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Bericht des Sachverstindigen gemaB §§ 13 ff Ubernahmegesetz der AMAG Austria
Metall AG als Zielgesellschaft des Ubernahmeangebotes der B & C Alpha Holding
GmbH

A. Auftrag

Die PwC Wirtschaftspriifung GmbH, Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungsgesellschaft,
Erdbergstrale 200, 1030 Wien, FN 166237t (im Folgenden ,,PwC* oder ,,Sachverstandiger der
Zielgesellschaft“) wurde am 28. Januar 2013 vom Vorstand der

AMAG Austria Metall AG
(im Folgenden auch ,Zielgesellschaft“ oder auch ,AMAG*)

beauftragt, als Sachverstindiger im Sinne des § 13 ff UbG titig zu werden und demgemal die
Zielgesellschaft wihrend des gesamten Ubernahmeverfahrens zu beraten und die AuBerungen
des Vorstandes und des Aufsichtsrates zu priifen, das Ubernahmeange_bot der B & C Alpha Hol-
ding GmbH (,,Bieterin®) zu beurteilen und dariiber gemaB § 14 Abs. 2 UbG einen schriftlichen
Bericht zu erstatten. Der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft hat unserer Bestellung und Beauftra-
gung zugestimmt.

B. Auftragsdurchfiihrung und Unabhiangigkeit

Wir sind gegeniiber der Zielgesellschaft und gegeniiber der Bieterin und den mit ihr gemeinsam
vorgehenden Rechtstragern im Sinne der einschlagigen Bestimmungen des UbG, sowie auch im
Sinne der einschlégigen berufsrechtlichen Vorschriften unabhangig.

Der gem. § 9 Abs. 2 lit a UbG geforderte Versicherungsschutz, namlich eine Haftpflichtversiche-
rung mit einem im Inland zur Geschiftsausiibung berechtigten Versicherungsunternehmen, wel-
che das Risiko aus der Beratung und Priifungstatigkeit fiir Ubernahmeangebote mit mindestens
EUR 7,3 Mio. fiir eine einjahrige Versicherungsperiode abdeckt, liegt vor (Anhang 3).

Fiir die Durchfiihrung des Auftrages gelten die ,,PwC-Auftragsbedingungen” sowie die ,,Allge-
meinen Auftragsbedingungen fiir Wirtschaftstreuhandberufe 2011, herausgegeben von der
Kammer der Wirtschaftstreuhander, die diesem Bericht als Anhang 4 beigeschlossen sind.

Die Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates haben uns durch Unterfertigung einer
Vollstandigkeitserklarung bestatigt, dass sie uns alle ihnen bekannten und fiir die Beurteilung
des offentlichen Angebotes relevanten Unterlagen und Informationen zur Verfiigung gestellt
haben.

C. Ubernahmeangebot

Die Bieterin hat am 7. Januar 2013 offentlich bekannt gegeben, mit der Oberbank Aktiengesell-
schaft (im folgenden ,,Oberbank®), die indirekt an der Zielgesellschaft beteiligt ist, eine Beteili-
gungsvereinbarung hinsichtlich der Ausiibung der Stimmrechte bei der Wahl der Mitglieder des
Aufsichtsrates abgeschlossen zu haben. Die Bieterin hielt zu diesem Zeitpunkt 10.579.199 Aktien
bzw. knapp unter 30,00% der Anteile, die Oberbank 1.765,001 Aktien bzw. 5,01% der Anteile.
Am 1. Marz 2013 wurde zwischen der Bieterin und der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung eine
Aktionarsvereinbarung ebenfalls iiber die Ausiibung der Stimmrechte bei der Wahl der Mitglie-
der des Aufsichtsrates abgeschlossen. Die AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung hilt 3.922.106
Aktien bzw. 11,12% der Anteile. Beide Vereinbarungen standen unter der aufschiebenden Bedin-
gung der kartellbehordlichen Freigabe, die am 8. Marz 2013 erteilt wurde. Die Bieterin, die
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Oberbank und die AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung gelten daher als gemeinsam vorgehende
Rechtstréger, mit einem gemeinsamen Anteil an den Stimmrechten von mehr als 30%. Damit
entsteht die Verpflichtung zur Anzeige und Veroffentlichung eines offentlichen Ubernahmean-
gebotes an alle iibrigen Aktionare gemal §§ 22 ff UbG.

Die Bieterin und die mit der Bieterin gemeinsam vorgehenden Rechtstrager halten direkt und
indirekt per 19. Marz 2013 insgesamt 16.266.306 Aktien an der Zielgesellschaft, dies entspricht
einem Anteil am Grundkapital von 46,13%. Dartiiber hinaus liegen der Bieterin Verzichtserkla-
rungen iiber 9.676.956 Aktien der Zielgesellschaft, das sind rund 27,44% der Anteile, vor.

Die Bieterin hat am 19. Mirz 2013 ein Ubernahmeangebot fiir bis zu 9.320.738 Aktien der Ziel-
gesellschaft, die etwa 26,43% des Grundkapitals der AMAG entsprechen, veroffentlicht.

Der von der Bieterin angebotene Preis betragt EUR 23,40 je Aktie zuziiglich der Dividende fiir
2012 (Vorschlag des Vorstandes der Zielgesellschaft an die Hauptversammlung: EUR 0,60).

Die Frist zur Annahme dieses Angebotes beginnt am 19. Mirz 2013 und endet am 9. April 2013.
GemabB § 14 Abs 1 UbG haben der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft unverziig-
lich nach der Veroffentlichung des Angebotes eine AuBerung zum Angebot zu verfassen, der
Sachverstandige der Zielgesellschaft hat das Angebot und die AuBerung des Vorstandes und des
Aufsichtsrates zu beurteilen. In weiterer Folge hat der Vorstand seine AuBerung sowie die AuBe-
rung des Aufsichtsrates, eine allfillige AuBerung des Betriebsrates und die Beurteilung des Sach-
verstandigen der Zielgesellschaft innerhalb von 10 Borsentagen ab Veroffentlichung der Ange-
botsunterlage, spatestens aber fiinf Borsentage vor Ablauf der Annahmefrist zu veréffentlichen.
Der spiteste Veroffentlichungstag ist daher der 2. April 2013.

D. Beurteilung der Angebotsunterlage
I.  Formale Beurteilung der Angebotsunterlage

Als Sachverstandiger der Zielgesellschaft haben wir zunéchst die formale Vollstandigkeit des
Angebotes gem. § 7 UbG beurteilt und gepriift, ob die erforderlichen Mindestangaben enthalten
sind und daher das Angebot den gesetzlich vorgegebenen Inhalt (§ 3 Z 2 UbG) hat.

1. Priifung der Vollstdandigkeit der Angebotsunterlage

§ 771 UbG: Die Angebotsunterlage enthilt den gesamten Inhalt des Angebots.

§7Z 2 UbG: Die Angebotsunterlage beinhaltet die Angaben tiber Rechtsform, Fir-

ma, Sitz und Geschiftsfiihrung der Bieterin, wie wir sie anhand von
) Eintragungen im Firmenbuch iiberpriift haben.

§ 77 3 UbG: Das Angebot richtet sich auf den Kauf von insgesamt bis zu 9.320.738
der an der Wiener Borse zum amtlichen Handel zugelassenen, auf
Inhaber lautenden Stiickaktien (ISIN: ATOO0O00AMAGS3) der Zielge-
sellschaft, die etwa 26,43% des Grundkapitals der Zielgesellschaft
entsprechen, und anderen Personen als der Zielgesellschaft, der Biete-
rin oder einer Partei gehoren, die eine entsprechende Verzichtserkla-
rung zur Annahme des Angebotes abgegeben hat. Die Bieterin und die
mit der Bieterin gemeinsam vorgehenden Rechtstrager halten bereits
insgesamt 16.266.306 Aktien der Zielgesellschaft, dies entspricht ei-
nem Anteil am Grundkapital von 46,13%.
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§ 77 4 UbG: Der Angebotspreis betriagt EUR 23,40 je Stiickaktie der Zielgesell-
schaft und wird in bar geleistet.
Der Angebotspreis liegt damit um EUR 2,59 {iber dem Mindestpreis
gem. § 26 (1) 3. Satz, wonach der Angebotspreis mindestens dem
durchschnittlichen nach den Handelsvolumina gewichteten Borsen-
kurs der Aktie wahrend der letzten 6 Monate vor dem Tag entspre-
chen muss, an dem die Absicht, ein Angebot abzugeben, bekannt ge-
macht wurde. Als dieser Tag gilt der 7. Januar 2013, an dem die Biete-
rin den aufschiebend bedingten Abschluss der Beteiligungsvereinba-
rung mit der Oberbank und die dadurch ausgeloste Pflicht zur Legung
des gegenstiandlichen Ubernahmeangebotes bekannt gemacht hat. Die
Beteiligungsvereinbarung wurde von uns nicht iiberpriift.
Weiters gibt die Bieterin in ihrem Angebot bekannt, dass weder sie,
noch ein gemeinsam mit ihr vorgehender Rechtstriger innerhalb der
letzten 12 Monaten vor Anzeige des Angebotes Aktien der Zielgesell-
schaft zu einer hoheren gewihrten oder vereinbarten Gegenleistung
als dem Angebotspreis gehandelt hat. Diese Angabe konnte von uns

. nicht iiberpriift werden.

§ 77 5 UbG: Die Bieterin hat keine Bedingung beziiglich Mindest- oder Hochstan-

nahmeschwelle fiir die Ubernahme in das Angebot aufgenommen.

§ 77 6 UbG: Die Bieterin weist in ihrem Angebot auf den eigenen und den Bestand
der gemeinsam mit ihr vorgehenden Rechtstriager in Aktien der Ziel-
gesellschaft hin.

. Diese Angaben wurden von uns nicht iiberpriift.

§ 777 UbG: Das Angebot unterliegt keinen Bedingungen und Riicktrittsvorbehal-
ten.

§ 77 8 UbG: Die Bieterin hat in ihrem Angebot dargelegt, welche weiteren strategi-
schen Ziele sie beziiglich Geschéftspolitik der Zielgesellschaft an-
strebt.

§77Z9 UbG: Die Annahmefrist betragt 3 Wochen. Sie lauft vom 19. Marz 2013 bis
zum 9. April 2013 und liegt im Rahmen der gesetzlichen Bandbreite
von 2 bis 10 Wochen.

Die Adressaten des Ubernahmeangebotes werden ausdriicklich auf

§ 19 Abs. 1¢ UbG hingewiesen, wonach sich bei Veroffentlichung eines
konkurrierenden Angebot die Annahmefrist automatisch so lange
verlangert, dass sie noch mindestens zwei Wochen zu umfassen hat.
Das vorliegende Angebot darf nicht vor Ablauf der Annahmefrist des
konkurrierenden Angebotes enden.

Die Bieterin weist ausdriicklich darauf hin, dass Inhaber von Aktien
im Fall der Veroffentlichung eines konkurrierenden Angebotes bis
spitestens 4 Borsetage vor Ende der urspriinglichen Annahmefrist das
Recht haben, von Threr Annahmeerklarung zuriickzutreten.

§ 7710 UbG: Da es sich im vorliegenden Fall um ein reines Barangebot handelt,
entfallen die Angaben zu im Tausch angebotenen Wertpapieren gem.
) § 7 KMG und § 74 ff BorseG.
§ 7711 UbG: Die Bedingungen der Finanzierung des Angebots durch die Bieterin

sind in der Angebotsunterlage dargestellt.
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§77Z12UbGin DieB & C Industrieholding GmbH als indirekter Gesellschafter der

Zshg mit Zielgesellschaft und die Oberbank AG als indirekter Gesellschafter der

§1Z 6 UbG: Zielgesellschaft sind durch die Beteiligungsvereinbarung vom 7. Janu-
ar 2013, sowie die AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung durch die Akti-
ondrsvereinbarung vom 1. Marz 2013 zusammen mit den iibrigen
Einheiten der jeweiligen Gruppen (das sind die B & C Privatstiftung,
die B & C Holding GmbH, der Bieterin B & C Alpha Holding GmbH,
die Oberbank Unternehmensbeteiligung GmbH und die Oberbank
Industrie- und Handelsbeteiligungsholding GmbH) gemeinsam vor-

. gehende Rechtstrager. .
§7713 UbGin Die Satzung der Zielgesellschaft enthilt keine Ubernahmehindernisse,
Zshg mit die gem. § 27a UbG durchbrochen werden.

§ 27a UbG:

§ 77 14 UbG: Im Angebot ist angefiihrt, dass durch die schriftliche Annahme des
Angebotes ein Aktienkaufvertrag nach osterreichischem Recht zu-
stande kommt. Der Gerichtsstand ist das sachlich zustindige Gericht
in Wien-Innere Stadt, sofern nicht zwingende gesetzliche Bestimmun-
gen einen anderen Gerichtsstand vorsehen.

II. Bedingungen des Angebotes

§ 8 UbG: Das Angebot unterliegt keinen Bedingungen.

III. Fristen

§19 Abs.1UbG:  Die Annahmefrist betriigt 3 Wochen und liegt damit in der gesetzlich
zulassigen Bandbreite von 2 bis 10 Wochen. Die Bekanntgabe des Er-
gebnisses des Ubernahmeangebots ist unverziiglich nach Ablauf der
urspriinglichen Annahmefrist vorgesehen.

§19 Abs. 3 UbG:  Die Annahmefirst verlingert sich fiir jene Aktionire, die das Angebot
nicht innerhalb der Annahmefrist angenommen haben um 3 Monate
ab Bekanntgabe des Ergebnisses.

IV. Transaktionen in Beteiligungspapieren der Zielgesellschaft gem § 16 Abs. 2 UbG

§16Z2und 7y Jede bis zum Ende der - allenfalls verlangerten - Annahmefrist von

UbG: der Bieterin oder einem gemeinsam vorgehenden Rechtstrager abge-
gebene Erklarung, kaufgegenstiandliche Beteiligungspapiere zu besse-
ren als in diesem Angebot angefiihrten Konditionen zu erwerben, ist
als Verbesserung des Angebotes an alle Inhaber von angebotsgegen-
stiandlichen Beteiligungspapieren zu werten. Dasselbe gilt fiir den Fall,
dass die Bieterin oder ein gemeinsam vorgehender Rechtstrager in-
nerhalb von 9 Monaten nach Ende der urspriinglichen oder verlanger-
ten Annahmefrist Aktien gegen eine hohere Gegenleistung erwirbt.
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Diese Nachzahlungsverpflichtung umfasst jene Fille, in denen die Bie-
terin fiir Aktien der Zielgesellschaft einen hoheren Preis als den Ange-
botspreis zahlt oder vereinbart, oder bei einer WeiterverauBerung ei-
ner kontrollierenden Beteiligung erhalt.

Ausdriicklich ausgenommen von der Nachzahlungsverpflichtung sind
die Fille, in denen die Bieterin oder gemeinsam vorgehende Rechts-
trager Anteile an der Zielgesellschaft durch Kapitalerhohung in Aus-
iibung eines gesetzlichen Bezugsrechtes erwirbt oder im Zuge eines
Verfahrens nach dem Gesellschafter-Ausschlussgesetz eine hohere
Gegenleistung erbracht wird.

V. Ermittlung des Angebotspreises

Die Aktien der Zielgesellschaft notieren seit 8. April 2011 an der Wiener Borse. Der damalige
Emissionskurs betrug EUR 19,00. Der Angebotspreis liegt somit um 23,16% iiber dem Emissi-
onskurs, und 4,82% unter dem Schlusskurs (EUR 24,585) vom 4. Januar 2013 (dem letzten Bor-
sentag vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht).

Die gewichteten Durchschnittskurse der letzten 3, 6, und 12 Kalendermonate vor Bekanntgabe
der Angebotsabsicht lauten:

3 Monate 6 Monate 12 Monate Seit 08.04.2011
(Borsenotierung)
Durchschnittskurs in
EUR 22,05 20,81 19,13 17,97
Primie in EUR 1,35 2,59 4,27 5,43
Primie in % 6,13 12,47 22,32 30,18

Der Angebotspreis liegt - wie in der Tabelle ersichtlich - deutlich {iber dem Borsenkurs im Zeit-
raum vom 5.1.2012 bis zum 4.1.2013. Nach Bekanntgabe der Angebotsabsicht am 7. Januar 2013
ist der Kurs der Aktie der Zielgesellschaft leicht zuriickgegangen, hat jedoch wieder ein Niveau
zwischen EUR 23,50 und 24,50 erreicht.

Der Buchwert pro Aktie im Jahresabschluss zum 31. Dezember 2012 liegt bei EUR 15,43. Der
Angebotspreis von EUR 23,40 liegt somit um 51,65% deutlich iiber dem Buchwert.

E. Beurteilung des Angebotspreises

Der Vorstand hat intern zur Plausibilisierung des Angebotspreises mehrere Bewertungsszenari-
en der AMAG Gruppe nach der DCF - Methode erstellt. Die Bewertungsunterlagen wurden uns
im Zuge unserer Arbeiten von AMAG zur Verfiigung gestellt und von uns plausibilisiert. Die da-
bei durchgefiihrten Plausibilisierungsschritte werden im Folgenden erlautert.

I.  Bewertungsmethode

Fiir die Ermittlung des Unternehmenswertes der Gesellschaft kann gemaf3 Fachgutachten
KFS/BW1 der Zukunftserfolgswert nach dem Ertragswertverfahren oder dem Discounted Cash
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Flow-Verfahren bestimmt werden, da sie auf der gleichen konzeptionellen Grundannahme basie-
rend den Unternehmenswert als Barwert kiinftiger finanzieller Uberschiisse ermitteln.

Im gegenstiandlichen Fall wurde von AMAG das DCF-Entity-Verfahren (Bruttomethode) als Be-
wertungsmethode herangezogen.

Beim DCF-Entity-Ansatz wird der Marktwert des Gesamtkapitals durch Diskontierung der Free
Cash Flows mit den gewichteten Kapitalkosten (Weighted Average Cost of Capital, WACC) ermit-
telt. Der Marktwert des Eigenkapitals (Unternehmenswert) ergibt sich durch Abzug des Markt-
wertes des verzinslichen Fremdkapitals. Die Methode des DCF-Entity-Verfahrens wurde von der
Zielgesellschaft grundsatzlich praxiskonform angewandt. Eine Analyse und Beurteilung der An-
nahmen, die der DCF-Bewertung durch AMAG zu Grunde liegen, erfolgt in den folgenden Un-
terkapiteln.

II. Bewertungsgrundsitze

1.  Integrierte Planungsrechnung

Eine ,integrierte Planungsrechnung® bildet die Grundlage fiir die Ermittlung der kiinftigen fi-
nanziellen Uberschiisse. Die integrierte Planungsrechnung enthilt in der Regel ,,Plan-Bilanzen,
Plan-Gewinn- und Verlustrechnungen sowie Finanzplane®. Die Zielgesellschaft hat fiir das Sach-
verstandigengutachten folgende wesentliche Unterlagen zur Verfiigung gestellt:

e Integrierte Planungsrechnung und Bewertungsmodell (,Bewertung AMAG Gruppe
per 2012-12-31 Status 2013-03-08.xlsx")
e Ausziige der Planungspramissen aus der Aufsichtsratssitzung vom 22. November

2012

Die allgemeine Methodik und die Informationen, die die Zielgesellschaft bei der Planungsrech-
nung beniitzt haben, erscheinen uns angemessen.

Die Zielgesellschaft setzt zur Planung ein integriertes Planungstool (Hyperion) ein. Uns standen
unverformelte Ausziige aus der Prasentation im Aufsichtsrat zur Verfiigung. Die Richtigkeit und
Konsistenz der Berechnung konnte daher nur eingeschrankt plausibilisiert werden.

2.  Annahmen

Die Bewertung der AMAG erfolgte unter Zugrundelegung einer aktuellen integrierten Finanz-
planung der Gesellschaft, die vom Vorstand erstellt und vom Aufsichtsrat genehmigt wurde. Die
Planungsannahmen beinhalten unter anderem: geplante InvestitionsmaBnahmen, Absatzplane
(Preis-Mengengeriist), Annahmen zur Entwicklung der Aluminium-, Rohstoff-, Energie- und
Personalkosten, der relevanten Wechselkurse sowie des relevanten Zinsniveaus. Die Analyse des
relevanten Marktumfelds durch die AMAG erfolgte anhand von einschligigen industriespezifi-
schen Marktanalysen und eigenen Konkurrenzanalysen. Die Informationen, die von der AMAG
bei der Plausibilisierung des Angebotspreises verwendet wurden, erscheinen uns geeignet und
sachgerecht.
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3. Vergangenheitsanalyse

Die Vergangenheitsanalyse basiert auf Jahresabschliissen, Geldflussrechnungen sowie auf inter-
nen Ergebnisrechnungen, die konkrete Anhaltspunkte fiir die Prognose der Unternehmenserfol-
ge liefern. Die AMAG hat einen Uberblick iiber das Bewertungsobjekt, inkl. Informationen zur
aktuellen strategischen Geschaftsausrichtung, erstellt.

4.  Planung und Prognose (Phasenmethode)

Auf Basis der vom Aufsichtsrat genehmigten Planungsrechnung sind der Vorstand und der Auf-
sichtsrat der Zielgesellschaft der Ansicht, dass die prognostizierten Erfolge die zum Bewertungs-
stichtag erwartete Entwicklung angemessen reflektieren. Die Detailplanung erstreckt sich tiber
den Zeitraum 2013 bis 2017. Fiir die Jahre 2018 und 2019 wurden vereinfachende Annahmen
bzgl. des EBIT, der Abschreibungen, der Verdnderung des Working Capitals sowie der Investiti-
onen ins Anlagevermogen getroffen, die von der Genehmigung des Aufsichtsrates nicht umfasst
waren, die jedoch plausibel erscheinen.

III. Ableitung der kiinftigen finanziellen Uberschiisse (Free Cash Flows)

Der Free Cash Flow kann unter Verwendung des folgenden Schemas ermittelt werden:

Ergebnis vor Zinsen und Steuern
- Steuern bei reiner Eigenfinanzierung

= Ergebnis vor Zinsen nach angepassten Ertragssteuern
+/- Aufwendungen/Ertrage aus Anlageabgangen
+/- Abschreibungen/Zuschreibungen
+/- Bildung/Auflésung langfristiger Rickstellungen und sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage
+/- Erhdéhung/VVerminderung des Nettoumlaufvermdgens (ohne kurzristige verzinsliche Verbindlichkeiten)
+/- Cash-Flow aus Investitionen/Desinvestitionen

= Free Cash-How (FCF)

Quelle: Fachgutachten KFS/BW1

Eine Berticksichtigung der Finanzierung unterbleibt im Free Cash Flow. Die Finanzierung wird
durch die Kapitalstruktur determiniert, die in den WACC eingeht. Die AMAG ermittelte die Free
Cash-Flows analog der Darstellung in der oben stehenden Tabelle und daher unseres Erachtens
angemessen.

IV. Diskontierung der kiinftigen finanziellen Uberschiisse

1.  Das Konzept der gewichteten Kapitalkosten (WACC-Konzept)

Der Marktwert des Gesamtkapitals nach dem DCF-Entity-Verfahren ermittelt sich ,,durch Kapi-
talisierung der Free Cash Flows mit dem WACC*. ,Der WACC ist ein nach der Kapitalstruktur
gewichteter Mischzinssatz aus Eigen- und Fremdkapitalkosten®, wobei die Gewichtung ,,nach
dem Verhiltnis der Marktwerte von Eigen- und Fremdkapital“ erfolgt.

Formel fiir die Ermittlung des WACC:
WACC =ke*E/(E+D) + 1-t)*ka*D / (E + D)

WACC = Weighted Average Cost of Capital
ke = Eigenkapitalkosten
ka = Fremdkapitalkosten nach Steuern
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D = Marktwert des Fremdkapitals
E = Marktwert des Eigenkapitals
t = Steuersatz

2.  Ableitung der Eigenkapitalkosten

Die Eigenkapitalkosten setzen sich aus einem risikolosen Zinssatz und einem Risikozuschlag
zusammen. Der Risikozuschlag wird anhand des CAPM durch ,Multiplikation der Marktrisiko-
pramie mit dem unternehmensindividuellen Beta-Faktor” berechnet. GemaB den uns vorgeleg-
ten Bewertungsunterlagen wird die Ermittlung der Eigenkapitalkosten der AMAG anhand des
CAPM vorgenommen und entspricht der praxiskonformen Vorgehensweise.

a) Basiszinssatz

Zur Bestimmung des Basiszinssatzes ist eine risikolose Kapitalmarktanlage zu verwenden. Der
Basiszinssatz kann dabei — unter Beriicksichtigung der Laufzeitiquivalenz zum zu bewertenden
Unternehmen — aus der ,,zum Bewertungsstichtag giiltigen Zinsstrukturkurve® der deutschen
Bundesbank abgeleitet werden. Die so ermittelte Rendite betrug zum 30. November 2012 gerun-
det 2,50%. Die Vorgehensweise erachten wir als angemessen.

b) Ermittlung der Marktrisikopramie

GemailB den Empfehlungen der Arbeitsgruppe Unternehmensbewertungen des Fachsenats fiir
Betriebswirtschaft und Organisation der Kammer der Wirtschaftstreuhdnder vom 4.10.2012 liegt
die Marktrisikopramie fiir den 6sterreichischen Markt in einer Bandbreite von 5,5% bis 7,0%.
Die verwendete Marktrisikopramie iHv. 6,25% fiir die Bewertung der AMAG zum 30. November
2012 liegt in der Mitte der von der KWT empfohlenen Bandbreite.

c) Ermittlung des Beta-Faktors

Es ist auf unternehmensindividuelle Beta-Faktoren abzustellen, wobei vereinfachend Beta-
Faktoren fiir vergleichbare Unternehmen (,,Peer Group®, siehe unter F. II.) herangezogen werden
konnen. Da die Risikopramie das Geschafts- und das Kapitalstrukturrisiko umfasst, ist der Beta-
Faktor an die Kapitalstruktur des Unternehmens anzupassen. Zu einer Peer Group werden in der
Regel diejenigen Unternehmen einer bestimmten Branche zusammengefasst, die sich durch die
Zugehorigkeit zu demselben Sektor auszeichnen und dariiber hinaus insbesondere auch ein ver-
gleichbares Geschiftsmodell aufweisen. Insbesondere ist darauf zu achten, dass diese Unter-
nehmen ein dhnliches Markt- und Wirtschaftlichkeitsumfeld haben. Zur Ableitung des relevan-
ten Betafaktors wurden Kapitalmarktdaten des Finanzinformationsdienstleisters Bloomberg fiir
die borsennotierten Vergleichsunternehmen herangezogen.

Die verwendete Gruppe borsennotierter Vergleichsunternehmen sind der AMAG bzgl. des Ge-
schiftsmodells, Geschéftsrisikos und Produktportfolios aus unserer Sicht ausreichend dhnlich.
Der ermittelte unverschuldete Beta-Faktor iHv 0,9 ist unseres Erachtens angemessen abgeleitet
und liegt innerhalb einer Wertbandbreite (0,7 bis 1,1), die wir basierend auf alternativen An-
nahmen (insb. Vergleichsindex, Median/Mittelwert, Regressionszeitraum, Gruppe erweiterter
Vergleichsunternehmen) ermittelt haben.
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3. Ableitung der Fremdkapitalkosten

a) Fremdfinanzierungszinssatz

Es ist auf marktiibliche Fremdkapitalkosten abzustellen. Die angewandte Vorgehensweise bei
der Ermittlung der Fremdkapitalkosten, d.h. ein Abstellen auf aktuelle Fremdkapitalkosten, er-
scheint uns fiir einen kurzfristigen Zeitraum angemessen. Langfristig ist allerdings mit einem
hoheren Refinanzierungssatz zu rechnen. Die Fremdkapitalkosten erscheinen daher als zu nied-
rig angesetzt. In diesem Zusammenhang verweisen wir auf unsere abschlieBende Beurteilung
zum WACC.

b) Steuersatz

Die Kosten des Fremdkapitals ergeben sich ,aus dem Zinssatz fiir Fremdkapital abziiglich der
Steuerersparnis durch Fremdfinanzierung“ (Tax Shield), da diese im Free Cash Flow nicht be-
riicksichtigt werden. Der Vorstand der AMAG setzte einen einheitlichen, effektiven Steuersatz
iHv. 25,0% im WACC an. Eine Gewichtung der Steuerrate nach dem operativen Ergebnis (EBIT)
in Kanada und Osterreich fiihrt zu einem effektiven Steuersatz iHv. 25,5% im Planjahr 2013 so-
wie 25,3% ab dem Planjahr 2015. Dieser effektive Steuersatz wurde bei der Ableitung der Free
Cash Flows angesetzt. Obwohl nicht ganz konsistent, ergeben sich daraus, aufgrund des geringen
Fremdkapitalanteils, keine wesentlichen Werteffekte. Insgesamt erscheint die Behandlung des
Steuersatzes in den Kapitalkosten als angemessen.

4. Kapitalstruktur

Wird das ,,Verhiltnis von Fremd- und Eigenkapital auf Basis von Marktwerten als periodenun-
abhingige Zielkapitalstruktur vorgeben®, erhilt man einen im Zeitablauf konstanten WACC. In
der Regel fiihren allerdings schwankende Fremdkapitalbestande dazu, ,,dass die Kapitalstruktur
von Periode zu Periode schwankt, sodass der WACC im Zeitablauf nicht konstant bleibt“. In die-
sem Fall sind aufwendigere Berechnungen notig.

Die Verwendung einer periodenunabhingigen Kapitalstruktur ist unseres Erachtens vereinfa-
chend moglich, wenn davon ausgegangen werden kann, dass sich die Finanzierungsstruktur ei-
nes Unternehmens im Zeitablauf nicht signifikant dndert. Nach Einschétzung des Vorstandes
erscheint eine wesentliche nachhaltige Anderung der Kapitalstruktur nicht wahrscheinlich. Diese
Einschiatzung konnte auf der Basis der zur Verfligung gestellten Planungsunterlagen plausibili-
siert werden.

5. Nachhaltiges Wachstum

Wird in der Zeit nach der Detailplanungsphase (die so genannte ewige Rente) von wachsenden
Free Cash Flows ausgegangen, so ist dies iiber einen Wachstumsabschlag vom Kapitalisierungs-
zinssatz (WACC) zu beriicksichtigen. Fiir die Ermittlung des Wachstumsabschlages miissen un-
ter anderem Strukturianderungen oder die Fihigkeit, Kostenerhéhungen in Preisen weiterzuge-
ben, beriicksichtigt werden. Die erwartete Geldentwertungsrate kann daher nicht allein maBge-
bend sein.

Fiir die Entwicklung der Free Cash Flows nach der Detailplanungsphase (2013-2017) sowie der
groben Planungsverldngerung (2018-2019) hat der Vorstand der AMAG kein nachhaltiges
Wachstum unterstellt. Griinde hierfiir sind insbesondere das Erreichen der Kapazitatsgrenze der
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Werke in Ranshofen und Kanada sowie die Schwierigkeit, Inflationssteigerungen an die Kunden
weiterzugeben. Bei der Ermittlung von Varianten haben wir jedoch Wachstumsszenarien abge-
bildet (siehe dazu V. 3.) Wir erachten die Argumentation unter den gegebenen Umsténden als
plausibel.

Die Ableitung des WACC erfolgte nach oben genannter Formel zum 30. November 2012. Der
ermittelte WACC liegt auch unter Beriicksichtigung der langfristig zu niedrig angesetzten
Fremdkapitalkosten innerhalb einer Bandbreite welche wir zum 31. Dezember 2012 ermittelt
haben. Aus diesem Grund halten wir den Ansatz des WACC zum 30. November 2012 fiir akzep-
tabel.

V. Ableitung des Eigenkapitalwertes

Um den Gesamtkapitalwert nach dem DCF-Entity Verfahren zu ermitteln, werden die zugrunde
liegenden Free Cash Flows unter Anwendung des abgeleiteten WACC diskontiert und die Bar-
werte der Free Cash Flows summiert. Der Marktwert des Eigenkapitals (Unternehmenswert)
ergibt sich nun durch Abzug des Marktwertes des verzinslichen Fremdkapitals vom Gesamtkapi-
talwert. Gesondert bewertete Vermogensteile (beispielsweise nicht betriebsnotwendiges Vermo-
gen, steuerliche Verlustvortrage, etc.) sind zu beriicksichtigen. Aus den Bewertungsunterlagen
und Gesprachen mit dem Vorstand der AMAG ging hervor, dass im Wesentlichen das gesamte
Vermogen als betriebsnotwendig einzuschitzen ist. Wir konnen diese Argumentation nachvoll-
ziehen.

1. Beriicksichtigung von steuerlichen Verlustvortrdgen

Grundsatzlich ist auf die Steuerverhaltnisse zum Bewertungsstichtag abzustellen. Sind steuerli-
che Verlustvortrage vorhanden, miissen diese demnach auch in der Wertermittlung beriicksich-
tigt werden. Die bei der AMAG vorhandenen steuerlichen Verlustvortrige basieren auf Verlusten
die bei verschiedenen operativen Tochtergesellschaften angefallen sind. Sie werden planmaBig
iiber einen Zeitraum von vier Jahren abgebaut. Da die vorhanden steuerlichen Verlustvortrage
nicht in der Ableitung der Free Cash Flows beriicksichtigt wurden, ermittelte der Vorstand der
AMAG den Wertbeitrag der steuerlichen Verlustvortrage (aufgrund deren Moglichkeit zur Ver-
rechnung mit zukiinftigen Gewinnen und daher zukiinftigen Steuerersparnissen) gesondert. Un-
seres Erachtens ist die Vorgehensweise der Beriicksichtigung der steuerlichen Verlustvortrage
bei der AMAG angemessen.

2. Ableitung der Nettofinanzverbindlichkeiten

Bei marktiiblicher Verzinsung entspricht der Marktwert des Fremdkapitals dem Buchwert des
Fremdkapitals. Der Vorstand der AMAG hat die Nettofinanzverbindlichkeiten als Summe der
Nettoverschuldung und des Sozialkapitals (insbesondere Riickstellungen fiir Abfertigungen und
Pensionen) ermittelt. Die Vorgehensweise zur Berechnungen der Nettofinanzverbindlichkeiten
zum 31. Dezember 2012 erachten wir als angemessen.

3. Unternehmenswert nach DCF-Methode

Der Vorstand der Zielgesellschaft hat verschiedene Alternativszenarien ermittelt und uns zur
Verfiigung gestellt. Die dabei unterstellten Annahmen fiir die einzelnen Szenarien wurden von
uns plausibilisiert. So wurde beispielsweise eine nachhaltige Wachstumsrate in Hohe von 0,5%
bzw. 1,0% auf Basis von potenziellen Produktivititssteigerungen und kleineren Investitionsmaf-
nahmen angesetzt. Alternativ wurde ein 4-Jahreszyklus geplant, bei dem alle 4 Jahre eine EBIT-
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Reduktion in Hoéhe von EUR 20m unterstellt wird. Aus diesen Szenarien ergibt sich eine Wert-
bandbreite iHv.

EUR 21,00 bis EUR 25,50

pro Aktie.

Zusatzlich zu den Szenarien wurde uns von der Zielgesellschaft auch das Ergebnis einer Sensiti-
vitatsanalyse zum Aluminiumpreis zur Verfiigung gestellt. Dabei wurde vom Vorstand insbeson-
dere die Auswirkung von extremen Aluminiumpreisschwankungen auf den Unternehmenswert
untersucht. Da die Annahmen dieser Extremwerte betreffend der Aluminiumpreise teilweise
deutlich auBerhalb der Markterwartungen liegen, haben wir diese Sensitivitdtsanalyse bei der
Ableitung der Wertbandbreite nicht beriicksichtigt.

F. Plausibilisierung der Bewertungsergebnisse

I.  Abweichungen zwischen Bérsenwert und DCF-Bewertung

Der iiber einen Sechsmonatszeitraum ermittelte Durchschnittskurs der Aktien der AMAG liegt
unter dem anhand der DCF-Methode ermittelten Unternehmenswert. Der Angebotspreis vom
19. Miarz 2013 in Hohe von EUR 23,40 (zuziiglich der vom Vorstand vorgeschlagenen Dividende
iHv. EUR 0,60) entspricht dem Aktienschlusskurs vom 7. Marz 2013.
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Quelle: Wiener Borse

II.  Multiplikatoren vergleichbarer borsennotierter Unternehmen (Trading-Multiplikatoren)

Im Rahmen der Bewertung von Unternehmen werden haufig Multiplikatoren als Kennzahlen
vergleichbarer Unternehmen derselben Branche herangezogen und anschlieBend auf das zu be-
wertende Unternehmen bezogen. Der Unternehmenswert kann mittels Vergleich mit dhnlichen
Unternehmen (,,Peer Group®, siehe oben) ermittelt werden.

Wir haben EBIT- und EBITDA-Multiplikatoren zur Plausibilisierung der Bewertungsergebnisse
herangezogen. Der angebotene Kaufpreis von EUR 23,40 zuziiglich der vom Vorstand vorge-
schlagenen Dividende iHd EUR 0,60 je Aktie liegt innerhalb der Wertbandbreite der EBIT- und
EBITDA-Trading-Multiplikatoren (siehe Graphik auf Seite 17).
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Bei dieser Beurteilung wurde — in Abstimmung mit dem Vorstand — folgende Peer-Group heran-
gezogen.

Peer Group

Unternehmen Land Unternehmen Land
ALCOAINC USA CHINA ZHONGWANG HOLDINGS LTD China
ALUAR ALUMINIO Argentinien ELVAL - HELLENIC ALUMINIUM Griechenland
CENTURY ALUMINUM COMPANY USA HINDALCO INDUSTRIES LTD Indien
ALUMINUM CORP OF CHINA LTD-H China HULAMIN LTD Sud Afrika
NORSK HYDRO ASA Norwegen KAISER ALUMINUM CORP USA
NATIONAL ALUMINIUM CO LTD Indien

UNITED CO RUS-SPON GDR REG S Russland

NORANDA ALUMINUM HOLDING COR Kanada

Der Vorstand hat uns gegeniiber festgehalten, dass die Zielgesellschaft als Produzent von Spezi-
alprodukten aus Aluminium schwer mit einzelnen Unternehmen dieser Peer-Group vergleichbar
ist, die Gesamtheit der Peer-Group jedoch einen Querschnitt von Vergleichsunternehmen abbil-
det, der einem reprasentativen Branchenmix nahe kommt.

III. Multiplikatoren vergleichbarer Transaktionen (Transaktions-Multiplikatoren)

Diese Bewertungsmethode ermittelt den Unternehmenswert anhand vergangener, bereits abge-
schlossener Unternehmenstransaktionen. Wesentliche Faktoren neben der Zusammensetzung
der aus derselben Branche stammenden Transaktionen sind dabei die Attraktivitat des zu iiber-
nehmenden Unternehmens, die jeweilige Wettbewerbssituation, die Gr68e moglicher Synergie-
effekte sowie die Hohe des Anteils am erworbenen Eigenkapital.

Die Anwendbarkeit des Transaktionsmultiplikatoren-Ansatzes hingt ganz wesentlich davon ab,
ob eine ausreichende Anzahl von vergleichbaren aktuellen Transaktionen durchgefiihrt wurde
und entsprechende Informationen hierzu veroffentlicht wurden. Wir haben keine ausreichende
Anzahl an vergleichbaren, aktuellen Transaktionen mit verfiigbaren Finanzdaten identifizieren
konnen.

IV. Einschitzung durch Analysten

Im Zeitraum 6. November 2012 bis 5. Mérz 2013 finden sich folgende Aussagen in den Berichten
unabhingiger Analysten. Eine unverbindliche Ubersetzung der Analysten Einschitzungen in die
deutsche Sprache befindet sich im Anhang 5.

e EXANE BNP PARIBAS, 5. Mirz 2013 - Rating: Outperform,
Target price: EUR 26.00
The underlying earnings trend is expected to be flat in 2013. Yet, the company was posi-
tive on most of its end-markets, especially aircraft and automotive, and has a healthy
three-month order backlog.

e RAIFFEISEN CENTRO BANK, 4. Mirz 2013 - Rating: Hold,
Target price: EUR 25.00
We maintain the hold recommendation on AMAG but raise the target price slightly to
EUR 25 (EUR 24). Our view on the investment case remains unchanged. We continue to
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like the fundamental drivers which make AMAG an appealing medium-term investment
case: secular demand growth for aluminium, strong positioning in profitable downstream
niches, low-cost primary aluminium production, a strong balance sheet and the scope of
the restoration of volume growth (some incremental rolling capacity available to the
company in 2013) once the capacity expansion at the Ranshofen site is completed. At the
same time, we argue that another transition year lies ahead, determined by a lack of earn-
ings momentum which limits the shares attractiveness at the moment. Moreover the
stock looks fairly valued at current levels.

e BAADER BANK EQUITY RESEARCH, 1. Mirz 2013 - Rating: Hold,
Target price: EUR 24.50
“We confirm our Hold rating. Earnings came in roughly in line with consensus estimates
but slightly above our calculation. AMAG reported a very good result for the Rolling divi-
sion based on high capacity utilization. The Metal division suffered from sluggish alumi-
num prices. Furthermore, the expansion program took its toll with rising costs. But the
AMAG 2014 program is on track; on budget and on schedule.”

e JPMORGAN, 1. Mirz 2013 - Rating: Neutral,
Target price: EUR 26.00
“We are adjusting our estimates for AMAG after the company reported robust FY12 re-
sults and guided to a solid start of the year on the back of strong order books. While we
expect net debt and gearing to increase to €126m/16% by FY14 year-end, AMAG remains
our top pick in the aluminium sector due to its earnings resilience and solid balance
sheet.”

e ERSTE GROUP BANK, 20. Februar 2013 - Rating: Accumulate,
Target price: EUR 26.50
“We expect revenues to be up slightly on last year, based on a very stable volumes and
metal prices in euro terms.The stock does not look particularly cheap, but we like its
strong competitive positions and sound growth outlook. Due to its much more defensive
business model, AMAG trades at discounts to peers on 2012e multiples, broadly in line
on 2013e and at premiums on2014e.”

e BERENBERG BANK, 17. Januar 2013 - Rating: Hold,
Target price: EUR 24.00
“Following the recent transfer of coverage, we have reviewed our model for AMAG. We
roll over our DCF valuation to 2013 and increase our price target to EUR 24 from EUR
22.50. However, due to the strong performance of the stock towards the end of 2012, we

see limited upside to the valuation now and therefore downgrade our recommendation to
Hold”

e RAIFFEISEN CENTRO BANK, 7. November 2012 - Rating: Hold,
Target price: EUR 24.00
“We downgrade AMAG to “hold” from “buy” with a marginally higher target price of EUR
24 (EUR 23). We continue to like the fundamental drivers which make AMAG an appeal-
ing longterm investment case (i.e. secular demand growth for aluminium, focus on prof-
itable downstream niches, low-cost primary aluminium production). However, following
the strong performance of the shares (total return nearly 50% ytd) there remains insuffi-
cient upside to our TP and we regard the valuation as full.”

e ERSTE GROUP BANK - AUERBACH GRAYSON, 6. November 2012 - Rating: Accumu-
late,
Target price: EUR 24.40 => Target price increased to EUR 26.50 on 2 February 2013
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“AMAG presented stronger than expected 3Q12 results and now guides EUR 128-133mn
EBITDA for 2012.”

Die nachfolgende Ubersicht stellt die Unternehmenswertbandbreiten pro Aktie zusam-
menfassend dar:
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V.  AbschlieBende Beurteilung des Angebotspreises

Der Angebotspreis liegt innerhalb der ermittelten DCF- und Multiplikatoren-Wertbandbreite
und am unteren Ende der Analystenschiatzungen. Auf Basis der zur Verfiigung gestellten Unter-
lagen (insbesondere der DCF-Bewertung mit Alternativszenarien) und der durchgefiihrten Ana-
lysen halten wir daher den Angebotspreis iHv. EUR 23,40 pro Aktie zuziiglich der vom Vorstand
vorgeschlagenen Dividende fiir das Jahr 2012 iHv EUR 0,60 fiir angemessen.

G. AuBerung des Vorstandes und des Aufsichtsrates

Die AuBerungen des Vorstandes und des Aufsichtsrates der Zielgesellschaft haben gem. § 14 Abs.
1 UbG insbesondere zu enthalten:
e eine Beurteilung, ob das Angebot dem Interesse aller Aktionire angemessen Rechnung
tragt, und welche Auswirkungen es insbesondere auf die Zielgesellschaft, sowie deren Ar-
beitnehmer und Glaubiger, und das 6ffentliche Interesse voraussichtlich haben wird;

e wesentliche Argumente fiir die Annahme und fiir die Ablehnung des Angebots, fiir den

Fall, dass sich Vorstand oder Aufsichtsrat nicht in der Lage sehen, abschlieBende Emp-
fehlungen abzugeben.

I.  AuBerung des Vorstands

Der Vorstand der Zielgesellschaft setzt sich aus folgenden Personen zusammen:
KommR Dipl. Ing. Gerhard Falch
Mag. Gerald Mayer

Priv. Doz. Dr. Helmut Kaufmann
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Alle 3 Mitglieder des Vorstandes der Zielgesellschaft haben kein Naheverhiltnis oder Organ-
funktion bei der Bieterin oder einem mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrager.

Der Vorstand hat zum Angebot der Bieterin am 26. Mérz 2013 eine AuBerung gemiB §14 Abs 1
UbG (,,AuBerung des Vorstands®) abgegeben. In seiner Stellungnahme geht der Vorstand insbe-
sondere auf folgende Punkte der Angebotsunterlage niaher ein:

» FErlauterung des Angebots
o Darstellung wesentliche Unternehmenskennzahlen

Der Vorstand weist in diesem Zusammenhang darauf hin, dass der Angebotspreis
von EUR 23,40

» iiber den gewichteten Durchschnittskursen der letzten 3,6 und 12 Kalen-
dermonate (EUR 1,35; EUR 2,59; EUR 4,27),

= sowie liber dem gewichteten Durchschnittskurs seit der ersten Borsenno-
tierung am 8. April 2011 (EUR 5,43)

* und iiber dem Buchwert je Aktie zum 31. Dezember 2012 von EUR 15,43
(EUR 7,97).

liegt.

» Beurteilung des Angebots aus der Sicht der Bieterin und Darstellung der Interessen der
Aktionidre, Mitarbeiter und Glaubiger sowie des offentlichen Interesses

0 Von der Bieterin genannte wirtschaftliche Griinde fiir das Angebot

Die Bieterin erlautert, dass das Ziel der Beteiligungsvereinbarung mit der
Oberbank AG und der Aktionérsvereinbarung mit der AMAG Arbeitnehmer Pri-
vatstiftung und in weiterer Folge des Ubernahmeangebotes die Absicherung der
wirtschaftlichen Weiterentwicklung der Zlelgesellschaft als Osterreichisches Un-
ternehmen mit Sitz und Konzernzentrale in Osterreich sowie des Standortes
Ranshofen ist. Das Angebot verfolgt nicht das Ziel, das alleinige Eigentum an der
Zielgesellschaft zu erlangen.

0 Geschaftspolitische Ziele und Absichten

Es sind keine grundlegenden Anderungen hinsichtlich der operativen Geschiftsti-
tigkeit und der Strategie oder der geschaftspolitischen Ziele und Absichten vorge-
sehen. Die Bieterin ist vom Geschaftsmodell der Zielgesellschaft mit den Zu-
kunftsmoglichkeiten des Werkstoffes Aluminium iiberzeugt. Diese Ausrichtung
der Zielgesellschaft erfordert eine Wachstumsstrategie zum Erhalt der Marktposi-
tion.

o Auswirkungen auf die Beschiftigungssituation und Standortfragen

Es werden keine gravierenden Auswirkungen auf die Beschiaftigungssituation und
Standorte erwartet. Durch das im Vorjahr beschlossene Ausbauprogramm ,AMAG
2014“ werden EUR 220 Mio in den Ausbau von Kapazitaten investiert. Dadurch
wird am Standort Ranshofen ein Aufbau des Mitarbeiterstabes erwartet. Die Bie-
terin tragt diese Ziele mit.
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0 Auswirkungen auf Glaubiger und 6ffentliches Interesse

Da die Bieterin ein Interesse an der Fortsetzung der Unternehmensfiihrung durch
die derzeitige Strategie und das derzeitige Managementteam hat, ist fiir die Glau-
biger durch das Ubernahmeangebot keine Verschlechterung der gegenwartigen
Position erkennbar.

0 Borsennotierung

Der Vorstand weist in seiner Stellungnahme darauf hin, dass die Borsennotierung
erhalten bleiben soll, es konnte jedoch die erforderliche Mindeststreuung bzw. die
erforderliche Mindestkapitalisierung nicht mehr gegeben sein, wodurch die Ziel-
gesellschaft ihren Status als ATX-Gesellschaft verlieren konnte.

Der Vorstand der Zielgesellschaft sieht von einer ausdriicklichen Empfehlung hinsichtlich der
Annahme oder Nichtannahme des Pflichtangebotes ab. Er verweist auf die grundsatzliche Ein-
zeleinschatzung jedes Aktionars und die zugrundeliegende Einzeleinschitzung der kiinftig er-
warteten Entwicklung des Kapitalmarktes, sowie insbesondere auf eine nicht ausgeschlossene
Erhohung des Angebotspreises durch die Bieterin. Hinsichtlich der wesentlichen Markteinfliisse
erwihnt der Vorstand insbesondere die Volatilitdt des Aluminiumpreises auf dem Weltmarkt,
der sich auf Ergebnisschwankungen der AMAG und Kursschwankungen der Aktie auswirken
konnte.

In der Stellungnahme des Vorstands der Zielgesellschaft sind die wesentlichen Argumente, die
gegen und fiir die Annahme des Angebotes sprechen, dargestellt.

Die Argumente gegen eine Annahme des Angebotes lassen sich aus der Sicht des Vor-
stands wie folgt zusammenfassen:

6)) Angebotspreis liegt unter dem Borsenkurs am Tag der Veroffentlichung der An-
gebotsabsicht

Der Angebotspreis von EUR 23,40 liegt um EUR 1,185 bzw. 4,82 % unter dem Schluss-
kurs der Aktie der Zielgesellschaft an der Wiener Borse vom 4. Januar 2013, dem letzten
Borsetag vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht.

(i1) Prognosen iiber ein starkes Marktwachstum fiir Aluminium und
(iii)  Ausbauprogramm von EUR 220 Mio am Standort Ranshofen

Der weltweite Aluminiumbedarf hat sich seit den 1980er Jahren mehr als verdoppelt.
Prognosen erwarten, dass dieser Wachstumstrend anhalten wird, und es in den nichsten
10 bis 15 Jahren erneut zu einer Verdoppelung des Aluminiumbedarfes kommen konnte.
Die AMAG hat im Jahr 2012 ein Investitionsprogramm ,AMAG 2014“ beschlossen. Ins-
gesamt sollen EUR 220 Mio in ein neues Warmwalzwerk, in den Ausbau der bestehenden
Plattenfertigung sowie in die GieBereikapazitaten investiert werden. Dadurch wird die
Walzproduktion groBSerer Breiten und Dicken erreicht, die Kapazitat wird bis zum Jahr
2015 von 150.000 Tonnen auf etwa 225.000 Tonnen pro Jahr gesteigert. Diese Markt-
wachstumsperspektive — gepaart mit den Wachstumsplanen der AMAG konnte sich lang-
fristig positiv auf die Kursentwicklung der Aktie der Zielgesellschaft auswirken.
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Die Argumente fiir eine Annahme des Ubernahmeangebots aus der Sicht des Vorstands
lassen sich wie folgt zusammenfassen

(iv)  Unsichere Perspektiven fiir die Weltwirtschaft

Als wesentlichen Unsicherheitsfaktor in Bezug auf die Entwicklung des Aktienkurses der
Zielgesellschaft fiihrt der Vorstand die Entwicklung der Weltwirtschaft an. Als Indikator
werden laufende Korrekturen der Prognosen nach unten im Laufe des Jahres 2012 ange-
fiihrt. Die wesentlichen Drohpotenziale sieht der Vorstand in der drohenden Wachstums-
schwiche in wichtigen Markten oder in der europaischen Schuldenkrise, die negative
Einfliisse auf die Zielgesellschaft und ihren Aktienkurs auslosen.

) Einschrankung der Mitbestimmungsrechte durch Konzentration der Stimmrechte

Die Bieterin war bisher groBter Einzelaktionar der Zielgesellschaft mit einem Anteil der
Stimmrechte von knapp unter 30%. Durch die Vereinbarungen mit den gemeinsam vor-
gehenden Rechtstrigern, die auf eine abgestimmte Ausiibung der Stimmrechte abzielt,
sind bereits 46,13% der Stimmrechte de facto gebiindelt. Dariiber hinaus halten drei wei-
tere Aktionare groBere Aktienpakete an der Zielgesellschaft, sodass 73,57% der Anteile
der Zielgesellschaft im Festbesitz sind.

Der Aktienkurs der Zielgesellschaft hat erst zu Beginn 2013 das Niveau des Angebotsprei-
ses erreicht bzw. leicht tiberschritten. Das Gros der Streubesitzaktionare hat daher die
Aktien zu einem — teilweise vermutlich deutlich — niedrigeren Kurs erworben (siehe Gra-
fik ,,Entwicklung Aktienkurs und gehandelte Volumina“ unter Kap. F. L.).

Diese Attraktivitat kann zu einer relativ hohen Annahmequote fiihren, wodurch eine noch
starkere Konzentration der Stimmrechte rund um die Bieterin und wenige weitere Aktio-
nire entstiinde. Fiir verbleibende Streubesitzaktionire konnte das in weiterer Folge zu
Einschrankungen der Mitbestimmungsmoglichkeit fiithren.

(vi)  Risiko der verminderten Liquiditit der Aktie

Durch die Verringerung des Streubesitzes kann es in weiterer Folge zu einer verminder-
ten Liquiditat der Aktie der Zielgesellschaft kommen. Dies fiihrt zu eingeschriankter
Marktpreisbildung und einer schwereren Handelbarkeit der Aktie. Bei einer sehr hohen
Annahmequote konnte es auch dazu kommen, dass die Aktie der Zielgesellschaft aus dem
ATX Leitindex ausgeschieden wird. Dies ist jedoch — unter der Annahme des Angebots-
preises als Aktienkurs — erst der Fall, wenn nur mehr rund 3,64% der Aktien im Streube-
sitz sind.

(vii)  Risiko von Produktionsausfillen bei Vollauslastung

Die Zielgesellschaft produziert derzeit in Vollauslastung, mittels der das aktuelle Ergeb-
nis erwirtschaftet wird. Der Vorstand der Zielgesellschaft weist auf das Risiko hin, dass
jeglicher Produktionsausfall — beispielsweise durch technische Ausfille oder unvorher-
sehbare Wartungsarbeiten — zu Liefer- und Umsatzriickgdngen fiihren wiirde, die man-
gels Reservekapazitiat nicht mehr aufgeholt werden konnten. Der dadurch entstandene
Ertragsverlust konnte sich entsprechend negativ auf den Aktienkurs der Zielgesellschaft
auswirken.
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II. AuBerung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft besteht aus folgenden Personen:
Dr. Josef Krenner (Aufsichtsratsvorsitzender)

MMag. Dr. Michael Junghans (Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden)
Mag. Patrick F. Priigger

Dr. Heinrich Schaller

Dr. Franz Gasselsberger

Dipl.-Ing. Dr.Ing.habil. Sabine Seidler

Dipl.-Ing. Dr. Peter J. Uggowitzer

Otto Hofl

Max Angermeier (vom Betriebsrat delegiert)

Herbert Schiitzeneder (vom Betriebsrat delegiert)

Robert Hofer (vom Betriebsrat delegiert)

Georg Schreiner (vom Betriebsrat delegiert)

Die Mitglieder des Aufsichtsrates Dr. Krenner, Dr. Junghans und Mag. Priigger haben Organ-
funktionen auBerhalb der Zielgesellschaft in der Gruppe der Bieterin.

Herr Dr. Gasselsberger hat eine leitende Organfunktion beim gemeinsam vorgehenden Rechts-
trager Oberbank AG.

Die Herren Angermeier, Schiitzeneder, Hofer und Schreiner sind Vorstand- oder Beiratsmitglie-
der beim gemeinsam vorgehenden Rechtstriger AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung.

Der Vorstand hat in seiner Stellungnahme auf diese potenziellen Interessenskonflikte hingewie-
sen.

H. Vom Vorstand der Zielgesellschaft gehaltene Aktien

Die Mitglieder des Vorstandes halten jeweils folgende Anzahl von Aktien an der Zielgesellschaft:

¢ Generaldirektor KommR Dipl.-Ing. Gerhard Falch hilt 50.000 Aktien der AMAG.
e Finanzvorstand Mag. Gerald Mayer hilt 25.000 Aktien der AMAG.
e Technikvorstand Priv. Doz. Dr. Helmut Kaufmann hilt 25.000 Aktien der AMAG.

Die Mitglieder des Vorstandes der Zielgesellschaft werden das Angebot in folgendem Ausmaf
annehmen:

e KommR Dipl. Ing. Gerhard Falch: 25.000 Aktien der AMAG.
e Mag. Gerald Mayer: 12.500 Aktien der AMAG.
e Priv. Doz. Dr. Helmut Kaufmann: 12.500 Aktien der AMAG.
Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrates haben auch dargelegt, dass ihnen von nie-

mandem fiir den Fall der erfolgreichen Durchfiihrung des Angebots irgendwelche vermogens-
werte Vorteile angeboten oder zugesagt wurden.
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I. Beurteilung der AuBerung des Vorstandes und des Aufsichtsrates

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft haben keine Empfehlung zur Annahme
oder Nicht-Annahme des Angebots abgegeben. Der Vorstand hat jedoch die Argumente die fiir
und gegen eine Annahme des Angebots sprechen, dargestellt. Der Aufsichtsrat hat sich in seiner
Beurteilung der AuBerung des Vorstandes angeschlossen.

Wir haben im Rahmen unserer Titigkeit als Sachverstindiger der Zielgesellschaft die AuBerun-
gen des Vorstandes und des Aufsichtsrates der Zielgesellschaft analysiert. Die vorgebrachten
Argumente fiir und gegen eine Annahme des Angebots sind unseres Erachtens schliissig und
geeignet, den Aktionidren der Zielgesellschaft eine eigenstindige Einschiatzung im Hinblick auf
die Annahme oder Nicht-Annahme des vorliegenden Angebotes zu ermoglichen.
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J. Zusammenfassende Beurteilung

Als Ergebnis unserer Titigkeit als Sachverstindiger gem. § 13 UbG erstatten wir zur AuBerung
der Organe der Zielgesellschaft gemiB § 14ff UbG zum Ubernahmeangebot der B & C Alpha Hol-
ding GmbH gerichtet auf den Erwerb von bis zu 9.320.738 Aktien der AMAG Austria Metall AG
die folgende Beurteilung;:

Wir erachten das von der Bieterin abgegebene Angebot fiir gesetzeskonform. Die in der Ange-
botsunterlage enthaltenen Darstellungen zur wirtschaftlichen Lage der Zielgesellschaft stimmen
mit den uns vorliegenden Informationen und den uns erteilten Auskiinften iiberein. Vorstand
und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft geben keine Empfehlung zur Annahme des Angebotes ab,
haben jedoch die Argumente, die fiir und gegen eine Annahme des Angebotes sprechen, in ihrer
AuBerung dargelegt.

Wir sind der Meinung, dass die vom Vorstand und Aufsichtsrat dargelegten Argumente fiir und
gegen eine Annahme des Angebotes plausibel, nachvollziehbar und schliissig sind. Sie sind un-
seres Erachtens geeignet, eine Beurteilung des Angebots durch die Inhaber von Aktien der Ziel-
gesellschaft zu ermdglichen.

Der Angebotspreis von EUR 23,40 pro Aktie ist um ca. 12,47% hoher als der durchschnittliche
(mit dem jeweiligen Handelsvolumen gewichtete) Borsenkurs der Aktie der letzten 6 Monate vor
der Veroffentlichung der Absicht der Bieterin, ein Ubernahmeangebot zu legen. Der Angebots-
preis liegt unter dem Borsenschlusskurs von EUR 24,585 vom 4. Januar 2013, dem letzten Bor-
sentag vor der Veroffentlichung der Absicht des Bieters, ein Angebot zu legen. Der Angebotspreis
liegt in einer von der Zielgesellschaft erstellten und von uns plausibilisierten Wertbandbreite je
Aktie am 31. Dezember 2012.

i

) ,
) 7 Y 1
| ot
Prof, ipl.-Ing. Mag. Friedrich Rodler Mag. Miklos Révay
Wirtschaftspriifer

PwC Wirtschaftspriifung GmbH
Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungsgesellschaft

Wien, am 26. Mirz 2013
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AUBERUNG DES VORSTANDES

der

AMAG Austria Metall AG
zum 6ffentlichen Pflichtangebot der

B&C Alpha Holding GmbH

gemil §§ 22 ff Ubernahmegesetz
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Die B&C Alpha Holding GmbH ist eine Gesellschaft mit Sitz in Wien, eingetragen
im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien zu FN 320526 m (die "Bieterin"). Die
Bieterin ist eine indirekte Tochtergesellschaft der B&C Industrieholding GmbH mit

dem Sitz in Wien (die "B&C Industrieholding").

Am 7. Janner 2013 hat die B&C Industrieholding bekanntgegeben, dass sie mit der
Oberbank Aktiengesellschaft ("Oberbank"; gemeinsam mit ihren 100%-igen
direkten und indirekten Tochtergesellschaften die "Oberbank-Gruppe"). die iber
eine 100%ige Tochtergesellschaft indirekt an der AMAG Austria Metall AG (die
"Zielgesellschaft" oder auch "AMAG") beteiligt ist. eine Beteiligungsvereinbarung
in Bezug auf die, von der Bieterin und der Oberbank-Gruppe an der AMAG
gehaltenen Anteile abgeschlossen hat. Gleichzeitig gab die Bieterin die Absicht
bekannt, ein Pflichtangebot gemiB §§22 Ubernahmegesetz ("UbG") an die
Aktionire der Zielgesellschaft (das "Pflichtangebot") zu legen. Die von der B&C
Industrieholding und der Oberbank abgeschlossene Beteiligungsvereinbarung stand
unter der aufschiebenden Bedingung des Vorliegens aller notwendigen
kartellrechtlichen ~ Genehmigungen;  die  letzte  dieser  kartellrechtlichen

Genehmigungen wurde am 8. Marz 2013 erteilt.

Diec B&C Industricholding hat auBlerdem am 1.Mirz 2013  eine
Aktionirsvereinbarung iiber die Ausiibung der Stimmrechte bei der Wahl der
Mitglieder des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft mit der AMAG Arbeitnehmer
Privatstiftung, die eine direkte Beteiligung an der Zielgesellschaft hilt,
abgeschlossen. Diese Aktionédrsvereinbarung stand ebenfalls unter anderem unter der
aufschiebenden Bedingung des Vorliegens aller kartellbehordlichen Freigaben und

wurde ebenfalls am 8. Mirz 2013 wirksam.

Das Pflichtangebot der Bieterin wurde am 19. Miirz 2013 veroffentlicht. Geméf § 14
Abs 1 und Abs 3 UbG ist der Vorstand der Zielgesellschaft verpflichtet, unverziiglich
nach Veroffentlichung der Angebotsunterlage eine begriindete Aufierung zu verfassen
und diese innerhalb von zehn Bérsetagen ab Veroffentlichung der Angebotsunterlage,
spitestens aber fiinf Borsetage vor Ablauf der Annahmefrist, zu verdffentlichen. Die

AuBerung hat insbesondere eine Beurteilung dariiber zu enthalten, ob die angebotene
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Gegenleistung und der sonstige Inhalt des Pflichtangebots dem Interesse aller
Aktioniire angemessen Rechnung tréiigt, und welche Auswirkungen das Pflichtangebot
auf die Zielgesellschaft, insbesondere ihre Arbeitnehmer (betreffend die
Arbeitspliitze, die Beschiiftigungsbedingungen und das Schicksal von Standorten), die

Glaubiger und das 6ffentliche Interesse voraussichtlich haben wird.

Falls sich der Vorstand nicht in der Lage sieht, eine abschlieBende Empfehlung
abzugeben, hat er jedenfalls die Argumente fiir die Annahme und die Ablehnung des
Pflichtangebots unter Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte darzustellen. Der
Vorstand der Zielgesellschaft hat sich nach eingehender interner Diskussion
entschieden, von dieser Mdoglichkeit Gebrauch zu machen und wird daher keine

abschlieBende Empfehlung an die Aktionire abgeben.

Soweit sich diese Stellungnahme auf den Angebotspreis oder auf die zukiinftige
Entwicklung der Zielgesellschaft im Fall des Erfolgs des Pflichtangebots bezieht.
hiingt sie in erheblichem Maf von zukiinftigen Entwicklungen und Prognosen ab, die
naturgemifl mit Beurteilungsunsicherheiten verbunden sind. Im Zusammenhang mit
Rechtsfragen ist zu beachten, dass die Ubernahmekommission und andere

Entscheidungsinstanzen auch zu anderen Beurteilungen gelangen kénnen.

Ferner weist der Vorstand ausdriicklich darauf hin, dass er die Angaben der Bieterin
im Pflichtangebot. die sich nicht auf die Zielgesellschaft selbst beziehen, nicht

umfassend auf ihre Richtigkeit tiberpriifen kann und dies auch nicht getan hat.

Auf dieser Grundlage #duflert sich der Vorstand der Zielgesellschaft zu dem

Pflichtangebot wie folgt:
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1.1

Ausgangslage und Syndikatsvertrag

Ausgangslage

Bei der Bieterin handelt es sich um die B&C Alpha Holding GmbH, die schon
bisher eine Beteiligung an der Zielgesellschaft in der Hohe von 30,00% des
GrundkKapitals hielt. Die Bieterin ist eine sterreichische Gesellschalft, die tiber
ihre  Alleingesellschafterin, die B&C  Holding GmbH, deren
Alleingesellschafterin -~ wiederum die B&C  Industrieholding ist, zur
Unternehmensgruppe der B&C Industrieholding gehort. Alleingesellschafterin
der B&C Industricholding ist die B & C Privatstiftung (diese gemeinsam mit
der B&C Industricholding und den von ihr kontrollierten direkten und

indirekten Tochtergesellschaften die "B&C-Gruppe").

Die B&C-Gruppe hilt unter anderem eine ca. 67.7%ige Beteiligung an der
Lenzing Aktiengesellschaft, Lenzing, und eine Mehrheitsbeteiligung an der

Semperit Aktiengesellschaft Holding, Wien.

Der Anteil der Oberbank-Gruppe an der AMAG betrigt 5,01%. jener der
AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung 11,12%.

Aufgrund der Beteiligungsvereinbarung vom 7. Janner 2013 und der
Aktiondrsvereinbarung vom 1. Mirz 2013 hat die B&C-Gruppe mit der
Oberbank-Gruppe und der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung gemeinsam
die Stimmrechtsschwelle von 30% {iberschritten, wodurch ein Pflichtangebot

ausgelst wurde (dazu siehe unten).

Die Zielgesellschaft ist eine Aktiengesellschaft nach dsterreichischem Recht
mit dem Sitz in Ranshofen und der Geschiftsanschrift Lamprechtshausener
StraBe 61. 5282 Braunau am Inn, eingetragen im Firmenbuch des
Landesgerichts Ried im Innkreis zu FN 310593 f. Das Grundkapital der
Zielgesellschaft betrigt EUR 35.264.000 und ist in 35.264.000 Stiickaktien
zerlegt, von denen jede im gleichen Umfang beteiligt ist und die gleichen
Stimmrechte vermittelt. Es gibt keine unterschiedlichen Aktiengattungen und

es sind auch keine anderen Beteiligungspapiere ausgegeben worden.
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Die Aktien der Zielgesellschaft notieren an der Wiener Borse unter der

ISIN ATO0000AMAGS3.

Das Pflichtangebot gemiB §§ 22 ff UbG wird von der Bieterin, der B&C
Alpha Holding GmbH, gelegt.

Beteilisungsvereinbarung zwischen der B&C Industrieholding und der

Oberbank

Mit Eintritt der aufschiebenden Bedingung, d.h. der Erteilung der letzten
kartellrechtlichen Genehmigung am 8. Mirz 2013, trat der Syndikatsvertrag
zwischen der B&C Industrieholding und der Oberbank vom 7. Janner 2013 im
Bezug auf ihre gehaltenen Aktien in Kraft. Derzeit betrdgt der Anteil der
Bieterin (und indirekt der B&C Industricholding) am Grundkapital der
AMAG 30,00%. der Anteil der Oberbank (indirekt) 5,01%.

Aktionirsvereinbarung zwischen der B&C Industrieholding und der AMAG

Arbeitnehmer Privatstiftung

Die B&C Industricholding hat aufferdem am 1. Miérz 2013 eine
Aktiondrsvereinbarung iiber die Ausiibung der Stimmrechte bei der Wahl der
Mitglieder des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft mit der AMAG
Arbeitnehmer  Privatstiftung, die eine direkte Beteiligung an der
Zielgesellschaft in  Hohe wvon 11.12% hiélt, abgeschlossen. Diese
Aktiondrsvereinbarung  stand ebenfalls unter anderem unter der
aufschiebenden Bedingung des Vorliegens aller kartellbehordlichen Freigaben
und wurde ebenfalls nach Erteilung der letzten Kartellrechtlichen

Genehmigung am 8. Mérz 2013 wirksam.

Gemil den Angaben im Pflichtangebot wird die B & C Industriecholding der
Oberbank vorschlagen. dass das von der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung
nominierte Aufsichtsratsmitglied der Zielgesellschaft eines der zwei aufgrund
der Beteiligungsvereinbarung zwischen der B & C Industricholding und der
Oberbank gemeinsam nominierten Aufsichtsratsmitglieder der

Zielgesellschaft ist.
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Das Pflichtangebot

Das Pflichtangebot gemif § 22 Abs 1 UbG wird nur von der Bieterin gelegt.
wobei sich die Bieterpflichten grundsitzlich auch auf die mit ihr gemeinsam

vorgehenden Rechtstriger erstrecken (§ 23 Abs 3 UbG).

Nach Angaben der Bieterin sind aufgrund der genannten Syndikatsvertrige
die B & C-Gruppe. die Oberbank-Gruppe und die AMAG Arbeitnehmer
Privatstiftung als "gemeinsam vorgehende Rechtstriiger” iSd § 1 Z 6 UbG
zu qualifizieren. Die Bieterin hat im Pflichtangebot darauf hingewiesen, dass
die Lenzing Aktiengesellschaft und die Semperit Aktiengesellschaft Holding
als Mehrheitsbeteiligungen der B&C Industricholding GmbH zwar von der
Vermutung des § 1 Z 6 UbG erfasst sind. es aber keinerlei Absprachen im
Sinne des § 1 Z 6 UbG mit diesen Gesellschaften in Bezug auf die

Zielgesellschaft gibt.

Aus der wechselseitigen Zurechnung ihrer Beteiligungen geméll § 23 Abs 1
UbG ergab sich ein gemeinsamer Anteil von ca 46,13 % am Grundkapital der
Zielgesellschaft und damit die Verpflichtung zur Legung eines

Pflichtangebotes gemiB § 22a Z 1 iVm § 22 Abs 1 UbG.

Per 19. Mérz 2013 halten die Bieterin und die mit ihr gemeinsam vorgehenden
Rechtstriger insgesamt 16.266.306 Stiickaktien der Zielgesellschaft (ca.
46.13% des Grundkapitals der AMAG).

. Anteil am Grundkapital der
Stilckakiicn Zielgesellschaft
Bieterin 10.579.199 30.00%
A e unchme 3.922.106 11,12%
Privatstiftung
Oberbank 1.765.001 5.01%
Gesamt 16.266.306 46,13%

/e
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Beurteilung des Pflichtangebots

Kaufgeegenstand

Das Pflichtangebot ist auf den Erwerb von sdmtlichen an der Wiener Borse
zum amtlichen Handel im Marktsegment Prime Market zugelassenen
Stiickaktien (ISIN ATO0000AMAG3) der Zielgesellschaft, jeweils mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital in Héhe von EUR 1 der Zielgesellschaft
gerichtet, die sich jeweils nicht im Eigentum der Bieterin oder eines mit ihr

gemeinsam vorgehenden Rechtstriigers befinden.

Aufgrund der vorliegenden Einlieferungsverzichte (i) der RLB OO Alu Invest
GmbH, Linz (FN 318908 h) fiir die von ihr direkt gehaltenen 5.818.560
Aktien (16,50% des Grundkapitals der Zielgesellschaft). (ii) der Esola
Beteiligungsverwaltungs GmbH, Wien (FN 291982 k) fiir die von ihr direkt
gehaltenen 1.769.680 Aktien (5.02% des Grundkapitals der Zielgesellschaft)
und (iii) der Treibacher Industricholding GmbH, Althofen (FN 291983 m) fiir
die von ihr gehaltenen 2.088.716 Aktien (5,92% des Grundkapitals der
Zielgesellschaft) sowie dem gemeinsamen Wertpapierbestand der Bieterin,
der Oberbank und der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung in der Hohe von
16.266.306 Stiickaktien, bezieht sich das Kaufangebot auf effektiv 9.320.738
Stiickaktien (ca 26,43 % des Grundkapitals der Zielgesellschaft) (die

"kaufgegenstiindlichen Beteiligungspapiere").

Die Zielgesellschaft selbst hilt derzeit keine eigenen Aktien.

Angebotspreis

Die  Bieterin  bietet den  Inhabern der  kaufgegenstdndlichen
Beteiligungspapiere an, die jeweiligen kaufgegenstindlichen Beteiligungs-
papiere zu einem Preis von EUR 23,40 je auf Inhaber lautende Stiickaktie ex

Dividende fiir das Geschiftsjahr 2012 zu erwerben.

"Ex Dividende" bedeutet, dass die Aktiondre. die das Angebot annehmen,

zusitzlich zum Kaufpreis von der AMAG die Dividende fiir das Geschiftsjahr
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2012 erhalten werden. Der Vorstand wird der Hauptversammlung der
Zielgesellschaft fiir das Geschiftsjahr 2012 eine Dividende von EUR 0,60 je
Aktie vorschlagen. Diese muss jedoch in der, fuir den 16. April 2013 geplanten
Hauptversammlung der AMAG beschlossen werden, worauf der Vorstand
keinen Einfluss hat. Es ist daher moglich, dass die Hauptversammlung einen
anderen  Gewinnverwendungsbeschluss  fasst.  Die  Auszahlung einer
beschlossenen Dividende wiirde von der Zielgesellschaft am 24. April 2013

vorgenommen werden.

Aktiondren, die das Pflichtangebot vor dem 24. April 2013 annehmen. wird
gleichzeitig mit der Ausbuchung der Aktien aus dem Wertpapierdepot der
"AMAG Austria Metall AG-Anspruch auf Dividendenzahlung  fiir das
Geschdftsjahr  2012"  1SIN ATO000A0ZKKS auf dem Wertpapierdepot

eingebucht.

Der durchschnittliche nach den jeweiligen Handelsvolumina gewichtete
Borsekurs  wihrend der letzten 6 Monate vor Bekanntmachung der
Angebotsabsicht (7. Jinner 2013), das ist der Zeitraum von 7. Juli 2012 bis
inklusive 6. Jianner 2013, betrigt EUR 20,81 je Stiickaktie. Das nunmehrige
Pflichtangebot wurde durch den Abschluss einer Beteiligungsvereinbarung

und nicht durch den Erwerb von Aktien ausgeldst.

Unter Beriicksichtigung der voraussichtlichen Dividende fiir das
Geschiftsjahr 2012 in Hohe von EUR 0,60 liegt das Angebot um EUR 3.19
bzw. 15.35% iiber dem durchschnittlichen nach jeweiligen Handelsvolumina
gewichteten Borsekurs wihrend der letzten sechs Monate vor Bekanntgabe

der Angebotsabsicht.

Die Bieterin hat ausdriicklich bestitigt, dass weder sie noch ein mit ihr
gemeinsam vorgehender Rechtstriger in den letzten 12 Monaten vor Anzeige
des Pflichtangebots Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem
hoheren Preis als dem Angebotspreis erworben hat. Weder die Bieterin, noch
ein mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstriger, haben in den letzten zwolf

Monaten vor Anzeige des Angebots AMAG-Aktien zu einem Kurs von mehr
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als EUR 19,00 zuziiglich der Dividende fiir das Geschiiftsjahr 2011 iHv EUR

1,50 je Aktie erworben bzw. einen solchen Erwerb vereinbart.

Die Bieterin hat zur Ermittlung des Angebotspreises keine vollumfingliche
Unternechmensbewertung der Zielgesellschaft erstellen lassen. Der von der
Bieterin angebotene Kaufpreis orientiert sich daher am durchschnittlichen
Borsekurs fiir den Zeitraum von 6 Monaten vor Bekanntmachung der
Angebotsabsicht (7. Janner 2013) und an der Borsekursentwicklung, wobei
auf den gesetzlichen Mindestpreis eine Primie von EUR 2,59 bzw. 12.47%
angeboten wird und die Aktionire, die das Angebot annehmen, zusitzlich zum
Kaufpreis noch die Dividende der Zielgesellschaft fiir das Geschiiftsjahr 2012

erhalten.

Die Bieterin hat sich ausdriicklich eine Erhohung des Angebotspreises

vorbehalten.

Relation des Angebotspreises zum historischen Aktienkurs

In dieser AuBerung des Vorstandes werden nachfolgend auch die gewichteten

Durchschnittskurse der Stiickaktien der Zielgesellschaft dargestellt.

Der Angebotspreis fiir die Stiickaktien liegt EUR 1.19 bzw. 4,82% unter dem
Schlusskurs fiir Stiickaktien an der Wiener Borse (EUR 24.585) vom 4. Jinner

2013, dem letzten Borsetag vor der Bekanntgabe der Angebotsabsicht.

Die nach den jeweiligen Handelsvolumina gewichteten Durchschnittskurse
der Stiickaktien der letzten 3, 6, 12 und 24 Kalendermonate vor Bekanntgabe
der Angebotsabsicht in EUR sowie der Prozentsatz, um den der Angebotspreis

diese Werte iibersteigt (bzw unterschreitet), betragen:

3 Monate | 6 Monate 12 Monate Seit 08.04.2011

(Borsenotierung)
g{']';f['.’,“h“““k“rs o 22,05 2081 19.13 17.97
Priimie in % 6,13 12,47 9949 30,18

th

3
2

Basis: durchschnittlicher nach den jeweiligen Handelsvolumina gewichteter Borsekurs der
Stiickaktien der Zielgesellschaft

Basis: Durchschnittskurs

Quelle: Berechnungen des Bieters: Bloomberg, Wiener Borse (12 Monate, seit 08.04.2011)
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Unternehmenskennzahlen

b
b
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Die wesentlichen Finanzkennzahlen der letzten IFRS-Konzernabschliisse der

Zielgesellschaft lauten (in EUR):

2012 2011 2010
Jahres-Hochstkurs " 23,37 18.94 2=
Jahres-Tiefstkurs 15,28 12.98 -3
Gewinn pro Aktie 2,02 2.5 N/A!
Dividende pro Aktie 0.6 1.5 N/A*
Buchwert pro Aktie® 15,43 15.39 N/A
EBITDA' 133.8 Mio 149.7 Mio 139.0 Mio
EBIT® 83.2 Mio 103,6 Mio 93,8 Mio
EBT 77.4 Mio 99,1 Mio 89.3 Mio

" Basis: Tages-Schlusskurse

'Es gibt keine Minderheitenanteile

9 Die Zielgesellschaft ist erst seit 08. April 2011 e¢in borsenotiertes Unternehmen, fir das Geschitfisjahr 2010
existieren daher keine Borsekurse

® Die Zielgesellschaft war bis Februar 2011 eine Gesellschaft mit beschriinkter Haftung, daher gibt es keine
Vereleichszahlen fur das Geschiiftsjahr 2010 firr Gewinn, Dividende und Buchwert pro Aktie.

“'vom Vorstand vorgeschlagene Dividende.

 Jeweils vor Steuer,

2.3 Bedingungen des Pflichtangebots

Da die im Zusammenhang mit dem Abschluss der Syndikatsvertrige
erforderlichen kartellrechtlichen Genehmigungen bzw. Nichtuntersagungen

bereits vorliegen. steht das Pflichtangebot unter keinen Bedingungen.

2.4 Annahmefrist und Abwicklung des Angebots

2.4.1  Annahmefrist

Die Frist fiir die Annahme des Angebots betrigt drei Wochen. Das Angebot
kann daher von 19. Mirz 2013 bis einschliellich 9. April 2013, 18:00 Uhr,
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Ortszeit Wien, angenommen werden. GemiB § 19 Abs 1c UbG wiirde sich die
Annahmefrist durch die Abgabe eines konkurrierenden Angebots automatisch
fiir alle bereits gestellten Angebote bis zum Ende der Annahmefrist fiir das

konkurrierende Angebot verldngern.

Nachfrist

Fiir alle Beteiligungspapierinhaber der Zielgesellschaft, die das Pflichtangebot
nicht innerhalb der Annahmefrist angenommen haben. verldngert sich gemél
§ 19 Abs3 Z 1 UbG die Annahmefrist bei erfolgreicher Durchfiihrung des

Pflichtangebots um 3 Monate ab Bekanntgabe (Verdffentlichung) des

Ergebnisses.

Abwicklung des Angebots

Zu den Details der Abwicklung des Pflichtangebots wird auf Punkt 5 des

Pflichtangebots (Annahme und Abwicklung des Angebotes) verwiesen.

Bekanntmachungen und Verdéffentlichung des Ergebnisses

Die Veroffentlichung des Ergebnisses des Pflichtangebots wird unverziiglich
nach Ablauf der Annahmefrist als Hinweisbekanntmachung im Amtsblatt zur
Wiener Zeitung, sowie auf den Websites der Zielgesellschaft, www.amag.at,

der Bieterin, www. hcholding. at sowie der Osterreichischen

Ubernahmekommission., wiw. rakeover.at, verdffentlicht.

Gleiches gilt auch fiir alle anderen nach dem UbG vorgesehenen Erkldrungen
und Bekanntmachungen des Bieters im Zusammenhang mit dem

Pflichtangebot.

Gleichbehandlung

Die Bieterin bestitigt im Pflichtangebot, dass der Kaufpreis fiir alle
Aktieninhaber gleich ist. Weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam
vorgehende Rechtstriiger haben innerhalb der letzten zwolf Monate vor
Anzeige des Angebots Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft zu einem

héheren Preis als EUR 19.00 zuziiglich der Dividende fiir das Geschéftsjahr
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2011 iHv EUR 1.50 pro Stiickaktic erworben oder den Erwerb zu einem

hoheren Preis vereinbart.

Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstriger diirfen bis
zum Ende der Annahmefrist sowie bis zum Ende der Nachfrist (§ 19 Abs 3
UbG) keine rechtsgeschiftlichen Erklidrungen abgeben, die auf den Erwerb
von Beteiligungspapieren zu besseren Bedingungen als im Angebot gerichtet
sind, es sei denn. die Bieterin verbessert das Angebot oder die

Ubernahmekommission gestattet aus wichtigem Grund eine Ausnahme.

Gibt die Bieterin oder ein mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstriiger
dennoch eine Erklirung auf Erwerb zu besseren als den in diesem Angebot
angegebenen Bedingungen ab. so gelten diese besseren Bedingungen auch fiir
alle anderen Beteiligungspapierinhaber der jeweiligen Wertpapiergattung der
Ziclgesellschaft, auch wenn sie dieses Kaufangebot bereits angenommen

haben.

Jede  Verbesserung des  Pflichtangebots  gilt auch  fiir  jene
Beteiligungspapierinhaber, die dieses Angebot im Zeitpunkt der Verbesserung

bereits angenommen haben, es sei denn, dass sie dem widersprechen.

Erwerben die Bieterin oder mit ihr gemeinsam vorgehende Rechtstriger
innerhalb von neun Monaten nach Ablauf der Nachfrist Beteiligungspapiere
und wird hiefiir eine hohere Gegenleistung als im Angebot gewihrt oder
vereinbart, so ist die Bieterin nach MaBgabe von § 16 Abs 7 UbG gegeniiber
allen Beteiligungspapierinhabern, die das Angebot angenommen haben, zur

Zahlung des Unterschiedsbetrags verpflichtet.

Dies gilt nicht, soweit die Bieterin oder mit ihr gemeinsam vorgehende
Rechtstriiger Anteile der Zielgesellschaft bei einer Kapitalerhohung in
Ausiibung eines gesetzlichen Bezugsrechts erwerben oder fiir den Fall, dass
im Zuge eines Verfahrens nach dem Gesellschafter-Ausschlussgesetz eine

hohere Gegenleistung erbracht wird.

Wenn die Bieterin cine kontrollierende Beteiligung an der Zielgesellschaft

innerhalb von neun Monaten nach Ablauf der Nachfrist weiterverduBert, so ist
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nach MafBgabe von § 16 Abs 7 UbG ebenfalls eine Nachzahlung in Hohe des
anteiligen VerduBerungsgewinns an die Beteiligungspapierinhaber zu

erbringen.

Der Eintritt eines Nachzahlungsfalles wird unverziiglich durch die Bieterin
verdffentlicht. Die Abwicklung der Nachzahlung wird die Bieterin auf ihre
Kosten binnen 10 Bérsetagen ab Verdffentlichung tiber die Annahme- und
Zahlstelle veranlassen. Tritt der Nachzahlungsfall innerhalb der Neun-
Monats-Frist nicht ein, wird die Bieterin eine entsprechende Erkldrung an die
Ubernahmekommission richten. Der Sachverstindige der Bieterin wird diese

Mitteilung priifen und deren Inhalt bestitigen.

Weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam vorgehende Rechtstriger
haben verbleibenden oder ausscheidenden Mitgliedern des Vorstands oder des
Aufsichtsrates der Zielgesellschaft im Zusammenhang mit dem Pflichtangebot

vermogenswerte Vorteile gewiihrt, angeboten oder versprochen.

Zukiinftige Geschiiftspolitik

Die Bieterin hat bereits am 7. Janner 2013 einen Syndikatsvertrag mit der
Oberbank geschlossen, in dem beide Parteien im Bezug auf ihre jeweiligen
Anteile am Grundkapital der Zielgesellschaft ein gemeinsames Vorgehen

vereinbaren.

Gegenstand der Beteiligungsvereinbarung zwischen der Bieterin und der
Oberbank sind im Wesentlichen die Ausiibung der Herrschafts-, Stimm- und
sonstigen Verwaltungsrechte in der Hauptversammlung und auch im
Aufsichtsrat der Zielgesellschaft sowie Nominierungsrechte in den

Aufsichtsrat der Zielgesellschaft.

Weiters hat die Bieterin mit der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung eine
Aktionérsvereinbarung tiber die Ausiibung der Stimmrechte bei der Wahl der
Mitglieder des Aufsichtsrates der Zielgesellschaft abgeschlossen. Diese

Aktionidrsvereinbarung wurde am 8. Mérz 2013 wirksam.
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Dadurch sind die Aktien der Bieterin, die Aktien der Oberbank und die Aktien
der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung allen gemidB § 23 Abs 1 UbG
wechselseitig zuzurechnen und die genannten als gemeinsam vorgehende
Rechtstriger gemdB § 1 Z 6 UbG zu qualifizieren. Durch diese
Syndikatsvertrige wurde eine Gruppe gemeinsam vorgehender Rechtstréger,
die gemeinsam eine kontrollierende Beteiligung halten, begriindet. sodass eine

Angebotspflicht gemiB § 22a Z 1 iVm § 22 Abs 1 UbG besteht.

Zusitzlich wird darauf hingewiesen, dass die B & C Industrieholding am 1.
Mirz 2013 eine Vereinbarung mit der Raiffeisenlandesbank Oberdsterreich
Aktiengesellschaft und der direkten Aktionirin der Zielgesellschaft, der RLB
00 Alu Invest GmbH, iiber ein Vorkaufs- und Aufgriffsrecht der B & C-
Gruppe an 2.292.160 Stiick Aktien der Zielgesellschaft, das entspricht 6.5%
der Anteile am Grundkapital der AMAG, mit einer Laufzeit bis 31.12.2016

abgeschlossen hat.

Geschiiftspolitische Ziele und Absichten

Die  Zielgesellschaft  ist  ein  borsennotierter ~ Produzent  von
Aluminiumprodukten, die innerhalb und auflerhalb Europas vertrieben
werden. Die Zielgesellschaft ist dabei in der Produktion von
Priméraluminium, von Aluminium-Gusslegierungen sowie von

Aluminiumwalzprodukten in Form von Blechen und Platten tatig.

Die Bieterin strebt durch den Abschluss der Beteiligungsvereinbarung und das
daraus resultierende Pflichtangebot den Erwerb weiterer Anteile an der

Zielgesellschaft und die Stirkung als langfristige Kernaktionérin an.

Das in der Angebotsunterlage genannte Ziel des Angebotes ist es, zusitzliche
Aktien an der Zielgesellschaft zu erwerben. und zwar jedenfalls in einem
solchen Ausmal. dass es der Bieterin — zusammen mit den mit ihr gemeinsam
vorgehenden Rechtstriigern — zukiinftig moglich ist, das Management der
Zielgesellschaft bei der Umsetzung der organischen Wachstumsstrategie und

den dazu notwendigen Investitionsvorhaben zu unterstiitzen.
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Da sowohl die Bieterin als auch die Oberbank und die AMAG Arbeitnehmer
Privatstiftung schon bisher an der Zielgesellschaft beteiligt und auch im
Aufsichtsrat vertreten waren, erwartet sich der Vorstand als Folge des
Pflichtangebotes keine grundlegende Anderung der aktuellen Strategie oder
der geschiftspolitischen Ziele und Absichten. Dies wurde nach Ansicht des

Vorstands von der Bieterin in Punkt 6.2 der Angebotsunterlage bestitigt.

Borsenotierung (Delisting/Downgrading)

Die Bieterin hat ausdriicklich erklirt, keine vollstindige Ubernahme der
Zielgesellschaft anzustreben. Die Borsennotierung soll daher beibehalten
werden; in absehbarer Zeit ist daher kein Delisting beabsichtigt. Auch nach
Ansicht des Vorstands soll die Borsenotierung fiir Zwecke des Zugangs zum

Kapitalmarkt beibehalten werden.

Es ist aber moglich, dass die Zielgesellschaft nach Durchfiihrung des

Ubernahmeangebotes ihren Status als ATX-Gesellschaft verlieren konnte.

Bei einer besonders hohen Annahmequote konnte die erforderliche
Mindeststreuung des Grundkapitales bzw die erforderliche
Marktkapitalisierung fiir einen Verbleib im Marktsegment "Prime Market" der
Wiener Borse nicht mehr gegeben sein. So betrdgt bei einem Streubesitz von
zumindest 25% die Schwelle fiir die Marktkapitalisierung des Streubesitzes
EUR 15 Mio; bei einem Streubesitz unter 25% EUR 30 Mio (die Eurobetriige

sind jeweils gemiB dem Regelwerk des "Prime Market" zu valorisieren).

Auswirkungen auf die Beschiftigungssituation und Standortfragen

Arbeitnehmer, Gldubiger und offentliches Interesse

Auf Basis des im Vorjahr beschlossenen Ausbauprogramms "AMAG 2014"
werden EUR 220 Mio in den Ausbau von Kapazitidten investiert. Dadurch
wird am Standort Ranshofen ein Ausbau des Mitarbeiterstabes erwartet.

Insofern ist derzeit auch kein Stellenabbau geplant.

Es besteht auch Interesse des derzeitigen Managementteams an der

Fortsetzung der Unternehmensfiihrung.
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Aufgrund der Volatilitit des Aluminiumpreises und des wirtschaftlichen
Umfelds, koénnen freilich auch im Personalbereich zukiinftige Einsparungen
nicht ginzlich ausgeschlossen werden. Unmittelbar sei diese jedoch nicht
beabsichtigt; insofern ist keine unmittelbare Verschlechterung der
Beschiftigungsbedingungen fiir die Arbeitnehmer aufgrund des erfolgten

Pflichtangebotes erkennbar.

Es ist derzeit auch weder eine Verlegung des Standortes der Zielgesellschaft
noch die Verlegung von Standorten von direkten Tochtergesellschaften

unmittelbar nach Durchfiihrung der Ubernahme beabsichtigt.

Den Interessen der Offentlichkeit wird insofern aus Sicht des Vorstandes

grundsitzlich Rechnung getragen.

Interessenlage der Organmitglieder der Zielgesellschafi
Der Vorstand weist darauf hin, dass im Aufsichtsrat nachstehende
Interessenslagen bestehen:

1. Herr MMag. Dr. Michael Junghans:

e Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft
e Geschiiftsfiihrer der Bieterin

e Geschiftsfiihrer der B & C Industricholding GmbH

e Geschiiftsfiihrer der B & C Holding GmbH

Weitere wesentliche Funktionen innerhalb der B & C Gruppe:

e Vorsitzender des Aufsichtsrats der Lenzing Aktiengesellschaft

e Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der Semperit
Aktiengesellschaft Holding

2. Herr Mag. Patrick F. Priigger:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft

e Geschiftsfiihrer der Bieterin
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e Geschiftsfiihrer der B & C Industriecholding GmbH
e Geschiftsfiihrer der B & C Holding GmbH

Weitere wesentliche Funktionen innerhalb der B & C Gruppe:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Lenzing Aktiengesellschaft
e Mitglied des Aufsichtsrats der Semperit Aktiengesellschaft Holding

3. Herr Dr. Josef Krenner:

e Vorsitzender des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft
e Mitglied des Aufsichtsrats der B & C Industricholding GmbH

Weitere wesentliche Funktion innerhalb der B & C Gruppe:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Lenzing Aktiengesellschaft

4. Herr Dr. Franz Gasselsberger:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft
e Vorsitzender des Vorstands der Oberbank Aktiengesellschaft

5. Herr Max Angermeier:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft
e Vorsitzender des Vorstands der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung

e Mitglied des Aufsichtsrats in der AMAG rolling GmbH (eine
100% ige Tochtergesellschaft der Zielgesellschaft)

6. Herr Herbert Schiitzeneder:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft

e Stellvertreter des Vorsitzenden des Vorstands der AMAG
Arbeitnehmer Privatstiftung

7. Robert Hofer:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft

e Mitglied des Beirats der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung
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e Mitglied des Aufsichtsrats der AMAG rolling GmbH

8. Georg Schreiner:

e Mitglied des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft
e Vorsitzender des Beirats der AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung

Ungeachtet des bestehenden Objektivitdtsgebots aller Organe  der
Zielgesellschaft werden alle Aktiondre auf die dargestellte Interessenslage

einzelner Aufsichtsratsmitglieder hingewiesen.

Kein Mitglied des Vorstandes steht in einem Naheverhéltnis zur Bieterin, zur
AMAG Arbeitnehmer Privatstiftung oder zur Oberbank; alle drei
Vorstandsmitglieder waren bereits vor der Borseneinfithrung der AMAG und
bevor die Bieterin und die Oberbank Aktiondre der Zielgesellschaft wurden,

im Vorstand der AMAG vertreten.

Alle drei Vorstandsmitglieder halten seit der Borseneinfithrung Aktien an der
AMAG:

e Generaldirektor KommR Dipl.-Ing. Gerhard Falch 50.000 Stiick

e Technikvorstand Priv. Doz. Dr. Helmut Kaufmann, und

e Finanzvorstand Mag. Gerald Mayer jeweils 25.000 Stiick.
Die Vorstinde haben beschlossen das Ubernahmeangebot wie folgt teilweise
anzunehmen:

e Generaldirektor KommR Dipl.-Ing. Gerhard Falch mit 25.000 Stiick

e Technikvorstand Priv. Doz. Dr. Helmut Kaufmann mit 12.500 Stiick
und

e Finanzvorstand Mag. Gerald Mayer mit 12.500 Stiick.
Position zum Pflichtangebot

Der Vorstand hat intern zur Plausibilisierung des Angebotspreises mehrere
Bewertungsszenarien der AMAG Gruppe nach der DCF - Methode erstellt.

Der daraus ableitbare Unternehmenswert streut stark mit den unterstellten
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Annahmen wie insbesondere dem Preis fiir Aluminium. Der Vorstand sieht
daher von einer ausdriicklichen Empfehlung hinsichtlich der Annahme oder

Nichtannahme des Pflichtangebots ab.

Fir die Arbeitnehmer (Arbeitsplitze, Beschiftigungsbedingungen und
Standorte), Kunden und Gldubiger ist nach Ansicht des Vorstandes der
Zielgesellschaft durch das Pflichtangebot keine wesentliche Verdnderung der

gegenwirtigen Positionen erkennbar.

Der Vorstand weist ausdriicklich darauf hin, dass die Einschidtzung, ob das
Pflichtangebot fiir Aktionére im Einzelnen vorteilhaft ist oder nicht, nur jeder
Aktiondr aufgrund seiner individuellen Situation (Anschaffungspreis, lang-
oder kurzfristige Veranlagung, etc.) treffen kann und die vom Aktiondr

erwartete kiinftige Entwicklung des Kapitalmarktes von grofler Bedeutung ist.

Die Bieterin hat sich ausdriicklich eine Erhohung des Angebotspreises
vorbehalten. Sofern die Bieterin von diesem Recht Gebrauch macht, kann dies
auch auf die Einschitzung des Vorstands Auswirkungen haben. In diesem Fall
wird der Vorstand, soweit erforderlich, die gegenstindliche Stellungnahme

entsprechend ergédnzen.

Die  Volatilitit sowie die  Terminstruktur  ("Contango'"  bzw.
"Backwardation’) des Aluminiumpreises auf den Weltmirkten (London
Metall Exchange) konnte Potential fiir iiberproportionale positive oder
negative Ergebnisschwankungen der AMAG bergen. Der Kurs der AMAG-
Aktie koénnte beispielsweise bei schwankenden Preisen fiir Aluminium an der
LME (London Metal Exchange) positiv oder negativ beeinflusst werden. Dies
gilt auch fiir Schwankungen bei den Vormaterialkosten (wie z.B. Alu-Schrott,

Tonerde. Energie, Petrolkoks).

Aus Sicht des Vorstandes konnen derzeit folgende Uberlegungen gegen bzw.

fiir die Annahme des Pflichtangebots sprechen:

Beschreibt eine Preissituation bei Warentermingeschifien bei der der Terminpreis tiber dem zu erwartenden Spot-Preis bei
Falligkeit / Verfall des Terminmonats ist.

2 . P ’ - . o - - - . .
“ Beschreibt eine Preissituation bei Warentermingeschifien, bei der der Terminpreis unter dem zu erwartenden Spot-Preis bei
Falligkeit / Verfall Terminmonats ist.
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Gegen eine Annahme des Pflichtangebots spricht:

(a)

(b)

(c)

Der Angebotspreis liegt unter dem am Tag des Abschlusses der
Beteiligungsvereinbarung, dem 7. Janner 2013, verdffentlichten

Borseschlusskurs.

Aufgrund der fiir viele Anwendungen optimalen Eigenschaften des
Materials Aluminium prognostiziert die CRU (Commodity Research
Unit) in London, dass der Verbrauch an Aluminium iiber die nichsten
10 bis 15 Jahre um ca. 100% wachsen wird; davon konnte langfristig

auch der Kurs der AMAG-Aktie profitieren.

AMAG investiert am Standort Ranshofen im Rahmen des im Vorjahr
beschlossenen Ausbauprogramms "AMAG 2014" ca. EUR 220 Mio in
den Ausbau von zusitzlichen Kapazititen. Durch die Annahme des
Angebots wird auf dieses Wachstumspotential und mogliche

zukiinftige zusitzliche Kursgewinne verzichtet.

Fiir eine Annahme des Pflichtangebots spricht:

(a)

(b)

Die Perspektiven fiir die Weltwirtschaft im Jahr 2013 sind weiterhin
mit Unsicherheit verbunden und die Prognosen wurden im Verlauf des
Jahres 2012 stindig nach unten korrigiert. Als Risikofaktoren sind
dabei beispielsweise mogliche Wachstumsabschwiichung in wichtigen
Meiirkten sowie die europiiische Schuldenkrise anzufiihren. Auch die
Folgeauswirkungen der aktuellen Zypernkrise sind derzeit nicht
abschitzbar. Dies konnte sich auch auf den Aktienkurs der AMAG

negativ auswirken.

Die AMAG produziert derzeit in allen Segmenten unter
Vollauslastung der Kapazititen. Technisch bedingte
Produktionsausfiille oder erforderliche Wartungsarbeiten konnen daher
zu Liefer- und Umsatzriickgingen fiithren, die im Laufe des
Geschiiftsjahres nicht mehr aufzuholen sind und die den Kurs der

AMAG-Aktie belasten wirden.
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4.1.2

(c) Durch die Konzentration der Stimmrechte auf eine einflussreiche
Aktionidrsgruppe ist die Mitbestimmungsmoglichkeit der {ibrigen

Aktiondre moglicherweise eingeschrinkt.

(d) Die Verringerung des Streubesitzes und die in Folge eingeschrénkte
Marktpreisbildung kénnen Risiken zu einer verminderten Liquiditét
der AMAG-Aktie und auch zu einem Ausscheiden aus dem ATX

Leitindex fiihren.

Sonstige Angaben

Auskiinfte zur AuBerung des Vorstands der Zielgesellschaft erteilt Mag.
Gerald Wechselauer. c/o AMAG Austria Metall AG, Postfach 3, 5282
Ranshofen, Tel.: +43 (0) 7722 801 — 2203.

Weitere Informationen sind auf der Website der Zielgesellschaft

(www.amag.at) abrufbar.

Die Zielgesellschaft hat PwC Wirtschaftspriifung GmbH Wirtschaftspriifungs-
und Steuerberatungsgesellschaft, Erdbergstraie 200, 1030 Wien zum

Sachverstindigen gemif § 13 UbG bestellt.

Als Rechtsberater der Zielgesellschaft wurde beigezogen: Freshfields

Bruckhaus Deringer LLP, Seilergasse 16, 1010 Wien.
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Ranshofen, am 025 0. Jdol%

KommR Dipl. Ing. Gerhard Falch
Vorsitzender des Vorstands

/
/ M/ULM 1. L/a“yf'/"““f \

Mag. Gerald M‘ayer Priv. Doz. Dr. I-Iell‘lut Kaufmann
/ Finanzvorstand Technikvorstand

%}
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Anhang 2

AuBerung des Aufsichtsrates der Zielgesellschaft
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AUBERUNG DES AUFSICHTSRATES

der

AMAG Austria Metall AG

zum offentlichen Pflichtangebot der

B&C Alpha Holding GmbH

gemil §§ 22 ff I'jbernahmegesetz
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Die B&C Alpha Holding GmbH ist eine Gesellschaft mit Sitz in Wien,
eingetragen im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien zu FN 320526 m
(die "Bieterin”). Die Bietén'n ist eine indirekte Tochtergesellschaft der
B&C Industrieholding GmbH mit dem Sifz in Wien (die "B&C
Industrieholding").

Am 7. Jinner 2013 hat die B&C Industricholding bekanntgegeben, dass sie
mit der Oberbank AG ("Oberbank”; gemeinsam mit ihren 100%-igen
direkten und indirekten Tochtergesellschaften die "Oberbank-Gruppe'"), dic
iiber eine 100%ige Tochtergesellschaft indirekt an der AMAG Austria Metall
AG (die "Zielgesellschaft" oder auch "AMAG") beteiligt ist, eine
Beteiligungsvereinbarung in Bezug auf die, von der Bieterin und der
Oberbank-Gruppe an der AMAG gehaltenen Anteile abgeschlossen hai.
Gleichzeitig gab die Bieterin die Absicht bekannt, ein Pflichtangebot gemiifd
§§ 22 Ubernahmegesetz ("UbG") an die Aktionire der Zielgesellschaft (das
"Pflichtangebot") zu legen. Die von der B&C Industricholding und der
Oberbank abgeschlossene Beteiligungsvereinbarung stand unter der
aufschicbenden  Bedingung des  Vorliegens  aller  notwendigen
kartellrechtlichen Genehmigungen; die letzte dieser Kkartellrechtlichen

Genehmigungen wurde am 8. Mirz 2013 erteilt.

Die B&C Industricholding hat auBerdem am 1. Mirz 2013 eine
Aktiondrsvereinbarung iiber die Ausiibung der Stimmrechte bei der Wahl
der Mitglieder des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft mit der AMAG
Arbeitnehmer Privatstiftung, die eine direkte Beteiligung an der
Zielgesellschaft hilt, abgeschlossen. Diese Aktiondrsvereinbarung stand
ebenfalls unter anderem unter der aufschiebenden Bedingung des
Vorliegens aller kartellbehtrdlichen Freigaben und wurde ebenfalls am

8. Mirz 2013 wirksam.

GemiiBl § 14 Abs 1 UbG sind die Verwaltungsorgane der Zielgeselischaft
innerhalb von zehn Bérsetagen nach Verdffentlichung der Angebotsunteriage
verpflichtet, eine AuBerung zum Pflichtangebot zu verfassen, Die AuBerung

hat insbesondere eine Beurteilung dariiber zu enthalten, ob die angebotene

DAC12781167/10
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Gegenleistung und der sonstige Inhalt des Pflichtangebots dem Interesse aller
Aktionire angemessen Rechnung triigt, und welche Auswitkungen das
Pflichtangebot auf die Zielgesellschaft, insbesondere die Arbeithehmer
(betreffend die Arbeitspliitze, die Beschiftigungsbedingungen und das
Schicksal von Standorten), die Gliubiger und das offentliche Interesse

voraussichtlich haben wird.

Vor dem Hintergrund hat der Vorstand eine ausfiihrliche AuBerung gemaf § 14
Abs 1 UbG verfasst, die am heutigen Tag verdffentlicht wurde. Darin hat der
Vorstand das Pflichtangebot im Detail beurteilt und Argumente, die fiir oder
gegen eine Annahme sprechen, bereits dargestellt. Der Aufsichtsrat stimmt mit

den Auflerungen des Vorstands iiberein und schlieBt sich diesen an.

Der Aufsichtsrat verweist auBerdem ausdricklich auf die in Punkt 3.3.2 der
AuBerung des Vorstands angefiihrien personellen Verflechtungen. Insbesondere
wird darauf hingewiesen, dass mehrere Mitglieder des Aufsichtsrates in
einem Naheverhiiltnis zur Bieterin bzw. zu gemeinsam mit der Bieterin

vorgehenden Rechtstrdgern stehen.

Auch der Aufsichtsrat hat sich aufgrund der dargestellten Interessenslagen —
ungeachtet des bestehenden Objektivititsgebotes, dem der Aufsichtsrat
vollinhaltlich entspricht — entschieden, keine abschliefende Empfehiung
beziiglich der Annahme oder Ablehnung des Pflichtangebots abzugeben und

von einer ansfiihrlichen Auflerung zum Pflichtangebot Abstand 7u nehmen.

Linz, 26. Mirz 2013

AMAG Austria Metall AG

Jou o

~Josef Krenner
(Vorsitzender des Aufsichtsrats)

DAC12781167/10
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Anhang 3

Versicherungsbestatigung gemaif
§ 131Vm § 9 (2) Ubernahmegesetz



WIENER 12
STADTISCHE

VIENNA INSURANCE GROUP

Fachbereich Allgemeine Haftpflicht- und
Rechtsschutzversicherung

Tel und Fax+43 (0) 50 350 — *
1011 Wien, Postfach 80
E-Mail: a.trenker@staedtische.co.at

Ubernahmekommission
zHd Herr Dr. Martin Winner

Seilergasse 8/3

1010 Wien

Ihr Zeichen Ihre Nachricht vom Unser Zeichen, Sachbearbeiter Durchwahl Telefon Durchwah| Fax Datum
Hr. Trenker, MSc 21443 99 21443 20.3.2013

Betrifft:

PwC Wirtschaftsprifung GmbH, Wirtschaftsprifungs- und Steuerberatungsgesellschaft;
1030 Wien, Erdbergstralte 200

Versicherungsbestatigung gemaR Ubernahmegesetz

Polizze Nr.: 98-P114.600

Sehr geehrte Damen!
Sehr geehrte Herren!

Wir bestatigen, dass fur die PwC Wirtschaftsprifung GmbH, Wirtschaftsprufungs- und
Steuerberatungsgesellschaft, 1030 Wien, Erdbergstralie 200 als Sachverstandiger der
Zielgesellschaft AMAG Austria Metall AG im Sinne § 13 Ubernahmegesetz
Versicherungsschutz im Rahmen der voranstehend angefuhrten Polizze besteht.

Versicherungssumme:

EUR 7,300.000,-- (einfaches aggregate limit) fur Reine Vermdgensschaden

Vertragslaufzeit: 04.03.2013 — 02.04.2014, jeweils Null Uhr

Die Pramie zu diesem Vertrag ist zur Ganze bezahlt.

Hochachtungsvoll

WIENER STADTISCHE Versicherung AG
VIENNA INSURANCE GROUP

P

/LZ/Z%/ \ | @/’/
i.V. Eder, LL.B. i.A. Trenker, MSc

WIENER STADTISCHE Versicherung AG Vienna Insurance Group
1010 Wien, FN 333376i, HG Wien, DVR4001506
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Anhang 4

Allgemeine Auftragsbedingungen fiir
Wirtschaftstreuhandberufe (AAB 2011)



Festgestellt vom Arbeitskreis fiir Honorarfragen und Aufiragsbedingungen

m;@wﬁn MR
WP RECHNG SR

Allgemeine Auftragsbedingungen
fur Wirtschaftstreuhandberufe
(AAB 2011)

der Kammer der Wirtschaftstreuhinder und zur Anwendung

empfohlen vom Vorstand der Kammer der Wirtschaftstreuhéinder mit (1)  Auf die Abs#tze 3 und 4 der Priambel wird verwiesen.

Beschluss vom 8.3.2000, adaptiert vom Arbeitskreis fur Honorarfragen

am 31.8.2007, am 26.2.2008, am 30.6.2009, am 22.3.2010 sowie am

und Auftragsbedingungen am 23.5.2002, am 21.10.2004, am 18.12.2006, (2) Andert sich die Rechtslage nach Abgabe der abschlieffenden
beruflichen schriftlichen als auch mindlichen AuRerung, so ist der

2. Umfang und Ausfilhrung des Auftrages

Berufsberechtigte nicht verpfichtet, den Auftraggeber auf Anderungen
oder sich daraus ergebende Folgerungen hinzuweisen. Dies giit auch fir
abgeschlossene Teile eines Auftrages.

Praambel und Allgemeines

treuhandberufe gliedern sich in vier Teile: Der 1. Teil betrifft Vertrége, die

(3) Ein vom Berufsberechtigten bei einer Behérde (z.B. Finanzamt,

Auftragsbedingungen  fir ~ Wirtschafis- Sozialversicherungstréiger) elektronisch eingereichtes Anbringen ist als
nicht von ihm beziehungsweise vom ilbermitteinden Bevollméchtigten

als Werkvertrdge anzusehen sind, mit Ausnahme von Vertrégen Uber die unterschrieben anzusehen.
Fuhrung der Blicher, die Vornahme der Personalsachbearbeitung und der
Abgabenverrechnung; der 1. Teil betrifft Werkverirage Gber die Ftihrung

der Bucher, die Vormahme der Personalsachbearbeitung und der

Abgabenverrechnung; der 1ll. Teil hat Vertrdge, die nicht Werkverirége
darstellen und der IV. Teil hat Verbrauchergeschéfte zum Gegenstand. (1) Der Auftraggeber hat
Berufsberechtigten auch ohne dessen besondere Aufforderung alle flir die

Fur alle Teile der Auftragsbedingungen gilt, dass, falls einzeine
Bestimmungen unwirksam sein sollten, dies die Wirksamkeit der brigen
Bestimmungen nicht berthrt. Die unwirksame Bestimmung ist durch eine
gliltige, die dem angestrebten Ziel maglichst nahe kommt, zu ersetzen.

3. Aufkldrungspflicht des Auftraggebers; Vollstdndigkeitserkldrung

Ausfihrung des Auitrages notwendigen Unterlagen rechtzeitig vorgelegt
werden und ihm von allen Vorgéngen und Umsténden Kenntnis gegeben
wird, die fir die Ausfithrung des Auftrages von Bedeutung sein kénnen.
Dies gilt auch fur die Unterlagen, Vorgénge und Umsténde, die erst

wihrend der T4tigkeit des Berufsberechtigten bekannt werden.

Fir alle Teile der Auftragsbedingungen gilt weiters, dass der zur

Ausiibung eines Wirtschaftstreuhandberufes Berechtigte verpflichtet ist, (2) Der Aufiraggeber hat dem Berufsberechtigten die Volistandigkeit
bei der Erfillung der vereinbarten Leistung nach den Grunds#tzen

ordnungsgeméfer Berufsausiibung vorzugehen. Er ist berechtigt, sich zur Erkl&rungen im  Falle

Die in der Kanzlei des Berufsberechtigten erstellten Arbeiten kdnnen

Durchfithrung des Auftrages hieftr geeigneter Mitarbeiter zu bedienen. Sachverstandigentétigkeit schyiftlich

der vorgelegten Unterlagen sowie der gegebenen Ausklnfte und

Vollstandigkeitserkldrung kann auf den berufstblichen Formularen
Fur alle Teile der Auftragsbedingungen gilt schlieRlich, dass abgegeben werden.
auslindisches Recht vom Berufsberechtigten nur bei ausdricklicher

schriftlicher Vereinbarung zu berticksichtigen ist. (3) Wenn bei der Erstellung von Jahresabschlissen und anderen

Abschlilssen vom Auftraggeber erhebliche Risken nicht bekannt gegeben

nach Wahl des Berufsberechtigten entweder mit oder ohne elektronische Ersatzpflichten.
Datenverarbeitung erstelit werden. Fir den Fall des Einsatzes von
ist der Auftraggeber, nicht der

elektronischer Datenverarbsitung

Berufsberechtigte, die nach den DSG notwendigen

Registrierungen oder Verstandigungen vorzunehmen.

Auftragsverhaltnisses nicht in seinem Unternehmen oder in einem ihm
nahestehenden Unternehmen zu beschiftigen, widrigenfalls er sich zur

worden sind, bestehen fir den Auftragnehmer insoweit keinerlei

4. Sicherung der Unabh#ngigkeit

(1)  Der Auftraggeber ist verpflichtet, alle Vorkehrungen zu treffen, um

(6) Der Auftraggeber verpfiichtet sich, Mitarbeiter des Berufsberechtigten zu verhindern, dass die Unabhéngigkeit
Jahres nach Beendigung des Berufsberechtigten geféhrdet wird, und hat selbst jede Gefahrdung dieser
Unabhangigkeit zu unterlassen. Dies gilt insbesondere fiir Angebote auf
Ansteliung und fir Angebote, Auftrige auf eigene Rechnung zu

Bezahlung eines Jahresbezuges des {ibernommenen Mitarbeiters an den Ubernehmen.

Berufsberechtigten verpflichtet.

1. Geltungsbereich

Die Auftragsbedingungen des |. Teiles gelten fur Vertrage (ber
(gesetzliche und freiwillige) Prifungen mit und ohne Bestétigungsvermerk,
Gutachten, gerichtliche Sachversténdigentétigkeit, Erstellung von Jahres-

(2) Der Auftraggeber stimmt zu, dass seine personlichen Daten,
nimlich sein Name sowie
Leistungszeitraum der zwischen
Auitraggeber vereinbarten Leistungen (sowohl Priifungs- als auch

Berufsberechtigten

Nichtpriiffungsleistungen) zum Zweck der Uberpriifung des

Vorliegens von Befangenheits- oder AusschlieBungsgriinden iSd

und anderen Abschlilssen, Steuerberatungstatigkeit und tber andere im ins Ausland ibermittelt

Rahmen eines Werkvertrages zu erbringende Tatigkeiten mit Ausnahme
der Filhrung der Bicher, der Vornahme der Personalsachbearbeitung und
der Abgabenverrechnung.

Die Auftragsbedingungen
ausdrticklich oder stillschweigend vereinbart ist. Darilber hinaus sind sie
mangels anderer Vereinbarung Auslegungsbehelf.

Punkt 8 gilt auch gegenliber Dritten, die vom Beauftragten zur

der  Auftraggeber  den

§§ 271 ff UGB im Informationsverbund (Netzwerk), dem der
Berufsberechtigte angehdrt, verarbeitet und zu diesem Zweck an die
iibrigen Mitglieder des Informationsverbundes (Netzwerkes) auch

Ubermittiungsempfinger wird dem Auftraggeber auf dessen Wunsch
vom beauftragten Berufsberechtigten zugesandt). Hierfiir entbindet
Berufsberechtigten

Datenschutzgesetz und gem § 91 Abs 4 Z 2 WTBG ausdriicklich von

gelten, wenn ihre Anwendung d Verschwil heitspflicht. Der Auftraggeber nimmt in diesem

D

Zusammenhang des Weiteren zur Kenntnis, dass in Staaten, die
nicht Mitglieder der EU sind, ein niedrigeres Datenschutzniveau als

in der EU herrschen kann. Der Auftraggeber kann diese Zustimmung

Erflllung des Auftrages im Einzelfall herangezogen werden.

jederzeit schriftlich an den Berufsberechtigten widerrufen.



5. Berichterstattung und Kommunikation

(1)  Bei Prifungen und Gutachten ist, soweit nichts anderes vereinbart
wurde, ein schriftlicher Bericht zu erstatten.

(2)  Alle Auskiinfte und Stellungnahmen vom Berufsberechtigten und
seinen Mitarbeitern sind nur dann verbindlich, wenn sie schriftlich erfolgen
oder schriftlich bestatigt werden. Als schriftliche Stellungnahmen geiten
nur solche, bei denen eine firmenmaRige Unterfertigung erfolgt. Als
schrifiche  Stellungnahmen  gelten  keinesfalls  Ausklnfte auf
elektronischem Wege, insbesondere auch nicht per E-Mail.

(3) Bei elektronischer Obermittiung von Informationen und Daten
koénnen Ubertragungsfehler nicht ausgeschlossen werden. Der
Berufsberechtigte und seine Mitarbeiter haften nicht fur Schéden, die
durch die elekironische Ubermittlung verursacht werden. Die elekironische
Ubermittiung erfolgt ausschiieBlich auf Gefahr des Auftraggebers. Dem
Aufiraggeber ist es bewusst, dass bei Benutzung des Internet die
Geheimhaltung nicht gesichert ist. Weiters sind Anderungen oder
Ergénzungen zu Dokumenten, die Obersandt werden, nur mit
ausdrlcklicher Zustimmung zuldssig.

(4) Der Empfang und die Weiterleitung von Informationen an den
Berufsberechtigten und seine Mitarbeiter sind bei Verwendung von
Telefon - insbesondere in Verbindung von automatischen
Anrufbeantwortungssystemen, Fax, E-Mail und anderen elektronischen
Kommunikationsmittel — nicht immer sichergestelit. Auftrige und wichtige
Informationen gelten daher dem Berufsberechtigten nur dann als
zugegangen, wenn sie auch schriftlich zugegangen sind, es sei denn, es
wird im Einzelfall der Empfang ausdriicklich bestétigt. Automatische
Ubermittlungs- und Lesebestitigungen gelten nicht als solche
ausdriicklichen Empfangsbestéitigungen. Dies gilt insbesondere fir die
Ubermittlung von Bescheiden und anderen Informationen Uber Fristen.
Kritische und wichtige Mitteilungen missen daher per Post oder Kurier an
den Berufsberechtigten gesandt werden. Die Ubergabe von Schriftstlicken
an Mitarbeiter auerhalb der Kanzlei gilt nicht als Ubergabe.

(5) Der Auftraggeber stimmt zu, dass er vom Berufsberechtigten
wiederkehrend allgemeine steuerrechtliche und allgemeine
wirtschaftsrechtliche Informationen elektronisch iibermittelt bekommt. Es
handelt sich dabei nicht um unerbetene Nachrichten gemag § 107 TKG.

6. Schutz des geistigen Eigentums des Berufsberechtigten

(1)  Der Auftraggeber ist verpflichtet, dafir zu sorgen, dass die im
Rahmen des Aufirages vom Berufsberechtigten erstellten Berichte,
Gutachten, Organisationspléine, Entwirfe, Zeichnungen, Berechnungen
und dergleichen nur fur Auftragszwecke (z.B. gemaR § 44 Abs 3 ESIG
1988) verwendet werden. Im Ubrigen bedarf die Weitergabe beruflicher
schriftlicher als auch miindlicher AuRerungen des Berufsberechtigten an
einen Dritten zur Nutzung der schriffichen Zustimmung des
Berufsberechtigten.

(2) Die Verwendung schriftlicher als auch mdndlicher beruflicher
AuRerungen des Berufsberechtigten zu Werbezwecken ist unzuldssig; ein
Verstofd berechtigt den Berufsberechtigten zur fristlosen Kiindigung aller
noch nicht durchgeflihrten Auftréige des Auftraggebers.

(3) Dem Berufsberechtigten verbleibt an seinen Leistungen das
Urheberrecht. Die Einrdumung von Werknutzungsbewilligungen bleibt der
schriftlichen Zustimmung des Berufsberechtigten vorbehalten.

7. Mangelbeseitigung

(1)  Der Berufsberechtigte ist berechtigt und verpflichtet, nachtréglich
hervorkommende Unrichtigkeiten und Mangel in seiner beruflichen
schriftlicher als auch miindficher AuBerung zu beseitigen, und verpflichtet,
den Auftraggeber hievon unverziglich zu verstéindigen. Er ist berechtigt,
auch tber die urspringliche AuRerung informierte Dritte von der Anderung
zu versténdigen.

(2)  Der Auftraggeber hat Anspruch auf die kostenlose Beseitigung von
Unrichtigkeiten, sofern diese durch den Auftragnehmer zu vertreten sind;
dieser Anspruch erlischt sechs Monate nach erbrachter Leistung des
Berufsberechtigten bzw. ~ falls eine schriftliche AuBlerung nicht
abgegeben wird — sechs Monate nach Beendigung der beanstandeten
Tatigkeit des Berufsberechtigten.

(3) Der Auftraggeber hat bei Fehlschidgen der Nachbesserung
etwaiger Mange! Anspruch auf Minderung. Soweit darliber hinaus
Schadenersatzansprliche bestehen, gilt Punkt 8.

8. Haftung

(1) Der Berufsberechtigte haftet nur fur vorsétzliche und grob
fahrigssig verschuldete Verletzung der (ibernommenen Verpflichtungen.

(2) Im Falle grober Fahridssigkeit betrdgt die Ersatzpflicht des
Berufsberechtigten hichstens das zehnfache der
Mindestversicherungssumme der Berufshaftpflichtversicherung gemé&f
§ 11 Wirschaftstreuhandberufsgesetz (WTBG) in der jeweils geltenden
Fassung.

(3) Jeder Schadenersatzanspruch kann nur innerhalb von sechs
Monaten nachdem der oder die Anspruchsberechtigten von dem Schaden
Kenntnis erlangt haben, spatestens aber innerhalb von drei Jahren ab
Eintritt des (Primar)Schadens nach dem anspruchsbegriindenden Ereignis
gerichtlich geltend gemacht werden, sofern nicht in gesetzlichen
Vorschriften zwingend andere Verjshrungsfristen festgesetzt sind.

(4)  Gilt for Tatigkeiten § 275 UGB kraft zwingenden Rechtes, so gelten
die Haftungsnormen des § 275 UGB insoweit sie zwingenden Rechtes
sind und zwar auch dann, wenn an der Durchfiihrung des Auftrages
mehrere Personen beteiliggt gewesen oder mehrere zum Ersatz
verpflichtete Handlungen begangen worden sind, und ohne Ricksicht
darauf, ob andere Beteiligte vorsétzlich gehandelt haben.

(5)  In Fallen, in denen ein formiicher Bestétigungsvermerk erteilt wird,
beginnt die Verahrungsfrist spétestens mit Ereilung des
Bestatigungsvermerkes zu laufen.

(6) Wird die Tétigkeit unter Einschaltung eines Dritten, z.B. eines
Daten verarbeitenden Unternehmens, durchgefithrt und der Auftraggeber
hievon benachrichtigt, so gelten nach Gesetz und den Bedingungen des
Dritten entstehende Gewdhrleistungs- und Schadenersatzanspriiche
gegen den Dritten als an den Auftraggeber abgetreten. Der
Berufsberechtigte haftet nur filr Verschulden bei der Auswahi des Dritten.

(7)  Eine Haftung des Berufsberechtigten einem Dritten gegendber wird
bei Weitergabe schriftlicher als auch mindlicher beruflicher Auerungen
durch den Auftraggeber ohne Zustimmung oder Kenntnis des
Berufsberechtigten nicht begrindet.

(8) Die vorstehenden Bestimmungen gelten nicht nur im Verhéltnis
zum Auftraggeber, sondern auch gegentber Dritten, soweit ihnen der
Berufsberechtigte ausnahmsweise doch filr seine Tétigkeit haften sollte.
Ein Dritter kann jedenfalls keine Anspriche stellen, die ber einen
allfalligen Anspruch des Auftraggebers hinausgehen. Die
Haftungshéchstsumme gilt nur insgesamt einmal fiir alle Geschédigten,
einschlieRlich der Ersatzansprilche des Auftraggebers selbst, auch wenn
mehrere Personen (der Aufiraggeber und ein Dritter oder auch mehrere
Dritte) geschadigt worden sind; Geschédigte werden nach ihrem
Zuvorkommen befriedigt.

9. Verschwiegenheitspflicht, Datenschutz

(1)  Der Berufsberechtigte ist gemaR § 91 WTBG verpflichtet, dber alle
Angelegenheiten, die ihm im Zusammenhang mit seiner Tétigkeit fur den
Auftraggeber bekannt werden, Stillschweigen zu bewahren, es sei denn,
dass der Aufiraggeber ihn von dieser Schweigepflicht entbindet oder
gesetzliche AuBerungspflichten entgegen stehen.

(2) Der Berufsberechtigte darf Berichte, Gutachien und sonstige
schriftiche AuRerungen Gber die Ergebnisse seiner Tétigkeit Dritten nur
mit Einwilligung des Auftraggebers aushiindigen, es sei denn, dass eine
gesetzliche Verpflichtung hiezu besteht.

(3) Der Berufsberechtigte ist  befugt, ihm  anvertraute
personenbezogene Daten im Rahmen der Zweckbestimmung des
Auftrages zu verarbeiten oder durch Dritte gem#@ Punkt 8 Abs 6
verarbeiten zu lassen. Der Berufsberechtigte gewdhrieistet geman § 15
Datenschutzgesetz die Verpflichtung zur Wahrung des
Datengeheimnisses. Dem Berufsberechtigten (berlassenes Material
(Datentréger, Daten, Kontrolizahlen, Analysen und Programme) sowie alle
Ergebnisse aus der Durchfilhrung der Arbeiten werden grundsétzlich dem
Aufiraggeber gem#R § 11 Datenschutzgesetz zuriickgegeben, es sei
denn, dass ein schrifilicher Auftrag seitens des Auftraggebers vorliegt,
Material bzw. Ergebnis an Dritte weiterzugeben. Der Berufsberechtigte
verpfiichtet sich, Vorsorge zu treffen, dass der  Auftraggeber seiner
Auskunftspflicht  laut § 26 Datenschutzgesetz nachkommen kann. Die
dazu notwendigen Auftrage des Auftraggebers sind schrifflich an den
Berufsberechtigten weiterzugeben. Sofern fiir solche Auskunftsarbeiten
kein Honorar vereinbart wurde, ist nach tatsichlichem Aufwand an den
Aufiraggeber zu verrechnen. Der Verpflichtung zur Information der
Betroffenen bzw. Registrierung im Datenverarbeitungsregister hat der
Auftraggeber nachzukommen, sofern nichts Anderes ausdricklich
schriftlich vereinbart wurde.



10. Kuindigung

(1)  Soweit nicht etwas Anderes schriftiich vereinbart oder gesetzlich
zwingend vorgeschrieben ist, kénnen die Vertragspartner den Vertrag
jederzeit mit sofortiger Wirkung kaindigen. Der Honoraranspruch bestimmt
sich nach Punkt 12.

(2) Ein — im Zweifel stets anzunehmender — Dauerauftrag (auch mit
Pauschalvergiitung) kann allerdings, soweit nichts Anderes schriftlich
vereinbart ist, ohne Vorliegen eines wichtigen Grundes (vergleiche § 88
Abs 4 WTBG) nur unter Einhaltung einer Frist von drei Monaten zum Ende
eines Kalendermonats gek(ndigt werden.

(3) Bei einem gekUndigten Dauerauftragsverhaltnis zghlen - auBer in
Fidllen des Abs 5 - nur jene einzelnen Werke zum verbieibenden
Auftragsstand, deren vollstindige oder Gberwiegende Ausfihrung
innerhalb der Kundigungsfrist méglich ist, wobei Jahresabschlisse und
Jahressteuererklarungen innerhalb von 2 Monaten nach Bilanzstichtag als
iberwiegend ausfithrbar anzusehen sind. Diesfalls sind sie auch
tatsdchlich innerhalb berufsiiblicher Frist fertig zu stellen, sofern sémtliche
erforderlichen Unterlagen unverztiglich zur Verfiigung gesteilt werden und
soweit nicht ein wichtiger Grund iSd § 88 Abs 4 WTBG vorliegt.

4) Im Falle der Kindigung gemaR Abs 2 ist dem Auftraggeber
innerhalb Monatsfrist schriftlich bekannt zu geben, welche Werke im
Zeitpunkt der Kiindigung.des Auftragsverhsitnisses noch zum fertig zu
stellenden Auftragsstand zahien.

(5)  Unterbleibt die Bekanntgabe von noch auszufihrenden Werken
innerhalb dieser Frist, so gilt der Dauerauftrag mit Fertigstellung der zum
Zeitpunkt des Einlangens der Kuindigungserkidrung begonnenen Werke
als beendet.

(6)  Widren bei einem Dauerauftragsverhaitnis im Sinne der Abs 2 und
3 - gleichgultig aus welchem Grunde - mehr als 2 gleichartige,
Ublicherweise nur einmal jéhrlich zu erstellende Werke (zB.
Jahresabschilisse, Steuererkldrungen etc.) fertig zu stellen, so zéhlen die
darber hinaus gehenden Werke nur bei ausdriicklichem Einversténdnis
des Auftraggebers zum verbleibenden Auftragsstand. Auf diesen Umstand
ist der Auftraggeber in der Mitteilung gemd® Abs4 gegebenenfalls
ausdrlicklich hinzuweisen.

11. Annahmeverzug und unteriassene Mitwirkung des Auftraggebers

Kommt der Auftraggeber mit der Annahme der vom Berufsberechtigten
angebotenen Leistung in Verzug oder unterldsst der Auftraggeber eine
ihm nach Punkt 3 oder sonst wie obliegende Mitwirkung, so ist der
Berufsberechtigte zur fristiosen Kiindigung des Vertrages berechtigt.
Seine Honoraranspriiche bestimmen sich nach Punkt 12. Annahmeverzug
sowie unterlassene Mitwirkung seitens des Auftraggebers begriinden auch
dann den Anspruch des Berufsberechtigten auf Ersatz der ihm hierdurch
entstandenen Mehraufwendungen sowie des verursachten Schadens,
wenn der Berufsberechtigte von seinem Kindigungsrecht keinen
Gebrauch macht.

12. Honoraranspruch

(1) Unterbleibt die Ausfihrung des Auftrages (z.B. wegen Ktindigung),
so gebihrt dem Berufsberechtigten gleichwohi das vereinbarte Entgelt,
wenn er zur Leistung bereit war und durch Umsténde, deren Ursache auf
Seiten des Bestellers liegen, daran verhindert worden ist (§ 1168 ABGB);
der Berufsberechtigte braucht sich in diesem Fall nicht anrechnen zu
lassen, was er durch anderweitige Verwendung seiner und seiner
Mitarbeiter Arbeitskraft erwirbt oder zu erwerben unteriésst.

(2) Unterbleibt eine zur Ausfihrung des Werkes erforderliche
Mitwirkung des Auftraggebers, so ist der Berufsberechtigte auch
berechtigt, ihm zur Nachholung eine angemessene Frist zu setzen mit der
Erkisrung, dass nach fruchtiosem Verstreichen der Frist der Vertrag als
aufgehoben gelte, im Ubrigen gelten die Folgen des Abs 1.

(3)  Kundigt der Berufsberechtigte ohne wichtigen Grund zur Unzeit, so
hat er dem Auftraggeber den daraus entstandenen Schaden nach
MaRgabe des Punkies 8 zu erseizen.

(4) st der Auftraggeber — auf die Rechtslage hingewiesen — damit
einverstanden, dass sein bisheriger Vertreter den Auftrag ordnungsgemaf
zu Ende flihrt, so ist der Auftrag auch auszufiihren.

13. Honorar

(1)  Sofern nicht ausdriicklich Unentgeltiichkeit, aber auch nichts
Anderes vereinbart ist, wird gem3f § 1004 und § 1152 ABGB eine
angemessenen Entlohnung geschuldet. Sofern nicht nachweislich eine
andere Vereinbarung getroffen wurde sind Zahlungen des Auftraggebers
immer auf die &lteste Schuld anzurechnen. Der Honoraranspruch des
Berufsberechtigten ergibt sich aus der zwischen ihm und seinem
Auftraggeber getroffenen Vereinbarung.

(2) Das gute Einvemehmen zwischen den zur Auslbung eines
Wirtschaftstreuhandberufes Berechtigten und ihren Auftraggebern wird vor
allem durch maglichst kiare Entgeltvereinbarungen bewirkt.

(3) Die kleinste verrechenbare Leistungseinheit betrégt eine viertel
Stunde.

(4) Auch die Wegzeit wird Oblicherweise im notwendigen Umfang
verrechnet.

(5) Das Aktenstudium in der eigenen Kanzlei, das nach Art und
Umfang zur Vorbereitung des Berufsberechtigten notwendig ist, kann
gesondert verrechnet werden.

(6) Erweist sich durch nachtriglich hervorgekommene besondere
Umstsinde oder besondere Inanspruchnahme durch den Auftraggeber ein
bereits vereinbartes Entgelt als unzureichend, so sind Nachverhandlungen
mit dem Ziel, ein angemessenes Entgelt nachtréglich zu vereinbaren,
uiblich, Dies ist auch bei unzureichenden Pauschathonoraren (blich.

(7) Die Berufsberechtigten verrechnen die Nebenkosten und die
Umsatzsteuer zusétzlich.

(8) Zu den Nebenkosten z#hlen auch belegte oder pauschalierte
Barauslagen, Reisespesen (bei Bahnfahrten 1. Klasse, gegebenenfalls
Schlafwagen), Disten, Kilometergeld, Fotokopierkosten und &hnliche
Nebenkosten.

(9) Bel besonderen Haftpflichtversicherungserfordernissen zéhlen die
betreffenden Versicherungsprémien zu den Nebenkosten.

(10) Weiters sind als Nebenkosten auch Personal- und
Sachaufwendungen fir die Ersteliung von Berichten, Gutachten ud.
anzusehen.

(11) Fur die Ausfhrung eines Aufirages, dessen gemeinschaftliche
Erledigung mehreren Berufsberechtigten bertragen worden ist, wird von
jedem das seiner Tatigkeit entsprechende Entgelt verrechnet.

(12) Enigelte und Entgelivorschiisse sind mangels anderer
Vereinbarungen sofort nach deren schriftlicher Geltendmachung féllig. Fir
Entgeltzahlungen, die spater als 14 Tage nach Félligkeit geleistet werden,
kénnen Verzugszinsen verrechnet werden. Bei beiderseitigen
Unternehmergeschéften gelten Verzugszinsen in der Héhe von 8 % Uber
dem Basiszinssatz als vereinbart (siehe § 352 UGB).

(13) Die Verjahrung richtet sich nach § 1486 ABGB und beginnt mit
Ende der Leistung bzw. mit spéterer, in angemessener Frist erfolgter
Rechnungslegung zu laufen.

(14) Gegen Rechnungen kann innerhalb von 4 Wochen ab
Rechnungsdatum schriftiich beim Berufsberechtigten Einspruch erhoben
werden. Andernfalls gilt die Rechnung als anerkannt. Die Aufnahme einer
Rechnung in die Bilcher gilt jedenfalls als Anerkenntnis.

(15)  Auf die Anwendung des § 934 ABGB im Sinne des § 351 UGB, das
ist die Anfechtung wegen Verkirzung Uber die Héifte fir Geschafte unter
Unternehmern, wird verzichtet.

14. Sonstiges

(1)  Der Berufsberechtigte hat neben der angemessenen Gebuhren-
oder Honorarforderung Anspruch auf Ersatz seiner Auslagen. Er kann
entsprechende Vorschilsse verlangen und seine (forigesetzte)-Tatigkeit
von der Zahlung dieser Vorschlisse abhéngig machen. Er kann auch die
Auslieferung des Leistungsergebnisses von der vollen Befriedigung seiner
Anspriiche abhéingig machen. Auf das gesetzliche Zurlickbehaltungsrecht
(§ 471 ABGB, § 369 UGB) wird in diesem Zusammenhang verwiesen.
Wird das Zurlickbehaltungsrecht zu Unrecht ausgelbt, haftet der
Berufsberechtigte nur bei krass grober Fahrigssigkeit bis zur Hhe seiner
noch offenen Forderung. Bei Dauervertréigen darf die Erbringung weiterer
Leistungen bis zur Bezahiung friherer Leistungen verweigert werden. Bei
Erbringung von Teilleistungen und offener Teilhonorierung gilt dies
sinngemaR.



(2) Nach Ubergabe samtlicher, vom Wirtschaftstreuhénder erstellten
aufbewahrungspflichtigen Daten an den Auftraggeber bzw. an den
nachfolgenden Wirtschaftstreuhéinder ist der Berufsberechtigte berechtigt,
die Daten zu I8schen.

(3) Eine Beanstandung der Arbeiten des Berufsberechtigten berechtigt,
aufer bei offenkundigen wesentlichen Méngeln, nicht zur Zuriickhaltung
der ihm nach Abs 1 zustehenden Vergitungen.

(4)  Eine Aufrechnung gegen Forderungen des Berufsberechtigten auf
Vergitungen nach Abs 1 ist nur mit unbestrittenen oder rechtskraftig
festgesteliten Forderungen zuléssig.

(5) Der Berufsberechtigte hat auf Verlangen und Kosten des
Auftraggebers alle Unterlagen herauszugeben, die er aus Anlass seiner
Tatigkeit von diesem erhalten hat. Dies gilt jedoch nicht fir den
Schrifiwechsel zwischen dem  Berufsberechtigten und  seinem
Auftraggeber und fir die Schriftstiicke, die dieser in Urschrift besitzt und
fur  Schrifisticke, die einer Aufbewahrungspflicht nach der
Geldwascherichtlinie unterliegen. Der Berufsberechtigte kann von
Unterlagen, die er an den Auftraggeber zurlckgibt, Abschriften oder
Fotokopien anfertigen. Der Auftraggeber hat hiefur die Kosten insoweit zu
tragen als diese Abschriften oder Fotokopien zum nachtréglichen
Nachweis der ordnungsgemifien Erfillung der Berufspflichten des
Berufsberechtigten erfordertich sein kénnten.

(6)  Der Auftragnehmer ist berechtigt, im Falle der Auftragsbeendigung
fur welterfhrende Fragen nach Auftragsbeendigung und die Gewéhrung
des Zugangs zu den relevanten Informationen Uber das geprifte
Unternehmen ein angemessenes Entgelt zu verrechnen.

(7) Der Auftraggeber hat die dem Berufsberechtigten Ubergebenen
Unterlagen nach Abschluss der Arbeiten binnen 3 Monaten abzuholen.
Bei Nichtabholung tibergebener Unterlagen kann der Berufsberechtigte
nach zweimaliger nachwelislicher Aufforderung an den Auftraggeber,
ibergebene Unterlagen abzuholen, diese auf dessen Kosten zurlickstellen
und/oder Depotgebiihren in Rechnung stellen.

(8)  Der Berufsberechtigte ist berechtigt, fallige Honorarforderungen mit
etwaigen Depotguthaben, Verrechnungsgeldern, Treuhandgeldern oder
anderen in seiner Gewahrsame befindlichen liquiden Mitteln auch bei
ausdricklicher Inverwahrungnahme zu kompensieren, sofern der
Auftraggeber mit einem Gegenanspruch des Berufsberechtigen rechnen
musste.

(9)  Zur Sicherung einer bestehenden oder kiinftigen Honorarforderung
ist der Berufsberechtigte berechtigt, ein finanzamtliches Guthaben oder
ein anderes Abgaben- oder Beitragsguthaben des Auftraggebers auf ein
Anderkonto zu transferieren. Diesfalls ist der Auftraggeber vom erfolgten
Transfer zu verstindigen. Danach kann der sichergestelite Betrag
entweder im Einvernehmen mit dem Auftraggeber oder bei
Vollstreckbarkeit der Honorarforderung eingezogen werden.

15. Anzuwendendes Recht, Erfiillungsort, Gerichtsstand

(1) Fir den Auftrag, seine Durchfihrung und die sich hieraus
ergebenden Anspriche gilt nur ésterreichisches Recht.

(2)  Erfillungsort ist der Ort der berufichen Niederlassung des
Berufsberechtigten. .

(3)  Fur Streitigkeiten ist das Gericht des Erfilllungsortes zusténdig.

16. Ergénzende Bestimmungen fur Prfungen

(1)  Bel Abschlusspriffungen, die mit dem Ziel der Erfeilung eines
férmlichen Bestatigungsvermerkes durchgefihrt werden (wie z.B. §§ 268if
UGB) erstreckt sich der Auftrag, soweit nicht anderweitige schriftliche
Vereinbarungen getroffen worden sind, nicht auf die Prifung der Frage, ob
die Vorschriften des Steuerrechts oder Sondervorschriften, wie z.B. die
Vorschrifien des Preis-, Wettbewerbsbeschrankungs- und Devisenrechts,
eingehalten sind. Die Abschlussprifung erstreckt sich auch nicht auf die
Prifung der Fahrung der Geschéfte hinsichtiich Sparsamkeit,
Wirtschaftlichkeit und ZweckméRigkeit. Im Rahmen der Abschlusspriifung
besteht auch keine Verpflichtung zur Aufdeckung von Buchfélschungen
und sonstigen UnregelmaRigkeiten.

(2) Bei Abschiusspriffungen ist der Jahresabschluss, wenn ihm der
uneingeschrénkte oder eingeschréinkte Bestétigungsvermerk beigesetzt
werden kann, mit jenem Bestétigungsvermerk zu versehen, der der
betreffenden Unternehmensform entspricht.

(3) Wird ein Jahresabschiuss mit dem Bestitigungsvermerk des
Priifers verdffentlicht, so darf dies nur in der vom Priifer bestatigten oder
in einer von ihm ausdriicklich zugelassenen anderen Form erfolgen.

(4)  Widerruft der Prifer den Bestatigungsvermerk, so darf dieser nicht
weiterverwendet werden. Wurde der Jahresabschluss mit dem
Bestatigungsvermerk  verdffentlicht, so ist auch der Widerruf zu
veréffentlichen.

(5)  Fur sonstige gesetzliche und freiwillige Abschlussprifungen sowie
fur andere Prifungen gelten die obigen Grundséize sinngeman.

17. Ergénzende Bestimmungen fir die Erstellung von
Jahres- und anderen Abschlissen,
fur Beratungstétigkeit und andere im Rahmen eines
Werkvertrages zu erbringende T#tigkeiten

(1)  Der Berufsherechtigte ist berechtigt, bei obgenannten Tétigkeiten
die Angaben des Auftraggebers, insbesondere Zahlenangaben, als richtig
anzunehmen. Er hat jedoch den Auftraggeber auf von ihm festgestellte
Unrichtigkeiten hinzuweisen. Der  Auftraggeber hat dem
Berufsberechtigten alle fur die Wahrung von Fristen wesentlichen
Unteriagen, insbesondere Steuerbescheide, so rechizeitig vorzulegen,
dass dem Berufsberechtigten eine angemessene Bearbeitungszeit,
mindestens jedoch eine Woche, zur Verfligung steht.

(2) Mangels einer anderweitigen schriftlichen Vereinbarung umfasst
die Beratungstétigkeit folgende T4tigkeiten:

a) Ausarbeitung der Jahressteuererkldrungen fiir die Einkommen- oder
Kérperschaftsteuer sowie Umsatzsteuer und zwar auf Grund der
vom Auftraggeber vorzulegenden oder vom Aufiragnehmer
erstellten Jahresabschliisse und sonstiger, fir die Besteuerung
erforderlichen Aufstellungen und Nachweise.

b)  Priifung der Bescheide zu den unter a) genannten Erkl&rungen.

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

d) Mitwirkung bei Betriebsprifungen und Auswertung der Ergebnisse
von Betriebspriifungen hinsichttich der unter a) genannten Steuern.

e) Mitwirkung im Rechtsmittelverfahren hinsichtlich der unter a)
genannten Steuern. Erhalt der Berufsberechtigte fir die laufende
Steusrberatung ein Pauschalhonorar, so sind mangels anderweitiger
schriftiicher Vereinbarungen die unter d) und e) genannten
Tétigkeiten gesondert zu honorieren.

(3) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen der Einkommensteuer,
Kérperschaftsteuer und Einheitsbewertung sowie aller Fragen der
Umsatzsteuer, Lohnsteuer und sonstiger Steuern und Abgaben erfolgt nur
auf Grund eines besonderen Auftrages. Dies giit auch fir

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

b) die \Verteidigung und die Beiziehung zu dieser im
Finanzstrafverfahren,

c) die beratende und gutachtliche Tétigkeit im Zusammenhang mit
Griindung, Umwandlung, Verschmelzung, Kapitalerhdhung und -
herabsetzung, Sanierung, Eintritt und Ausscheiden eines
Gesellschafters, Betriebsverduerungen, Liquidation,
betriebswirtschaftiiche Beratung und andere Titigkeiten geman
§§ 3 bis 5 WTBG,

d) die Verfassung der Eingaben zum Firmenbuch im Zusammenhang
mit  Jahresabschlissen einschlieflich der erforderlichen
Evidenzfihrungen.

(4) Soweit die Ausarbeitung der Umsatzsteuerjahreserkidrung zum

tibernommenen Auftrag zihlt, gehért dazu nicht die Uberprifung etwaiger

besonderer buchméRiger Voraussetzungen sowie die Priifung, ob alle in

Betracht kommenden  umsatzsteuerrechtlichen  Beglnstigungen

wahrgenommen worden sind, es sei denn, hierliber besteht eine

nachweisliche Beauftragung.

(5) Vorstehende Absatze gelten nicht bei Sachversténdigentétigkeit.

II. TEIL
18. Geltungsbereich
Die Auftragsbedingungen des II. Teiles geiten fiir Werkvertréige Uber die
Fiihrung der Buicher, die Vornahme der Personalsachbearbeitung und die
Abgabenverrechnung.

19. Umfang und Ausfihrung des Auftrages

(1)  Aufdie Absatze 3 und 4 der Préambel wird verwiesen.



(2) Der Berufsberechtigte ist berechtigt, die ihm ertellten Auskinfte
und Ubergebenen Unterlagen des Auftraggebers, insbesondere
Zahlenangaben, als richtig und vollstindig anzusehen und der
Buchflihrung zu Grunde zu legen. Der Berufsberechtigte ist ohne
gesonderten schriftlichen Auftrag nicht verpflichtet, Unrichtigkeiten fest zu
stellen. Stellt er allerdings Unrichtigkeiten fest, so hat er dies dem
Auftraggeber bekannt zu geben.

(8) Falls fur die im Punkt 18 genannten Tétigkeiten ein
Pauschalhonorar vereinbart ist, so sind mangels anderweitiger schriftlicher
Vereinbarung die Verfretungstétigkeit im Zusammenhang mit abgaben-
und beitragsrechtlichen Prifungen aller Art einschlieBlich der Abschiuss
von Vergleichen Uber Abgabenbemessungs- oder Beitragsgrundlagen,
Berichterstattung, Rechtsmittelerhebung us gesondert zu honorieren.

(4) Die Bearbeitung besonderer Einzelfragen im Zusammenhang mit
den im Punkt 18 genannten Té&tigkeiten, insbesondere Feststeliungen
tber das prinzipielle Vorliegen einer Pfiichtversicherung, erfolgt nur
aufgrund eines besonderen Auftrages und ist nach dem L. oder Ill. Teil der
vorliegenden Auftragsbedingungen zu beurteilen.

(5) Ein vom Berufsberechtigten bei einer Behdrde (z.B. Finanzamt,
Sozialversicherungstréiger) elekironisch eingereichtes Anbringen ist als
nicht von ihm beziehungsweise vom Ubermiitelnden Bevollméchtigten
unterschrieben anzusehen.

20. Mitwirkungspflicht des Auftraggebers

Der Auftraggeber hat dafiir zu sorgen, dass dem Berufsberechtigten auch
ohne dessen besondere Aufforderung alle fir die Filhrung der Blicher, die
Vornahme der Personalsachbearbeitung und die Abgabenverrechnung
notwendigen Auskinfte und Unterlagen zum vereinbarten Termin zur
Verfiigung stehen.

21. Ktindigung

(1)  Soweit nicht etwas Anderes schriftlich vereinbart ist, kann der
Vertrag ohne Angabe von Griinden von jedem der Vertragspartner unter
Einhaltung einer dreimonatigen Kiindigungsfrist zum Ende eines
Kalendermonats gekindigt werden.

(2) Kommt der Auftraggeber seiner Verpflichtung gem&R Punkt 20
wiederholt nicht nach, berechtigt dies den Berufsberechtigten zu sofortiger
fristloser Kindigung des Vertrages.

(3) Kommt der Berufsberechtigte mit der Leistungsersteliung aus
Griinden in Verzug, die er allein zu vertreten hat, so berechtigt dies den
Auftraggeber zu sofortiger fristloser Klindigung des Vertrages.

(4)  Im Falle der Kiindigung des Auftragsverhalitnisses z&hlen nur jene
Werke zum Auftragsstand, an denen der Auftragnehmer bereits arbeitet
oder die Uberwiegend in der Kiindigungsfrist fertig gestellt werden kénnen
und die er binnen eines Monats nach der Klindigung bekannt gibt.

22. Honorar und Honoraranspruch

(1)  Sofern nichts Anderes schriftlich vereinbart ist, gilt das Honorar als
jewells fur ein Auftragsjahr vereinbart. .

(2) Bei Vertragsaufissung gem&f Punkt 21 Abs 2 behélt der
Berufsberechtigte den vollen Honoraranspruch fiir drei Monate. Dies gilt
auch bei Nichteinhaltung der Kiindigungsfrist durch den Aufiraggeber.

(3) Bei Vertragsaufldsung gemsB Punkt 21 Abs 3 hat der
Berufsberechtigte nur Anspruch auf Honorar fiir seine bisherigen
Leistungen, sofem sie fir den Auftraggeber verwertbar sind.

(4) st kein Pauschalhonorar vereinbart, richtet sich die Hoéhe des
Honorars gemaR Abs 2 nach dem Monatsdurchschnitt des laufenden
Auftragsjahres bis zur Vertragsaufiésung.

(5) Sofern nicht ausdricklich Unentgeltlichkeit, aber auch nichts
Anderes vereinbart ist, wird gemaR § 1004 und § 1152 ABGB eine
angemessenen Entlohnung geschuldet. Sofern nicht nachweislich eine
andere Vereinbarung getroffen wurde sind Zahlungen des Auftraggebers
immer auf die slteste Schuld anzurechnen. Der Honoraranspruch des
Berufsberechtigten ergibt sich aus der zwischen ihm und seinem
Auftraggeber getroffenen Vereinbarung. Im Ubrigen gelten die unter Punkt
13. (Honorar) normierten Grundsétze.

(6) Auf die Anwendung des § 934 ABGB im Sinne des § 351 UGB, das
ist die Anfechtung wegen Verkiirzung (ber die Hélfte fir Geschéfte unter
Unternehmern, wird verzichtet.

23. Sonstiges

Im Obrigen gelten die Bestimmungen des | Teiles der
Auftragsbedingungen sinngemaB.

Ill. TEIL

24, Geltungsbereich

) Die Aufiragsbedingungen des lll. Teiles gelten fir alile in den
vorhergehenden Teilen nicht erwdihnten Vertrdge, die nicht ais
Werkvertrige anzusehen sind und nicht mit in den vorhergehenden Teilen
erwahnten Vertragen in Zusammenhang stehen.

(2) Insbesondere gilt der Ill. Teil der Auftragsbedingungen fur Vertrédge
{iber einmalige Teilnahme an Verhandlungen, filr T&figkeiten als Organ im
Insolvenzverfahren, fir Vertrage (ber einmaliges Einschreiten und (ber
Bearbeitung der in Punkt 17 Abs 3 erwdhnten Einzelfragen ohne Vorliegen
eines Dauervertrages.

25. Umfang und Ausfilhrung des Auftrages
(1)  Auf die Absatze 3 und 4 der Préambel wird verwiesen.

(2) Der Berufsberechtigte ist berechtigt und verpflichtet, die ihm
erteilten Ausklnfte und Ubergebenen Unterlagen des Auftraggebers,
insbesondere Zahlenangaben, als richtig und vollsténdig anzusehen. Er
hat im Finanzstrafverfahren die Rechte des Auftraggebers zu wahren.

(3) Der Berufsberechtigte ist ohne gesonderten schriftiichen Auftrag
nicht verpflichtet, Unrichtigkeiten fest zu stellen. Stellt er allerdings
Unrichtigkeiten fest, so hat er dies dem Auftraggeber bekannt zu geben.

26. Mitwirkungspflicht des Auftraggebers

Der Auftraggeber hat dafir zu sorgen, dass dem Berufsberechtigten auch
ohne dessen besondere Aufforderung alle notwendigen Auskinfte und
Unterlagen rechtzeitig zur Verfigung stehen.

27. Kiindigung

Soweit nicht etwas Anderes schriftlich vereinbart oder gesetzlich zwingend
vorgeschrieben Ist, kénnen die Vertragspartner den Vertrag jederzeit mit
sofortiger Wirkung kaindigen (§ 1020 ABGB).

28. Honorar und Honoraranspruch

(1)  Sofern nicht ausdrlicklich Unentgeltlichkeit, aber auch nichts
Anderes vereinbart ist, wird gemaR § 1004 und § 1152 ABGB eine
angemessenen Entlohnung geschuldet. Sofern nicht nachweislich eine
andere Vereinbarung getroffen wurde sind Zahlungen des Aufiraggebers
immer auf die diteste Schuld anzurechnen. Der Honoraranspruch des
Berufsberechtigten ergibt sich aus der zwischen ihm und seinem
Auftraggeber getroffenen Vereinbarung. Im Ubrigen geiten die unter Punkt
13. (Honorar) normierten Grundséize.

(2) Im Falle der Kindigung ist der Honoraranspruch nach den bereits
erbrachten Leistungen, sofem sie fir den Auftraggeber verwertbar sind, zu
aliquotieren.

(3)  Auf die Anwendung des § 934 ABGB im Sinne des § 351 UBG, das

ist die Anfechtung wegen Verklirzung Gber die Halfte flir Geschéfte unter
Unternehmern, wird verzichtet,

29. Sonstiges

Die Verweisungen des Punktes 23 auf Bestimmungen des I. Teiles der
Auftragsbedingungen geiten sinngemén.

IV. TEIL

30. Geltungsbereich

Die Auftragsbedingungen des IV. Teiles gelten ausschlieflich fir
Verbrauchergeschéfte gem#R Konsumentenschutzgesetz (Bundesgesetz
vom 8.3.1979/BGBI Nr.140 in der derzeit gilltigen Fassung).



31. Ergéinzende Bestimmungen fur Verbrauchergeschéfte

(1)  Fur Vertraige zwischen Berufsberechtigten und Verbrauchern gelten
die zwingenden Bestimmungen des Konsumentenschutzgesetzes.

(2) Der Berufsberechtigte haftet nur fir vorsétzliche und grob
fahrldssig verschuldete Verletzung der ibernommenen Verpflichtungen.

(3)  Anstelle der im Punkt 8 Abs 2 AAB normierten Begrenzung ist auch
im Falle grober Fahri4ssigkeit die Ersatzpfiicht des Berufsberechtigten
nicht begrenzt.

(4) Punkt 8 Abs 3 AAB (Geltendmachung der Schadenersatz-
anspriche innerhalb einer bestimmten Frist) gilt nicht.

(5)  Rucktrittsrecht gemaB § 3 KSchG:

Hat der Verbraucher seine Veriragserkldrung nicht in den vom
Berufsberechtigten dauernd benitzten Kanzleirdiumen abgegeben, so
kann er von seinem Vertragsantrag oder vom Vertrag zuriicktreten. Dieser
Rucktritt kann bis zum Zustandekommen des Vertrages oder danach
binnen einer Woche erkldrt werden; die Frist beginnt mit der Ausfolgung
einer Urkunde, die zumindest den Namen und die Anschrit des
Berufsberechtigten sowie eine Belehrung (ber das Riicktrittsrecht enthalt,
an den Verbraucher, frihestens jedoch mit dem Zustandekommen des
Vertrages zu laufen. Das Rucktrittsrecht steht dem Verbraucher nicht zu,

1. wenn er selbst die geschéftiiche Verbindung mit dem
Berufsberechtigten oder dessen Beauftragten zwecks Schlieffung dieses
Vertrages angebahnt hat,

2. wenn dem Zustandekommen des Vertrages keine
Besprechungen zwischen den Befeiligten oder ihren Beauftragten
vorangegangen sind oder

3. bei Vertrgen, bei denen die beiderseitigen Leistungen sofort
zu erbringen sind, wenn sie Ublicherweise von Berufsberechtigten
auRerhalb ihrer Kanzleiriume geschlossen werden und das vereinbarte
Entgelt € 15 nicht Gibersteigt.

Der Riicktritt bedarf zu seiner Rechtswirksamkeit der Schriftform. Es
genligt, wenn der Verbraucher ein Schriftstick, das seine
Vertragserkldrung oder die des Berufsberechtigten enthélt, dem
Berufsberechtigten mit einem Vermerk zurlickstellt, der erkennen |dsst,
dass der Verbraucher das Zustandekommen oder die Aufrechterhaltung
des Vertrages ablehnt. Es gentigt, wenn die Erkldrung innerhalb einer
Woche abgesendet wird.

Tritt der Verbraucher gemaR § 3 KSchG vom Vertrag zuriick, so hat Zug
um Zug

1. der Berufsberechtigte alle empfangenen Leistungen samt
gesetzlichen Zinsen vom Empfangstag an zuriickzuerstatten und den vom
Verbraucher auf die Sache gemachten notwendigen und niitzlichen
Aufwand zu ersetzen,

2. der Verbraucher dem Berufsberechtigten den Wert der
Leistungen zu verglten, soweit sie ihm zum klaren und berwiegenden
Vorteil gereichen.

Gem3R § 4 Abs 3 KSchG bleiben Schadenersatzanspriiche unberihrt.
(6) Kostenvoranschlsige geméR § 5 KSchG

Fur die Erstellung eines Kostenvoranschlages im Sinn des § 1170a ABGB
durch den Berufsberechtigten hat der Verbraucher ein Entgelt nur dann zu
zahlen, wenn er vorher auf diese Zahlungspflicht hingewiesen worden ist.

Wird dem Vertrag ein Kostenvoranschlag des Berufsberechtigten
zugrunde gelegt, so gilt dessen Richtigkeit als gewahrleistet, wenn nicht
das Gegenteil ausdriicklich erklart ist.

(7)  Méangelbeseitigung: Punkt 7 wird ergénzt

Ist der Berufsberechtigte nach § 932 ABGB verpflichtet, seine Leistungen
zu verbessern oder Fehlendes nachzutragen, so hat er diese Pflicht zu
erfillen, an dem Ort, an dem die Sache ilbergeben worden ist. Ist es fur
den Verbraucher tunlich, die Werke und Unterlagen vom
Berufsberechtigten gesendet zu erhalten, so kann dieser diese
Ubersendung auf seine Gefahr und Kosten vornehmen.

(8)  Gerichtsstand: Anstelle Punkt 15 Abs 3:

Hat der Verbraucher im Inland seinen Wohnsitz oder seinen gewthnlichen
Aufenthalt oder ist er im Inland beschéftigt, so kann fir eine Kiage gegen
ihn nach den §§ 88, 89, 93 Abs 2 und 104 Abs1 JN nur die Zusténdigkeit
sines Gerichtes begriindet werden, in dessen Sprengel der Wohnsitz, der
gewshnliche Aufenthalt oder der Ort der Beschéftigung liegt.

(9) Vertrsige Uiber wiederkehrende Leistungen

(a) Vertrige, durch die sich der Berufsberechtigte zu
Werkleistungen und der Verbraucher zu wiederholten Geldzahlungen
verpflichten und die fir eine unbestimmte oder eine ein Jahr
tibersteigende Zeit geschlossen worden sind, kann der Verbraucher unter
Einhaltung einer zweimonatigen Frist zum Ablauf des ersten Jahres,
nachher zum Ablauf jeweils eines halben Jahres kiindigen.

(b) Ist die Gesamtheit der Leistungen eine nach ihrer Art
unteilbare Leistung, deren Umfang und Preis schon bei der
VertragsschlieBung bestimmt sind, so kann der erste Klindigungstermin
bis zum Ablauf des zweiten Jahres hinausgeschoben werden. In solchen
Vertrigen kann die Kindigungsfrist auf hdchstens sechs Monate
verldngert werden.

(c) Erfordert die Erflllung eines bestimmten, in lit.a) genannten
Vertrages erhebliche Aufwendungen des Berufsberechtigten und hat er
dies dem Verbraucher spétestens bei der VertragsschlieBung bekannt
gegeben, so kénnen den Umstinden angemessene, von den in lit.a) und
b) genannten abweichende Klndigungstermine und Kindigungsfristen
vereinbart werden.

(d) Eine Kondigung des Verbrauchers, die nicht fristgerecht
ausgesprochen worden ist, wird zum n#chsten nach Ablauf der
Kiindigungsfrist tiegenden Kindigungstermin wirksam.
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Anhang 5
Unverbindliche Ubersetzung

der Analysten Einschiitzung



Unverbindliche Ubersetzung der Analysten Einschétzung

Dies ist eine unverbindliche Ubersetzung unabhingiger Analysten-Aussagen aus dem
Zeitraum vom 6. November 2012 bis 5. Midrz 2013 in die deutsche Sprache. Die Aussagen
wurden im Zusammenhang mit der Performance der Aktie der AMAG (Austria Metall AG)

getatigt.

In diesem Dokument wird jeweils zuerst die Analystenquelle genannt, dann der Original-Text
zitiert und dieser anschlieBend iibersetzt (kursiv/rote Schrift).

Es ist anzumerken, dass im Bezug auf das Gutachten allein der englische Original-Text
malgeblich ist.

e EXANE BNP PARIBAS, 5. Mirz 2013 - Rating: Outperform,
Original-Text:

Target price: EUR 26.00

The underlying earnings trend is expected to be flat in 2013. Yet, the company
was positive on most of its end-markets, especially aircraft and automotive,
and has a healthy three-month order backlog.

Ubersetzung:

Kursziel: EUR 26,00

»Es wird von einer flachen Ergebnisentwicklung im Jahr 2013 ausgegangen.
Nichtsdestotrotz hat sich das Unternehmen auf den meisten seiner
Endmdirkte positiv entwickelt, insbesondere in den Segmenten Luftfahrt und
Automobil, und verfiigt iiber einen gesunden dreimonatigen Auftragsstand.

e RAIFFEISEN CENTRO BANK, 4. Mirz 2013 - Rating: Hold,
Original-Text:

Target price: EUR 25.00

“We maintain the hold recommendation on AMAG but raise the target price
slightly to EUR 25 (EUR 24). Our view on the investment case remains
unchanged. We continue to like the fundamental drivers which make AMAG
an appealing medium-term investment case: secular demand growth for
aluminium, strong positioning in profitable downstream niches, low-cost
primary aluminium production, a strong balance sheet and the scope of the
restoration of volume growth (some incremental rolling capacity available to
the company in 2013) once the capacity expansion at the Ranshofen site is
completed. At the same time, we argue that another transition year lies ahead,
determined by a lack of earnings momentum which limits the shares
attractiveness at the moment. Moreover the stock looks fairly valued at
current levels.”
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Ubersetzung:

Kursziel: EUR 25,00

,»Wir behalten die Hold-Empfehlung fiir die Aktien der AMAG bei, erhohen
aber das Kursziel leicht von EUR 24 auf EUR 25. Unserer Ansicht nach hat
sich am Investment Case nichts gecndert. Wir sind weiterhin von den
grundlegenden Treibern iiberzeugt, die die AMAG zu einem interessanten
mittelfristigen Investment machen: Dazu gehoren der Nachfragezuwachs bei
Aluminium, die starke Positionierung in profitablen Downstream-Nischen,
die giinstige primdre Aluminiumproduktion, eine starke Bilanz und das
zusdtzlich mogliche Volumenwachstum im Jahr 2013, wenn die Kapazitits-
erweiterung in Ranshofen abgeschlossen ist. Gleichzeitig mochten wir aber
betonen, dass der AMAG ein weiteres Ubergangsjahr bevorsteht. In diesem
Zeitraum wird die Ergebnisdynamik weiterhin zu wiinschen iibrig lassen,
was derzeit wiederum die Attraktivitdt der Aktie limitiert. Abgesehen davon
scheint die Aktie zum aktuellen Preis fair bewertet zu sein.“

e BAADER BANK EQUITY RESEARCH, 1. Mirz 2013 - Rating: Hold,
Original-Text:

Target price: EUR 24.50

“We confirm our Hold rating. Earnings came in roughly in line with consensus
estimates but slightly above our calculation. AMAG reported a very good result
for the Rolling division based on high capacity utilization. The Metal division
suffered from sluggish aluminum prices. Furthermore, the expansion program
took its toll with rising costs. But the AMAG 2014 program is on track; on
budget and on schedule.”

Ubersetzung:

Kursziel: EUR 24,50

,Wir bestdtigen unser Hold-Rating. Das Ergebnis ist anndhernd im Einklang
mit Konsensschdtzungen, jedoch leicht iiber unseren Berechnungen.
Basierend auf der hohen Kapaczitdtsauslastung prdsentierte die AMAG sehr
gute Ergebnisse fiir die Rolling Division. Die Metal Division litt unter dem
stagnierenden Aluminium-Preis. Dariiber hinaus fiihrte die Expansion zu
steigenden Kosten. Nichtsdestotrotz verlduft das AMAG-Programm fiir 2014
planmdpfig und ist im Budget- und Zeitplan.”

e JPMORGAN, 1. Marz 2013 - Rating: Neutral,
Original-Text:

Target price: EUR 26.00

“We are adjusting our estimates for AMAG after the company reported robust
FY12 results and guided to a solid start of the year on the back of strong order
books. While we expect net debt and gearing to increase to €126m/16% by
FY14 year-end, AMAG remains our top pick in the aluminium sector due to its
earnings resilience and solid balance sheet.”
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Ubersetzung:

Kursziel: EUR 26,00

»Wir passen unsere Schdtzungen fiir die AMAG an, da das Unternehmen fiir
das GJ12 solide Ergebnisse prdsentierte und durch eine positive Auftragslage
einen guten Start in das neue Jahr hinlegte. Wir erwarten eine Erhéhung der
Nettoverbindlichkeiten und des Verschuldungsgrads auf € 126 Mio. bzw.

16 % zum Jahresende des GJ14. Dennoch bleibt die AMAG aufgrund ihrer
Ergebnisbelastbarkeit und der soliden Bilanz unser Top Pick in der
Aluminium-Branche.”

e ERSTE GROUP BANK, 20. Februar 2013 - Rating: Accumulate,
Original-Text:

Target price: EUR 26.50

“We expect revenues to be up slightly on last year, based on a very stable
volumes and metal prices in euro terms. The stock does not look particularly
cheap, but we like its strong competitive positions and sound growth outlook.
Due to its much more defensive business model, AMAG trades at discounts to
peers on 2012e multiples, broadly in line on 2013e and at premiums on
2014e.”

Ubersetzung:

Kursziel: EUR 26,50

,Wir erwarten, dass die Umsdtze ein wenig iiber dem Vorjahr liegen. Diese
Annahme orientiert sich an den stabilen Volumina und Metallpreisen in
Euro. Die Aktie ist nicht besonders billig, aber wir schdtzen die starke
Wettbewerbsposition der AMAG und die gesunde Wachstumsperspektive.
Aufgrund des wesentlich defensiveren Geschdftsmodells gab es im Vergleich
zu den Mittbewerbern einen Abschlag auf die 2012e Multiples, weitgehende
Ubereinstimmung mit 2013e und Aufschldge fiir 2014e.

e BERENBERG BANK, 17. Januar 2013 - Rating: Hold,
Original-Text:

Target price: EUR 24.00

“Following the recent transfer of coverage, we have reviewed our model for
AMAG. We roll over our DCF valuation to 2013 and increase our price target
to EUR 24 from EUR 22.50. However, due to the strong performance of the
stock towards the end of 2012, we see limited upside to the valuation now and
therefore downgrade our recommendation to Hold.”

Ubersetzung:

Kursziel: EUR 24,00

LSAufgrund einer Umstellung in unserem Berichtswesen haben wir unser
Modell fiir die AMAG neu bewertet. Wir erweiterten unsere DCF-Bewertung
auf 2013 und erhohen unser Kursziel von EUR 22,50 auf EUR 24,00.
Aufgrund der starken Performance der Aktie gegen Ende des Jahres 2012
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sehen wir derzeit allerdings eingeschrdnktes Wertsteigerungspotenzial und
senken unsere Empfehlung daher auf ,Hold*".”

RAIFFEISEN CENTRO BANK, 7. November 2012 - Rating: Hold,
Original-Text:

Target price: EUR 24.00

“We downgrade AMAG to “hold” from “buy” with a marginally higher target
price of EUR 24 (EUR 23). We continue to like the fundamental drivers which
make AMAG an appealing longterm investment case (i.e. secular demand
growth for aluminium, focus on profitable downstream niches, low-cost
primary aluminium production). However, following the strong performance
of the shares (total return nearly 50% ytd) there remains insufficient upside to
our TP and we regard the valuation as full.”

Ubersetzung:

Kursziel: EUR 24,00

, Wir senken unsere Empfehlung von ,Buy“ auf ,Hold“ und heben das Kursziel
gleichzeitig von EUR 23 auf EUR 24 Euro leicht an. Wir sind weiterhin von
den grundlegenden Treibern iiberzeugt, die die AMAG zu einem attraktiven
langerfristigen Investment machen (dazu gehoren z. B. der
Nachfragezuwachs bei Aluminium, die Positionierung in profitablen
Downstream-Nischen und die giinstige primdre Aluminiumproduktion).
Nach der starken Aktien-Performance (der Gesamtertrag der Aktie liegt seit
dem Jahreswechsel bei rund 50 %) ist das Potenzial bis zu unserem Kursziel
jedoch fast ausgeschopft. Unsere Bewertung kann somit als voll eingetreten
erachtet werden.“

ERSTE GROUP BANK — AUERBACH GRAYSON, 6. November 2012 - Rating:
Accumulate,

Original-Text:

Target price: EUR 24.40 => Target price increased to EUR 26.50 on

2 February 2013

“AMAG presented stronger than expected 3Q12 results and now guides EUR
128-133mn EBITDA for 2012.”

Ubersetzung:

Kursziel: EUR 24,40 => Kursziel wurde am 2. Februar 2013 auf EUR 26,50
erhoht.

LAMAG prdsentierte fiir das Q3/2012 bessere Ergebnisse als erwartet. Fiir
das Gesamtjahr 2012 wird ein EBITDA zwischen EUR 128 und 133 Mio.
erwartet.“
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