Satz 2 UbG Uberein;, weitere Details der Bedingung unter 2.3 des Ubernahmeange-
bots).

Die Kartellbehérden der Europdischen Union, der USA und von Kanada erteilen bis
20.07.2005 die Freigabe oder Genehmigung fir den beabsichtigten Erwerb der VA
TECH-Aktien oder geltende Sperren sind bis 20.07.2005 abgelaufen, ohne dass die
Zustandigen Kartellbehéren den Vollzug dieses Erwerbs untersagt haben (weitere De-
tails der Bedingung unter 2.3 des Ubernahmeangebots); Siemens hat sich den Ver-
zZicht auf diese Bedingung bis 20.07.2005 vorbehalten.

Aufhebung des in der Satzung der VA TECH verankerten H&chststimmrechts durch
Satzungsénderung (Firmenbucheintragung bis zum 3. Boéresetag vor Ablauf der ur-
springlichen Allgemeinen Annahmefrist, dh bis 04.02.2005; weitere Details dieser Be-
dingung unter 2.3 des Ubernahmeangebots). Siemens hat sich bis zu diesem Termin
den Verzicht auf diese Bedingung vorbehalten.

Keine Aufldsung, keine Liguidation, kein Konkurs-, Ausgleichs- oder Reorganisations-
verfahren Gber VA TECH sowie keine Anderung der Satzung der VA TECH (ein-
schlielllich der Erhéhung des Grundkapitals) mit Ausnahme von Anderungen der Fas-
sung oder der Aufhebung des Héchststimmrachts bis zum Eintritt der Bedingungen (2)

und (3) (weitere Details der Bedingung unter 2.3 des Ubernahmeangebots); Siemens
hat sich den Verzicht auf diese Bedingung vorbehalten.

Stellungnahme zu den Bedingungen des Ubernahmeangebots

Der Vorstand nimmt zu den einzelnen Bedingungen des Ubernahmeangebots wie folgt Stel-

lung:
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2,3.2.1 Erlangung der Mehrheit der Stimmrechte - Bedingung (1)
a) Anzahl der ausgegebenen Aktien

Das Grundkapital der Gesellschaft ist im Firmenbuch mit EUR 111.369.420,8C eingetragen.
Dieses ist zerlegt in 15.315.040 Stick Aktien ohne Nennbetrag (Stuckaktien). Die vorge-
nannte Zahl der Stlckaktien ist in § 4 Abs 1 der Satzung der VA TECH, Fassung gem&R
Beschluss der Hauptversammlung vom 21.09.2004, festgehalten. Von dieser Zahl der
Stlckaktien berechnet Siemens offenkundig das Mehrheitserfordernis, weil Siemens im (-
bermahmeangebot unter 2.3 (1) dieses Erfordernis mit 7.659.521 Stiickaktien beziffert.

Am 06.12.2004 wurden aufgrund des Aktienoptionsplans 2002 weitere 22.820 Stlick Be-
zugsaktien ausgegeben. Zurzeit hat die Gesallschaft somit insgesamt 15.341.860 Stiickakti-
en ausgegeben. Das insoweit erhdhte Grundkapital ist zum Zeitpunkt dieser AuBerung im
Firmenbuch noch nicht eingetragen. Das Ubernahmeangebot bezight sich auch auf diese
Bezugsaktien.

b) Anzahl der zu erreichenden Stimmrechte bei Aufhebung des H&chststimm-
rechtes

Sollte das Hochststimmrecht durch Satzungsénderung entsprachend der Bedingung (3) ge-
maRk 2.3 des Ubernahmeangebots fristgerecht aufgehoben werden (siehe unten c), ist die
Bedingung (1) gem 2.3 des Ubernahmeangebots ({ibereinstimmend mit der gesetzlichen
Bedingung gem § 22 Abs 11 Satz 2 UbG) erfllllt, wenn Siemens nach Ablauf der Allgemei-
nen Annahmefrist (gemaRk 2.5 des Ubernahmeangebots) (lber mindestens 50 % der ausge-
gebenen Aktien + 1 Aktie — somit mindestens tber 7.670.931 Aktien an VA TECH (Stlckak-
tien) — verfagt.

¢) Anzahl der erforderlichen Stimmrechte ohne Aufhebung des satzungsméRi-
gen Hichsistimmrachtes

Sollte die satzungsmaRige Hoéchststimmrechtsregelung — etwa bei Verfehlung der %-
Kapitalmehrheit in der Hauptversammlung — nicht aufgehoben werden, bleibt das Ubernah-
meangebot dennoch aufrecht, wenn Siemens fristgerecht auf die Bedingung (3) verzichtet
(dazu unten 2.3.2.3). Die in diesem Fall aufrecht bleibende Héchsistimmrechtsregelung hat
nach Ansicht der Rechtsberater des VA TECH Vorstands aber Einfluss auf die Erf0llung der
Bedingung (1) gemif 2.3 des Ubernahmeangebots (§ 22 Abs 11 Satz 2 UbG):

Aufgrund von § 19 Abs 1 Satz 2 der VA TECH-Satzung ist das Stimmrecht jedes Aktionars in
der Hauptversammiung mit 25 % der ausgegebenen Aktien beschrankt. Aufgrund der Bedin-
gung (1) bzw § 22 Abs 11 Satz 2 UbG muss Siemens nach Ablauf der Allgemeinen Annah-
mefrist ,Ober mehr als 50 % der auf die stindig stmmberechtigten Aktiondre entfallenden
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Stimmrechte ... verfigen". Selbst wenn Siemens mehr als 50 % der VA TECH-Aktien er-
wirbt, verfugt Siemens dadurch nur Gber Stimmrechte im AusmaR von 25 % der ausgegebe-
nen Aktien.

Um ,Gber mehr als 60 % der auf die sténdig stimmberechtigten Aktionsre entfallenden
Stimmrechte (zu) verfigen®, muss Siemens so viele Aktien erwerben, dass die Ubrigen
stimmberechtigten Aktionare Gber weniger Stimmrechte als Siemens, somit Ober weniger als
25 % der ausgegebenen Aktien verfugen. Somit ist die vorgenannte Bedingung nur erfillt,
wenn Siemens nach Ablauf der Allgemeinen Annahmefrist 0ber mindestens 75 % der aus-
gegebenan Aktien + 1 Aktie verfligt,

Ausgehend von der gegenwértigen Gesamtzahl ausgegebener Aktien von 15.341.860 muss
Siemens, wenn das Hochststimmrecht nicht entsprechend der Bedingung (1) aufgehoben
wird und das Ubernahmeangebot infolge Verzichts von Siemens auf die Bedingung (3) auf-
recht bleibt, somit nach Ablauf der Allgemeinen Annahmeftist Gber mindestens 11.506.396
VA TECH-Aktien verfugen. Andernfalls ist das Ubernahmeangebot infolge Nichteintritts der
Bedingung (1) und der gesetzlichen Bedingung gemaR § 22 Abs 11 Satz 2 UbG unwirksam,
weil Siemens nicht Uber die Mehrheit der Stimmrachte verfiigt.

Die vorstehende Rechtsauffassung beruht auf eingehender Prifung der Rechtsberater des
VA TECH-Vorstands. im Fall von Meinungsunterschieden, die im Zusammenhang mit der
Erflilung der Bedingung (1) und/oder der gesetzlichen Bedingung gemaR § 22 Abs 11 Satz 2
UbG hinsichtlich der fur den Erfolg des Ubernahmeangebets zu erreichenden Anzah! der
Annahmeerklarungen entstehen kénnten, entscheidet die Ubernahmekommission. Eg ist
nicht auszuschlielen, dass die Ubernahmekommission eine andere Rechtsauffassung ver-
tritt.

Die Aufhebung des Hochststimmrachts erleichtert - wie oben ausgefOhrt - das Erreichen der
Stimmrechtsmehrheit und damit den Erfolg des Ubernahmeangebots.

2.3.2.2 Erlangung der kartellrechtlichen Genehmigungen - Bedingung (2)

Das Ubernahmeangebot verweist darauf, dass die Transaktion der Genehmigung der Kar-
tellbehdrden der Europaischen Union, der USA und von Kanada bedarf. Der Vorstand der
VA TECH weist darauf hin, dass nicht ausgeschlossen ist, dass auch in weiteren L&ndern
eine entsprechende Genehmigung eingeholt werden muss. Der Vollzug des Aktienkaufs oh-
ne eine entsprechende Genehmigung oder entgegen einer allfilligen Verbotsentscheidung
einer nicht genannten Kartellbehtirde kann unter Umstéinden die Unwirksamkeit des Aktien-
kaufvertrages ader die Verpflichtung zur ROckabwicklung desselben zur Folge haben.

Sollte Siemens vor Erlangung s@mtlicher kartellrechilicher Genehmigungen auf die noch
ausstehenden Genehmigungen verzichten (siehe 2.3. des Ubernahmeangebotes), so ist zu
beachten, dass dadurch nicht gegen ein alifilliges Vollzugsverbot verstoien werden darf.
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Die Durchfithrung eines Zusammenschiusses vor seiner Genehmigung ist in den meisten
Rechtsordnungen verboten und kann - sofern keine Ausnahme vom Vollzugsverbot erwirkt
wird - die Unwirksamkeit des Aktienverkaufes zur Folge haben. Selbst wenn kein Vollzugs-
verbot besteht und der Aktienkauf rechtlich zulassigerweise veollzogen wird, kann dies im
Falle eines spiteren Verbotes durch eine Kartellbehdrde zu einer RUckabwickiung der
Transaktion fahren.

Auf die wettbewerhsrachtlich sensible Situation im Unternehmensbereich Energieerzeugung
/ Wasserkraft wird im Ubernahmeangebot hingewiesen. In den {ibrigen Unternehmensberei-
chen der VA TECH bestehen zahireiche weitere Uberschneidungen mit Siemens, die der
Prafung durch die Kartellbehérden unterliegen kénnen. Aufgrund der Komplexitat der vorlie-
genden Transaktion ist damit zu rechnen, dass die Kartellbehdrden in manchen Landern den
Zusammenschiuss im Detail prifen werden. £s ist daher nicht sicher, ob die mit 20.07.2005
vorgesehene  kartellrechtliche Genehmigungsfrist” ausreicht, um die im Ubernahmeangebot
genannten Genehmigungen von Kartellbehdrden zu erlangen. Zudem kann nicht véllig aus-
geschlossen werden, dass eine zu einem spiteren Zeitpunki erfolgende Untersagungsent-
scheidung einer im Ubernahmeangebot nicht genannten Kartellbehérde zur (nachtraglichen)
Unwirksamkeit bzw einer Verpflichtung zur Riickabwickiung des Aktienkaufes fiihrt.

2.3.2.3 Aufhebung des Hochstatimmrechies - Bedingung (3)

Mit Schreiben vom 06.12.2004 hat STB gemaf § 106 Abs 2 AktG die Einberufung einer au-
Rerordentlichen Hauptversammlung ven VA TECH unter AnkGndiguhg des Tagesordnungs-
punktes ,Aufhebung von § 19 Abs 1 Satz 2 bis Satz § der Satzung der VA TECH (Aufhebung
des Hochststimmrechts) sowie Anderung der Satzung in § 19 Abs 1, sodass diese Bestim-
mung lautet. Jede Aktie gewdhrt eine Stimme" beantragt.

Der Vorstand beruft daher fir den 17.01.2005, 10:00 Uhr, Design Center Linz, Eurcpaplatz
1, 4020 Linz, eine auRerordentliche Hauptversammiung mit der genannten Tagesordnung
ein.

Die Aufhebung von § 19 Abs 1 Satz 2 bis Satz 6 der Satzung bedarf als Satzungs3nderung
gemal § 146 Abs 1 AKIG einer Mehrheit, die mindestens drei Viertel des bei der Beschluss-
fassung vertretenen Grundkapitals umfasst.

Die Aufhebung des Héchststimmrechtes erleichtert - wie oben ausgefiihrt - das Erreichen der
Stimmrechtsmehrheit und damit den Erfolg des Ubernahmeaangabotes.

Der Vorstand weist darauf hin, dass die von Siemens angestrebte Aufhebung des Héchst-
stimmrechtes unabhdngig vom Erfolg des Ubermahmeangebats ist. Solte die Hauptver-
sammiung die dafir notwendige Satzungssnderung beschlieen, bliebe es bei der Aufhe-
bung des Hachststimmrechtes auch dann, wenn das Siemens — Ubernahmeangebot schei-
tern sollte. Die Hauptversammiung hétte damit kiinftige Ubarnahmen erleichtert.
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2.4  Zahlung des Kaufpreises, Ubereignung der Aktien

Nach den Bedingungen des Ubernahmeangebats sind die Aktien solcher Aktionare, die das
Ubernahmeangebot angenommen haben, in einem Sperrdepot zy halten. Ab dem Zeitpunkt
der Annahmeerklarung kann der Aktiondr somit Ober seine Aktien nicht verfligen,diese ins-
besondere nicht verauern, kann aber die mit den hinteriegten Aktien verbundenen Stimm-
rechte weiterhin austben. Den Kaufpreis aufgrund des Ubernahmeangebots erhalt der Akti-
onar erst nach Erfillung der aufschiebenden Bedingungen bzw Nichteintritt der aufiésenden
Bedingungen (Naheres in 2.3 des Ubernahmeangebots).

Dieser Schwebezustand kann bis zum Ende der Bedingungsfrist, somit bis zum 20.07.2005
andauern. Wihrend des Zeitraums zwischen der Annahme durch den Aktionar bis zur Uber-
eignung der Aktien, somit wéhrend eines Zeitraums bis 20.07.2005 kann ein Aktionar, der
das Ubernahmeangebot angenommen hat, somit weder iber seine Aktien verflgen noch
erhalt er in diesem Zeitraum den Kaufpreis. Das in VA TECH-Aktien bestehende Vermagen
des Aktiondrs ist ulJ far einen mehrmonatigen Zeitraum gebunden. Zusatziich ist der Aktio-
nar gehindert, auf Verdnderungen des Marktes, insbesondere Kursiinderungen, mit dem
Verkauf der VA TECH-Aktien zu reagieren. Der Aktion&r tragt daher bei Annahme des Uber-
nameangebots das volle Risiko von Kursverlusten fir die gesamte Dauer der Bedingungs-
frist, falls das Ubernghmeangebot scheitert.

3. Keine Zusagen des Bieters an Organe der VA TECH

In Ubereinstimmung mit den Angaben von Siemens im Ubernahmeangebot erldért der Vor-
stand, dass den Mitgliedern des Vorstands von VA TECH fir den Fall der erfolgreichen
Durchfithrung des Ubernahmeangebots keine vermégenswerten Vorteile angeboten oder
gewihrt wurden. Dem Vorstand von VA TECH wurden auch fiir den Fall des Scheiterns des
Ubernahmeangebots von keiner Seite varmégenswerte Vorteile angeboten oder gewshrt.

4, Zukiinftige Entwlcklung der VA TECH
4.1 Zukiinftige Geschiftspolitik

Siemens plant gemal Ubernahmeangebot die gesamte VA TECH ~ soweit rechtlich méglich
— in den Siemens-Konzermn zu integrieren. Die Unternehmensbereiche Metallurgietechnik,
Energietbertragung und -verteilung sowie das Wasserntechnik-Geschaft scllen in die globale
Siemens Organisation integriert werden. Fur den Bereich Infrastruktur ist eine ,Partnerschaft"
mit Siemens Osterreich geplant. Fir den Bereich Energieerzeugung werden mehrere strate-
gische Qptionen angefahrt, wobei neben einer Integration auch eine Weiterveruierung oder
ein Bbrsegang nicht ausgeschlossen werden. Das Ubernahmeangebot enthélt keine Anga-
ben zur Zukunft der VA Technologie Aktiengesellschaft (Holding) sowie der Konzern-
Servicegesellschaften (VA TECH Finance, VA TECH International, VA TECH Management
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Services, etc.), in denen insgesamt ca 300 Mitarbeiter beschaftigt sind. Ferner enthilt das
Ubernahmeangebot keine Aussagen zu den Fiihrungs-, Zentral- und Servicefunktionen der
Unternehmenshereiche.

Die VA TECH steht mit Siemens in drei der vier Unternehmensbereiche (Energieerzeugung,
Energielbertragung und —verteilung, Infrastruktur) in direkter Konkurrenz mit Gberlappenden
Absatzméarkten und Standorten inshesondere in Europa. Dies entspricht ca drei Viertel des
VA TECH-Umsatzes. Daraus kann méglicherweise ain betrichtlicher Personalabbau resul-
tieren.

Unternehmensbereich Metallurgietechnik

Der von VOEST-ALPINE Industrieaniagenbau GmbH (,VAI) gefuhrte Unternehmenshereich
Metallurgietechnik ist ein weltweit fithrendes Engineering- und Anlagenbauuntemehmen far
die globale Stahlindustrie und den Walzwerkssektor der Aluminiumindustrie. VAI bietet ein
breites Spektrum von Technologien am letzten Stand der Technik — vom Rohstoff bis zum
Fertigprodukt. VAl ist einzigartig in ihram umfassenden Leistungsangebot fur metallurgische
Prozesse, Automationslésungen und Services. Mit diesem Leistungsangebot wird der ge-
samte Lebenszyklus der Kundenanlagen abgedeckt.

GemaRk dem Ubernahmeangebot soll der Unternehmensbersich Metallurgietechnik in den
Siemens Geschaftsbereich Industrial Solutions & Services (,I1&S") integriert warden. VAI soll
dabei als weltweites Center of Competence eine Headquarter-Rolle zukommen. In Aussicht
gestellt wird eine gute gegenseitige Erganzung im Technologieportfolio sowie im regionalen
Zugang zu Wachstumsmirkten der Schwerindustrie. Die Position der VAI als Weltmarktfih-
rer kénnte durch Einbringung von zusétzlichen Automatisierungskompetenzen gestarkt wer-
den. FlUr Siemens ergeben sich méglicherweise zusatzliche Geschiftspotenziale aus der
tntegration eines flr sie neuen Geschéftes. Der Geschaftansatz der Hardware-Neutralitst
des VAl-Automationsbereiches unterscheidet sich wesentlich vom Siemens-Konzept der
Forcierung von hauseigenen elektronischen Komponenten. Die Ubernahme durch Siemens
konnts zur Aufgabe eines Wettbewerbsvorteiles des VAl-Automationsbereiches flhren.

Ferner wird darauf hingewigsen, dass Siemens an SMS Demag, dem Hauptkonkurrenten der
VA, mittelbar mit 28% beteiligt iat, woraus sich méglicherweise kartellrechtliche oder andere
Folgen ergeben kénnen,

Unternehmensbereich Energleerzeugung

Der von VA TECH Hydro GmbH geflihrte Unternehmensbereich Energieerzeugung ist ein
globaler Anbigter elektromechanischer Ausristungen und Dienstleistungen fiir Wasserkraft-
werke und einer der weltweit gréiRten Anbieter im Markt fur hydraulische Energieerzeugung
mit einer flhrenden Position im Wachstumsmarkt der Kraftwerkserneuerung. Der Bereich
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Combined Cycle ist spezialisiert auf Engineering und Errichtung energiesparender Gas-
Kombi-Kraftwerke vorrangig in Europa.

Siemens ist laut Ubernahmeangebot vertraglich verpflichtet, im Rahmen der Ubernahme
erworbene Hydro-Aktivitaten dem Joint Vanture Voith Siemens Hydro, an dem Siemens 35%
halt, anzubieten. Offen ist dabei die kartellrechtliche Beurteilung, da sowohl Voith Siemens
Hydro als auch der VA TECH - Unternehmensbereich Energieerzeugung zu den Weltmarki-
fuhrern im Segment Bau und Modemisierung von Wasserkraftwerken zahien. Die VA TECH
verflgt auf diesem Gebiet Uber bedeutende Entwicklungsaktivitdten in Ostarreich und inter-
hational.

Im Unternehmensbereich Energieerzeugung besteht aine langjahrige erfolgreiche Partner-
schaft der VA TECH mit General Electric (,GE"), USA, welche die Lieferung von Turbogene-
ratoren an GE sowie den exKlusiven Einsatz von GE-Gasturbinen bei VA TECH Gas-Kombi-
Kraftwerken umfasst. VA TECH erwartet, dass GE diese Kooperation im Fall einer Uber-
nahme durch Siemens beenden wird.Das Ubernahmeangebot enthalt keine Aussagen iber
strategische Optionen fur digsen Fall.

Das Ubernahmeangebot enthalt kaine Angaben zur weiteren Entwicklung dieses Unterneh-
mensbereiches, zum Sitz des Entscheidungszentrums sowie zur Weiterfihrung der For-
schungs- und Entwickiungsaktivitaten.

Unternehmensbereich Energielibertragung und -verteilung

Rer von VA TECH Transmisgion and Distribution GmbH gefithrte Unternehmensberesich E-
nergielibertragung und -varteilung ist ein international fUhrender Anbieter von elektrischan
Stromibertragungs- und Verteilungssystermen und bietet integrierte Systemléisungen sowie
Spitzentechnologien, die individuell auf die Baediirfnisse der Kunden abgestimmt werden.

Der Bersich soll laut Ubernahmeangebot in den Siemens-Geschéafisbereich Power Trans-
mission and Distribution (,PTD") eingegliedert werden. Dadurch soll einer der global fuhren-
den Anbieter in den Segmenten Hochspannungsgeschift, Transformatoren und Leittechnik
entstehen. Im Marktzugang sollen sich gute Erg&nzungspotenziale mit starker VA TECH
Préasenz in Frankreich, Nordafrika, Mittlerer Osten und einer guten Marktposition von Sie-
mens in Asien und Sidamerika ergeben,

Das Ubernahmeangebot sagt nichts Gber Produktiiberlappungen und konkurrierende Stand-
orte aus, ebenso wenig dber die kiinftigen Entscheidungszentren und Ober die Weiterflhrung
der Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten der VA TECH in Osterreich und international.

Das VA TECH Geschafisfeld Automation ist in signifikanter Hohe sowohl fir die Hydrauli-
sche Energieerzeugung als auch fir die Energietibertragung und -verteilung tatig. Das Uber-
nahmeangebot enthélt keine Aussagen uber die kiinftige Entwicklung dieses Geschaftsfel-
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des in der Siemens Organisation. Im Fall siner Weiterveriuflerunyg des Unternehmensberai-
ches Energieerzeugung ist eine Lésung fir dieses Geschéftsfeld sicherzustellen.

Unternehmensbaraich Infrastruktur

Der Unternehmensbereich Infrastruktur umfasst die VA TECH ELIN EBG GmbH,
ai informatics AG und die VA TECH Wabag GmbH sowie deren jeweilige Tochtergeselischaf-
ten.

Bei elektromechanischen Anlagen und Dienstleistungen z3hlt die VA TECH ELIN EBG zu
den fihrenden Anbietern in den Zielmarkten Osterreich und ausgewdihiten Landern Zentral-
und Osteuropas. Das Unternehmen bietet ganzheitliche Lésungskompetenzen fir industrial-
le, gsbaudetechnische und kommunale infrastruktur. Laut Ubernahmeangebot ist eine
.Kambination“ von VA TECH ELIN EBG mit Siemens Osterreich vorgesehen. In Osterreich
stehen Siemens mit hardwaregebundenen und VA TECH mit hardwareunabhingigen L&-
sungen in Konkurrenz. International ist die VA TECH vor allem in Tschechien, Slowakei,
Kroatien, Russland, Deutschiand, Polen und Ungarn t4tig und somit in Mérkten, die nicht
zum Betreuungsgebiet von Siemens Osterreich gehéren.

Die im Geschaftsfeld Antriebstechnik titigen Tochterunternehmen der VA TECH ELIN EBG
gind weltwelt anerkannte Spezialisten fur schienengebundene Antriebstechnik und Frequen-
zumrichter. Kunden sind mechanische Fertiger von Schienenfahrzeugen, die einen unab-
haéngigen Elekiropartner mit exzellenter Technologiekompetenz benétigen. Siemens verfugt
in diesem Geschaft Uber eigene Mechanik- und Elektrokompetenz.Das Ubernahmeangebaot
sagt nichts aus Uber mégliche kartellrechtliche Fragen, sowie (ber eine WeiterfUhrung der in
Osterreich angesiedelten signifikanten Forschungs- und Entwicklungsaktivitédten.

Im Geschéftsfeld Elektronik ist die VA TECH ein Joint Venture fir Spezifikation, Entwicklung
und Produktion von Frequenzumrichtern im oberen Leistungsbereich mit Schneider Tashiba
Inverter SAS, einem bedeutenden Konkurrenten von Siemens, eingegangen. Das Ubernah-
meangebot enthalt keine Aussagen for den Fall, dass diese Zusammenarbeit nicht fortge-
setzt wird,

Die ai informatics ist im Informationstechnologiegeschaft tatig. Eine Integration in den Sie-
mens - Konzern wiire fur dieses Unternehmen wahrscheinlich vorteilhaft.

Das Wassertechnik-Geschéft wird von Siemens als wichtiger Zukunftsmarkt gesehen. Die
VA TECH Wassertechniksparte kénnte laut Ubemahmeangebot dieses Siemens-Segment in

Europa verstarken.

4.2  Geplante UmstrukturierungsmaBnahmen und kiinftige Bérsenotierung
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Siemens kindigt in dem Ubernahmeangebot an, durch gaeignete Umstrukturierungs- und
Kapitalmanahmen das Ausscheiden der nach erfolgreicher Durchfithrung des Ubernahme-
angebots verbleibendan Publikumsaktiondre aus der VA TECH herbeizufUhren. Welche
Mafinahmen im Einzelnen geplant sind, fuhrt Siemens nicht aus.

Der Vorstand von VA TECH bemerkt dazu, dass der Ausschluss von Minderheitsaktioniren
(.3queeze-out’) in der Regel entweder durch eine verschmelzende Umwandlung von VA
TECH nach den Bestimmungen des Umwandlungsgesetzes (,UmwG®) oder durch eine so-
genannte Squeeze-cut-Spaltung, bei der die Minderheitsaktionare (blicher Weise in eine nur
Gber Finanzmitte! (Bankguthaben und/oder Schuldverschreibungen) verfligende neue Ge-
sellschaft transferiert werden, nach dem Spaltungsgesetz (,SpaltG*) herbeigefithrt werden
kann.

Beide Squeeze-out-Malnahmen sind nur dann durchfihrbar, wenn Siemens aufgrund des
Ubernahmeangebots oder durch andere Manahmen (weitere Aktienkiufe, Kapitalerhéhung
mit Quoten-Verwasserung von Minderheitsaktionéren, die ihr Bezugsrecht nicht ausiben)
zumindest 90 % der Aktien an VA TECH erwirbt. Im Fall der verschmelzenden Umwandlung
haben alle ausgeschlossenen Aktiondre Anspruch auf eine angemessene Barabfindung. Im
Falle der Squeeze-out-Spaltung hat jeder Aktiondr, der gegen den Spaltungsbeschluss Wi-
derspruch zur Niederschrift erklart hat, Anspruch auf eine angemessene Barabfindung. An-
ders als den Angebotspreis des vorliegenden Ubernahmeangebots kéhnen die Aktionare
unter bestimmien in § 2 Abs 3 UmwG iVm §§ 225¢ ff AKG bzw § 9 SpaltG iVm §§ 225c ff
AktG geregelten Voraussetzungen die Héhe der Barabfindung in den Fillen der verschmel-
zenden Umwandlung und der Squeeze-out-Spaltung durch ein Gericht iberprifen lassen.
Die Barabfindung kann durch gerichtliche Entscheidung auch erhdht werden.

5. Interessen der Stakeholder
5.1 Aktiondre

Zur Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises von EUR 55,- je VA TECH-Aktie
hat der VVorstand der VA TECH JPMorgan beauftragt, eine stand-alone Unternehmensbewer-
tung auf Basis international gebréuchlicher Bewertungsmethoden vorzunehmen und auf de-
ren Basis eine Stellungnahme zur wirtschaftlichen Angemessenheit des Angebotspreises
(,Fairneas Opinion“) abzugeben,

Ih der Fairness Opinion kommt JPMorgan zu dem Ergebnis, dass der Angebotspreis von
55,-- EUR pro VA TECH-Aktie aus wirtschaftlicher Sicht nicht angemessen ist.

Aufgrund seiner Analyse des Angebotspreises, bei dessen Einschitzung sich der Vorstand
unter anderem auf die Fairness Opinioh von JPMorgan stitzt und die Bewertungsanalysen
berdcksichtigt, kommt der Vorstand der VA TECH zu dem Ergehnis, dass der Angehotspreis
voh 53,-- EUR pro VA TECH-Aktie aus wirtschaftlicher Sicht nicht angemessen ist.
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For weitere Ausflhrungen, insbesondere eine Begrindung dieser Einschitzung siehe Kapi-
tel 2.2.2.

5.2  Gliubiger

Eine Ubernahme der VA TECH durch Siemens wirkt sich auf die Interessen der Glaubiger
grundsatzlich positiv aus.

5.3 Arbeitnehmer

Die VA TECH steht mit Siemens in drei der vier Unternehmensbereiche (Energieerzeugung,
Energielibertragung und —verteilung, Infrastruktur) in direkter Konkurenz mit Oberlappenden
Absatzmarkten und Standorten insbesondere in Eurcpa. Dies entspricht ca drei Vierte! des
VA TECH-Umsatzes. Daraus kann méglicherweise ein betrichilicher Personalabbau resul-
tieren. Uber die Zukunft der FOhrungs-, Zentral- und Servicefunktionen der VA Technologie
Aktiengeselischaft, der Konzernservicegesellschaften sowie der Unternehmensbereiche in
Osterreich und international wird im Ubernahmeangebot nichts ausgesagt. Laut Ubernahme-
angebot beabsichtigt Siemens jedoch, die Arbeitsplatze der Mitarbeiterinnen von VA TECH
in der Zukunfi zu sichern. Die bei VA TECH geltenden Kollektivverirdge, Betriebsvereinba-
rungen und sonstigen betrieblichen Regelungen sollen weitergefithrt werden. Dies gilt laut
Ubernahmeangebot auch fur alifallige bei VA TECH abgeschlossene Pensionsvereinbarun-
gen.

FUr den Fall der erfolgreichen Ubernahme hat Siamens eine Sicherstellung der Arbeitsplatze
far den Standert Weiz fir jedenfalls 18 Monate zugesagt. Der VA TECH Standort Weiz be-
schaftigt insgesamt ca 1.500 Mitarbeiterinnen in den Unternehmensbereichen Energieerzeu-
gung (Generatorfertigung) und Energietbertragung und —verteilung (Transformatorenferti-

gung).
54 Offentliches Interesse

Auf Basis des vorliegenden Ubernahmeangebots sind die Auswirkungen auf das offentliche
Interesse nicht abschlieRend zu beurteilen.

6. Steuerrechtliche Hinweise

Die Annahme des Ubernahmeangebots kann nach dsterreichischem oder auslédndischem
Steuerrecht zur Besteuerung eines VerduBerungsgewinnes flihren. Den Aktiondren wird
empfohlen, vor einer aliflligen Annahme des Ubernahmeangebots steuerrechiliche Bera-

tung in Anspruch zu nehmen.

7. Sonstige Angaben
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741 Barater von VA TECH

VA TECH wird im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot durch J.P.Morgan plc, Lon-
don, Haarmann Hiigel Rechtsanwilte OEG in Kooperation mit Haarmann Hemmelrath &
Partner, Rechtsanwilte, Wirtschaftsprifer und Steuerberater GbR, sowie Univ. Prof. DDr
Waldemar Jud Unternehmensforschungs GmbH beraten. Rechtsberatung ist auf &sterreichi-
sches Recht beschrénkt. Anspriiche Dritter aufgrund der Beratung sind ausgeschlossen.

7.2  Weitera Auskiinfte

Auskinfte zum Ubernahmeangebot und der Beurteilung durch den Vorstand von VA TECH
erteilt Dr Wolfgang Schwaiger (Kommunikation und Investor Relations), Tel: ++43 732 6888
8222. Weitere Informationen sind auf der Webseite der VA TECH www.vatech at abrufbar.
7.3  Sachverstindiger gem&® § 13 ObG

VA TECH hat Ernst & Young Wirtschaftsprifungsgesellschaft m.b.H. zum Sachverstandigen
gemal § 13 UbG bestelit.

B. Zusammenfassung der wesentlichen Teile der AuRerung des Vorstands

Der Vorstand der VA TECH nimmt zu dem Ubernahmeangebot von Siemens eine neutrale
Stellung ein. Nachstehend werden geman § 14 Abs 1 UbG die aus Sicht des Vorstands we-
sentlichen Argumente fir und gegen eine Annahme des Ubernahmeangebots angefihrt:

Fur die Annahme spricht:

» Der Angebotspreis liegt Ober dem Durchschnittskurs der VA TECH-Aktie wihrend der
letzten 8 Monate vor Veréffentlichung des Angebotsabsicht durch Siemens.

« Bei Erfolg des Ubernahmeangebotes kann die VA TECH-Aktie fir die Aktionédre, die
das Ubernahmeangebot nicht angenommen haben, an Liguiditat und Wert verlieren.

« Die Integration der VA TECH Geschéfte in einen finanzstarken weltweit tatigen Kon-
zern wie Siemens kann zusétzliche Chancen bieten.

Gegen die Annahme spricht:
+ Die VA TECH steht mit Siemens in drei der vier Unternehmensbereiche (Energieer-

zeugung, Energietibertragung und —verteilung, infrastruktur) in direkter Konkurrenz
mit (berlappenden Absatzmarkten und Standorten insbesondere in Europa. Dies
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entspricht ca drei Viertel des VA TECH-Umsatzes. Daraus kann méglicherweise ein
hetrachilicher Personalabbau resultieren.

» Bei Annahme des Ubernahmeangebots sind die angebotenen Aktien bis zur kartell-
rechtlichen Freigabe in einem Sperrdepot zu verwahren. Der Aktiondr kann Gber die
Aktien wahrend einer unter Umstanden mehrere Monate dauernden Zeitspanne nicht
verfiigen und trigt im Fall des Scheiterns des Ubernahmeangebotes das wirtschaft-
liche Risiko, dass er auf alifidllige Kursrickgange, die ihre Ursache auch in unter-
nehmensexternen Faktoren, wie zB in Marktdnderungen oder politischen Entwick-
lungen, haben kénnen, aufgrund der Sperre der Aktien nicht reagieren kann. Der Ak-
tionar kann in dieser Zeitspanne jedoch die mit den deponierten Aktien verbundenen
Stimmrechte ausiben.

= Der Angebotsprels ist nach Einschétzung des Vorstands und des Beraters JPMor-
gan aus wirtschaftlicher Sicht nicht angemessen.

Angesichts der angefihrten Argumente spricht der Vorstand keine Empfehlung flr oder
gegen eine Annahme des Ubemahmeangebots aus. Die Aktiondre treffen die Entscheidung
tiber die Annahme oder Nichtannahme des Ubernahmeangebots aufgrund eigenverantwort-
licher Beurteilung des Ubernahmeangebots unter Berlicksichtigung ihrer parsonlichen Ver-
haltnisse.

Linz, am 16.12.2004

WY e P T '; ]

Sernetz Falch Habegger atstlein Wild



