Pflichtverdffentlichung gemaB §§ 34, 27 Abs. 3 Satz 1 in Verbindung mit § 14 Abs. 3 Satz 1
Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG)

Gemeinsame begriindete Stellungnahme
des Vorstands und des Aufsichtsrats

der
GRAMMER Aktiengesellschaft
Georg-Grammer-StraBe 2
92224 Amberg
Deutschland

gemiB § 27 Abs. 1 WpUG
zum freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebot

der
JIYE AUTO PARTS GmbH
c/o Jifeng Automotive Interior GmbH
Steigweg 24
97318 Kitzingen
Deutschland

an
die Aktiondre der GRAMMER Aktiengesellschaft

vom 25. Juni 2018

GRAMMER-Aktien: ISIN DE0005895403
Zum Verkauf eingereichte GRAMMER-Aktien: ISIN DEO0OOA2LQTW1




INHALTSVERZEICHNIS

KLAUSEL SEITE
I. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZU DIESER STELLUNGNAHME......ciiiitiiiiiiiiiieieieeaeeneas 4
1. Rechtliche Grundlagen ... ... e e e e e e eees 4
2. Tatsachliche GrundIagen .. ... e e e e e e s 4
3. Stellungnahme des zustdndigen Betriebsrats.....ccvvviiiiiiiiii e 5
4. Veréffentlichung dieser Stellungnahme und mégliche Anderungen des Angebots.............. 6
5. Eigenverantwortlichkeit der GRAMMER-AKLIONAIE ...ivviiiiiiii i e 6
II. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZU GRAMMER UND ZUR BIETERIN ......cccoviiiiiiiiiiiiiinennenns 7
1. GRAMMER ..ottt e 7
1.1 Rechtliche Grundlagen von GRAMMER ... e e 7
1.2 Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats von GRAMMER ..........cccocviiiiiiiiiiiiienenens. 7
1.3 Kapitalstruktur von GRAMMER ... ..o e e e areas 7
1.4 Struktur und Geschéaftstatigkeit von GRAMMER und des GRAMMER-Konzerns .................. 9
1.5 Geschdftsentwicklung und ausgewadhlte Finanzkennzahlen von GRAMMER und des

GRAMMER KON ZEINS ittt e e e st e s e e e 9
2. 213 = o PPN 10
2.1 Rechtliche Grundlagen und Kapitalverhaltnisse der Bieterin..........cccovviiiiiiiiiiiiienenens, 10
2.2 Gesellschafterstruktur der Bieterin ..o i e 10
2.3 Informationen Uber NJH und ihre wesentlichen Beteiligungen ..........cooooiiiiiiiiiiiinnnnnns 12
2.4 Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen ......ccvviiiiiiiii i e e 13
2.5 Gegenwartig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen

und deren Tochterunternehmen gehaltene GRAMMER-Aktien; Zurechnung von

1 o T /=Tl 1= o PO 14
Angaben zu WertpapiergesChaften ... e 14
Mogliche Parallelerwerbe. . ... ... e 15
INFORMATIONEN ZUM ANGEBOT ...ttt ae e e e e e e e e e e e e e e ea s e eeeeaee e anenenanennn 15
DurchfUhrung des ANGEDOTLS .....cuiiii i e e e e e e eees 15
Veroffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines Angebots .......ccovviiiiiiiiiiiiiiiinnns 15
Prifung durch die BaFin und Veréffentlichung der Angebotsunterlage...........ccccvieinnnei. 15
Annahme des Angebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland und den Vereinigten
153 1= = = o PP 16
Hintergrund des ANGEbDOtS . .. .. i et aes 16
Business Combination AGreemMENT .....c.u ettt 18
Wesentliche AngebotsbedingQUNgen ... e e e 18
Unterstltzung des ANGEbDOtS. ... 18
Nichtannahmeverpflichtung von GRAMMER .......ciiiiiiii e e 19
Zusagen gegenlber GRAMMER ... 19
ZukUnftige ZusammenarbEit. ... e 19
Zusammensetzung des Aufsichtsrats nach Vollzug der Transaktion ............cccoiviiieiennnns 20
Laufzeit des Business Combination Agreement.........couiuieiiiiiiiiiii e 20
Wesentlicher Inhalt des ANGEbOLS ... ..veieiii e 20
Gegenstand des ANGEDOES .. ..o e 20
FAY aleT=T o To) iy o] 1 1= PR 20
Annahmefrist und weitere Annahmefrist ..o 20
\V/0]1F4UTa [} oT=Ta [ g Ve 18] g Ve =] o H PR 22
Verzicht auf VollzugsbedingQUNgen ......c.oouiiiiii i e e e e 28
Ausfall von VollzugsbedingUNGEN ......c.cie i et e e eees 28
Veroffentlichung zu Vollzugsbedingungen...... ..o 29
Unabhangiger GUEACHEE ... o e e e e s 29
Bérsenhandel mit Zum Verkauf Eingereichten GRAMMER-Aktien ........ccovviiiiiiciiiinnnn, 29
Finanzierung des ANGEDOTS. . .uiiui it 29
FAY aleT=T o To) 6] o 1= (=] [P PRI 30
FinanzierungsmaBnahmen. .. .. e 30

FinanzierungsbestatiQUNg ......o.iiiii i e 34



8.4

Iv.

2.1
2.2

3.1
3.2
3.3
3.4
3.5
3.6
3.7

1.1
1.2
1.3
1.4
1.5
1.6

Mogliche Umstrukturierung der GRAMMER-Beteiligung innerhalb der NJH-Gruppe zu

RefiN@NZIErUNGSZWECKEN .. .. et e e e e e e e e e e eeees 34
MaBgeblichkeit der Angebotsunterlage......ccvviiiiiiii e 35
ART UND HOHE DER ANGEBOTENEN GEGENLEISTUNG ....uuivvtiiiiriieriteeernieeerniersrneeennnns 35
Art und Hohe der angebotenen Gegenleistung ......oceviiiiiiiiic i e 35
Gesetzlicher MiNAEStPrEIS. .. it e e e e anes 35
Niedrigster durch friihere Verkaufe bestimmter Preis........cccovviviiiiiiiii 35
Niedrigster durch den Drei-Monats-Durchschnittskurs bestimmter Preis........................ 36
Bewertung der Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung ........c.cooviviiiiiiiiiienenn. 36
= 11 =TT 0 [0 o 37
Vergleich mit historischen BOrsenKUISEN .. .iiviiiiiiii i e e aeaas 38
Bewertung durch FINanzanalySten .....oviiiiiiiii i e e ea 40
Bewertung auf Basis von Multiplikatoren .......ccoviiiiiii e 40
Bewertung auf Basis von Buchwerten und Ertrags- oder Discounted Cashflow-Verfahren 41
MaBgebliche Risiken flr die BEWEIrtUNG .....o.iuieiieii e eees 41
Gesamtbeurteilung der Angemessenheit der Gegenleistung.......c.coveviiiiiiiiiiinnnennnnns 41
ZIELE UND ABSICHTEN DER BIETERIN SOWIE VORAUSSICHTLICHE FOLGEN FUR
GRAMMER ...ttt ettt 42
Ziele und Absichten in der Angebotsunterlage ......ccooviiiiiiiiiiiii 42
Kiinftige Geschaftstatigkeit, Vermdégen und kiinftige Verpflichtungen von GRAMMER ...... 42
Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschéftigungsbedingungen................... 43
Sitz von GRAMMER; Anderung von wesentlichen Unternehmenteilen und Standorten ..... 44
Mogliche StrukturmaBnahmen, Rechtsform, Gesellschaftszweck.........cccovvviiiiiiiiiinnnnns 44
Vorstand und AUfSICRESIat ... et e 44

Kinftige Geschaftstatigkeit, Sitz, Standort  wesentlicher  Unternehmensteile,
Vermogensverwendung, Verpflichtungen, Arbeitnehmer und deren Vertretungen,
Mitglieder der Geschaftsflihrungsorgane und Beschaftigungsbedingungen der Bieterin

sowie der Beherrschenden Personen und der Koordinierenden Personen....................... 44
Bewertung der Ziele der Bieterin und der voraussichtlichen Folgen.............cooovviiiinnen. 45
SErategiSChe ZICle ... e aaas 45
Kinftige Geschaftstatigkeit, Vermdgen und kiinftige Verpflichtungen von GRAMMER ...... 46
Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER........cciiiiiiii i e e 47
Arbeitnehmer, Beschaftigungsbedingungen und Arbeitnehmervertretung.............ccvvuens 47
Sitz von GRAMMER; Anderung von wesentlichen Unternehmensteilen und Standorten.... 48
Moégliche StrukturmaBnahmen, Rechtsform und Gesellschaftszweck .........ccooviviieinnnnn. 48
Mégliche Umstrukturierung der GRAMMER Beteiligung innerhalb der NJH-Gruppe .......... 49
Finanzielle Folgen flr GRAMMER ...t e e e e e eees 49
MOGLICHE AUSWIRKUNGEN AUF DIE GRAMMER-AKTIONARE ......ccccuviiiiiinieeieeieeineeenn, 50
Mogliche Auswirkungen bei Annahme des ANgebOtS ......ovieiniiiiiiiii e 50
Mogliche Auswirkungen bei Nichtannahme des Angebots ..........ccoiiiiiiiiiiiiiee 51
BEHORDLICHE GENEHMIGUNGEN UND VERFAHREN .......civtniiiiiieiitieeiineeeriieeetnessinnns 52
INTERESSENLAGE DER MITGLIEDER DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS ........ 54
Besondere Interessenlage von Vorstandsmitgliedern ........ooviiiiiiiiiiiiiiicic e 54
Besondere Interessenlage von Aufsichtsratsmitgliedern ... 54
Vereinbarungen mit Vorstands- oder Aufsichtsratsmitgliedern ............cocooiiiiiiiiiiiinenns. 54
Keine geldwerten oder sonstigen Vorteile in Zusammenhang mit dem Angebot.............. 55
ABSICHTEN DER MITGLIEDER DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS, DAS
ANGEBOT ANZUNEHMEN.. ... ettt et e s e st ea e e e raesnn s e aneeanannens 55
= o 0 L PP 55



ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZU DIESER STELLUNGNAHME

Die Jiye Auto Parts GmbH, eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht
der Bundesrepublik Deutschland ("Deutschland™) mit Sitz in Frankfurt am Main, einge-
tragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 109697 ("Bie-
terin"), hat am 25. Juni 2018 gemaB §§ 34, 14 Abs. 2 und 3 des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes ("WpUG") die Angebotsunterlage im Sinne des § 11 WpUG ("Ange-
botsunterlage") fiir ihr freiwilliges dffentliches Ubernahmeangebot ("Angebot") an alle
Aktiondre der GRAMMER Aktiengesellschaft mit Sitz in Amberg, Deutschland, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Amberg unter HRB 1182 ("GRAMMER" oder die
"Gesellschaft" und mit ihren Tochterunternehmen der "GRAMMER-Konzern" oder die
"GRAMMER-Gruppe"”, und jeder einzelne Aktionar der GRAMMER der "GRAMMER-
Aktionar" und alle zusammen die "GRAMMER-Aktiondre") veréffentlicht.

Gegenstand des Angebots ist der Erwerb aller nennwertlosen auf den Inhaber lautenden
Stlickaktien (ISIN DE0005895403) von GRAMMER, jeweils mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von EUR 2,56 (die "GRAMMER-Aktien", einzeln jeweils eine "GRAMMER-
Aktie") einschlieBlich aller zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots bestehenden Ne-
benrechte, insbesondere der Gewinnanteilsberechtigung, gegen Zahlung einer baren Ge-
genleistung in H6he von EUR 60,00 pro GRAMMER-Aktie ("Angebotspreis").

Die Angebotsunterlage wurde dem Vorstand von GRAMMER (der "Vorstand") am 25. Juni
2018 Ubermittelt. Der Vorstand hat die Angebotsunterlage an demselben Tag an den Auf-
sichtsrat von GRAMMER (der "Aufsichtsrat") und an den Betriebsrat von GRAMMER wei-
tergeleitet.

Vorstand und Aufsichtsrat geben hiermit eine gemeinsame begriindete Stellungnahme
gemiB § 27 WpUG (die "Stellungnahme") zu dem Angebot der Bieterin ab. Diese Stel-
lungnahme wurde vom Vorstand und vom Aufsichtsrat am 6. Juli 2018 beschlossen.

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

RECHTLICHE GRUNDLAGEN

Nach § 27 Abs. 1 Satz 1 WpUG haben der Vorstand und der Aufsichtsrat einer Zielgesell-
schaft eine begriindete Stellungnahme zu einem Ubernahmeangebot und jeder seiner An-
derungen abzugeben. Die Stellungnahme kann gemeinsam von Vorstand und Aufsichtsrat
der Zielgesellschaft abgegeben werden. Vorstand und Aufsichtsrat haben sich in Bezug auf
das Angebot der Bieterin flir eine gemeinsame Stellungnahme entschieden.

TATSACHLICHE GRUNDLAGEN

Zeitangaben in dieser Stellungnahme werden, sofern nicht ausdricklich anders angegeben,
mit dem Hinweis "Ortszeit" gemacht. Soweit Begriffe wie "zurzeit", "derzeit", "momentan”,
"jetzt", "gegenwartig", "heute" oder andere gegenwartsbezogene Aussagen verwendet
werden, beziehen sich diese Angaben, soweit nicht anders angegeben, auf das Datum der
Veroffentlichung dieses Dokuments; d.h. auf den 25. Juni 2018. Die Wahrungsangabe
"EUR" oder "Euro" bezieht sich auf die gesetzliche Wahrung der Europdischen Union, die
Wahrungsangabe "USD" bezieht sich auf die gesetzliche Wahrung der Vereinigten Staa-
ten von Amerika ("USA") und die Wahrungsangabe "RMB" bezieht sich auf die gesetzli-
che Wahrung der Volksrepublik China ("VRC").

Samtliche in dieser Stellungnahme enthaltenen Informationen, Prognosen, Einschatzun-
gen, Bewertungen, in die Zukunft gerichteten Aussagen und Absichtserklarungen basieren
auf den fir den Vorstand und den Aufsichtsrat am Tage der Veréffentlichung dieser Stel-
lungnahme verfligbaren Informationen bzw. spiegeln ihre zu diesem Zeitpunkt bestehen-
den Einschatzungen oder Absichten wider. Zukunftsbezogene Aussagen driicken Absichten,
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Ansichten oder Erwartungen aus und schlieBen bekannte oder unbekannte Risiken und
Unsicherheiten ein, da sich diese Aussagen auf Ereignisse beziehen und von Umstanden
abhangen, die in der Zukunft geschehen werden. Worte wie "mdge", "sollte", "abzielen",
"werden", "erwarten", "beabsichtigen", "abschatzen", "antizipieren", "glauben", "planen”,
"ermitteln" oder ahnliche Ausdriicke weisen auf zukunftsbezogene Aussagen hin. Vorstand
und Aufsichtsrat gehen davon aus, dass die in solchen zukunftsbezogenen Aussagen ent-
haltenen Erwartungen auf berechtigten und nachvollziehbaren Annahmen basieren und
nach bestem Wissen und Gewissen zum heutigen Tag zutreffend und vollsténdig sind. Die
zugrundeliegenden Annahmen kdnnen sich aber nach dem Datum der Veroffentlichung
dieser Stellungnahme aufgrund politischer, wirtschaftlicher oder rechtlicher Ereignisse an-
dern.

Vorstand und Aufsichtsrat beabsichtigen keine Aktualisierung dieser Stellungnahme und
Ubernehmen keine Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Stellungnahme, soweit solche
Aktualisierungen nicht nach deutschem Recht verpflichtend sind.

Die in dieser Stellungnahme enthaltenen Informationen Uber die Bieterin, die mit ihr ge-
meinsam handelnden Personen und das Angebot basieren, soweit nicht ausdricklich an-
ders angegeben, auf den in der Angebotsunterlage enthaltenen Informationen und ande-
ren offentlich zuganglichen Informationen. Vorstand und Aufsichtsrat konnten vor Verof-
fentlichung dieser Stellungnahme keine Einsicht in wichtige Unterlagen der Bieterin neh-
men, so dass Vorstand und Aufsichtsrat aus solchen Unterlagen moglicherweise hervorge-
hende wesentliche Umstande, welche die Bieterin betreffen, nicht bericksichtigen konnten.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass GRAMMER-Aktiondre, die das Angebot
annehmen wollen, prifen sollten, ob diese Annahme mit etwaigen rechtlichen Verpflich-
tungen, die sich aus den personlichen Verhaltnissen ergeben (z.B. Sicherungsrechten an
den Aktien oder Verkaufsbeschrankungen), vereinbar ist. Solche individuellen Verpflich-
tungen kénnen Vorstand und Aufsichtsrat nicht prifen und/oder bei ihrer Empfehlung be-
rticksichtigen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen, dass alle Personen, die die Angebots-
unterlagen auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland erhalten oder die das Angebot an-
nehmen mochten, aber den Wertpapiergesetzen einer anderen Rechtsordnung als der der
Bundesrepublik Deutschland unterliegen, sich Gber die jeweilige Rechtslage informieren
und in Ubereinstimmung mit dieser verhalten. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den
Aktionaren, soweit erforderlich, individuelle steuerliche Beratung einzuholen (vgl. auch
Ziffer 19 der Angebotsunterlage).

Vorstand und Aufsichtsrat sind auch nicht in der Lage, die von der Bieterin in der Ange-
botsunterlage geduBerten Absichten zu Uberpriifen und die Umsetzung der Absichten zu
beeinflussen. Angaben zu Absichten der Bieterin beruhen ausschlieBlich auf Mitteilungen
der Bieterin in der Angebotsunterlage, soweit nicht eine andere Quelle genannt wird. Dem
Vorstand und dem Aufsichtsrat liegen keine Informationen vor, die Anlass dazu geben, die
Richtigkeit der Angaben der Bieterin Uber ihre Absichten oder deren Umsetzung in Frage
zu stellen. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in Ziffer 9 der Angebots-
unterlage geaduBerten Absichten der Bieterin solche zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung
der Angebotsunterlage sind. Es gibt keine rechtliche Pflicht zur Umsetzung der in der An-
gebotsunterlage erklarten Absichten. Deshalb ist nicht auszuschlieBen, dass die Bieterin
ihre angegebenen Absichten andert und/oder die in der Angebotsunterlage veroffentlich-
ten Absichten nicht umgesetzt werden.

STELLUNGNAHME DES ZUSTANDIGEN BETRIEBSRATS

Der zustidndige Betriebsrat von GRAMMER kann gemaB § 27 Abs. 2 WpUG dem Vorstand
eine Stellungnahme zu dem Angebot Ubermitteln, die der Vorstand gemaB3 § 27 Abs. 2
WpUG unbeschadet seiner Verpflichtung nach § 27 Abs. 3 Satz 1 WpUG seiner Stellung-
nahme beizufligen hat. Der Vorstand wurde vom zustandigen Betriebsrat dariiber infor-
miert, dass er keine Stellungnahme abgibt.



VEROFFENTLICHUNG DIESER STELLUNGNAHME UND MOGLICHE ANDERUNGEN
DES ANGEBOTS

Diese Stellungnahme sowie etwaige Erganzungen und/oder zusatzliche Stellungnahmen
zu moglichen weiteren Anderungen des Angebots werden gemaB § 27 Abs. 3 und § 14
Abs. 3 Satz 1 WpUG durch Bekanntgabe im Internet auf der Webseite der Gesellschaft un-
ter http://www.grammer.com unter der Rubrik Investor Relations veroéffentlicht. Kopien
der Stellungnahmen werden bei der GRAMMER AG, Investor Relations, Georg-Grammer-
StraBe 2, 92224 Amberg zur kostenlosen Ausgabe bereitgehalten und kénnen kostenfrei
unter der E-Mail-Adresse investor-relations@grammer.com oder der Telefonnummer
+49 (0) 9621 66 2200 sowie der Faxnummer +49 (0) 9621 66 322 00 kostenlos zum
Versand angefordert werden. Die Internetadresse, unter der die Verdéffentlichung erfolgt
ist, sowie die Bereithaltung zur kostenlosen Ausgabe werden durch Hinweisbekanntma-
chung im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

EIGENVERANTWORTLICHKEIT DER GRAMMER-AKTIONARE

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in dieser Stellungnahme enthaltene
Beschreibung des Angebots der Bieterin keinen Anspruch auf Vollstandigkeit erhebt und
dass fir den Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Bestimmungen der Ange-
botsunterlage maBgeblich sind. Die in dieser Stellungnahme enthaltenen Wertungen und
Empfehlungen des Vorstands und des Aufsichtsrats binden die GRAMMER-Aktionare in
keiner Weise. Soweit diese Stellungnahme auf das Angebot oder die Angebotsunterlage
Bezug nimmt, diese zitiert, zusammenfasst oder wiedergibt, handelt es sich um bloBe
Hinweise, durch die Vorstand und Aufsichtsrat sich weder das Angebot noch die Ange-
botsunterlage zu eigen machen, noch eine Gewdhr fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit
des Angebots und der Angebotsunterlage Gibernehmen. Jedem GRAMMER-Aktiondr obliegt
es in eigener Verantwortung, die Angebotsunterlage zur Kenntnis zu nehmen, sich eine
Meinung zu dem Angebot zu bilden und erforderlichenfalls die fur ihn notwendigen MaB-
nahmen zu ergreifen. Sofern GRAMMER-Aktionare das Angebot annehmen oder nicht an-
nehmen, sind sie selbst daflir verantwortlich, die in der Angebotsunterlage beschriebenen
Voraussetzungen und Bedingungen einzuhalten.

Die Angebotsunterlage ist im Internet unter http://www.allianceforthefuture.com verof-
fentlicht und ist in Form von Druckexemplaren zur kostenlosen Ausgabe bei der COMMER-
ZBANK Aktiengesellschaft, CC-CF ECM Technical Execution, Mainzer LandstraBe 151,
60327 Frankfurt am Main, Deutschland (Anfragen per Telefax an +49 69 136 23 449 un-
ter Angabe der vollsténdigen Postanschrift) bereitgehalten.

Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen allen GRAMMER-Aktiondaren, neben dieser Stellung-
nahme auch die Angebotsunterlage vor der Entscheidung Uber die Annahme des Angebots
eingehend zu lesen.

Insgesamt muss jeder GRAMMER-Aktionar unter Wirdigung der Gesamtsituation, seiner
individuellen Verhaltnisse (einschlieBlich seiner personlichen steuerlichen Situation) und
seiner personlichen Einschatzung Uber die kiinftige Entwicklung des Werts und des Bor-
senpreises der GRAMMER-Aktie eine eigenstdndige Entscheidung treffen, ob und gegebe-
nenfalls in welchem Umfang er das Angebot annimmt. Bei dieser Entscheidung sollten sich
die GRAMMER-Aktiondre aller ihnen zur Verfiigung stehenden Informationsquellen bedie-
nen und ihre individuellen Belange ausreichend berlicksichtigen. Vorstand und Aufsichtsrat
Ubernehmen keine Verantwortung fir diese Entscheidung der GRAMMER-Aktionare.



II.

1.1

1.2

1.3

ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZU GRAMMER UND ZUR BIETERIN
GRAMMER
Rechtliche Grundlagen von GRAMMER

GRAMMER ist eine bdrsennotierte, deutsche Aktiengesellschaft mit Sitz in Amberg,
Deutschland, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Amberg unter HRB 1182.
Die Geschaftsadresse der Gesellschaft befindet sich in der Georg-Grammer-StraBe 2,
92224 Amberg, Deutschland.

Der satzungsmaBige Unternehmensgegenstand von GRAMMER ist die Entwicklung, die
Herstellung, die Lieferung und der Vertrieb von Sitzen sowie Komponenten und Systemen
zur Innenausstattung fir die Fahrzeugindustrie und von Produkten flir verwandte Techno-
logien. GRAMMER ist zu allen Geschdften und MaBnahmen berechtigt, die geeignet er-
scheinen, den Gesellschaftszweck zu fordern. Insbesondere kann GRAMMER im In- und
Ausland Zweigniederlassungen und Betriebsstdatten und andere Unternehmen errichten,
erwerben oder sich an ihnen beteiligen und ihren Betrieb ganz oder teilweise solchen Un-
ternehmen Uberlassen. GRAMMER kann zudem Unternehmens-, Kooperations- und Inte-
ressengemeinschaftsvertrage abschlieBen.

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr.

Die GRAMMER-Aktien sind zum Handel im Regulierten Markt mit weiteren Zulassungsfol-
gepflichten (Prime Standard) an der Frankfurter Wertpapierbérse und im Regulierten
Markt der Borse Minchen unter der ISIN DE0005895403 zugelassen und werden zudem
mittels des elektronischen Handelssystems XETRA und im Freiverkehr der Bérsen Stutt-
gart, Berlin und Hamburg gehandelt. Die GRAMMER-Aktien sind Bestandteil des Aktienin-
dex SDAX.

Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats von GRAMMER

Der Vorstand von GRAMMER setzt sich gegenwartig zusammen aus Hartmut Miller (Vor-
standsvorsitzender), Gérard Cordonnier (Finanzvorstand) und Manfred Pretscher (Tech-
nikvorstand).

Der Aufsichtsrat von GRAMMER besteht aus zwoélf Mitgliedern. Sechs dieser Mitglieder
werden von der Hauptversammlung und sechs weitere Mitglieder von den Arbeithnehmern
gewahlt. Die gegenwartigen Mitglieder des Aufsichtsrats sind Dr.-Ing. Klaus Probst, Horst
Ott*, Andrea Elsner*, Tanja Fondel, M.A.*, Dipl. Betriebswirt (FH) Wolfram Hatz, Martin
HeiB*, Lic. Oec. HSG Ingrid Hunger, Dipl.-Betriebswirt (FH) Harald Jung*, Dr. Peter Mer-
ten, Lars Roder*, Prof. Dr.-Ing. Birgit Vogel-Heuser und Dr. Bernhard Wankerl.

(*Arbeitnehmervertreter)
Kapitalstruktur von GRAMMER

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt zum Zeitpunkt dieser Stellungnahme
EUR 32.274.229,76 und ist eingeteilt in 12.607.121 auf den Inhaber lautende Stiickaktien,
jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 2,56 je GRAMMER-Aktie.
Zum Zeitpunkt dieser Stellungnahme halt GRAMMER 330.050 eigene Aktien ("Eigene Ak-
tien"). Weitere Informationen enthéalt Ziffer I1.1.3(c) dieser Stellungnahme.

(a) Genehmigtes Kapital

§ 5 Abs. 3 der Satzung von GRAMMER ermachtigt den Vorstand, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats bis zum 25. Mai 2016 das Grundkapital der Gesellschaft einmalig
oder mehrmals gegen Bar- und/oder Sacheinlagen um bis insgesamt zu
EUR 14.777.182 zu erhdohen ("Genehmigtes Kapital 2011"). Dabei ist den Akti-
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(b)

ondren grundsatzlich ein Bezugsrecht einzurdaumen. Die neuen Aktien kénnen auch
von einem oder mehreren Kreditinstituten mit der Verpflichtung ibernommen wer-
den, sie den Aktionaren zum Bezug anzubieten.

Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetz-
liche Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen,

. soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrdge auszugleichen;

o wenn die Aktien gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unter-
nehmen oder von Beteiligungen an Unternehmen oder von Unternehmens-
teilen oder zum Zwecke des Erwerbs von Forderungen gegen GRAMMER
ausgegeben werden;

o wenn eine Kapitalerhéhung gegen Bareinlagen zehn Prozent des Grundkapi-
tals nicht Ubersteigt und der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsen-
preis nicht wesentlich unterschreitet (§ 186 Abs. 3 Satz 4 Aktiengesetz
"AktG"); bei Gebrauchmachen von dieser Ermachtigung unter Bezugs-
rechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist der Ausschluss des Be-
zugsrechts aufgrund anderer Ermachtigungen nach § 186 Abs. 3 Satz 4
AktG zu berlcksichtigen.

Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Ein-
zelheiten der Kapitalerhéhung und ihrer Durchfiihrung festzulegen.

Die Frist zur Nutzung des Genehmigten Kapitals 2011 durch den Vorstand ist abge-
laufen.

Bedingtes Kapital

Die Hauptversammlung von GRAMMER beschloss in 2014 eine bedingte Kapitaler-
héhung um bis zu EUR 14.777.182,72 durch Ausgabe von bis zu 5.772.337 neuen
Inhaberaktien ("Bedingtes Kapital 2014 /I"). Im Anschluss an die Ausgabe von
Wandelschuldverschreibungen im Februar 2017 durch GRAMMER und deren an-
schlieBende Wandlung im April 2017 hat sich der urspriingliche Betrag des Beding-
ten Kapitals 2014/I reduziert. Im Rahmen der Wandlung wurden 1.062.447 neue
GRAMMER-Aktien aus dem Bedingten Kapital 2014/1 ausgegeben. Diese sind in der
Gesamtzahl der zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung dieser Stellungnahme beste-
henden Gesamtzahl der GRAMMER-Aktien (12.607.121) enthalten. Auf Grundlage
des Bedingten Kapitals 2014/1I wurden keine weiteren Wandel- oder sonstigen Op-
tionsrechte durch GRAMMER begeben.

GemalB § 5 Abs. 4 der Satzung von GRAMMER ist das Grundkapital von GRAMMER
um bis zu EUR 12.057.318,40 durch Ausgabe von bis zu 4.709.890 neuen, auf den
Inhaber lautenden Stlickaktien bedingt erhéht. Die bedingte Kapitalerhéhung wird
nur insoweit durchgefiuhrt, wie die Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen, die auf der Grundlage der Ermdchtigung der Hauptversammlung
vom 28. Mai 2014 von GRAMMER bis zum 27. Mai 2019 begeben werden, von ih-
rem Wandel- bzw. Optionsrecht Gebrauch machen oder Wandlungspflichten aus
solchen Schuldverschreibungen erfillt werden und soweit nicht andere Erfillungs-
formen zur Bedienung eingesetzt werden.

Die neuen Aktien nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie durch
Auslibung von Wandlungs- bzw. Optionsrechten oder durch Erfiillung von Wand-
lungspflichten entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der beding-
ten Kapitalerh6hung festzusetzen.
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(c) Eigene Aktien

Durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 wurde der Vorstand der
Gesellschaft gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG ermachtigt, eigene Aktien mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von bis zu zehn Prozent bis zum 27. Mai
2019 zu erwerben. Von dieser Ermachtigung hat der Vorstand keinen Gebrauch
gemacht. Zum Zeitpunkt dieser Stellungnahme hdlt GRAMMER nach wie vor
330.050 Eigene Aktien, die vollstandig im Geschaftsjahr 2006 erworben wurden.
GRAMMER hat sich gegenilber der Bieterin verpflichtet, das Angebot fir die Eigenen
Aktien nicht anzunehmen.

Struktur und Geschéaftstatigkeit von GRAMMER und des GRAMMER-Konzerns

Der GRAMMER-Konzern ist eine global agierende Unternehmensgruppe, welche auf die
Entwicklung und Fertigung von Komponenten und Systemen fir die Pkw-Innenausstattung
sowie von Fahrer- und Passagiersitzen fiir Lkw, Bahnen und Offroad-Nutzfahrzeugen spe-
zialisiert ist. Der GRAMMER-Konzern verfligt weltweit Uber 40 Produktions- und Logistik-
standorte, die mit hoher Wertschépfungstiefe qualitativ hochwertige Produkte fir die
Fahrzeugindustrie herstellen und vertreiben. Neben dem Mutterunternehmen - GRAMMER
- umfasst der GRAMMER-Konzern 30 vollkonsolidierte Gesellschaften sowie ein At-Equity-
konsolidiertes Gemeinschaftsunternehmen, die in insgesamt 19 Landern auf vier Konti-
nenten tatig sind.

Die Geschaftstatigkeit des GRAMMER-Konzerns ist in zwei Segmente - Automotive und
Commercial Vehicles - untergliedert.

Im Segment Automotive entwickelt, fertigt und vertreibt die GRAMMER-Gruppe Kopfstiit-
zen, Armlehnen, Mittelkonsolensysteme sowie Interieur-Komponenten. Zu den Kunden
zahlen Pkw-Hersteller vorwiegend im Premiumbereich und Systemlieferanten der Automo-
bilindustrie.

Am 22. Mai 2018 unterzeichnete GRAMMER einen Anteilskaufvertrag tiber den Erwerb von
100 % der Anteile der Toledo Molding & Die Inc. ("TMD-Transaktion"). Die in Toledo,
Ohio, USA ansassige Toledo Molding & Die Inc. ("TMD") ist ein auf die Entwicklung und
Herstellung thermoplastischer Produkte und Applikationen spezialisiertes Unternehmen im
nordamerikanischen Automobilmarkt. TMD erwirtschaftete mit rund 1.600 Mitarbeitern an
11 Standorten in den USA und Mexiko im Geschéftsjahr 2017 einen Konzernumsatz von
Uber USD 300 Mio.

Im Segment Commercial Vehicles ist die GRAMMER-Gruppe als Zulieferer fur die Nutzfahr-
zeugindustrie tatig und entwickelt und produziert weltweit Fahrer- und Beifahrersitze fir
LKW und Offroad-Nutzfahrzeuge (Land- und Baumaschinen sowie Gabelstapler). Diese
vertreibt die GRAMMER-Gruppe an Nutzfahrzeughersteller oder Kunden im Nachristge-
schaft. Dieses Segment entwickelt und fertigt dartber hinaus Fahrer- und Passagiersitze
fur den Vertrieb an Hersteller von Bussen und Schienenfahrzeugen sowie an Betreiber von
Bahnen.

Geschaftsentwicklung und ausgewahlte Finanzkennzahlen von GRAMMER und des GRAM-
MER-Konzerns

Im Geschaftsjahr 2017 erwirtschaftete der GRAMMER-Konzern gemaB3 dem Geschaftsbe-
richt fir das Geschaftsjahr 2017 einen Konzernumsatz von EUR 1,79 Mrd.! (Vor-
jahr: EUR 1,70 Mrd.). Hiervon entfielen auf das Segment Automotive EUR 1,29 Mrd. (Vor-

Zu beachten ist, dass die Umséatze der beiden Segmente (d.h. Automotive und Commercial Vehicles), in welche der
GRAMMER-Konzern seine Geschéftsaktivitdten aufteilt und die nachfolgend im Detail beschrieben sind, aufgrund be-
stimmter Transfers zwischen den beiden Segmenten zusammen nicht den Konzernbetrag von EUR 1,79 Mrd. erge-
ben, da die Transfers zwischen den beiden Segmenten (in Summe rund EUR 45 Mio.) bei der Konsolidierung auf
Konzernebene eliminiert werden.
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jahr: EUR 1,27 Mrd.) und auf das Segment Commercial Vehicles EUR 540,2 Mio. (Vor-
jahr: EUR 473,6 Mio.). Das konsolidierte Ergebnis nach Steuern fiur das Geschaftsjahr
2017 betrug EUR 32,4 Mio. (Vorjahr: EUR 45,2 Mio.).

Der Vorstand von GRAMMER hat am 21. Marz 2018 seine Gewinnprognose fiir das Ge-
schéftsjahr 2018 verdéffentlicht. Der Vorstand geht insgesamt von einer leicht positiven
Entwicklung des GRAMMER-Konzerns aus. Bei einem annahernd gleichbleibenden Wah-
rungsumfeld geht die Gesellschaft von einem Wachstum auf Gber EUR 1,85 Mrd. Umsatz
im Geschaftsjahr 2018 aus. Unter der Voraussetzung, dass im Jahr 2018 keine signifikan-
ten Sonderbelastungen entstehen, erwartet die Gesellschaft flir den GRAMMER-Konzern
im laufenden Geschéftsjahr ein absolut deutlich positives EBIT Uber dem EBIT des Ge-
schaftsjahres 2017 von EUR 66,5 Mio. und damit eine weiter positive Entwicklung der
operativen Profitabilitdt iber dem Niveau des Vorjahres.

Fir weitere Angaben zu GRAMMER und der geschéftlichen Entwicklung von GRAMMER und
des GRAMMER-Konzern wird auf die Geschéfts- und Zwischenberichte von GRAMMER ver-
wiesen, die im Internet unter http://www.grammer.com unter der Rubrik Investor Relati-
ons vero6ffentlicht sind.

BIETERIN

Die folgenden Informationen hat die Bieterin in der Angebotsunterlage veréffentlicht. Die-
se Informationen wurden von Vorstand und Aufsichtsrat nicht bzw. nicht vollstandig Gber-
prift. Vorstand und Aufsichtsrat Gbernehmen fir ihre Richtigkeit keine Gewahr.

Rechtliche Grundlagen und Kapitalverhdltnisse der Bieterin

GemalB Ziffer 6.1.1 der Angebotsunterlage ist die Bieterin eine Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung (GmbH) nach deutschem Recht und im Handelsregister des Amtsge-
richts Frankfurt am Main unter HRB 109697 eingetragen. Die Bieterin wurde am 28. Sep-
tember 2017 im Handelsregister eingetragen. Ihre Geschaftsanschrift ist Steigweg 24,
97318 Kitzingen, Deutschland, c/o Jifeng Automotive Interior GmbH. Der Unternehmens-
gegenstand der Bieterin umfasst das Halten und Verwalten von Beteiligungen. Die Bieterin
darf ferner andere Unternehmen Gbernehmen und sich an solchen Unternehmen beteiligen,
auch als personlich haftende Gesellschafterin. Das Stammkapital der Bieterin betrdgt
EUR 25.000. Das Geschaftsjahr der Bieterin ist das Kalenderjahr. Die Bieterin beschaftigt
keine Arbeitnehmer und ihr einziger Geschaftsflhrer ist Herr Jimin Wang, der zur Einzel-
vertretung der Bieterin befugt ist.

Gesellschafterstruktur der Bieterin

GemaB Ziffer 6.1.2 der Angebotsunterlage sind die in Ziffern 6.1.2 bis 6.3 der Angebots-
unterlage beschriebenen Gesellschaften und Personen (zusammen die "Bieter-
Muttergesellschafter") unmittelbar oder mittelbar an der Bieterin beteiligt. Flr eine
Ubersicht iber die nachfolgend dargestellte, aktuelle Gesellschafterstruktur der Bieterin
wird auf Anlage 1 der Angebotsunterlage und das dort enthaltende Schaubild verwiesen.
Die Bieterin wird letztlich und mittelbar von Frau Bifeng Wu beherrscht, die sich unter an-
derem mit Herrn Yiping Wang und Herrn Jimin Wang (gemeinsam mit Frau Bifeng Wu, die
"Wang-Familie™) Uber die Ausibung und den Erwerb von Stimmrechten aus GRAMMER-
Aktien abstimmt (siehe Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage). Herr Yiping Wang und Frau Bi-
feng Wu sind verheiratet. Herr Jimin Wang ist ihr gemeinsamer Sohn.

Die alleinige direkte Gesellschafterin der Bieterin ist die Jiye Auto Parts (Luxembourg)
S.ar.l., eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung (Société a responsabilité limitée) nach
dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg, eingetragen im Handels- und Gesellschafts-
register von Luxemburg (Registre de Commerce et des Sociétés) unter der Nummer
B 218.028 ("Jiye Luxemburg"). Die alleinige Gesellschafterin der Jiye Luxemburg ist die
Ningbo Jiye Investment Co., Ltd., eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach dem
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Recht der VRC, eingetragen bei der Marktaufsichtsbehdrde von Ningbo, Beilun unter Ver-
einigter Sozialkredithummer (chinesische Geschaftsregisternummer)
91330206MA2AENMGGXB ("Jiye Holdco").

Jiye Holdco hat derzeit zwei Gesellschafterinnen, namlich die Ningbo DZ Jihan Investment
Partnership (Limited Partnership), eine Kommanditgesellschaft (/imited partnership) nach
dem Recht der VRC, eingetragen bei der Marktaufsichtsbehérde von Ningbo, Beilun unter
Vereinigter Sozialkreditnummer (chinesische Geschaftsregisternummer)
91330206MA2AGBDNS83 ("Jihan"), und die Ningbo Jihong Investment Co., Ltd., eine Ge-
sellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht der VRC, eingetragen bei der Markt-
aufsichtsbehdrde von Ningbo, Beilun unter Vereinigter Sozialkreditnummer (chinesische
Geschaftsregisternummer) 91330206MA2AG6FH85 ("NBJH"). Jihan halt die Mehrheit des
Stammbkapitals und der Stimmrechte der Jiye Holdco.

Vor der Abwicklung des Angebots kénnten laut Angaben der Bieterin in Ziffer 6.1.2 der
Angebotsunterlage ein oder mehrere weitere Eigenkapitalgeber Gesellschafter der lJiye
Holdco werden (Ziffer 14.1.2(a) der Angebotsunterlage enthalt Informationen zu den
kinftigen weiteren Gesellschaftern der Jiye Holdco). Sobald sich diese weiteren Gesell-
schafter an der Jiye Holdco beteiligen, wird NBJH ihre Anteile an Jiye Holdco an Jihan
Ubertragen.

(a) Aktuelle Gesellschafter der Jihan
Jihan hat zwei Komplementare (general partner), namlich:

e NBJH mit einer aktuellen Kapitalzusage in Hohe von RMB 380,0 Mio. (dies
entspricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Wechselkurses von
RMB 7,6995 zu EUR 1,00 ("Abgesicherter Wechselkurs", entsprechend
der Definition in Ziffer 14.1.1 der Angebotsunterlage) ca. EUR 49,4 Mio.);
und

e die DZ Rongtong Investment Management Co., Ltd., eine Gesellschaft mit
beschrankter Haftung nach dem Recht der VRC, eingetragen bei der Markt-
aufsichtsbehérde von Beijing, Western City unter Vereinigter Sozialkredit-
nummer (chinesische Geschaftsregisternummer) 9111010256579440XR
("DZRT" und zusammen mit NBJH "Komplementdre"), mit einer aktuel-
len Kapitalzusage in Hohe von RMB 300,0 Mio (dies entspricht bei einer
Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 39,0
Mio.).

Jihan hat aktuell eine Kommanditistin (/imited partner), namlich die Ningbo Jihong
Investment Co., Ltd., eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht
der VRC, eingetragen bei der Marktaufsichtsbehérde von Ningbo, Beilun unter Ver-
einigter Sozialkreditnummer (chinesische Geschiftsregisternummer)
91330206570538988E ("NJH"), mit einer aktuellen Kapitalzusage in Héhe von
RMB 820,0 Mio. (dies entspricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesi-
cherten Wechselkurses ca. EUR 106,5 Mio.). NJH ist auBerdem die alleinige Gesell-
schafterin der NBJH und beherrscht deshalb NBJH. NJH hat folglich indirekt beherr-
schenden Einfluss auf Jihan und samtliche Tochtergesellschaften von Jihan.

(b) Aktueller Gesellschaftsvertrag der Jihan

Am 27. April 2018 haben NBJH, DZRT und NJH einen Gesellschaftsvertrag ("Jihan
Gesellschaftsvertrag") geschlossen, der anschlieBend bei der zustdndigen Be-
hérde registriert wurde. GemaB dem Jihan Gesellschaftsvertrag ist NBJH die ge-
schaftsfihrende Komplementdrin (executive general partner) der Jihan, d.h. alle
Rechte, Befugnisse und Zustandigkeiten bzgl. der Geschéftsfiihrung von Jihan und
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2.3

der Verwaltung ihrer Beteiligungen sowie sonstige der Férderung des Geschéafts der
Jihan dienende MaBnahmen werden allein von NBJH ausgeilbt und durchgefihrt.

Die Anzahl der Kommanditisten von Jihan wird sich vor der Abwicklung des Ange-
bots erhéhen. Ziffer 14.1.2(a) der Angebotsunterlage enthalt Informationen zu den
kinftigen weiteren Kommanditisten der Jihan, die sich gemaB einem noch nicht bei
der zustandigen Behoérde registrierten Investitions- und Gesellschaftsvertrag
("Jihan Investitionsvereinbarung") zur Erbringung von Kapitaleinlagen ver-
pflichtet haben. NBJH wird Jihan weiterhin beherrschen.

(c) Gesellschafter der NJH

NJH fungiert als Holdinggesellschaft der Wang Familie, d.h. von Herrn Yiping Wang,
Frau Bifeng Wu und Herrn Jimin Wang. NJH wird von Frau Bifeng Wu beherrscht.

Ziffer 14.1.2(a) der Angebotsunterlage enthalt Informationen zu den zusatzlichen
Kommanditisten, die vor der Abwicklung des Angebots in die Jihan eintreten wer-
den.

Informationen Gber NJH und ihre wesentlichen Beteiligungen

GemaB Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage halt NJH verschiedene Vermdgenswerte. Ihr we-
sentliches Portfoliounternehmen ist Ningbo Jifeng Auto Parts Co., Ltd., eine nach dem
Recht der VRC gegriindete Gesellschaft mit beschrankter Haftung ("Ningbo Jifeng" und
zusammen mit ihren direkten und indirekten Tochtergesellschaften die "Ningbo Jifeng-
Gruppe", und NJH zusammen mit (i) der Ningbo Jifeng-Gruppe, (ii) den direkten und in-
direkten Tochterunternehmen von NJH, welche die Bieterin beherrschen und (iii) der Bie-
terin, die "NJH-Gruppe"). NJH halt direkt 48,94 % von Ningbo Jifeng. Ningbo Jifeng wird
von NJH voll konsolidiert. Weitere 23,03 % von Ningbo Jifeng werden von Wing Sing In-
ternational Co., Ltd., einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht von
Samoa, eingetragen bei dem Registerfiihrer fiir internationale und auslandische Gesell-
schaften (Registrar of International and Foreign Companies) ("Wing Sing"), gehalten.
Einzige Gesellschafterin der Wing Sing ist Frau Bifeng Wu.

Ningbo Jifeng ist ein international tatiger Zulieferer fir Innenraumkomponenten fir die
Automobilindustrie und spezialisiert auf die Entwicklung, Produktion und Montage von
Kopfstitzen, Armlehnen und Kopfstitzenstreben, in erster Linie flir Personenkraftwagen.
Ningbo Jifeng hat eine nach eigener Einschatzung fiihrende Position auf dem chinesischen
Markt flr Pkw-Kopfstiitzen (einschlieBlich Kopfstiitzenstreben). Die Ningbo Jifeng-Gruppe
hat stabile Kundenbeziehungen zu verschiedenen flihrenden Automobil Erstausriistern
(Original Equipment Manufacturers - "OEMs") wie u.a. FAW, Great Wall Motor, Changan
Automotive, Geely Auto und GAC Group sowie zu deren Joint Ventures mit westlichen
Fahrzeugherstellern wie FAW-Volkswagen, Changan Ford und GAC-FCA.

Ningbo Jifeng ist ein bérsennotiertes Unternehmen, dessen Aktien seit 2015 an der Borse
von Shanghai unter Bérsensymbol 603997.SH gehandelt werden. Am 28. Mai 2018 hatte
Ningbo Jifeng laut Angaben der Bieterin in Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage eine Marktka-
pitalisierung von RMB 7,0 Mrd. Bei Zugrundelegung eines Wechselkurses von RMB 1 : EUR
0,13423 (Interbankenkurs, Ankauf vom 28. Mai 2018, abgerufen von der Internetseite
http://www.oanda.com) entspricht dies einem Betrag von EUR 941,0 Mio.

Zum 31. Dezember 2017 bezog die Ningbo Jifeng-Gruppe 23 Tochtergesellschaften welt-
weit im Wege der Vollkonsolidierung in ihren Konzernabschluss ein (31. Dezember 2016:
18). Nach Angaben der Bieterin in Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage beschaftigte die Ning-
bo Jifeng-Gruppe zu diesem Datum weiterhin weltweit ca. 3.274 Mitarbeiter (31. Dezem-
ber 2016: ca. 2.991 Mitarbeiter). In dem zum 31. Dezember 2017 endenden Geschafts-
jahr erzielte die Ningbo Jifeng-Gruppe einen Konzernumsatz von ca. RMB 1,9 Mrd. und ei-
nen Konzerngewinn von ca. RMB 293,0 Mio. (den Aktionaren von Ningbo Jifeng zurechen-
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barer Konzernreinertrag). In dem zum 31. Dezember 2016 endenden Geschaftsjahr erziel-
te die Ningbo Jifeng-Gruppe einen Konzernumsatz von ca. RMB 1,5 Mrd. und einen Kon-
zerngewinn von ca. RMB 250,0 Mio. (den Aktiondaren von Ningbo Jifeng zurechenbarer
Konzernreinertrag).

Bei Zugrundelegung eines Wechselkurses von RMB 1: EUR 0,13115 (durchschnittlicher
Wechselkurs (Interbankenkurs, Ankauf) im Geschaftsjahr 2017, abgerufen von der Inter-
netseite http://www.oanda.com ("Wechselkurs 2017")) erzielte die Ningbo Jifeng Grup-
pe nach Angaben der Bieterin in Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage im Geschaftsjahr 2017
einen Konzernumsatz von ca. EUR 249,0 Mio.2 sowie einen Konzerngewinn von ca. EUR
38,0 Mio. (den Aktiondaren von Ningbo Jifeng zurechenbarer Konzernreinertrag). Bei Zu-
grundelegung eines Wechselkurses von RMB 1: EUR 0,13603 (durchschnittlicher Wechsel-
kurs (Interbankenkurs, Ankauf) im Geschaftsjahr 2016, abgerufen von der Internetseite
http://www.oanda.com ("Wechselkurs 2016")) erzielte Ningbo Jifeng im Geschaftsjahr
2016 einen Konzernumsatz von ca. EUR 199,0 Mio. und einen Konzerngewinn von ca. EUR
34,0 Mio. (den Aktiondren von Ningbo Jifeng zurechenbarer Konzernreinertrag).

Ningbo Jifeng konzentriert sich gemaB Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage strategisch darauf,
zu einem global flihrenden Zulieferer flir Automobil-Innenkomponenten zu werden, der in
der Lage ist, ein noch breiteres Portfolio an hochwertigen Produkten zu entwickeln und
seinen Kunden anzubieten.

Die Ningbo Jifeng-Gruppe ist gemaB Ziffer 6.2 der Angebotsunterlage derzeit vornehmlich
in drei Hauptgeschaftsbereichen aktiv: Kopfstitzen, Armlehnen und Kopfstiitzenstreben.
Im Geschaftsbereich Kopfstlitzen erwirtschaftete die Ningbo Jifeng-Gruppe im Geschafts-
jahr 2017 unter Zugrundelegung des Wechselkurses 2017 einen Konzernumsatz von ca.
EUR 119,4 Mio., im Geschaftsbereich Armlehnen ca. EUR 79,1 Mio. und im Bereich Kopf-
stlitzenstreben EUR 18,8 Mio.

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Gemal Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage sind die in Teil 1, 2 und 4 von Anlage 2 der An-
gebotsunterlage aufgefiihrten natlrlichen und juristischen Personen zum Zeitpunkt der
Veroéffentlichung der Angebotsunterlage mit der Bieterin und untereinander gemeinsam
handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 Satz 1 und 3 WpUG.

Die in Teil 1 von Anlage 2 der Angebotsunterlage aufgefiihrten natirlichen und juristi-
schen Personen ("Beherrschende Personen") beherrschen zum Zeitpunkt der Verof-
fentlichung der Angebotsunterlage die Bieterin. Die in Teil 2 von Anlage 2 der Angebots-
unterlage aufgefiihrten natlrlichen und juristischen Personen ("Koordinierende Perso-
nen") stimmen gemaR Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage unter einem entsprechenden Ver-
trag vom 30. Mai 2018 zusammen mit den Beherrschenden Personen ihr Verhalten im
Hinblick auf die Ausliibung und den Erwerb von Stimmrechten an GRAMMER gemaB § 2
Abs. 5 Satz 1 WpUG ab.

Von den in Teil 4 von Anlage 2 der Angebotsunterlage aufgefiihrten juristischen Personen
stimmt nach Angaben der Bieterin in Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage keine ihr Verhalten
im Hinblick auf ihren Erwerb von GRAMMER-Aktien oder die Ausiibung von Stimmrechten
aus GRAMMER-Aktien mit der Bieterin aufgrund einer Vereinbarung oder in sonstiger Wei-
se im Sinne des § 2 Abs. 5 Satz 1 WpUG ab. Sie gelten gemaB § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG
als mit der Bieterin und untereinander gemeinsam handelnde Personen.

Fir die Bieterin und die in Teil 1 und 2 von Anlage 2 der Angebotsunterlage aufgefiihrten
Beherrschenden und Koordinierenden Personen, die ihr Verhalten im Hinblick auf die Aus-
Ubung von Stimmrechten aus GRAMMER-Aktien abstimmen, besteht nach Angaben der

Die Differenz zwischen dem Gesamtumsatz der Ningbo Jifeng-Gruppe und der Summe der Umséatze in den drei
Hauptgeschéftsbereichen entféllt auf weitere nicht wesentliche Geschaftsbereiche.
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Bieterin in Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage ein sogenanntes abgestimmtes Verhalten (ac-
ting in concert) im Sinne des § 30 Abs. 2 WpUG. Die Bieterin verpflichtet sich gemaB Zif-
fer 6.4 der Angebotsunterlage, das Angebot auch zugunsten der vorgenannten Beherr-
schenden und Koordinierenden Personen durchzufiihren, um diese von etwaigen Verpflich-
tungen geméB § 35 Abs. 1 und 2 WpUG zu befreien.

Die Beherrschenden und Koordinierenden Personen sind in der Abbildung in Teil 3 von An-
lage 2 der Angebotsunterlage veranschaulicht.

Im Ubrigen gibt es gemaB Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage keine weiteren mit der Biete-
rin gemeinsam handelnden Personen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG.

Gegenwartig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen
und deren Tochterunternehmen gehaltene GRAMMER-Aktien; Zurechnung von Stimmrech-
ten

GemaB Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage hélt die Bieterin zum Zeitpunkt der Veroffentli-
chung der Angebotsunterlage unmittelbar 3.222.961 GRAMMER-Aktien ("Gehaltene
GRAMMER-Aktien"), d. h. ca. 25,56 % des Grundkapitals und - bei Nichtberlicksichti-
gung der Eigenen Aktien (wie unter Ziffer 7.6 der Angebotsunterlage sowie Ziffer 1I.1.3
dieser Stellungnahme definiert), welche kraft Gesetzes kein Stimmrecht gewdhren -
26,25 % der Stimmrechte von GRAMMER. Am 30. Mai 2018 hatten die Bieterin und JAP
Capital Holding GmbH ("JAP Deutschland") (ein mit der Bieterin verbundenes Unter-
nehmen) einen Anteilskaufvertrag ("JAP Aktien SPA") geschlossen, nach dem sich JAP
Deutschland verpflichtet hatte, nach Eintritt bestimmter Bedingungen die Gehaltenen
GRAMMER-Aktien auf die Bieterin auBerhalb des Angebots zu einem Preis pro GRAMMER-
Aktie von EUR 60,00 zu iibertragen. Diese Ubertragung erfolgte am 14. Juni 2018.

GemaB Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage halten weder die Bieterin noch mit ihr gemein-
sam handelnde Personen i.S.d. § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternehmen zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage weitere GRAMMER-Aktien oder wei-
tere Stimmrechte an GRAMMER.

Zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung der Angebotsunterlage werden gemaB Ziffer 6.5 der
Angebotsunterlage die Stimmrechte aus den (von der Bieterin unmittelbar) Gehaltenen
GRAMMER-Aktien Frau Bifeng Wu, NJH, NBJH, Jihan, Jiye Holdco und Jiye Luxemburg
sowohl gemaB § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und Satz 3 WpUG als auch § 30 Abs. 2 WpUG und
Herrn Yiping Wang, Herrn Jimin Wang, Ningbo Jifeng, Wing Sing, JAP Capital Limited und
JAP Deutschland gemaB § 30 Abs. 2 WpUG zugerechnet. Dariiber hinaus sind zum
Zeitpunkt der Veroéffentlichung der Angebotsunterlage keine weiteren Stimmrechte aus
GRAMMER-Aktien der Bieterin bzw. mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen
oder deren Tochterunternehmen nach § 30 Abs. 1 bzw. Abs. 2 WpUG zuzurechnen.

Die Bieterin erklart in Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage, dass weder die Bieterin, noch mit
ihr gemeinsam handelnde Personen i. S. d. § 2 Abs. 5 WpUG, noch deren Tochterunter-
nehmen unmittelbar oder mittelbar Instrumente gemaB § 38 WpHG halten und dement-
sprechend keinen gemaB §§ 38, 39 WpHG mitzuteilenden weiteren Stimmrechtsanteil in
Bezug auf GRAMMER halten.

ANGABEN ZU WERTPAPIERGESCHAFTEN

GemaB Ziffer 6.6 der Angebotsunterlage haben die Bieterin und JAP Deutschland am
30. Mai 2018 das JAP Aktien SPA geschlossen, nach dem JAP Deutschland die Gehaltenen
GRAMMER-Aktien auf die Bieterin auBerhalb des Angebots zu einem Preis pro GRAMMER-
Aktie von EUR 60,00 am 14. Juni 2018 (bertragen hat.

Mit Ausnahme dieses Geschafts haben gemalB Ziffer 6.6 der Angebotsunterlage in dem
Zeitraum beginnend sechs Monate vor der Veroéffentlichung der Entscheidung der Bieterin
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zur Abgabe des Angebots bis zum 25. Juni 2018 (dem Tag der Veroffentlichung der Ange-
botsunterlage) weder die Bieterin, noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen
i.S.d. § 2 Abs. 5 WpUG, noch deren Tochterunternehmen GRAMMER-Aktien erworben oder
Vereinbarungen uber den Erwerb von GRAMMER-Aktien geschlossen.

MOGLICHE PARALLELERWERBE

GemaB Ziffer 6.7 der Angebotsunterlage behdlt sich die Bieterin vor, im Rahmen des
rechtlich Zuldssigen zusatzliche GRAMMER-Aktien auBerhalb des Angebots bérslich oder
auBerborslich zu erwerben oder entsprechende Erwerbsvereinbarungen zu schlieBen, so-
fern solche Erwerbe oder Erwerbsvereinbarungen nicht innerhalb der Vereinigten Staaten
und im Einklang mit den anwendbaren deutschen Rechtsvorschriften, insbesondere mit
dem WpUG, erfolgen und der Angebotspreis gegebenenfalls an einen etwaigen, héheren
Erwerbspreis angepasst werden muss, der auBerhalb des Angebots bezahlt wird.

Alle Informationen {iber derartige Erwerbe werden geméaB § 23 Abs. 2 WpUG i.V.m. § 14
Abs. 3 Satz 1 WpUG veréffentlicht. Entsprechende Informationen werden auch in Form ei-
ner unverbindlichen englischen Ubersetzung auf der Website der Bieterin veroffentlicht.

INFORMATIONEN ZUM ANGEBOT

Im Folgenden werden einige ausgewahlte, ausschlieBlich aus der Angebotsunterlage oder
aus Veroffentlichungen der Bieterin entnommene Informationen Uber das Angebot zu-
sammengefasst. Wie in Ziffer III.9 dieser Stellungnahme genauer erlautert, sollten
GRAMMER-Aktionare flr ihre Entscheidung, das Angebot anzunehmen oder abzulehnen,
die Angebotsunterlage sorgféltig prifen und sich nicht auf die nachfolgende Zusammen-
fassung der Angebotsbedingungen verlassen.

DURCHFUHRUNG DES ANGEBOTS

Das Angebot wird von der Bieterin in Form eines freiwilligen 6éffentlichen Ubernahmeange-
bots (Barangebot) zum Erwerb sdmtlicher GRAMMER-Aktien nach § 29 Abs. 1 WpUG
durchgefiihrt. Das Angebot wird als Ubernahmeangebot nach deutschem Recht, insbeson-
dere dem WpUG und der Angebotsverordnung zum Wertpapiererwerbs- und Ubernahme-
gesetz ("WpUG-AngebotsVO") durchgefiihrt. Vorstand und Aufsichtsrat haben keine ei-
gene Uberpriifung des Angebots hinsichtlich der Einhaltung der maBgeblichen gesetzlichen
Vorschriften vorgenommen.

VEROFFENTLICHUNG DER ENTSCHEIDUNG ZUR ABGABE EINES ANGEBOTS

Die Bieterin hat ihre Entscheidung zur Abgabe des Angebots nach § 10 Abs. 1 Satz 1
WpUG am 29. Mai 2018 verdffentlicht. Die Verdffentlichung ist unter
http://www.allianceforthefuture.com im Internet abrufbar.

PRUFUNG DURCH DIE BAFIN UND VEROFFENTLICHUNG DER ANGEBOTSUNTER-
LAGE

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") hat die Veroffentlichung
der Angebotsunterlage laut den Angaben unter den Ziffern 1.4 und 12.3 der Angebotsun-
terlage nach Angaben der Bieterin am 22. Juni 2018 gestattet. Die Bieterin gibt in der An-
gebotsunterlage an, dass bislang keine Registrierungen, Zulassungen oder Genehmigun-
gen der Angebotsunterlage und/oder des Angebots auBerhalb der Bundesrepublik
Deutschland beantragt oder erteilt wurden.

Ausweislich Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage hat die Bieterin die Angebotsunterlage am
25. Juni 2018 durch () Bekanntmachung im Internet unter
http://www.allianceforthefuture.com sowie mittels (ii) Bereithaltung von Exemplaren der
Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe bei der COMMERZBANK Aktiengesellschaft,
CC-CF ECM Technical Execution, Mainzer LandstraBe 151, 60327 Frankfurt am Main,
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Deutschland ("Abwicklungsstelle") (Anfragen per Fax unter +49 (69) 136 - 23449 un-
ter Angabe der vollstandigen Postanschrift ) verdffentlicht. Die Hinweisbekanntmachung
Uber die Bereithaltung der Angebotsunterlage durch die Abwicklungsstelle zum kostenlo-
sen Versand und die Internetadresse, unter der die Angebotsunterlage verdéffentlicht wird,
hat die Bieterin ausweislich der Angebotsunterlage am 25. Juni 2018 im Bundesanzeiger
veroffentlicht. Unter http://www.allianceforthefuture.com hat die Bieterin dartber hinaus
eine unverbindliche englische Ubersetzung der Angebotsunterlage, die von der BaFin nicht
geprift wurde, eingestellt.

Die Bieterin weist unter Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage daraufhin, dass die Veréffentli-
chung, Versendung, Verteilung oder Verbreitung der Angebotsunterlage auBerhalb der
Bundesrepublik Deutschland und den Vereinigten Staaten in den Anwendungsbereich von
Rechtsvorschriften anderer Rechtsordnungen als denen der Bundesrepublik Deutschland
und der Vereinigten Staaten fallen kann, in denen die Veréffentlichung, Versendung, Ver-
teilung oder Verbreitung der Angebotsunterlage rechtlichen Beschrankungen unterliegen
kann. Die Angebotsunterlage darf daher nicht durch Dritte in andere Lander versendet o-
der in bzw. innerhalb anderer Léander versandt, vertffentlicht, verteilt oder verbreitet wer-
den, in denen dies rechtswidrig ware. Die Bieterin hat die Veréffentlichung, Versendung,
Verteilung oder Verbreitung der Angebotsunterlage auBerhalb der Bundesrepublik
Deutschland und der Vereinigten Staaten nicht gestattet. Eine Verbreitung der Angebots-
unterlage (und der Annahme des Angebots) in den Mitgliedsstaaten der Europdischen Uni-
on und/oder des Europdischen Wirtschaftsraums steht dem nicht entgegen. Daher diirfen
depotfihrende Wertpapierdienstleistungsunternehmen die Angebotsunterlage auBerhalb
der Bundesrepublik Deutschland, der Mitgliedstaaten der Europdischen Union und des Eu-
ropaischen Wirtschaftsraums und der Vereinigten Staaten nicht veroffentlichen, versenden,
verteilen oder verbreiten.

ANNAHME DES ANGEBOTS AUBERHALB DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
UND DEN VEREINIGTEN STAATEN

Das Angebot kann von allen in- und ausldandischen GRAMMER-Aktiondren nach MaBgabe
der in der Angebotsunterlage aufgefiihrten Bestimmungen und der jeweils anwendbaren
Rechtsvorschriften angenommen werden. Allerdings weist die Bieterin in der Angebotsun-
terlage unter Ziffer 1.6 der Angebotsunterlage darauf hin, dass die Annahme des Ange-
bots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland und der Vereinigten Staaten aufgrund
ortlicher Vorschriften bestimmten rechtlichen Beschrankungen unterliegen kann. GRAM-
MER-Aktionaren, die auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland oder der Vereinigten
Staaten in den Besitz der Angebotsunterlage gelangen, das Angebot annehmen wollen
und/oder anderen Rechtsvorschriften als denjenigen der Bundesrepublik Deutschland oder
der Vereinigten Staaten unterliegen, wird empfohlen, sich Uber die jeweils anwendbaren
Rechtsvorschriften zu informieren und diese einzuhalten. Die Bieterin weist in Ziffer 1.6
der Angebotsunterlage darauf hin, dass sie keine Gewdhr dafliir Gbernimmt, dass die An-
nahme des Angebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland oder der Vereinigten
Staaten nach den jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften zuldssig ist.

HINTERGRUND DES ANGEBOTS

Nach den Angaben gemdB Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage liegt der Zweck der Abgabe
eines freiwilligen 6ffentlichen Ubernahmeangebots ("Transaktion") in der Fortsetzung
und Vertiefung der strategischen Zusammenarbeit zwischen GRAMMER und der Ningbo Ji-
feng-Gruppe. Konkret werden durch den Zusammenschluss folgende langfristigen Ziele
verfolgt:

Erweiterung des Markt- und Kundenzugangs der GRAMMER-Gruppe und der Ningbo Ji-
feng-Gruppe

Nach Angaben der Bieterin in Ziffer 8.1(i) der Angebotsunterlage sind die GRAMMER-
Gruppe und die Ningbo Jifeng-Gruppe gut aufgestellt, um nach Abschluss der Transaktion
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zwecks Erweiterung ihres jeweiligen Marktzugangs zu kooperieren. Die Transaktion bietet
der Ningbo Jifeng-Gruppe (die aktuell vornehmlich auf die Markte fir Kopfstliitzen und
Armlehnen fir in der VRC hergestellte Passagierfahrzeuge fokussiert ist) die Mdéglichkeit,
ihre weltweite Marktprasenz durch mogliche kommerzielle Partnerschaften zwischen der
Ningbo Jifeng-Gruppe und der GRAMMER-Gruppe bedeutend auszubauen. Hierbei sollen
insbesondere die globalen Vertriebskanale der GRAMMER Gruppe flr beide Seiten nutzbar
gemacht werden.

Fur die GRAMMER-Gruppe ist die VRC der zweitwichtigste Absatzmarkt nach Deutschland.
Die GRAMMER-Gruppe generiert ca. 16 % des Konzernumsatzes in der APAC-Region ein-
schlieBlich der VRC. Als weltweit groBter Automobilmarkt, fur den starkes Wachstum er-
wartet wird, ist die VRC flur die GRAMMER-Gruppe ein Markt mit Wachstumspotenzial. Die
Ningbo Jifeng-Gruppe hat nach Angaben der Bieterin in Ziffer 8.1(i) der Angebotsunterla-
ge umfangreiche Erfahrung auf dem und Kenntnis des chinesischen Automobilmarktes und
kann ihre Expertise in der lokalen Vermarktung und im lokalen Vertrieb wirksam einsetzen,
um die GRAMMER-Gruppe bei ihrer Marktexpansion in der VRC zu unterstitzen.

Die Ningbo Jifeng-Gruppe hat nach Angaben der Bieterin in Ziffer 8.1(i) der Angebotsun-
terlage stabile Kundenbeziehungen zu verschiedenen flihrenden chinesischen Automobil
OEMs wie u.a. FAW, Great Wall Motor, Changan Automotive, Geely Auto und GAC Group
sowie zu deren Joint Ventures mit westlichen Fahrzeugherstellern wie FAW-Volkswagen,
Changan Ford und GAC-FCA, wahrend Volkswagen, Daimler und BMW zu den wichtigsten
Kunden von GRAMMER zdhlen. Angesichts der geringen direkten Uberschneidungen zwi-
schen den Kundenkreisen bietet die Transaktion der Ningbo Jifeng-Gruppe und der
GRAMMER-Gruppe die Moglichkeit, ihren jeweiligen Kundenkreis zu erweitern.

Erweiterung des Produktportfolios der GRAMMER-Gruppe und der Ningbo Jifeng-Gruppe

GemaB Ziffer 8.1(ii) der Angebotsunterlage produziert und verkauft die Ningbo Jifeng-
Gruppe primar Kopfstitzen, Armlehnen und Kopfstlitzenstreben fiir Passagierfahrzeuge.
Neben ihrer Prasenz auf den Markten fir Kopfstitzen und Armlehnen hat die GRAMMER-
Gruppe auch in den Bereichen Mittelkonsolen und andere Innenraumkomponenten flr
Passagierfahrzeuge sowie Sitzsysteme fur LKW, Busse, Offroad-Fahrzeuge und Zlige eine
wesentliche Marktprasenz. Dies wird aus Sicht der Bieterin zu einer Diversifizierung des
Produktportfolios der NJH-Gruppe fuhren.

Optimierung des globalen Footprints und Férderung der Innovations- und Wachstumsstra-
tegie der GRAMMER-Gruppe und der Ningbo Jifeng-Gruppe

Die Ningbo Jifeng-Gruppe und die GRAMMER-Gruppe verfligen Uber ein globales Netzwerk
von Produktionsstandorten. Gemeinsam kdnnten beide Unternehmen nach Angaben der
Bieterin in Ziffer 8.1(iii) der Angebotsunterlage die Nutzung der Standorte optimieren, in-
dem freie Kapazitdten besser ausgenutzt werden und somit die Auslastung der einzelnen
Standorte verbessert wird. Die Ningbo Jifeng-Gruppe betreibt acht Produktionsstandorte
in der VRC und Vertriebsbliros und Forschungseinrichtungen in fiinf weiteren Landern. Die
GRAMMER-Gruppe kénnte diese Produktionsstandorte nutzen, um Kunden in der VRC bes-
ser zu bedienen, ohne zusatzliche eigene Kapazitaten aufbauen zu miussen. Gleichzeitig
kénnte die Ningbo Jifeng-Gruppe von GRAMMERs Produktionsstandorten auBerhalb der
VRC profitieren, um das Wachstum in anderen Landern zu beschleunigen.

Des Weiteren setzen die Ningbo Jifeng-Gruppe und die GRAMMER-Gruppe groBen Wert auf
Forschung und Entwicklung, um ihren Kunden stets innovative Produkte, die dem neues-
ten Stand der Technik entsprechen, anbieten zu kénnen. In diesem Zusammenhang kénn-
ten die Ningbo Jifeng-Gruppe und die GRAMMER-Gruppe sich gegenseitig bei Forschungs-
und Entwicklungsaktivitdaten unterstiitzen, um somit das Wachstum beider Unternehmen
zu férdern.

Vertiefte Kooperation zwischen den beiden Unternehmensgruppen
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6.1

6.2

GemaB Ziffer 8.1(iv) der Angebotsunterlage gibt es aus Sicht der Bieterin viele Méglich-
keiten, auf lange Sicht die Profitabilitat durch Erweiterung der Zusammenarbeit zwischen
der GRAMMER-Gruppe und der Ningbo Jifeng-Gruppe zu steigern. Unter anderem kdnnten
sowohl die GRAMMER-Gruppe als auch die Ningbo Jifeng-Gruppe mdglicherweise von ge-
meinsamen Einkaufsinitiativen profitieren. In der Kostenstruktur der GRAMMER-Gruppe ist
ein groBer prozentualer Anteil den Rohmaterialkosten zuzuordnen. Nach MaBgabe des an-
wendbaren Rechts kann NJH die GRAMMER-Gruppe bei der Suche nach Gelegenheiten zur
gemeinsamen Beschaffung mit der Ningbo Jifeng-Gruppe unterstiitzen, um Profitabilitats-
steigerungen fir beide Unternehmen zu erreichen. Kosteneinsparungen lassen sich unter
anderem moglicherweise durch gréBere gemeinsame Abnahmemengen und eine starkere
Position bei der Verhandlung von Einkaufsbedingungen erreichen. Weiterhin kdnnte auch
die Nutzung der effizienten betriebsinternen Fertigungstechnologien der Ningbo Jifeng-
Gruppe moglicherweise die finanziellen Vorteile der Kooperation verstarken. Die mdégliche
indirekte Ubertragung der erworbenen GRAMMER-Aktien an Ningbo Jifeng (siehe Ziffer
14.3 der Angebotsunterlage) wiirde voraussichtlich eine Zusammenarbeit férdern und die
Verwirklichung solcher Kosteneinsparungen im Laufe der Zeit ermdéglichen.

Fortsetzung der seit April 2017 durch die Beteiligung der Wang Familie geleisteten Stabili-
sierung der Aktiondrsstruktur von GRAMMER

Die Transaktion wird aus Sicht der Bieterin gemaB Ziffer 8.1(v) der Angebotsunterlage
GRAMMER helfen, eine stabile langfristige Aktionarsstruktur zu sichern, die erkennbar
durch NJH als einem strategischen Hauptaktionar, der die Unabhdngigkeit des Manage-
ments, die Strategie, die Fihrungsstruktur einschlieBlich Betriebsrat und Gewerkschaften
anerkennt, verankert wird. NJH und ihre Konzernunternehmen sind als verantwortungs-
volle und vertrauenswirdige Partner fir globale Automobil OEMs anerkannt. NJH ist der
Auffassung, dass die Kunden der GRAMMER-Gruppe die Transaktion begriiBen werden, da
sie zur Unterstltzung eines stabilen Managements der GRAMMER-Gruppe beitragen wird.
Nach Erwartung der NJH wird sich die GRAMMER-Gruppe infolge der nach der Transaktion
veranderten Aktiondrsstruktur wieder vollends auf die Umsetzung der langfristigen strate-
gischen Ziele und die Gewinnung neuer Kundenauftrage fokussieren kénnen.

BUSINESS COMBINATION AGREEMENT

Am 29. Mai 2018 schlossen GRAMMER, die Bieterin und NJH (gemeinsam "BCA-
Parteien") eine Investorenvereinbarung (zusammen mit der Anderungsvereinbarung vom
11. Juni 2018 das "Business Combination Agreement"), welche die wesentlichen Kon-
ditionen und Bedingungen des Angebots und die gemeinsamen Absichten und das ge-
meinsame Verstandnis im Hinblick auf das Angebot enthalt. Die wesentlichen Bestimmun-
gen des Business Combination Agreements kénnen wie folgt zusammengefasst werden:

Wesentliche Angebotsbedingungen

Im Business Combination Agreement hat sich die Bieterin verpflichtet, ein freiwilliges 6f-
fentliches Ubernahmeangebot fiir alle GRAMMER-Aktien, basierend auf einer Bargegenleis-
tung wie in Ziffer 4 der Angebotsunterlage festgelegt und zu den in Ziffer 13.1 der Ange-
botsunterlage beschriebenen Vollzugsbedingungen, abzugeben.

Unterstlitzung des Angebots

Der Vorstand und der Aufsichtsrat von GRAMMER haben zugesagt, das Angebot im Rah-
men des gesetzlich Zuldssigen und vorbehaltlich des anwendbaren Rechts und ihrer Treu-
epflicht zu begriBen und zu unterstiitzen und dessen Annahme in ihrer Stellungnahme
gemaB § 27 Abs. 1 WpUG zu empfehlen.

Diese Zusage erfolgte vorbehaltlich des Erhalts eines vollstandig finanzierten konkurrie-

renden Angebots von einer dritten Partei, welches der Vorstand der Gesellschaft fir vor-
zugswlirdig gegeniber diesem Angebot halt. In diesem Fall erlischt die Verpflichtung zur
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6.3

6.4

6.5

Unterstlitzung und Empfehlung des Angebots, wenn die Bieterin nicht von ihrem Recht
Gebrauch macht, das Angebot dergestalt zu andern, dass es vorteilhafter ist flir GRAM-
MER als das konkurrierende Angebot.

Die BCA-Parteien haben zudem vereinbart, in allen Aspekten mit Bezug auf das Angebot
zu kooperieren, insbesondere im Hinblick auf die Einholung der erforderlichen fusionskon-
trollrechtlichen Freigaben.

Nichtannahmeverpflichtung von GRAMMER

GRAMMER hat sich verpflichtet, das Angebot hinsichtlich der von ihr gehaltenen Eigenen
Aktien nicht anzunehmen.

Zusagen gegenliber GRAMMER

Die Bieterin und NJH haben sich gegeniber der Gesellschaft verpflichtet, wahrend der
Laufzeit des Business Combination Agreements die GRAMMER in der Rechtsform einer
deutschen Aktiengesellschaft zu belassen und den Firmennamen, den Sitz und die Unter-
nehmenszentrale nicht zu andern. AuBerdem haben sich die Bieterin und NJH verpflichtet,
daflir Sorge zu tragen, dass die Integritat von GRAMMER erhalten bleibt, indem die Ge-
sellschaft nicht liquidiert wird und das gesamte Unternehmen der Gesellschaft bzw. we-
sentliche Teile davon an Dritte nicht verauBert werden.

Im Hinblick auf die Belegschaft von GRAMMER erkennen die Bieterin und NJH den hohen
Stellenwert der Mitarbeiter als wesentliches Fundament fiir den weiteren Erfolg des Unter-
nehmens an und verpflichten sich, bestehende Betriebs- oder Tarifvereinbarungen und
sonstige Zusatzzahlungen oder dhnliche Vereinbarungen einzuhalten, keine Standorte zu
schlieBen oder zu verlagern mit Ausnahme bereits von GRAMMER beschlossene Standort-
schlieBungen sowie die aktuelle Belegschaft und die absoluten L6hne und Gehalter nicht
zu reduzieren.

Weitere Verpflichtungen beziehen sich auf die Beibehaltung der bisherigen Finanzierung-
und Dividendenpolitik, die Zusammensetzung und Kompetenzen des Vorstands, die ge-
genwartige GroBe und Struktur des Aufsichtsrats, die paritatische Mitbestimmung im Auf-
sichtsrat sowie den Schutz von Marken und geistiges Eigentum von GRAMMER.

Zuklinftige Zusammenarbeit

Die BCA-Parteien haben sich auf bestimmte Vorgaben in Bezug auf die geplante Zusam-
menarbeit zwischen der Bieterin einerseits und GRAMMER andererseits geeinigt. Ferner
enthdlt das Business Combination Agreement zahlreiche Verpflichtungen und Beschran-
kungen der Bieterin und NJH, insbesondere in Bezug auf den Abschluss von Unterneh-
mensvertragen mit GRAMMER, den Fortbestand von GRAMMERs Dividenden- und Finan-
zierungspolitik, den Schutz von GRAMMERs Marken und geistigem Eigentum, die Bewah-
rung von GRAMMERs Mitbestimmung, den Erhalt von Arbeitsplatzen und Produktionsstan-
dorten sowie die Besetzung von Vorstand und Aufsichtsrat. Die vorgenannten Verpflich-
tungen und Beschrankungen haben Einfluss auf die in Ziffer 9 der Angebotsunterlage na-
her beschriebenen Absichten der Bieterin, der Beherrschenden Personen sowie der Koor-
dinierenden Personen und bestimmen diese maBgeblich.

Nach dem Business Combination Agreement ist die Bieterin zur Ubertragung ihrer Beteili-
gung an GRAMMER auf eine andere Gesellschaft der NJH-Gruppe unter der Voraussetzung
berechtigt, dass diese Gesellschaft diese und samtliche anderen Verpflichtungen der Bie-
terin aus dem Business Combination Agreement ibernimmt.

Die BCA-Parteien haben vereinbart, dass NJH und GRAMMER nach erfolgreicher Abwick-
lung des Angebots einen aus Reprasentanten beider Parteien bestehenden Ausschuss ein-
richten werden, der den Zweck haben wird, die Zusammenarbeit zwischen den Unterneh-
men der NJH-Gruppe und der GRAMMER-Gruppe zum beiderseitigen Nutzen zu koordinie-
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6.6

6.7

7.1

7.2

7.3

ren und zu ermoglichen ("Kooperationsausschuss"). Der Kooperationsausschuss wird
beratender Natur sein und beispielsweise potenzielle gemeinsame Projekte im globalen
Einkauf, Ersatzteilbeschaffung, Joint Ventures und Cross-Selling diskutieren.

Hinsichtlich weiterer Einzelheiten zu den zwischen den Parteien des Business Combination
Agreement vereinbarten und im Business Combination Agreement festgelegten Absichten
von Bieterin und NJH wird auf Ziffer 8.2 der Angebotsunterlage und Ziffer II1.6 dieser
Stellungnahme verwiesen.

Zusammensetzung des Aufsichtsrats nach Vollzug der Transaktion

Fir den Fall, dass ein Aufsichtsratsmitglied der Gesellschaft nach Vollzug der Transaktion
ausscheidet, schlagt der Vorstand entsprechend § 104 Abs. 1 AktG dem zustandigen Ge-
richt einen von der Bieterin benannten Kandidaten zur Bestellung vor, vorausgesetzt das
Verhaltnis von Reprdsentanten der Bieterin im Aufsichtsrat zur GesamtgroBe des Auf-
sichtsrats entspricht dem Verhaltnis der von Bieterin und NJH gehaltenen GRAMMER-
Aktien zur Gesamtzahl der ausgegebenen Aktien (die Eigenen Aktien ausgenommen).

Bieterin und NJH beabsichtigen nicht, durch mehr als zwei Mitglieder im Aufsichtsrat ver-
treten zu sein, sofern nicht der stabile und gesunde Geschaftsbetrieb der GRAMMER-
Gruppe es erfordert und der Vorstand nicht binnen einer angemessenen Frist geeignete
MaBnahmen zur Wiederherstellung des Geschdftsbetriebs von GRAMMER implementiert
oder die Bieterin und die mit ihr verbundenen Unternehmen insgesamt mehr als 75% des
Grundkapitals der Gesellschaft halten.

Laufzeit des Business Combination Agreement

Das Business Combination Agreement hat eine feste Laufzeit von bis zu 7,5 Jahren, wobei
die Laufzeit von 7,5 Jahren insbesondere flir bestimmte die Belegschaft und Arbeitnehmer
von GRAMMER betreffende Regelungen gilt. Darliber hinaus sieht das Business Combinati-
on Agreement Kindigungsrechte der BCA-Parteien unter bestimmten Voraussetzungen
vor.

WESENTLICHER INHALT DES ANGEBOTS
Gegenstand des Angebots

Die Bieterin bietet nach MaBgabe der Bestimmungen und Bedingungen der Angebotsun-
terlage allen GRAMMER-Aktionaren an, die von ihnen gehaltenen, auf den Inhaber lauten-
den Stlickaktien von GRAMMER (ISIN DE0005895403), jeweils mit einem anteiligen Be-
trag am Grundkapital von GRAMMER von EUR 2,56, einschlieBlich aller zum Zeitpunkt des
Angebots bestehenden Nebenrechte zu erwerben.

Nicht vom Angebot erfasst sind alle GRAMMER-Aktien, die unmittelbar von der Bieterin
gehalten werden.

Angebotspreis

Als Gegenleistung bietet die Bieterin den GRAMMER-Aktionaren EUR 60,00 pro GRAMMER-
Aktie.

Annahmefrist und weitere Annahmefrist
Die Frist zur Annahme des Angebots hat mit der Verdéffentlichung der Angebotsunterlage
am 25. Juni 2018 begonnen und endet am 23. Juli 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt

am Main) ("Annahmefrist"). Unter den nachstehend aufgefiihrten Umstanden verlangert
sich die Annahmefrist fir das Angebot jeweils automatisch wie folgt:
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. Die Bieterin kann das Angebot bis zu einem Werktag vor Ablauf der Annahmefrist
nach MaBgabe von § 21 WpUG &ndern. Im Falle einer Anderung des Angebots ge-
maB § 21 WpUG verlangert sich die Annahmefrist nach Ziffer 5.1(a) der Angebots-
unterlage um zwei Wochen, sofern die Veréffentlichung der Anderung innerhalb der
letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist erfolgt (§ 21 Abs. 5 WpUG), d.h.
bis zum 6. August 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main). Dies gilt auch,
falls das gedanderte Angebot gegen Rechtsvorschriften verstoBt.

. Wird wahrend der Annahmefrist des vorliegenden Angebots von einem Dritten ein
konkurrierendes Angebot (das "Konkurrierende Angebot") abgegeben und lauft
die Annahmefrist fiir das vorliegende Angebot vor Ablauf der Annahmefrist flr das
Konkurrierende Angebot ab, so bestimmt sich gemaB Ziffer 5.1(b) der Angebotsun-
terlage der Ablauf der Annahmefrist fiir das vorliegende Angebot nach dem Ablauf
der Annahmefrist fiir das Konkurrierende Angebot (§ 22 Abs. 2 WpUG). Dies gilt
auch, falls das Konkurrierende Angebot gedndert oder untersagt wird oder gegen
Rechtsvorschriften verstoBt.

o Wird im Zusammenhang mit dem Angebot nach der Veroéffentlichung der Ange-
botsunterlage eine Hauptversammlung von GRAMMER einberufen, so verldngert
sich entsprechend Ziffer 5.1(c) der Angebotsunterlage die Annahmefrist gemali §
16 Abs. 3 WpUG auf zehn Wochen ab der Verdffentlichung der Angebotsunterlage.
Die Annahmefrist liefe dann bis zum 3. September 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit
Frankfurt am Main). Dies gilt allerdings nur in dem Falle, dass die Bieterin vor einer
solchen Einberufung wirksam auf die Vollzugsbedingung (wie in Ziffer I11.7.4 dieser
Stellungnahme definiert) unter Ziffer 13.1.7 der Angebotsunterlage verzichtet oder
die Einberufung aufgrund des Verlangens eines Aktiondrs nach § 122 Abs. 1 AktG
erfolgt.

Die Frist fur die Annahme des Angebots, einschlieBlich aller sich nach den Vorschriften des
WpUG ergebenden Verldngerungen dieser Frist (jedoch mit Ausnahme der in Ziffer 5.3 der
Angebotsunterlage beschriebenen Weiteren Annahmefrist), wird in der Angebotsunterlage
einheitlich als "Annahmefrist" bezeichnet. Die Bieterin wird jede Verlangerung der Annah-
mefrist entsprechend der Angaben in Ziffer 20 der Angebotsunterlage verdffentlichen.
Hinsichtlich des Riicktrittsrechts im Falle einer Anderung des Angebots oder der Abgabe
eines Konkurrierenden Angebots wird auf die Ausflihrungen in Ziffer 16 der Angebotsun-
terlage verwiesen.

GRAMMER-Aktionare, die das Angebot nicht innerhalb der Annahmefrist angenommen ha-
ben, kénnen das Angebot auch noch innerhalb von zwei Wochen nach Verdéffentlichung der
Ergebnisse des Angebots durch die Bieterin gemaB § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG (die
"Weitere Annahmefrist") annehmen, sofern nicht eine der in Ziffer 13.1 der Angebots-
unterlage dargelegten Vollzugsbedingungen bis zum Ende der Annahmefrist endglltig
ausgefallen ist und auf diese auch nicht vorab wirksam verzichtet wurde (wobei es fir die
Weitere Annahmefrist nicht erforderlich ist, dass die Vollzugsbedingungen in Ziffer 13.1.2
und Ziffer 13.1.3 der Angebotsunterlage zum Ende der Annahmefrist bereits erfillt sind,
da sie auch spater erfillt werden kénnen, siehe Ziffer 13.1.2 und Ziffer 13.1.3 der Ange-
botsunterlage). Dies bedeutet, dass eine Annahme des Angebots wdhrend der Weiteren
Annahmefrist nur dann mdglich ist, wenn insbesondere die Vollzugsbedingung des Errei-
chens der Mindestannahmeschwelle (siehe dazu Ziffer III.7.4(a) dieser Stellungnahme
und Ziffer 13.1.1 der Angebotsunterlage) am Ende der Annahmefrist erflllt wurde, soweit
nicht vorab wirksam auf diese verzichtet wurde.

Nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist kann das Angebot nicht mehr angenommen wer-
den, sofern nicht ein Andienungsrecht nach § 39c WpUG besteht (siehe dazu Ziffer 17(f)
der Angebotsunterlage). Vorbehaltlich einer Verlangerung der Annahmefrist gemaB Ziffer
5.2 der Angebotsunterlage beginnt die Weitere Annahmefrist voraussichtlich am 27. Juli
2018 und endet am 9. August 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main).
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7.4

Vollzugsbedingungen

Ausweislich Zziffer 13.1 der Angebotsunterlage steht der Vollzug des Angebots und der
durch seine Annahme mit den GRAMMER-Aktionaren zustande gekommenen Vertrage un-
ter den folgenden Bedingungen (jeweils eine "Vollzugsbedingung" und zusammen die
"Vollzugsbedingungen"), sofern die Bieterin nicht wirksam vor Ablauf der Annahmefrist
auf deren Eintritt vor dem Ausfall der jeweiligen Vollzugsbedingungen verzichtet hat.

(a) Mindestannahmeschwelle
Bei Ablauf der Annahmefrist entspricht die Gesamtsumme der GRAMMER-Aktien,
(i) fir die das Angebot angenommen wurde,

(i) die unmittelbar von der Bieterin oder mit der Bieterin gemeinsam handeln-
den Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG gehalten werden,

(iii)  deren Stimmrechte der Bieterin oder mit der Bieterin gemeinsam handeln-
den Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG gemiB § 30 WpUG zuzurech-
nen sind und die nicht bereits unter Ziffer 13.1.1(ii) der Angebotsunterlage
fallen, und

(iv)  fur die die Bieterin oder mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im
Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG eine bedingte oder unbedingte Vereinbarung
geschlossen haben, die die Bieterin oder mit der Bieterin gemeinsam han-
delnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG berechtigt, die Ubertragung
der betreffenden GRAMMER-Aktien zu verlangen, soweit die GRAMMER Ak-
tien, fir die eine solche Vereinbarung geschlossen wurde, nicht bereits unter
Ziffer 13.1.1(iii) der Angebotsunterlage fallen,

mindestens der Summe von (i) 50 % der Gesamtzahl der am Ende der Annahme-
frist ausgegebenen GRAMMER-Aktien und (ii) einer GRAMMER-Aktie, also gerundet
insgesamt mindestens 6.303.562 GRAMMER-Aktien ("Mindestannahmeschwel-
le"), siehe Ziffer 13.1.1 der Angebotsunterlage.

(b) Turkische Fusionsfreigabe

Gemal Ziffer 13.1.2(a) der Angebotsunterlage hat die tirkische Wettbewerbsbe-
hérde (Turkish Competition Authority "TCA"™) nach Verdéffentlichung der Angebots-
unterlage bis spatestens zum 15. Mdrz 2019 die Freigabe des Erwerbs von GRAM-
MER einschlieBlich TMD gemaB Artikel 7 des Gesetzes Nr. 4054 (ber den Schutz
des Wettbewerbs und seiner Durchfithrungsvorschriften ohne Voraussetzungen und
Bedingungen erteilt, oder die Transaktion gilt spatestens bis zum 15. Marz 2019
(unter Bericksichtigung des Vollzugs der TMD-Transaktion) als freigegeben.

Die vorstehende Vollzugsbedingung entfallt, wenn (i) die TMD-Transaktion zum
Zeitpunkt der Vollzugsreife noch nicht vollzogen ist, (ii) der Zeitpunkt der Vollzugs-
reife vor dem 7. September 2018 eintritt und (iii) die Vollzugsbedingungen in Ziffer
13.1.3(b) der Angebotsunterlage erfillt sind.

Der "Zeitpunkt der Vollzugsreife" ist der Zeitpunkt, zu dem bis auf die in Ziffer
13.1.2(a), ziffer 13.1.2(c), in Ziffer 13.1.2(d) und Ziffer 13.1.3(b) der Angebotsun-
terlage enthaltenen Vollzugsbedingungen alle Vollzugsbedingungen erfillt sind oder
die Bieterin wirksam vor Ablauf der Annahmefrist auf deren Eintritt vor dem Ausfall
der jeweiligen Vollzugsbedingung verzichtet hat.

(c) Osterreichische fusionskontrollrechtliche Freigabe
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(d)

(e)

()

Die Transaktion wurde entsprechend Ziffer 13.1.2(b) der Angebotsunterlage nach
Veroffentlichung der Angebotsunterlage bis spatestens zum 15. Marz 2019 von
dem Kartellgericht freigegeben oder die in Osterreich geltende gesetzliche Warte-
frist (vier bis maximal sechs Wochen ab der Anmeldung) ist ungenutzt verstrichen
mit der Folge, dass die Transaktion ohne Genehmigung der Bundeswettbewerbsbe-
hérde ("BWB") vollzogen werden darf, oder das Kartellgericht hat erklart, dass es
fur die Prifung der Transaktion nicht zustandig ist.

Mexikanische fusionskontrollrechtliche Freigabe

Die mexikanische Kartellbehérde (Comision Federal de Competencia Econdmica
"COFECE") hat entsprechend Ziffer 13.1.2(c) der Angebotsunterlage nach Verof-
fentlichung der Angebotsunterlage bis spatestens zum 15. Marz 2019 die Neuan-
meldung der Transaktion gemaB dem mexikanischen Bundesgesetz Uber den wirt-
schaftlichen Wettbewerb und dessen Durchfiihrungsvorschriften ("FECL") ohne Vo-
raussetzungen und Bedingungen genehmigt.

Die vorstehende Vollzugsbedingung entfallt, wenn der Zeitpunkt der Vollzugsreife
vor oder am 14. November 2018 eingetreten ist und die Vollzugsbedingungen in
Ziffer 13.1.3(b) der Angebotsunterlage zu diesem Zeitpunkt erfillt sind.

Chinesische fusionskontrollrechtliche Freigabe

Die chinesische Behorde flir Marktregulierung (State Administration for Market Re-
gulation) hat entsprechend Ziffer 13.1.2(d) der Angebotsunterlage nach Veroffent-
lichung der Angebotsunterlage die Freigabe der Transaktion einschlieBlich TMD oh-
ne Voraussetzungen und Bedingungen erteilt, oder die Transaktion gilt spatestens
bis zum 15. Marz 2019 (unter Bertlicksichtigung des Vollzugs der TMD-Transaktion)
nach dem anwendbaren Recht als freigegeben.

Die vorstehende Vollzugsbedingung entfallt, wenn (i) die TMD-Transaktion zum
Zeitpunkt der Vollzugsreife noch nicht vollzogen ist, (ii) der Zeitpunkt der Vollzugs-
reife vor dem 7. September 2018 eintritt und (iii) die Vollzugsbedingungen in Ziffer
13.1.3(b) der Angebotsunterlage erfillt sind.

Deutsche Investitionspriifung

Das Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie ("BMWIi") hat gemaB Ziffer
13.1.3(a) der Angebotsunterlage den unmittelbaren oder mittelbaren Erwerb der
Stimmrechte an GRAMMER auf Grundlage des Angebots nach Veréffentlichung der
Angebotsunterlage nicht gemaB § 59 AuBenwirtschaftsverordnung ("AWV") unter-
sagt ("AWV-Freigabe™"). Diese Bedingung gilt als erfillt, falls nach Verdoffentli-
chung der Angebotsunterlage das BMWi am oder bis zum 15. Marz 2019

(i) kein Prufverfahren gemaB § 55 Abs. 1 AWV innerhalb der in § 55 Abs. 3
AWV vorgesehenen Frist von drei (3) Monaten in Bezug auf den Erwerb von
Stimmrechten an GRAMMER auf Grundlage des Angebots eréffnet hat und
die in § 55 Abs. 3 AWV vorgesehene Frist von drei (3) Monaten abgelaufen
ist; oder

(i) im Fall der Eré6ffnung eines Prifverfahrens gema3 § 55 Abs. 1 AWV den Er-
werb von Stimmrechten an GRAMMER auf Grundlage des Angebots nicht in-
nerhalb der in § 59 Abs. 1 AWV vorgesehenen Frist von vier (4) Monaten
untersagt hat und die in § 59 Abs. 1 AWV vorgesehene Frist von vier
(4) Monaten abgelaufen ist; oder
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(9)

(h)

(iii)  eine Unbedenklichkeitsbescheinigung in Bezug auf den Erwerb von Stimm-
rechten an GRAMMER ausgestellt hat; oder

(iv) innerhalb von zwei (2) Monaten nach Zugang eines ordnungsgemafBen An-
trags auf eine Unbedenklichkeitsbescheinigung kein Prifverfahren gemaB
§ 55 Abs. 1 AWV in Bezug auf den Erwerb von Stimmrechten an GRAMMER
auf Grundlage des Angebots eréffnet hat und die in § 58 Abs. 2 AWV vorge-
sehene Frist von zwei (2) Monaten abgelaufen ist.

Die vorstehende Bedingung entfallt, wenn die AWV-Freigabe nach Gestattung der
Angebotsunterlage, aber vor ihrer Veréffentlichung nach MaBgabe der vorstehen-
den Beschreibung als freigegeben gilt.

Chinesische regulatorische Freigaben

Die folgenden Mitteilungen und Bescheinigungen:

(i) die von der Nationalen Entwicklungs- und Reformkommission der VRC am
16. Mai 2018 bzgl. der Transaktion ausgestellte Benachrichtigung Uber die

Einreichung des Projekts;

(i) die von dem Handelsministerium Ningbo am 8. Mai 2018 bzgl. der Transak-
tion ausgestellte Auslandsinvestitionsbescheinigung; sowie

(iii) die am 22. Mai 2018 bzgl. der Transaktion abgeschlossene Registrierung bei
einer von der Staatlichen Devisenverwaltung der VRC oder ihrer auf lokaler
Ebene zustandigen Behodrde zugelassenen Bank gemaB Ziffer 12.2.2(c) der
Angebotsunterlage

sind bis zum spatesten der nachstehenden Zeitpunkte nicht widerrufen, zurtickge-
nommen oder in sonstiger Weise durch die zustédndige Behdrde aufgehoben worden
und bedirfen keiner Aktualisierung oder Erneuerung:

. Zeitpunkt der Vollzugsreife;

o Erflllung oder Entfall der (oder wirksamer Verzicht auf den Eintritt der) Voll-
zugsbedingung in Ziffer 13.1.2(a) der Angebotsunterlage;

o Erflllung oder Entfall der (oder wirksamer Verzicht auf den Eintritt der) Voll-
zugsbedingung in Ziffer 13.1.2(c) der Angebotsunterlage;

. Erflllung oder Entfall der (oder wirksamer Verzicht auf den Eintritt der) Voll-
zugsbedingung in Ziffer 13.1.2(d) der Angebotsunterlage.

Die Vollzugsbedingungen, wie in dieser Ziffer II1.7.4(g)(i) bis Ziffer I11.7.4(g)(iii)
dargestellt, sind in Ziffern 13.1.3(b)(i) bis 13.1.3(b)(iii) der Angebotsunterlage
aufgefihrt und stellen jeweils selbststéandige Vollzugsbedingungen dar.

Keine KapitalmaBnahmen

Zwischen der Verodffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annah-
mefrist ist keines der nachfolgenden Ereignisse eingetreten:

(i) Das Grundkapital von GRAMMER hat sich nicht erhéht;

(i) Die Hauptversammlung hat eine Kapitalerhhung aus Gesellschaftsmitteln
beschlossen.
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(1)

)

Die Vollzugsbedingungen, wie in dieser Ziffer II1.7.4(h)(i) und Ziffer IIL.7.4(h)(ii)
dargestellt, sind in Ziffern 13.1.4(a) und 13.1.4(b) der Angebotsunterlage aufge-
fuhrt und stellen jeweils selbststandige Vollzugsbedingungen dar.

Keine Dividenden, Satzungsdnderungen oder Liquidation

Zwischen der Verodffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annah-
mefrist ist keines der nachfolgenden Ereignisse eingetreten:

(i) GRAMMER hat eine Bar- oder Sachdividende beschlossen oder ausgeschiittet;

(i) Die Hauptversammlung von GRAMMER hat einen Beschluss zur Anderung
der Satzung gefasst, (A) wonach fir einzelne oder samtliche Beschliisse der
Hauptversammlung oder sonstiger Organe von GRAMMER das Mehrheitser-
fordernis erhdoht wird oder (B) wonach es zu einem Aktiensplit, einer Aktien-
zusammenlegung oder einer Anderung der mit den Aktien verbundenen
Rechte oder der Art der Aktien kommt;

(iii)  Die Hauptversammlung von GRAMMER hat einen Beschluss Uber die Aufl6-
sung von GRAMMER gefasst.

Die Vollzugsbedingungen, wie in dieser Ziffer II1.7.4(i)(i) bis III.7.4(i)(iii) darge-
stellt, sind in Ziffern 13.1.5(a) bis 13.1.5(c) der Angebotsunterlage aufgefihrt und
stellen jeweils selbststéandige Vollzugsbedingungen dar.

Kein Verlust in Hohe der Halfte des Grundkapitals; keine Insolvenz

Zwischen der Veroéffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annah-
mefrist hat weder GRAMMER eine Mitteilung nach Art. 17 der europadischen Markt-
missbrauchsverordnung (Market Abuse Regulation - "MAR") veroffentlicht noch
sind Umstdnde eingetreten, die eine Mitteilung (oder eine Entscheidung zur Verzo6-
gerung einer Mitteilung) nach Art. 17 MAR durch GRAMMER erforderlich gemacht
hatten, wonach

(i) ein Verlust mindestens in Hohe der Halfte des Grundkapitals von GRAMMER
im Sinne des § 92 Abs. 1 AktG besteht oder

(i) die Erdffnung eines Insolvenzverfahrens beantragt oder eingeleitet worden
ist Uber das Vermdgen von GRAMMER oder von einem Tochterunternehmen
von GRAMMER, dessen Umsatz 5 % des Konzernumsatzes der GRAMMER-
Gruppe oder dessen Nettovermdégen 5 % des Nettovermégens der GRAM-
MER-Gruppe Ubersteigt.

Die Vollzugsbedingungen, wie in dieser Ziffer I11.7.4(j)(i) und III.7.4(j)(ii) darge-
stellt, sind in Ziffern 13.1.6(a) und 13.1.6(b) der Angebotsunterlage aufgefthrt und
stellen jeweils selbststandige Vollzugsbedingungen dar.

Fir die Feststellung, ob die Voraussetzungen von Ziffer 13.1.6(a) und 13.1.6(b)
der Angebotsunterlage vorliegen, ist ausschlieBlich ein Gutachten des Unabhéangi-
gen Gutachters (wie in Ziffer III.7.8 dieser Stellungnahme definiert) nach naherer
MaBgabe von Ziffer 13.5 der Angebotsunterlage entscheidend. Wenn der Unabhan-
gige Gutachter nach sorgfaltiger Prifung gemaB den Standards eines gewissenhaf-
ten Berufstrdagers im Bereich der Rechnungslegung und Steuerberatung feststellt,
dass wahrend der Annahmefrist die Voraussetzungen von Ziffer 13.1.6(a) bzw.
13.1.6(b) der Angebotsunterlage vorlagen und diese Feststellung zum Zeitpunkt
der Verdffentlichung gemaB § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG im Bundesanzeiger und
im Internet verbreitet worden ist, gilt die Vollzugsbedingung nach Ziffer 13.1.6(a)
bzw. 13.1.6(b) der Angebotsunterlage als nicht erflllt. In allen anderen Féllen gilt
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(k)

M

die Vollzugsbedingung nach Zziffer 13.1.6(a) bzw. 13.1.6(b) der Angebotsunterlage
als erfllt.

Keine Einberufung der Hauptversammlung

Zwischen der Verodffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annah-
mefrist hat GRAMMER entsprechend Ziffer 13.1.7 der Angebotsunterlage keine
Hauptversammlung gemaB § 16 Abs. 3 WpUG einberufen, deren Einberufung nicht
auf Verlangen eines Aktionars gemaB § 122 Abs. 1 AktG erfolgte.

Keine Wesentlichen Transaktionen

Zwischen der Veréffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annah-
mefrist hat weder GRAMMER, noch ein Tochterunternehmen von GRAMMER,

(i) Vermodgensgegenstande im Wert von mehr als EUR 15 Mio. im Einzelfall oder
in der Gesamtsumme an nicht zur GRAMMER-Gruppe gehérende Dritte Gber-
tragen oder sich hierzu verpflichtet; oder

(i) Vermodgensgegenstande erworben oder sich zu einem Erwerb von Vermo-
gensgegenstanden verpflichtet, sofern die zu erbringende Gegenleistung ei-
nen Wert von EUR 15 Mio. im Einzelfall oder in der Gesamtsumme Ubersteigt;
hiervon nicht erfasst ist ein dinglicher Erwerb von Vermdgensgegenstanden,
wenn eine Verpflichtung hierzu schon zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
der Angebotsunterlage bestand

es sei denn, es handelt sich bei dem vorgenommenen Geschaft um eine ausge-
nommene Transaktion ("Ausgenommene Transaktion). Die folgenden Geschaf-
te sind Ausgenommene Transaktionen:

e ein Joint-Venture im Bereich des Konstruktionswesens zwischen GRAMMER
und einem Entwicklungsdienstleister in Indien; und

e ein Joint Venture im Bereich gefederte Sitze zwischen GRAMMER und einem
LKW- und Bus-Hersteller in der VRC; sowie

e die TMD-Transaktion.

Die Vollzugsbedingungen, wie in dieser Ziffer II1.7.4(1)(i) und III.7.4.(1)(ii) darge-
stellt, sind in den Ziffern 13.1.8(a) und 13.1.8(b) der Angebotsunterlage aufgefiihrt
(jeweils eine "Wesentliche Transaktion") und stellen jeweils selbststandige Voll-
zugsbedingungen dar.

Flr die Zwecke des Angebots gilt eine Wesentliche Transaktion als vorgenommen,
wenn eine solche im Sinne von Art. 17 MAR bekanntgegeben oder durch den Unab-
hdngigen Gutachter (wie in Ziffer II1.7.8 dieser Stellungnahme definiert) festge-
stellt wird.

Fir die Feststellung, ob wahrend der Annahmefrist eine Wesentliche Transaktion
vorgenommen wurde, ist ausschlieBlich ein Gutachten des Unabhdngigen Gutach-
ters (wie in Ziffer II1.7.8 dieser Stellungnahme definiert) nach naherer MaBgabe
von Ziffer 13.5 der Angebotsunterlage entscheidend. Wenn der Unabhangige Gut-
achter nach sorgfaltiger Prifung gemaB den Standards eines gewissenhaften Be-
rufstrdgers im Bereich der Rechnungslegung und Steuerberatung feststellt, dass
wahrend der Annahmefrist eine Wesentliche Transaktion vorgenommen wurde und
diese Feststellung zum Zeitpunkt der Veréffentlichung gemaB § 23 Abs. 1 Satz 1
Nr. 2 WpUG im Bundesanzeiger und im Internet verbreitet worden ist, gilt diese
Vollzugsbedingung entsprechend Ziffer 13.1.8(a) bzw. Ziffer 13.1.8(b) der Ange-

26



(m)

(n)

botsunterlage als nicht erfiillt. In allen anderen Fallen gelten diese Vollzugsbedin-
gungen entsprechend Ziffer 13.1.8 der Angebotsunterlage als erfillt.

Keine Wesentliche Verschlechterung

Zwischen der Verodffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annah-
mefrist

(i) wurden weder seitens GRAMMER neue Umstande im Sinne von Art. 17 MAR
bekannt gegeben, noch

(i) sind Umstande aufgetreten, die von GRAMMER gemaB Art. 17 MAR hatten
veroffentlicht werden miissen oder hinsichtlich derer GRAMMER aufgrund ei-
ner Selbstbefreiung nach Art. 17 Abs. 4 MAR von einer Veroéffentlichung ab-
gesehen hat,

die — wenn die jeweiligen Umstande einzeln oder zusammen mit anderen von Ziffer
13.1.9(a) oder Ziffer 13.1.9(b) der Angebotsunterlage erfassten Umsténden be-
trachtet werden - zu einer Verringerung des konsolidierten EBITDA des GRAMMER-
Konzerns in Héhe von nicht weniger als EUR 20 Mio. p.a. wahrend des Geschafts-
jahres 2018 fiihren oder von denen berechtigterweise angenommen werden kann,
dass sie zu einer solchen Verringerung oder zu einer entsprechenden Verringerung
flr das Geschaftsjahr 2019 oder das Geschaftsjahr 2020 flihren werden.

EBITDA der GRAMMER Gruppe ist das EBIT der GRAMMER Gruppe ohne Berlicksich-
tigung von (i) auBerhalb der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit entstehenden Bera-
terkosten, (ii) Fremdwahrungseffekte, (iii) SchlieBungskosten und (iv) durch die
Nichtaktivierung von F&E Kosten entstehenden Effekte, und vor Abschreibungen
und Amortisationen wie im IFRS Konzernabschluss von GRAMMER fir das Ge-
schaftsjahr 2017 definiert (und bestimmt gemaB den bei der Erstellung des IFRS
Konzernabschlusses anwendbaren Grundsdtzen).?

Die Vollzugsbedingungen, wie in dieser Ziffer II1.7.4(m)(i) und IIL.7.4(ii) darge-
stellt, sind in Ziffer 13.1.9(a) und Ziffer 13.1.9.(b) der Angebotsunterlage aufge-
fuhrt (jeweils eine "Wesentliche Verschlechterung" und stellen jeweils selbst-
standige Vollzugsbedingungen dar.

Fir die Feststellung, ob wahrend der Annahmefrist eine Wesentliche Verschlechte-
rung erfolgt ist, ist ausschlieBlich ein Gutachten des Unabhdngigen Gutachters (wie
in Ziffer II1.7.8 dieser Stellungnahme definiert) nach naherer MaBgabe von Ziffer
13.5 der Angebotsunterlage maBgeblich. Wenn der Unabhangige Gutachter (wie in
Ziffer II1.7.8 dieser Stellungnahme definiert) - nach sorgfaltiger Prifung gemafB
den Standards eines gewissenhaften Berufstragers im Bereich der Rechnungsle-
gung und Steuerberatung - feststellt, dass wahrend der Annahmefrist eine Wesent-
liche Verschlechterung erfolgt ist und diese Feststellung zum Zeitpunkt der Verof-
fentlichung geméaB § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG im Bundesanzeiger und im In-
ternet verbreitet worden ist, gilt diese Vollzugsbedingung entsprechend Ziffer
13.1.9(a) bzw. ziffer 13.1.9(b) der Angebotsunterlage als nicht erfillt. In allen an-
deren Fallen gelten diese Vollzugsbedingungen entsprechend Ziffer 13.1.9 der An-
gebotsunterlage als erfillt.

Kein Wesentlicher Compliance-VerstoB
Zwischen der Veroéffentlichung der Angebotsunterlage und dem Ablauf der Annah-

mefrist ist keine wahrend der Ausliibung der dienstlichen Funktion bei GRAMMER
begangene Straftat oder Ordnungswidrigkeit (sei es ein VerstoB nach deutschem

Die Erlauterung von EBITDA erfolgt fiir die Zwecke dieser Vollzugsbedingung.
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7.5

7.6

Ordnungswidrigkeiten- und Strafrecht, wie etwa Bestechungsdelikte und Korruption,
Untreue, KartellverstéBe oder Geldwdasche) eines Mitglieds des Vorstands bekannt
geworden, sofern eine solche Straftat oder Ordnungswidrigkeit eine Insiderinforma-
tion fir GRAMMER gemaB Art. 17 MAR darstellt oder ohne Bekanntwerden darstel-
len wiirde ("Wesentlicher Compliance-VerstoB").

Ob innerhalb der Annahmefrist ein Wesentlicher Compliance-VerstoB3 erfolgt ist, be-
stimmt sich ausschlieBlich nach einem Gutachten des Unabhangigen Gutachters
(wie in Ziffer II1.7.8 dieser Stellungnahme definiert) nach naherer MaBgabe von
Ziffer 13.5 der Angebotsunterlage. Wenn der Unabhangige Gutachter(wie in Ziffer
II1.7.8 dieser Stellungnahme definiert) - nach sorgfaltiger Prifung gemaB den
Standards eines gewissenhaften Berufstragers im Bereich der Rechnungslegung
und Steuerberatung - feststellt, dass innerhalb der Annahmefrist ein Wesentlicher
Compliance-VerstoB erfolgt ist und diese Feststellung zum Zeitpunkt der Veroéffent-
lichung gemaB § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpUG im Bundesanzeiger und im Internet
verbreitet worden ist, gilt diese Vollzugsbedingung entsprechend Ziffer 13.1.10 der
Angebotsunterlage als nicht erfillt. In allen anderen Fallen gilt diese Vollzugsbedin-
gung entsprechend Ziffer 13.1.10 der Angebotsunterlage als erfullt.

Verzicht auf Vollzugsbedingungen

Die Bieterin behalt sich in Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage vor, soweit rechtlich zuldssig,
auf Vollzugsbedingungen einzeln oder gemeinsam zu verzichten. Ein Verzicht kann nur er-
folgen, wenn die betreffende Vollzugsbedingung noch nicht ausgefallen ist und wenn der
Verzicht mindestens einen Werktag vor Ablauf der Annahmefrist erklart wird. Vollzugsbe-
dingungen, auf die die Bieterin wirksam verzichtet hat, gelten flr die Zwecke des Ange-
bots und der Angebotsunterlage als erflllt. Verzichtet die Bieterin innerhalb der letzten
zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist wirksam auf Vollzugsbedingungen, verléangert
sich die in Ziffer 5.1 der Angebotsunterlage dargestellte Annahmefrist um zwei Wochen (§
21 Abs. 5 WpUG), also bis zum 6. August 2018, 24:00 Uhr (Ortszeit Frankfurt am Main),
wenn nicht eine Verldangerung geman Ziffer 5.2(b) oder 5.2(c) der Angebotsunterlage vor-
liegt.

Ausfall von Vollzugsbedingungen

Sofern (i) eine oder mehrere der in den Ziffern 13.1.1, 13.1.4 bis 13.1.10 der Angebots-
unterlage genannten Vollzugsbedingungen nicht bis zum Ablauf der Annahmefrist erflllt
sind oder (ii) eine oder mehrere der in den Ziffern 13.1.2 bis 13.1.3 der Angebotsunterla-
ge genannten Vollzugsbedingungen nicht bis zum 15. Marz 2019 erfillt sind und die Biete-
rin auf die betreffenden Vollzugsbedingungen nicht bis einen Werktag vor Ablauf der An-
nahmefrist wirksam verzichtet hat, erlischt das Angebot.

Erlischt das Angebot, werden die durch die Annahme des Angebots zustande gekomme-
nen Vertrage nicht vollzogen und entfallen (auflosende Bedingungen). Entsprechend ist
von den depotflihrenden Kreditinstituten oder anderen Wertpapierdienstleistungsunter-
nehmen, bei denen die GRAMMER-Aktien fiir die GRAMMER-Aktionare verwahrt werden
("Depotfithrende Banken"), unverzlglich, spatestens innerhalb von vier Bankarbeitsta-
gen nach Bekanntgabe des Erléschens des Angebots, die Rickbuchung der Zum Verkauf
Eingereichten GRAMMER-Aktien (wie in dieser Ziffer 1I1.7.9 dieser Stellungnahme und Zif-
fer 11.2.1 der Angebotsunterlage definiert) in die ISIN DE0005895403 vorzunehmen. Die
Rickabwicklung ist frei von Kosten und Auslagen der Depotfiihrenden Banken. Zu diesem
Zweck wird die Bieterin den Depotflihrenden Banken eine marktibliche Depotbankenpro-
vision gewahren. Gegebenenfalls anfallende Steuern, Kosten und Geblhren auslandischer
Depotfiihrender Banken, die keine Depotverbindung bei der Clearstream Banking AG ha-
ben, sind allerdings von den betreffenden GRAMMER-Aktionaren selbst zu tragen.
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7.7

7.8

7.9

Veroffentlichung zu Vollzugsbedingungen

Ausweislich der Ziffer 13.4 der Angebotsunterlage gibt die Bieterin unverziglich im Inter-
net unter http://www.allianceforthefuture.com (auf Deutsch und in einer unverbindlichen
englischen Ubersetzung) und im Bundesanzeiger bekannt, falls

(i) eine Vollzugsbedingung eingetreten ist,
(i) die Bieterin wirksam auf eine Vollzugbedingung verzichtet hat,

(iii)  alle zum relevanten Zeitpunkt noch geltenden Vollzugbedingungen eingetre-
ten sind, oder

(iv) das Angebot erloschen ist.

Die Bieterin gibt es unverziglich im Internet unter http://www.allianceforthefuture.com
(auf Deutsch und in einer unverbindlichen englischen Ubersetzung) bekannt, wenn der
Zeitpunkt der Vollzugsreife eingetreten ist.

Unabhangiger Gutachter

GemaB Ziffer 13.5 der Angebotsunterlage wird das Vorliegen einer Wesentlichen Transak-
tion, einer Wesentlichen Verschlechterung oder eines Wesentlichen Compliance-VerstoBes
durch ValueTrust Financial Advisors SE, Miinchen, als unabhangiger Gutachter ("Unab-
hdangige Gutachter") festgestellt. Der Unabhangige Gutachter gibt nach sorgfaltiger Pri-
fung gemaB den Standards eines gewissenhaften Berufstrdagers im Bereich der Rech-
nungslegung und Steuerberatung eine Stellungnahme ab, in welcher der Unabhangige
Gutachter feststellt, ob eine Wesentliche Transaktion, eine Wesentliche Verschlechterung
oder ein Wesentlicher Compliance-VerstoB erfolgt ist.

Hinsichtlich der Einzelheiten des Feststellungsverfahrens wird auf Ziffer 13.5 der Ange-
botsunterlage verwiesen.

Borsenhandel mit Zum Verkauf Eingereichten GRAMMER-Aktien

GemalB Ziffer 11.3 der Angebotsunterlage werden die zum Verkauf eingereichten GRAM-
MER-Aktien (die "Zum Verkauf Eingereichte GRAMMER-Aktien") im regulierten Markt
der Frankfurter Wertpapierbdrse (Prime Standard) unter der ISIN DEOOOA2LQTW1 gehan-
delt. Der Handel beginnt voraussichtlich ab dem dritten Bérsentag nach Beginn der An-
nahmefrist. Dieser Handel endet voraussichtlich spatestens drei Boérsentage vor der vo-
raussichtlichen Abwicklung des Angebots.

Die Erwerber von unter der ISIN DEOOOA2LQTW1 gehandelten Zum Verkauf Eingereichten
GRAMMER-Aktien ibernehmen hinsichtlich dieser GRAMMER-Aktien alle Rechte und Pflich-
ten aus den durch die Annahme des Angebots geschlossenen Vertrdagen. Die Bieterin weist
in Ziffer 11.3 der Angebotsunterlage darauf hin, dass das Handelsvolumen der Zum Ver-
kauf Eingereichten GRAMMER-Aktien von der jeweiligen Annahmequote abhangen und
deshalb gering sein und starken Schwankungen unterliegen kann.

Die Modalitaten der Annahme und Abwicklung des Angebots sind unter Ziffer 11 der An-
gebotsunterlage dargestelit.

FINANZIERUNG DES ANGEBOTS

Die Bieterin hat ausweislich Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage vor der Veroéffentlichung
der Angebotsunterlage alle notwendigen MaBnahmen getroffen, um sicherzustellen, dass
ihr die zur vollstandigen Erflllung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeitpunkt der
Falligkeit der Geldleistung zur Verfligung stehen.
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8.1

8.2

Angebotskosten

Nach den Angaben der Bieterin unter Ziffer 14.1.1 der Angebotsunterlage muss die Biete-
rin, einen Gesamtbetrag von EUR 543.246.600,00 (d.h. der Angebotspreis von EUR 60,00
je GRAMMER-Aktie multipliziert mit der Anzahl von 9.054.110 GRAMMER-Aktien) ("Wirt-
schaftliche Angebotsgegenleistung") zahlen.

Hintergrund der Wirtschaftlichen Angebotsgegenleistung ist folgender:

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Angebotsunterlage sind gemaB Eintragung im
Handelsregister von GRAMMER 12.607.121 GRAMMER-Aktien ausgegeben. Das Angebot
bezieht sich auf alle diese GRAMMER-Aktien.

Von dieser Gesamtanzahl werden allerdings 3.222.961 GRAMMER-Aktien bereits von der
Bieterin unmittelbar gehalten. Die Bieterin und JAP Deutschland haben am 30. Mai 2018
einen Vertrag geschlossen, gemaB welchem JAP Deutschland der Bieterin die Gehaltenen
GRAMMER-Aktien auBerhalb des Angebots am 14. Juni 2018 gegen Zahlung einer Gegen-
leistung von (gerundet) insgesamt EUR 193,38 Mio. (d.h. zu einem Preis von EUR 60,00 je
Gehaltene GRAMMER-Aktie multipliziert mit 3.222.961 Gehaltenen GRAMMER-Aktien)
Ubertragen hat.

Darlber hinaus sind von den 12.607.121 ausgegebenen GRAMMER-Aktien 330.050 Aktien
Eigene Aktien (siehe Ziffer I1.1.3.(c) dieser Stellungnahme und Ziffer 7.6 der Angebotsun-
terlage). GRAMMER hat sich im Business Combination Agreement verpflichtet, das Ange-
bot fir die Eigenen Aktien nicht anzunehmen sowie liber die Eigenen Aktien nicht durch
VerauBerung, Belastung, etc. zu verfligen.

Neben der Wirtschaftlichen Angebotsgegenleistung entstehen fiir die Bieterin Beratungs-
honorare im Zusammenhang mit der Vorbereitung und Abwicklung des Angebots in Hohe
von bis zu EUR 2,0 Mio. Weitere Transaktionskosten im Zusammenhang mit der Vorberei-
tung und Abwicklung des Angebots in Héhe von RMB 269,6 Mio. (dies entspricht EUR 35,0
Mio. bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses) werden von
der Jiye Holdco Gibernommen (die Transaktionskosten zusammen "Transaktionsneben-
kosten").

Der Gesamtbetrag, den die Bieterin und Jiye Holdco auf dieser Grundlage (d.h. die Maxi-
male Angebotsgegenleistung zuzlglich der Angebotsnebenkosten) fiir den Vollzug des An-
gebots bendtigen wirden, belduft sich daher voraussichtlich auf maximal
EUR 580.261.860,73 ("Maximaler Transaktionsbetrag").

FinanzierungsmaBnahmen

Gemal Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin vor Verdéffentlichung der An-
gebotsunterlage die folgenden MaBnahmen getroffen, um sicherzustellen, dass ihr die zur
vollstandigen Erflllung des Angebots (d.h. fir Zahlungen bis zur Héhe der Wirtschaftli-
chen Angebotsgegenleistung) notwendigen finanziellen Mittel und ihr und der Jiye Holdco
die zur vollstandigen Begleichung der Transaktionsnebenkosten notwendigen finanziellen
Mittel rechtzeitig zur Verfligung stehen:

(a) Finanzierung mit Eigenkapital

Auf der Ebene von Jihan und gemaB einem zwischen NBJH, DZRT, NJH, Shanghai
Zhongzhen Transportation Equipment Co., Ltd ("CRRC Transportation"), Shang-
hai CRRC Lvmai Chirui Equity Investment Management Centre (Limited Partnership)
("CRRC Lvmai") und Shanghai AXA SPDB Assets Management Co., Ltd. ("AXA
SPDB") im Mai 2018 geschlossenen Gesellschaftsvertrag haben sich die vorge-
nannten Parteien gegenuber Jihan dazu verpflichtet, in diese Eigenkapital in Hohe
eines Betrags von RMB 2.699,3 Mio. einzubringen (dies entspricht bei einer Um-
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rechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 350,6 Mio.)
(gemeinsam "Jihan Eigenkapital™). Die Einzelheiten sind wie folgt:

o NBJH als geschaftsflihrende Komplementarin (executive general partner) der
Jihan mit allen Rechten, Befugnissen und Zustandigkeiten bzgl. der Ge-
schaftsfihrung von Jihan, der Verwaltung ihrer Beteiligungen und sonstiger
der Forderung des Geschdfts der Jihan dienender MaBnahmen hat sich ge-
genlber Jihan dazu verpflichtet, Eigenkapital in H6he eines Betrags von RMB
380,0 Mio. (dies entspricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesi-
cherten Wechselkurses ca. EUR 49,4 Mio.) in Jihan einzubringen. NBJH ist
eine hundertprozentige Tochtergesellschaft von NJH und wird daher von
Frau Bifeng Wu beherrscht;

. DZRT, als Komplementarin (general partner) der Jihan ohne wesentliche
Rechte bzgl. der Geschaftsfihrung von Jihan und der Verwaltung ihrer Betei-
ligungen, hat sich gegeniiber Jihan dazu verpflichtet, Eigenkapital in Héhe
eines Betrags von RMB 300,0 Mio. (dies entspricht bei einer Umrechnung
auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 39,0 Mio.) in Jihan
einzubringen. DZRT ist eine hundertprozentige Tochtergesellschaft von Nor-
theast Securities Co., Ltd., ein anerkanntes bdrsennotiertes Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen mit Gber 3.000 Arbeitnehmern und Standorten
in fast allen bedeutenden Stadten der VRC;

. Als Kommanditistin (/imited partner) von Jihan hat sich NJH gegeniber Jihan
dazu verpflichtet, Eigenkapital in H6he eines Betrags von RMB 700,0 Mio.
(dies entspricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten
Wechselkurses ca. EUR 90,9 Mio.) in Jihan einzubringen. GemaB Ziffer
6.1.2(c) der Angebotsunterlage, wird NJH von Frau Bifeng Wu beherrscht.
Der Unterschiedsbetrag in Héhe von RMB 120,0 Mio. (dies entspricht bei ei-
ner Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca.
EUR 15,6 Mio.) zwischen dem in Ziffer 6.1.2(a) der Angebotsunterlage ge-
nannten Betrag in Hohe von RMB 820,0 Mio. (dies entspricht bei einer Um-
rechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 106,5
Mio.) und dem in dieser Ziffer 14.1.2(a) genannten Betrag in Hé6he von RMB
700,0 Mio. (dies entspricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesi-
cherten Wechselkurses ca. EUR 90,9 Mio.) wird AXA SPDB von NJH wie in
Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage und nachfolgend beschrieben zur Verfi-
gung gestellt;

. Als Kommanditistinnen (/imited partners) von Jihan haben sich CRRC Trans-
portation und CRRC Lvmai gegeniiber Jihan dazu verpflichtet, Eigenkapital in
Hohe eines Gesamtbetrags von RMB 456,3 Mio. (dies entspricht bei einer
Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 59,3
Mio.) in Jihan einzubringen. CRRC Transportation und CRRC Lvmai sind In-
vestitionsvehikel der CRRC Urban Traffic Co., Ltd., die ihrerseits ein verbun-
denes Unternehmen der China CRRC Corporation Limited ist, einem nach ei-
gener Einschatzung global fihrenden Zulieferer von Ausristung flr den
Bahntransport, der an den Bdrsen von Shanghai und Hongkong notiert ist
und eine aktuelle Marktkapitalisierung von ca. RMB 261,0 Mrd. (dies ent-
spricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkur-
ses ca. EUR 33,9 Mrd.) hat;

o Ebenfalls als Kommanditistin (/imited partner) von Jihan hat AXA SPDB ge-
genlber Jihan eine Kapitalzusage gemacht, wonach AXA SPDB Eigenkapital
in Hohe eines Betrags von RMB 863,0 Mio. (dies entspricht bei einer Um-
rechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 112,1
Mio.) in Jihan einbringen wird, wobei von dieser Kapitalzusage RMB 120,0
Mio. (dies entspricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten
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Wechselkurses ca. EUR 15,6 Mio.) durch AXA SPDB als Folge des Erwerbs
der Kommanditbeteiligung von NJH durch AXA SPDB (ibernommen wird
("ASAM Eigenkapital™). AXA SPDB ist die Verwaltungsgesellschaft der AXA
SPDB Asset Management - SPDB Ningbo Branch No. 2 Specific Asset Ma-
nagement Plan, die ihrerseits (liber einen Vermdgensverwaltungsplan) In-
vestitionsvehikel der Shanghai Pudong Development Bank ("SPDB") ist. Die
SPDB ist eine in der VRC lizenzierte und Uberwachte Bank, welche die
Fremdfinanzierung fur die Transaktion zur Verfligung stellt (Details hierzu
enthalt die Ziffer 14.1.2(b) der Angebotsunterlage) und das vorgenannte In-
vestitionsvehikel ist ein Investmentfond, der zum dem Zweck aufgesetzt
wurde, Kunden der SPDB Investitionsmdglichkeiten anzubieten.

Jihan, Jiye Holdco und Jiye Luxemburg haben sich jeweils unwiderruflich verpflich-
tet, das Jihan Eigenkapital der Jiye Holdco, der Jiye Luxemburg und der Bieterin
vor Abwicklung des Angebots durch Einbringung von Eigenkapital zur Verfiigung zu
stellen, damit die Bieterin das Jihan Eigenkapital zur Erfillung ihrer Zahlungsver-
pflichtungen gemaB dem Angebot verwenden kann.

Auf der Ebene von Jiye Holdco und gemaB einer am 8. Mai 2018 zwischen Shanghai
M&A Equity Investment Fund Partnership (Limited Partnership) ("Haitong Capi-
tal"), Jiye Holdco und Jihan geschlossenen Vereinbarung zur gemeinsamen Investi-
tion hat

. Haitong Capital sich gegenlber Jiye Holdco dazu verpflichtet, Eigenkapital in
Hoéhe eines Gesamtbetrags von RMB 1.000,0 Mio. (dies entspricht bei einer
Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 129,9
Mio.) entweder selbst oder durch eine oder mehrere von Haitong Capital be-
stimmte Gesellschaften in Jiye Holdco einzubringen ("Haitong Eigenkapi-
tal" und zusammen mit dem Jihan Eigenkapital "Gesichertes Eigenkapi-
tal"). Haitong Capital ist ein von Haitong M&A Capital Management (Shang-
hai) Co., Ltd. verwalteter Fonds. Haitong M&A Capital Management (Shang-
hai) Co., Ltd. wird ihrerseits von Haitong Securities Corporation Limited, ei-
ner boérsennotierten Gesellschaft und eines der groBten Wertpapierdienst-
leistungsunternehmen in der VRC, beherrscht. Jihan wird - auch nach Ein-
bringung des Haitong Eigenkapitals - weiterhin die Kontrolle Uber Jiye
Holdco austben.

Das gesamte Gesicherte Eigenkapital betragt RMB 3.699,3 Mio. (dies entspricht bei
einer Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 480,5
Mio.).

AXA SPDB und Haitong Capital sind Investitionsgesellschaften, an denen verschie-
dene Kapitalgeber beteiligt sind und letztlich der Kontrolle der Kommission zur
Kontrolle und Verwaltung von Staatsvermoégen (SASAC) unterstehen. CRRC Trans-
portation und CRRC Lymai sind nicht-staatlich kontrollierte Investmentplattformen
flr staatliche und nicht-staatliche Kapitalgeber. Samtliche der vorgenannten Ge-
sellschaften beteiligen sich nur mit einer passiven Finanzinvestition an der Transak-
tion und haben keinen beherrschenden Einfluss auf die Bieterin.

Jiye Holdco und Jiye Luxemburg haben sich jeweils unwiderruflich verpflichtet, das
Haitong Eigenkapital der Jiye Luxemburg und der Bieterin vor Abwicklung des An-
gebots durch Einbringung von Eigenkapital zur Verfligung zu stellen, damit die Bie-
terin das Haitong Eigenkapital zur Erflllung ihrer Zahlungsverpflichtungen gemanB
dem Angebot verwenden kann.
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(b)

(©)

(d)

Finanzierung mit Fremdkapital

Am 14. Mai 2018 haben Jiye Luxemburg, die Bieterin, NJH, Jihan, NBJH, lJiye
Holdco, die Mitglieder der Wang-Familie, Wing Sing und die SPDB Ningbo Beilun
Sub-branch (als Kreditgeber) eine Kreditvereinbarung geschlossen. Nach der Kre-
ditvereinbarung sind Jihan und Jiye Luxemburg (als Kreditnehmer) zur Ziehung ei-
nes Kreditbetrags in H6he von RMB 2.257,4 Mio. (dies entspricht bei einer Umrech-
nung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 293,2 Mio.) zur Fi-
nanzierung der Transaktion berechtigt ("Fazilitaten"). Die Fazilitdten umfassen (i)
eine Jihan zur Verfligung stehende vorrangig abgesicherte Laufzeitfazilitdt Gber
RMB 2.082,0 Mio. (dies entspricht bei einer Umrechnung auf Grundlage des Abge-
sicherten Wechselkurses ca. EUR 270,4 Mio.) mit einer Laufzeit von 7 Jahren ab
Ziehung ("Jihan-Fazilitat") und (ii) eine Jiye Luxemburg zur Verfligung stehende
vorrangig abgesicherte Laufzeitfazilitdt Gber RMB 175,4 Mio. (dies entspricht bei ei-
ner Umrechnung auf Grundlage des Abgesicherten Wechselkurses ca. EUR 22,8 Mi-
0.) mit einer Laufzeit von 5 Jahren ab Ziehung ("Jiye Luxemburg-Fazilitat"). Die
Fazilitdten haben einen jahrlichen Zinssatz von durchschnittlich 5,8 %.

Die Auszahlung der Fazilitdten unterliegt nur marktiblichen Bedingungen wie der
Erfillung der (oder dem Verzicht auf die) jeweiligen Vollzugsbedingungen und der
Bereitstellung des Gesicherten Eigenkapitals (ausgenommen das ASAM Eigenkapi-
tal), bestimmter Rechtsgutachten und Ublicher Sicherheiten.

Jihan, Jiye Holdco und Jiye Luxemburg haben sich jeweils unwiderruflich verpflich-
tet, der Jiye Holdco, der Jiye Luxemburg und der Bieterin die Jihan-Fazilitdt vor
Abwicklung des Angebots durch Einbringung von Eigenkapital zur Verfligung zu
stellen, damit die Bieterin die Jihan-Fazilitat zur Erflillung jeder ihrer mit dem Voll-
zug der Transaktion verbundenen Zahlungsverpflichtungen verwenden kann. Jiye
Luxemburg hat sich zusatzlich unwiderruflich verpflichtet, der Bieterin die Jiye Lu-
xemburg-Fazilitat vor Abwicklung des Angebots durch Einbringung von Eigenkapital
zur Verfligung zu stellen, damit die Bieterin die Jiye Luxemburg-Fazilitédt zur Erfil-
lung jeder ihrer mit dem Vollzug der Transaktion verbundenen Zahlungsverpflich-
tungen verwenden kann.

Aufteilung zwischen Finanzierung mit Eigenkapital und Fremdkapital

Nach der aktuellen Planung kann die Nutzung der Eigen- und Fremdfinanzierungs-
mittel je nach der Annahmequote des Angebots variieren. Beide Finanzierungsquel-
len kénnten voll oder nur teilweise (und zu unterschiedlichen Quoten) genutzt wer-
den, um der Bieterin die Erflillung jeder ihrer mit dem Vollzug der Transaktion ver-
bundenen Zahlungsverpflichtungen zu ermdglichen. Derzeit besteht die Absicht, die
Eigenfinanzierungsmittel groBtenteils vorrangig vor den Fremdfinanzierungsmitteln
zu nutzen. Dies stellt einen hohen Anteil der Finanzierung mit Eigenkapital selbst
im Falle betrachtlicher Annahmequoten sicher.

Kreditsicherungsgarantie (standby letter of credit)

Am 18. Mai 2018 hat SPDB eine unwiderrufliche und die Zahlung der Angebotskos-
ten garantierende Kreditsicherungsgarantie (standby letter of credit) ausgestellt
("SPDB-Garantie"). GemaB der SPDB-Garantie kdnnen unter bestimmten Bedin-
gungen sowohl das die Finanzierungsbestitigung gemé&B § 13 Abs. 1 Satz 2 WpUG
ausstellende Wertpapierdienstleistungsunternehmen (wie in Ziffer 14.2 der Ange-
botsunterlage naher beschrieben) als auch die Bieterin von SPDB bei Falligkeit der
Zahlung des Angebotspreises fir die Zum Verkauf Eingereichten GRAMMER-Aktien
gemal Ziffer 11.7 der Angebotsunterlage die Zahlung bis zur H6he der Wirtschaftli-
chen Angebotsgegenleistung an die Zentrale Abwicklungsstelle verlangen.
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8.4

(e) Absicherung gegen Wechselkursrisiko

Mit Ausnahme der Jiye Luxemburg-Fazilitat sind die Fazilitdten und das Gesicherte
Eigenkapital in RMB zu zahlen und unterliegen daher Wechselkursrisiken. Die Biete-
rin hat daher mehrere MaBnahmen getroffen, um sicherzustellen, dass ihr Mittel in
Hoéhe der Wirtschaftlichen Angebotsgegenleistung zum jeweiligen Falligkeitszeit-
punkt zur Verfiigung stehen werden:

Erstens valutiert die SPDB-Garantie in EUR. Daher unterliegt die Verpflichtung der
Bieterin zur Zahlung einer Gegenleistung an die GRAMMER-Aktiondre bis zur Héhe
der Wirtschaftlichen Angebotsgegenleistung keinem Wechselkursrisiko, da die Bie-
terin aus der SPDB-Garantie Mittel in EUR erhalten kann.

Zweitens hat Jiye HoldCo mit SPDB, Ningbo Beilun Sub-branch zur weiteren Mini-
mierung von Wechselkursrisiken eine Hedging Vereinbarung geschlossen. Der
durch die Hedging Vereinbarung gesicherte Wechselkurs betragt RMB 7,6995 zu
EUR 1,00.

GemaB den Ausflhrungen in Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage ergibt sich eine
positive Differenz von ca. EUR 193,4 Mio. zwischen (i) der Summer der Fazilitdten
und dem Gesicherten Eigenkapital und (II) dem Maximalen Transaktionsbetrag.
Dieser dient der Bieterin zur Re-Finanzierung des Erwerbs der Gehaltenen GRAM-
MER-Aktien.

Finanzierungsbestatigung

Die Industrial and Commercial Bank of China Limited Frankfurt Branch mit Sitz in Beijing,
VRC, und einer Zweigniederlassung in Frankfurt am Main, Deutschland, ein von der Biete-
rin und der Jifeng-Gruppe unabhdngiges Wertpapierdienstleistungsunternehmen, hat in
der Finanzierungsbestéatigung vom 22. Juni 2018 gem&B § 13 Abs. 1 Satz 2 WpUG schrift-
lich bestatigt, dass die Bieterin die notwendigen MaBnahmen getroffen hat, um sicherzu-
stellen, dass die zur vollstandigen Erflillung des Angebots notwendigen Mittel zum Zeit-
punkt der Falligkeit des Anspruchs auf die Geldleistung zur Verfligung stehen. Dieses
Schreiben ist der Angebotsunterlage als Anlage 4 beigefiigt.

Mégliche Umstrukturierung der GRAMMER-Beteiligung innerhalb der NJH-Gruppe zu Refi-
nanzierungszwecken

GemaB Ziffer 14.3 der Angebotsunterlage beabsichtigt NJH eine mittelbare Ubertragung
der erworbenen GRAMMER-Aktien an Ningbo Jifeng ("Aktieniibertragung") durch Uber-
tragung der Anteile an der Jiye Holdco nach einem erfolgreichen Abschluss der Transakti-
on zu Refinanzierungszwecken. Die Aktienlbertragung hatte den Zweck, den Anteil der
Finanzierung mit Fremdkapital zu reduzieren. Des Weiteren wirde dies den Eigenkapital-
gebern (siehe Ziffer I1I1.8.2(a) dieser Stellungnahme) ermdglichen, sich an der zusam-
mengeschlossenen Unternehmensgruppe zu beteiligen, indem sie direkte (oder - im Falle
bestimmter Investoren - auch indirekte) Gesellschafter der Ningbo Jifeng wiirden. Auch
nach der Aktientibertragung wiirde Ningbo Jifeng weiterhin in der NJH-Gruppe konsolidiert
werden. Es ist selbst bei einer Annahmequote von 100 % derzeit vorgesehen, dass NJH
und die mit ihr gemeinsam handelnden Personen weiterhin direkt und indirekt Gber 50 %
der Aktien der Ningbo Jifeng kontrollieren werden.

Wenn sich NJH und Ningbo Jifeng zur Umsetzung der Aktienlibertragung entschlieBen soll-
ten, ware unter anderem (a) die Zustimmung der unabhangigen Vorstandsmitglieder von
Ningbo Jifeng mit einfacher Mehrheit, (b) die Zustimmung von zwei Dritteln der unabhan-
gigen Aktionare von Ningbo Jifeng und (c) eine Genehmigung der chinesischen Wertpa-
pieraufsicht (China Securities Regulatory Commission) erforderlich. Es ist daher unsicher,
ob die Aktienlbertragung lGberhaupt stattfinden wird. Dieser mégliche Umstrukturierungs-
prozess wird, wenn er Uberhaupt durchgefiihrt werden sollte, nur nach Vollzug des Ange-
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IV.

2.1

bots eingeleitet und nach derzeitigem Stand der Planungen innerhalb von voraussichtlich
18 Monaten nach Abwicklung des Angebots.

MABGEBLICHKEIT DER ANGEBOTSUNTERLAGE

Fur weitere Informationen und Einzelheiten (insbesondere Einzelheiten im Hinblick auf die
Vollzugsbedingungen, die Annahmefristen, die Annahme- und Durchfiihrungsmodalitaten
und die gesetzlichen Ricktrittsrechte) werden die GRAMMER-Aktionare auf die Ausfihrun-
gen in der Angebotsunterlage verwiesen. Die vorstehenden Informationen fassen lediglich
einzelne in der Angebotsunterlage enthaltene Informationen zusammen. Die Beschreibung
des Angebots in dieser Stellungnahme erhebt damit keinen Anspruch auf Vollstandigkeit
und die Stellungnahme sollte im Hinblick auf das Angebot der Bieterin zusammen mit der
Angebotsunterlage gelesen werden. MaBgeblich fir den Inhalt des Angebots und dessen
Abwicklung sind alleine die Bestimmungen der Angebotsunterlage. Jeder GRAMMER-
Aktionar ist selbst daflir verantwortlich, sich Kenntnis von der Angebotsunterlage zu ver-
schaffen und die aus seiner Sicht nhotwendigen MaBnahmen zu ergreifen.

ART UND HOHE DER ANGEBOTENEN GEGENLEISTUNG
ART UND HOHE DER ANGEBOTENEN GEGENLEISTUNG

Die Bieterin bietet einen Angebotspreis, d.h. eine Gegenleistung im Sinne des § 27 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1 WpUG in Héhe von EUR 60,00 je GRAMMER-Aktie.

GESETZLICHER MINDESTPREIS

Soweit Vorstand und Aufsichtsrat in der Lage sind, dies aufgrund der zur Verfligung ste-
henden Informationen zu verifizieren, entspricht der Angebotspreis den Bestimmungen fiir
Mindestpreise im Sinne der § 31 Abs. 1 WpUG und §§ 4 und 5 WpUG-AngebotsVO:

. GemaB § 4 WpUG-AngebotsVO muss bei einem Ubernahmeangebot gemé&B §§ 29 ff.
WpUG die Gegenleistung fiir die Aktien der Zielgesellschaft mindestens dem Wert
der hochsten von der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Person im Sin-
ne des § 2 Abs. 5 WpUG oder deren Tochterunternehmen fiir den Erwerb von
GRAMMER-Aktien gewahrten oder vereinbarten Gegenleistung innerhalb der letzten
sechs Monate vor der Verodffentlichung der Angebotsunterlage, d.h. vom 25. De-
zember 2017 bis zum 25. Juni 2018, entsprechen.

o GemaB § 5 WpUG-AngebotsVO muss die Gegenleistung im Sinne des § 27 Abs. 1
Satz 2 Nr. 1 WpUG im Fall eines Ubernahmeangebots im Sinne der §§ 29 ff. WpUG
mindestens dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen Bo&rsenkurs der
GRAMMER-Aktien wahrend des Dreimonatszeitraums vor Verodffentlichung der Ent-
scheidung der Bieterin zur Abgabe des Angebots ("Drei-Monats-
Durchschnittskurs™) entsprechen. Die Entscheidung zur Abgabe des Angebots
wurde am 29. Mai 2018 veroffentlicht.

Niedrigster durch frihere Verkdaufe bestimmter Preis

Nach den Angaben der Bieterin in Ziffer 10.1(b) der Angebotsunterlage hat die Bieterin
am 30. Mai 2018 mit JAP Deutschland einen Vertrag zum Erwerb der Gehaltenen GRAM-
MER-Aktien gegen Zahlung von EUR 60,00 je Aktie geschlossen. Dieser Vertrag wurde am
14. Juni 2018 vollzogen. Der Kaufpreis je Gehaltener GRAMMER-Aktie entspricht dem Ge-
samtbetrag, den JAP Deutschland fiir den Erwerb aller Gehaltenen GRAMMER-Aktien sowie
zur Begleichung der verbundenen Erwerbskosten und der aufgelaufenen Zinsen gezahlt
hat, geteilt durch die Gesamtzahl der Gehaltenen GRAMMER-Aktien. Mit Ausnahme des
vorgenannten Erwerbs der Gehaltenen GRAMMER-Aktien durch die Bieterin haben weder
die Bieterin, noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen, noch deren Tochter-
unternehmen seit dem sechs Monate vor dem 25. Juni 2018 liegenden Tag GRAMMER-
Aktien erworben oder Vereinbarungen Uber den Erwerb von GRAMMER-Aktien geschlossen.
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2.2

Der Mindestangebotspreis fiir die GRAMMER-Aktien nach § 4 WpUGAngebV betragt daher
nach den Angaben der Angebotsunterlage in Ziffer 10.1(c) EUR 60,00. Der Angebotspreis
in H6he von EUR 60,00 je GRAMMER-Aktie stimmt mit diesem Wert Gberein. Bereinigt um
die auf der ordentliche Hauptversammlung von GRAMMER am 13. Juni 2018 beschlosse-
nen Dividendenausschittung von EUR 1,25 je GRAMMER-Aktie fir das am 31. Dezember
2017 endende Geschdftsjahr ("Dividende 2017") (Ubersteigt der Angebotspreis diesen
Wert um ca. 2,1 %.

Niedrigster durch den Drei-Monats-Durchschnittskurs bestimmter Preis

Der Drei-Monats-Durchschnittskurs betrug nach den Angaben in der Angebotsunterlage in
Ziffer 10.1(a) bis einschlieBlich 28. Mai 2018 nach Mitteilung der BaFin EUR 51,94 je
GRAMMER-Aktie. Der Angebotspreis in Hohe von EUR 60,00 je GRAMMER-Aktie Ubersteigt
diesen Wert um EUR 8,06, d.h. um etwa 15,5 %. Wird der Durchschnittskurs um die Divi-
dende 2017 bereinigt, d.h. auf EUR 50,69 reduziert, Gbersteigt der Angebotspreis den
Wert um EUR 9,31 bzw. um ca. 18,4 %.

BEWERTUNG DER ANGEMESSENHEIT DER ANGEBOTENEN GEGENLEISTUNG

Vorstand und Aufsichtsrat haben die Angemessenheit der angebotenen Gegenleistung fir
die GRAMMER-Aktien aus finanzieller Sicht auf Basis der aktuellen Strategie und Finanz-
planung der Gesellschaft und auch unter Bertlicksichtigung der TMD-Transaktion, des ak-
tuellen Kurses der GRAMMER-Aktien, der historischen Kursentwicklung der GRAMMER-
Aktien, Kurszielen, die Aktienanalysten fiir GRAMMER veroffentlicht haben, sowie anhand
weiterer Annahmen und Informationen mit Unterstitzung ihrer Finanzberater sorgfaltig
und intensiv analysiert und bewertet.

Der Angebotspreis betragt laut Angebotsunterlage EUR 60,00 je GRAMMER-Aktie. Da der
Vollzug des Angebots nach dem Tag der ordentlichen Hauptversammlung 2018 stattfindet,
haben alle GRAMMER-Aktionare, deren Aktiondrseigenschaft am Tag der Hauptversamm-
lung 2018 bestand, zunachst die fiir das am 31. Dezember 2017 endende Geschaftsjahr
vorgeschlagene Dividende in H6he von EUR 1,25 je Aktie erhalten. GRAMMER-Aktionare,
die das Angebot annehmen oder angenommen haben, erhalten mit Vollzug des Angebots
von der Bieterin zusatzlich EUR 60,00 je Aktie. Aktionare, die das Angebot annehmen oder
angenommen haben und deren Aktionarseigenschaft am Tag der Hauptversammlung 2018
bestand, erhalten somit eine Gesamtgegenleistung von EUR 61,25 (nachfolgend die "Ge-
samtgegenleistung").

Die Gesamtgegenleistung ist insbesondere relevant fiir Vergleiche mit historischen Aktien-
kursen oder Kurszielen. Der Kurs der GRAMMER-Aktie am Tag vor der Veréffentlichung
der Entscheidung zur Abgabe des Angebots betrug EUR 51,30. In diesem Kurs und allen
vorherigen Kursen war die erwartete Dividende in Hohe von EUR 1,25 je GRAMMER-Aktie
enthalten. Folglich sind Aktienkurse sowie Preisziele vor der Dividendenzahlung mit der
Gesamtgegenleistung zu vergleichen, um die Angemessenheit des Angebots zu bewerten.
Je nach Bewertungsmethode vergleichen Vorstand und Aufsichtsrat die Angemessenheit
daher entweder gegen die Gegenleistung oder die Gesamtgegenleistung.

Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER weisen ausdriicklich darauf hin, dass Vorstand
und Aufsichtsrat von GRAMMER jeweils eine eigenstandige Bewertung der Angemessen-
heit der angebotenen Gegenleistung vorgenommen haben.

Die in diesem Abschnitt genannten Werte wurden teilweise auf Basis nicht gerundeter
Werte berechnet, genannte Werte jedoch gerundet. Bei Berechnungen mit den genannten
Werten kdénnen sich daher geringfligige Abweichungen zu den in diesem Abschnitt ge-
nannten Werten ergeben.

36
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Fairness Opinions

Der Vorstand hat die Morgan Stanley & Co. International plc, 20 Bank Street, Canary
Wharf, London E14 4AD, Vereinigtes Konigreich ("Morgan Stanley"), und auf Bitten des
Aufsichtsrats, die Macquarie Capital (Europe) Limited, Niederlassung Deutschland, Bo-
ckenheimer LandstraBe 2-4, 60306 Frankfurt am Main, Deutschland ("Macquarie"), be-
auftragt, jeweils eine Stellungnahme zur Bewertung der Angemessenheit der angebotenen
Gegenleistung aus finanzieller Sicht fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat zu erstellen
(die "Fairness Opinions"). Die Fairness Opinions dienen dazu, den Vorstand und den
Aufsichtsrat bei seiner jeweils eigenen Beurteilung der Angemessenheit der Gegenleistung
zu unterstutzen.

In ihren Fairness Opinions kommen sowohl Morgan Stanley als auch Macquarie unabhan-
gig voneinander zu dem Ergebnis, dass die von der Bieterin angebotene Gegenleistung je
GRAMMER-Aktie zum Zeitpunkt der Abgabe der jeweiligen Fairness Opinion angemessen
war. Die Fairness Opinion von Morgan Stanley ist dieser Stellungnahme als Anlage 1, die
Fairness Opinion von Macquarie als Anlage 2 beigefligt.

Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER haben sich unabhdngig voneinander intensiv mit
den jeweiligen Fairness Opinions befasst, deren Ergebnisse mit Vertretern von Morgan
Stanley bzw. von Macquarie eingehend erértert und einer eigenstandigen kritischen Wir-
digung unterzogen.

Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER weisen darauf hin, dass die Fairness Opinions
ausschlieBlich der Information und als Unterstiitzung fir den Vorstand und den Aufsichts-
rat von GRAMMER im Zusammenhang mit der Beurteilung der Gegenleistung fir die
GRAMMER-Aktionare dienen. Fairness Opinions sind weder an Dritte (einschlieBlich der
GRAMMER-Aktiondre) gerichtet, noch sind sie zum Schutz Dritter (einschlieBlich der
GRAMMER-Aktiondre) bestimmt. Dritte kénnen aus den Fairness Opinions keine Rechte
oder Pflichten herleiten. Insbesondere sind die Fairness Opinions keine Empfehlung an die
GRAMMER-Aktiondare im Zusammenhang mit dem Angebot. Die Fairness Opinions bezie-
hen sich auch nicht auf die relativen Vorteile des Angebots im Vergleich zu anderen Ge-
schaftsstrategien oder Transaktionen, die im Hinblick auf GRAMMER ebenfalls mdglich ge-
wesen waren.

Im Rahmen ihrer Beurteilung der Angemessenheit der von der Bieterin angebotenen Ge-
genleistung aus finanzieller Sicht haben Morgan Stanley und Macquarie eine Reihe von
Untersuchungen vorgenommen, wie sie in vergleichbaren Kapitalmarkttransaktionen
durchgefiihrt werden und angemessen erscheinen, um Vorstand und Aufsichtsrat von
GRAMMER eine tragfdhige Grundlage fir ihre eigene Einschatzung der Angemessenheit
der angebotenen Gegenleistung aus finanzieller Sicht zu verschaffen. Morgan Stanley und
Macquarie haben unabhangig voneinander eine eigenstandige Wertperspektive entwickelt
und daflr diverse Faktoren, Annahmen, Vorgehensweisen, Einschrankungen und Wertun-
gen zugrunde gelegt, die in der jeweiligen Fairness Opinion spezifisch beschrieben sind.

Die jeweiligen Studien und Analysen von Morgan Stanley bzw. Macquarie beruhen unter
anderem auf:

o Informationen zur historischen Bérsenkursentwicklung der Gesellschaft;

. Kurszielen fiir die Gesellschaft von Research Analysten;

. Bewertungskennzahlen von vergleichbaren bérsennotierten Unternehmen;

. Barwert-Analysen der zu erwartenden Cashflows (DCF);

. bestimmten o6ffentlich verfliigbaren sowie bestimmten internen Geschafts- und Fi-

nanzdaten der GRAMMER-Gruppe.
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Morgan Stanley und Macquarie sind dabei ohne unabhdngige Verifizierung von der Rich-
tigkeit und Vollstandigkeit der offentlich verfligbaren Informationen sowie der ihnen von
GRAMMER bzw. im Auftrag von GRAMMER zur Verfligung gestellten Informationen oder
weiterer von ihnen zum Zwecke der Fairness Opinions gesichteten Informationen ausge-
gangen und haben sich darauf verlassen. Im Ubrigen haben weder Morgan Stanley noch
Macquarie eine unabhingige Bewertung oder Uberpriifung der Vermdgensgegenstinde
oder Verbindlichkeiten (Eventualverbindlichkeiten oder auf andere Weise) von GRAMMER
vorgenommen.

Im Hinblick auf Finanzprognosen und -schatzungen, die von GRAMMER erstellt wurden,
haben Morgan Stanley und Macquarie angenommen, dass diese sachgerecht auf einer
Grundlage erstellt wurden, die die derzeit bestmdglich verfiigbare Einschatzung und Beur-
teilung der Geschaftsfihrung der Gesellschaft in Bezug auf die zukinftige Entwicklung der
Gesellschaft widerspiegelt.

Die Fairness Opinions basieren nicht auf einer Bewertung, wie sie typischerweise durch
Wirtschaftsprifer durchgefiihrt wird. Stattdessen basiert die Bewertung der Gesellschaft
auf Methoden, wie sie typischerweise von Investmentbanken in vergleichbaren Transakti-
onen angewendet werden. Insbesondere haben weder Morgan Stanley noch Macquarie ei-
ne Bewertung auf Basis der vom IDW veroffentlichten Richtlinien (IDW S1) oder des IDW
Standards Grundsatze fir die Erstellung von Fairness Opinions (IDW S8) durchgefihrt.

Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER weisen darauf hin, dass zum Verstandnis der
Fairness Opinions, der ihnen zugrunde liegenden Untersuchungen und ihrer Ergebnisse
deren vollstandige Lektlire erforderlich ist. Den Fairness Opinions liegen die wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen und 6konomischen, monetdren, Markt- und anderen Bedingun-
gen zum Zeitpunkt der Abgabe der Fairness Opinions und die Morgan Stanley und Mac-
quarie zu diesem Zeitpunkt vorliegenden Informationen zugrunde. Nach diesem Zeitpunkt
eintretende Entwicklungen kénnten Auswirkungen auf die bei der Erstellung der Fairness
Opinions getroffenen Annahmen und deren Ergebnisse haben. Morgan Stanley und Mac-
quarie sind nicht verpflichtet, ihre Fairness Opinions zu aktualisieren oder auf Grundlage
von Umstanden, Entwicklungen oder Ereignissen, die nach dem Zeitpunkt der Abgabe der
Fairness Opinions eintreten, zu korrigieren oder zu bestatigen.

Vergleich mit historischen Bérsenkursen

Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER sind der Ansicht, dass die Boérsenkurse der
GRAMMER-Aktie ein wesentliches Kriterium zur Priifung der Angemessenheit der Gegen-
leistung darstellen. Die GRAMMER-Aktien sind zum Handel im Prime Standard-Segment
des regulierten Markts der Frankfurter Wertpapierbérse zugelassen und werden zudem
mittels des elektronischen Handelssystems XETRA und im Freiverkehr der Borsen Stutt-
gart, Berlin und Hamburg gehandelt. Vorstand und Aufsichtsrat sind auBerdem der Ansicht,
dass im relevanten Betrachtungszeitraum ein funktionierender Bérsenhandel mit hinrei-
chender Handelsaktivitat fir GRAMMER-Aktien besteht, um einen aussagekraftigen Markt-
preis fur GRAMMER-Aktien zu erzeugen.

Zur Bewertung der Angemessenheit der Gegenleistung haben Vorstand und Aufsichtsrat
deshalb unter anderem die historischen Bdrsenkurse der GRAMMER-Aktie herangezogen.

Die GRAMMER-Aktien haben sich seit Anfang 2016 (die erste WpHG Meldung zum Aktien-
besitz von Halog wurde dabei am 22. Januar 2016 veroéffentlicht), deutlich besser entwi-
ckelt als Borsenindizes wie der SDAX oder auch die gewichtete Kursentwicklung von ver-
gleichbaren Unternehmen.* Die positive Kursentwicklung ist dabei sicherlich zum GroBteil
auf die starke operative Entwicklung von GRAMMER zurlickzufiihren. Es lasst sich aller-
dings nicht ausschlieBen, dass der Aktienkurs von GRAMMER auch durch Ubernahmespe-

Magna, Faurecia, Toyota Boshoku, Lear, Leoni, Continental, ElringKlinger, Hella, Progress Werk Oberkirch, Schaeff-
ler, SHW, CVG, Wacbo, Safran, Dana und Meritor.
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kulationen positiv beeinflusst wurde. Die nachstehende Grafik zeigt die Kursentwicklung
der GRAMMER-Aktie seit dem 04. Januar 2016 mit einem Erdéffnungskurs von EUR 26,50
bis zum 28. Mai 2018 (XETRA®-Schlusskurse mit Ausnahme des 04. Januar 2016 wie be-
schrieben, Quelle: Capital IQ).
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Bezogen auf den Aktienkurs der GRAMMER-Aktie vor Veroffentlichung der Entscheidung
zur Abgabe des Angebots am 29. Mai 2018 ergeben sich folgende Aufschlage zur Gesamt-
gegenleistung von EUR 61,25 je GRAMMER-Aktie:

Der XETRA®-Schlusskurs von GRAMMER vom 28. Mai 2018, dem letzten Borsen-
handelstag vor Veréffentlichung der Entscheidung zur Abgabe des Angebots, betrug
EUR 51,30 je GRAMMER-Aktie. (Quelle: Capital IQ vom 29. Mai 2018). Die Ge-
samtgegenleistung von EUR 61,25 je GRAMMER-Aktie entspricht daher einem Auf-
schlag von 19,4 %.

Der volumengewichtete durchschnittliche inldandische Borsenkurs der letzten drei
Monate zum 28. Mai 2018, dem letzten Bérsenhandelstag vor Verdéffentlichung der
Entscheidung zur Abgabe des Angebots, betrug EUR 51,94 (Quelle: BaFin). Die Ge-
samtgegenleistung von EUR 61,25 je GRAMMER-Aktie entspricht daher einem Auf-
schlag von 17,9 %.

Der volumengewichtete XETRA®-Durchschnittskurs der letzten sechs Monate zum
28. Mai 2018, dem letzten Bérsenhandelstag vor Veréffentlichung der Entscheidung
zur Abgabe des Angebots, betrug EUR 51,67 (Quelle: Bloomberg vom 29. Mai
2018). Die Gesamtgegenleistung von EUR 61,25 je GRAMMER-Aktie entspricht da-
her einem Aufschlag von 18,5 %.

Der volumengewichtete XETRA®-Durchschnittskurs der letzten zwdélf Monate zum
28. Mai 2018, dem letzten Bdérsenhandelstag vor Veroffentlichung der Entscheidung
zur Abgabe des Angebots, betrug EUR 48,93 (Quelle: Bloomberg vom 29. Mai
2018). Die Gesamtgegenleistung von EUR 61,25 je GRAMMER-Aktie entspricht da-
her einem Aufschlag von 25,2 %.
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Bewertung durch Finanzanalysten

Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER haben die verfiigbaren Kursziele von Aktienana-
lysten fir die GRAMMER-Aktie gepriift. Die Bewertungen beziehen sich auf GRAMMER als
eigenstdandiges und unabhangiges Unternehmen. Nach der Veroffentlichung der Entschei-
dung zur Abgabe eines Angebots am 28. Mai 2018, haben einige Analysten ihre Kursziele
fir GRAMMER auf Basis des erwarteten Angebots angepasst. Die nachfolgende Tabelle
gibt eine Ubersicht der Kursziele ohne Berlicksichtigung des Angebotspreises oder einer
Kontrollpramie (Quelle: Brokerberichte vor der Veroffentlichung der Entscheidung zur Ab-
gabe des Angebots und nach der Veroffentlichung des GRAMMER Geschaftsbericht 2017).
Der Median der Kursziele betragt EUR 54,00. Die Gesamtgegenleistung von EUR 61,25 je
GRAMMER-Aktie bietet somit einen Aufschlag von 13,4 % auf den Median der Kursziele.

Datum der letzten
Finanzanalyst GRAMMER vorliegenden | Kursziel
y Kommentierung mit | (in EUR)
Kursziel
Baader-Helvea 22. Mai 2018 55,00
DZ Bank AG 16. Mai 2018 55,00
Landesbank Baden- | 15. Mai 2018 54,00
Wirttemberg
M.M. Warburg Investment | 15. Mai 2018 62,00
Research
Bankhaus Lampe 14. Mai 2018 53,00
Oddo BHF 23. Mérz 2018 52,00
Quirin Privatbank AG 23. Marz 2018 53,00
Median 54,00

Bewertung auf Basis von Multiplikatoren

Zum 28. Mai 2018 betrug das von Analysten im Durchschnitt erwartete EBITDA 2018E flr
GRAMMER EUR 140 Mio. (Quelle: Capital IQ).

Fir die Berechnung des aus Sicht von GRAMMER wichtigen Bewertungsmultiplikators Un-
ternehmenswert ("UW")/ EBITDA auf Grundlage des Gegenleistung muss zusatzlich der
sich implizit ergebende Unternehmenswert errechnet werden. Der Unternehmenswert auf
Basis des Ubernahmeangebots berechnet sich anhand des Marktwerts des Eigenkapitals,
welches bestimmt wird als Produkt der Gegenleistung je Aktie (EUR 60,00) und der Anzahl
der ausstehenden Aktien (12,28 Mio. ohne Berlicksichtigung eigener Aktien), zuzlglich
der Nettoverschuldung (bestehend aus Passiva und Aktiva mit finanziellem Charakter, u.a.
Pensionsverpflichtungen, Anteile an Minderheitsgesellschaften, Finanzierungsleasing, Fi-
nanzanlagen und at equity bewertete Anteile) in Hohe von EUR 1.000 Mio., wobei sich alle
Angaben zu Bilanzpositionen auf den Quartalsabschluss flir das erste Quartal 2018 und
den Jahresabschluss fiir das Jahr 2017 beziehen. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf
hin, dass es auch hiervon abweichende Berechnungen des Unternehmenswerts geben
kann, und dass es andere relevante Multiplikatoren gibt, die fiir eine Bewertung der Ge-
sellschaft herangezogen werden kénnen.
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Auf der Basis eines EBITDA 2018E von EUR 140 Mio. ergibt sich auf Grundlage der Gegen-
leistung ein UW/ EBITDA-Multiplikator von 7,1x. Dieser Multiplikator Ubersteigt die histo-
risch bei GRAMMER errechneten UW/ EBITDA-Multiplikatoren, die im Durchschnitt 6,2x
Uber die letzten zwdolf Monate (je GRAMMER-Aktie entspricht dies einem Aufschlag von
22%), 6,2x Uber die letzten drei Jahre (je GRAMMER-Aktie entspricht dies einem Auf-
schlag von 22 %) und 6,0x Uber die letzten fiinf Jahre betrugen (je GRAMMER-Aktie ent-
spricht dies einem Aufschlag von 28 %) (Quelle: Capital IQ). Die historischen Multiplikato-
ren errechnen sich aus den Durchschnittswerten an allen Handelstagen wahrend des je-
weiligen Zeitraums, wobei fiir jeden Handelstag auf Basis des Schlusskurses und der zu
diesem Zeitpunkt letzten offentlich verfligbaren Bilanzinformationen der Gesellschaft ad-
justiert fir Dividendenzahlungen ein Unternehmenswert berechnet wird, der jeweils ins
Verhdltnis zu dem Durchschnitt der Analystenerwartungen flir das EBITDA fir den Zeit-
raum der nachsten zwdlf Monate gesetzt wird.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass es unterschiedliche Quellen und Be-
rechnungsmethoden fir historische Multiplikatoren gibt, sodass auch von den vorgenann-
ten abweichende Werte ermittelt werden kénnen. Zudem werden in diesem Absatz Bewer-
tungsmultiplikatoren fiir das Geschaftsjahr 2018, welches in etwa 6 Monaten endet, mit
historischen Bewertungsmultiplikatoren verglichen, die ein EBITDA fur die jeweils nachs-
ten zwolf Monate unterstellen.

Bewertung auf Basis von Buchwerten und Ertrags- oder Discounted Cashflow-Verfahren

Die Bewertung von GRAMMER nach Buchwerten (IFRS) betragt EUR 26,51 je GRAMMER-
Aktie gemaB der Quartalsmitteilung der Gesellschaft zum 31. Marz 2018. Die Gesamtge-
genleistung von EUR 61,25 je GRAMMER-Aktie entspricht daher einem Aufschlag von
131 %.

Der auf Basis des langfristigen strategischen Geschdaftsplans abgeleitete Unternehmens-
wert (berechnet als Barwert der zu erwartenden Cashflows (DCF)), der zu Zwecken der
Validierung der bilanziellen Bewertungsansatze regelmaBig durchgefihrt wird, liegt eben-
falls unterhalb der Gesamtgegenleistung.

MaBgebliche Risiken fiir die Bewertung

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Geschaftstatigkeit von GRAMMER
mit Risiken behaftet ist, deren Ausmal nicht mit Sicherheit abgeschatzt werden kann. Ne-
ben den Marktrisiken, welche die Gesellschaft als besonders wichtig einschatzt, gehoren
zu diesen Risiken insbesondere Wettbewerbsrisiken, Beschaffungsrisiken aufgrund von
Rohstoffpreisschwankungen oder Ausfall von Zulieferern oder Risiken im Zusammenhang
mit regulatorischen Vorgaben aufgrund von vielféltigen Anderungen und Anpassungen von
Regelungen, Gesetzen, Richtlinien und technischen Vorgaben, denen GRAMMER als global
agierendes Unternehmen ausgesetzt ist. Diese und andere Risiken sind im Chancen- und
Risikobericht auf Seite 93 ff. des Geschaftsberichts 2017 von GRAMMER (unter
http://www.grammer.com unter der Rubrik Investor Relations) naher beschrieben. Aus
heutiger Sicht kann die Gesellschaft nicht zuverlassig beurteilen, ob sich diese Risiken
verwirklichen werden. Vor dem Hintergrund der bestehenden Unsicherheiten in tatsachli-
cher Hinsicht und der erheblichen Schwierigkeiten bei der Einschatzung ihrer wirtschaftli-
chen Folgen sind solche Risiken nicht Uber die aus den Jahresabschliissen friherer Jahre
ersichtlichen Rickstellungen hinaus in den hier dargestellten Bewertungen beriicksichtigt
und es kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese Rickstellungen zur Erfiillung kinfti-
ger Verpflichtungen nicht ausreichen werden.

Gesamtbeurteilung der Angemessenheit der Gegenleistung
Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER haben die Angemessenheit der von der Bieterin
angebotenen Gegenleistung sorgfaltig und intensiv analysiert und bewertet. Vorstand und

Aufsichtsrat von GRAMMER haben dabei den Inhalt der jeweils in ihrem Auftrag angefer-
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tigten Fairness Opinions zur Kenntnis genommen, aber auch eigene Untersuchungen vor-
genommen. Dabei haben Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER insbesondere die fol-
genden Aspekte berlicksichtigt:

. Die Gesamtgegenleistung enthdlt einen Aufschlag auf den letzten XETRA®-
Schlusskurs der GRAMMER-Aktie vor der Veroéffentlichung der Entscheidung zur Ab-
gabe eines Angebots am 28. Mai 2018 von ca. 19%.

o Des Weiteren enthalt die Gesamtgegenleistung einen Aufschlag von ca. 12 % auf
den Durchschnitt der Kursziele der Aktienanalysten vor Veroéffentlichung der Ent-
scheidung zur Abgabe eines Angebots am 28. Mai 2018.

o Der durch die Gegenleistung implizierte UW/EBITDA-Multiplikator Ubersteigt die
historischen Durchschnittsmultiplikatoren Uber die vergangenen zwolf Monate, so-
wie die letzten drei und fiinf Jahre. Auf Basis des UW/ EBITDA-Multiplikators er-
rechnet sich fir die Gegenleistung ein Aufschlag gegeniiber den historischen
Durchschnittsmultiplikatoren von ca. 22 - 28 % je nach Betrachtungszeitraum.

. Die im Rahmen des Discounted Cashflow-Verfahrens zum Zweck der Validierung
der bilanziellen Bewertungsansatze ermittelten Barwerte je GRAMMER-Aktie liegen
unterhalb der Gesamtgegenleistung.

o Die Gegenleistung ermdglicht den Aktiondren eine sichere und zeithahe Wertreali-
sierung.

Unter Berlicksichtigung der oben aufgezeigten Aspekte, der Zukunftsaussichten der
GRAMMER-Gruppe als eigenstandiger Konzern, der Gesamtumstande des Angebots sowie
der Ergebnisse der Fairness Opinions, mit denen sich Vorstand und Aufsichtsrat der
GRAMMER in ihren Sitzungen intensiv auseinandergesetzt und sich von der Plausibilitat
des Vorgehens, der getroffenen Annahmen und der angewandten Methoden und Analysen
Uberzeugt haben, halten Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER die von der Bieterin
angebotene Gegenleistung von EUR 60,00 je GRAMMER-Aktie aus finanzieller Sicht zum
Datum dieser Stellungnahme flir angemessen.

ZIELE UND ABSICHTEN DER BIETERIN SOWIE VORAUSSICHTLICHE FOLGEN FUR
GRAMMER

ZIELE UND ABSICHTEN IN DER ANGEBOTSUNTERLAGE

Die Bieterin beschreibt in der Angebotsunterlage ihre Absichten im Hinblick auf die kiinfti-
ge Geschaftstatigkeit von GRAMMER. Zur Bewertung der Angemessenheit der angebote-
nen Gegenleistung aus finanzieller Sicht haben Vorstand und Aufsichtsrat auch die Ent-
wicklung der Borsenkurse der GRAMMER-Aktie beriicksichtigt. Die Absichten der Bieterin,
die nachfolgend erortert werden, sind in der Angebotsunterlage unter Ziffer 9 naher dar-
gestellt. Hintergriinde des Angebots sind in Ziffer 8 der Angebotsunterlage und in Ziffer
II1.5 dieser Stellungnahme erldutert. Es wird den GRAMMER-Aktiondren empfohlen, auch
diese Abschnitte der Angebotsunterlage sorgfaltig zu lesen. Die nachfolgende Darstellung
soll einen Uberblick iber die in der Angebotsunterlage dargelegten Hintergriinde und Ab-
sichten der Bieterin geben und erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Im Anschluss
nehmen Vorstand und Aufsichtsrat hierzu Stellung (siehe Ziffer V.2 dieser Stellungnahme).

Kinftige Geschaftstatigkeit, Vermdégen und kiinftige Verpflichtungen von GRAMMER
GemaB Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage beabsichtigen Bieterin und NJH nicht, die derzei-
tige und kiinftige Geschaftsstrategie von GRAMMER zu andern sondern diese zu unterstit-

zen. Bei jeder Kooperation soll die Eigenstandigkeit der Geschdftstatigkeit von GRAMMER
gewahrt werden.
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Bieterin und NJH beabsichtigen nicht, nach Vollzug der Transaktion ein Squeeze-out-
Verfahren gegeniiber verbleibenden Minderheitsaktiondren von GRAMMER einzuleiten. Sie
beabsichtigen auch nicht, die Aufhebung der Zulassung von GRAMMER zum Regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse (Prime Standard) oder zum Regulierten Markt der
Borse Minchen zu bewirken.

Derzeit besteht die Finanzierungsstrategie von GRAMMER darin (i) eine langfristige Finan-
zierung des organischen Wachstums von GRAMMER zu sichern, (ii) dauerhaft die Fremd-
kapitalfinanzierung hinsichtlich Laufzeit und Preisgestaltung zu optimieren, (iii) das Kon-
trahenten- und Kreditrisiko zu diversifizieren, (iv) ein Investment Grade Rating zu sichern
und (v) die Flexibilitdt der Finanzierungsstruktur zu gewahrleisten, um strategische Pro-
jekte zu ermdglichen. Solange kein wirksamer Beherrschungsvertrag besteht, beabsichti-
gen Bieterin und NJH nicht, diese Finanzierungsstrategie zu andern und bekennen sich zur
Unterstiitzung von GRAMMER bei der Beschaffung einer zur Weiterfihrung des Geschdfts
im aktuellen Umfang ausreichenden Finanzierung.

Auch im Falle des Abschlusses eines Beherrschungsvertrags haben Bieterin und NJH keine
Absicht, die Fremdfinanzierungsstruktur von GRAMMER derart zu andern, dass die Fahig-
keit von GRAMMER, die eigene Wachstumsstrategie auf eigenstdandiger Basis zu finanzie-
ren, wesentlich beeintrachtigt wirde.

Bieterin und NJH beabsichtigen nicht, die bestehende Dividendenpolitik von GRAMMER zu
andern oder die Zahlung einer auBerordentlichen Dividende zu veranlassen.

Bieterin und NJH beabsichtigen auBerdem nicht, den eigenstandigen Status der Marke
GRAMMER und die derzeitige Firma vom GRAMMER zu andern, sofern dies nicht von Vor-
stand und Aufsichtsrat mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefordert wird.

Bieterin und NJH erkennen an, dass auch nach Vollzug des Angebots samtliches geistiges
Eigentum von GRAMMER bei GRAMMER verbleibt. Insofern beabsichtigen sie nicht, eine
Ubertragung von Know-how, Technologien und Schliisselmitarbeitern einzuleiten, es sei
denn, die Ubertragung findet zu einem Drittvergleich standhaltenden Bedingungen statt,
beeintrdchtigt nicht die Unternehmensinteressen von GRAMMER oder wird durch den Vor-
stand initiiert und von diesem empfohlen.

Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertretungen und Beschaftigungsbedingungen

Bieterin und NJH sind gemaB Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage liberzeugt, dass die enga-
gierten Arbeitnehmer von GRAMMER von besonderem Wert fir den gegenwdrtigen und
zuklnftigen Geschaftserfolg sind. Bieterin und NJH beabsichtigen nicht, GRAMMER zu ver-
anlassen, eine Anderung oder Beendigung der bei GRAMMER bestehenden Betriebsverein-
barungen, Tarifvertrage, Anreizsysteme oder ahnlichen Vereinbarungen zu bewirken.

Bieterin und NJH werden (i) die nach den anwendbaren Gesetzen, Vorschriften, Vertragen
und Vereinbarungen bestehenden Rechte der Arbeitnehmer, Betriebsrate und Gewerk-
schaften einschlieBlich der gegenwdartigen Strukturen bei oder in Bezug auf GRAMMER
respektieren und (ii) GRAMMER nicht zu MaBBnahmen veranlassen, welche die Mitbestim-
mung im Aufsichtsrat andern wirden.

Bieterin und NJH werden weder (i) GRAMMER zu betriebsbedingten Kiindigungen veran-
lassen noch (ii) die aktuelle Belegschaft von GRAMMER auf sonstige Weise reduzieren
noch (iii) eine anderweitige Verkleinerung der Belegschaft von GRAMMER vor dem Hinter-
grund einer engeren Zusammenarbeit der beiden Unternehmen bewirken noch (iv) die ab-
soluten Léhne und Gehalter der Beschdftigten von GRAMMER reduzieren, vorbehaltlich ei-
ner anders lautenden Empfehlung von Vorstand und Aufsichtsrat und sofern nicht der
stabile und gesunde Geschaftsbetrieb der GRAMMER-Gruppe es erfordert und der Vor-
stand nicht binnen einer angemessenen Frist geeignete MaBnahmen zur Wiederherstellung
des Geschaftsbetriebs von GRAMMER implementiert.
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Sitz von GRAMMER; Anderung von wesentlichen Unternehmenteilen und Standorten

Bieterin und NJH beabsichtigen entsprechend Ziffer 9.4 der Angebotsunterlage folgende
MaBnahmen nicht zu veranlassen:

(i) Verlegung des Satzungssitzes und der Zentrale von GRAMMER von Amberg,
Deutschland, weg,

(i) SchlieBung oder Verlegung von Unternehmensstandorten oder Betrieben mit
Ausnahme bereits von GRAMMER beschlossener StandortschlieBungen,

(iii)  Einstellung des gesamten Geschaftsbetriebs von GRAMMER oder dessen
VerauBerung/Verkauf an einen Dritten oder Einstellung wesentlicher Verméo-
gensgegenstdnde des Geschaftsbetriebs von GRAMMER, einschlieB3lich we-
sentlicher Geschdftsbereiche oder Abteilungen der GRAMMER-Gruppe, oder
deren VerauBerung/Verkauf an einen Dritten,

(iv)  Anderung des bestehenden Organisations- und Geschéftsaufbaus und der
bestehenden Organisations- und Geschaftsstruktur von GRAMMER, oder

(v) Auflésung einer Gesellschaft der GRAMMER-Gruppe.
Moégliche StrukturmaBnahmen, Rechtsform, Gesellschaftszweck

Nach Durchfiihrung des Angebots beabsichtigt die Bieterin und NJH gemaB den Ausflih-
rungen in Ziffer 9.5 der Angebotsunterlage nicht, eine Anderung der bestehenden Rechts-
form oder des bestehenden Gesellschaftszwecks von GRAMMER zu veranlassen.

Bieterin und NJH beabsichtigen ebenfalls nicht, eine Verschmelzung, Spaltung oder ahnli-
che Umstrukturierung von GRAMMER gemadB dem Umwandlungsgesetz zu veranlassen.

Dariber hinaus beabsichtigen Bieterin und NJH nicht, den Abschluss eines Beherrschungs-
und/oder Gewinnabflihrungsvertrags mit GRAMMER als beherrschtem Unternehmen oder
eines sonstigen Unternehmensvertrags gemaB §§ 291 ff. AktG zu veranlassen.

In Ziffer 14.3 der Angebotsunterlage hat NJH gegebenenfalls die Absicht bekundet, eine
mittelbare Ubertragung der im Rahmen des Angebots erworbenen GRAMMER-Aktien vor-
zunehmen. Ob es hierzu kommt, ist nach Angaben der Bieterin noch unsicher.

Vorstand und Aufsichtsrat

Die Bieterin hat in Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage ausgefihrt, dass sie und NJH die her-
ausragenden Fihrungs- und Managementqualitdten und —fahigkeiten der derzeitigen Vor-
standsmitglieder anerkennen. Sie beabsichtigen nicht, die gegenwartige Zusammenset-
zung des Vorstands und Aufsichtsrats einschlieBlich des derzeitigen Mitbestimmungsni-
veaus sowie die Anzahl der Sitze im Aufsichtsrat zu andern.

Flr den Fall, dass Anteilseignervertreter aus dem Aufsichtsrat ausscheiden, beabsichtigen
Bieterin und NJH den Aufsichtsrat so zu besetzen, dass die Zusammensetzung des Auf-
sichtsrats ihre Beteiligung an der Gesellschaft angemessen widerspiegelt. Sie beabsichti-
gen nicht, durch mehr als zwei Mitglieder im Aufsichtsrat vertreten zu sein.

NJH und Bieterin erkennen - vorbehaltlich des Bestehens eines wirksamen Beherr-
schungsvertrags - die Unabhangigkeit und Weisungsfreiheit des Vorstandes an.

Kinftige Geschaftstatigkeit, Sitz, Standort wesentlicher Unternehmensteile, Vermdgens-
verwendung, Verpflichtungen, Arbeitnehmer und deren Vertretungen, Mitglieder der Ge-
schaftsfiihrungsorgane und Beschaftigungsbedingungen der Bieterin sowie der Beherr-
schenden Personen und der Koordinierenden Personen
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Gemal Ziffer 9.7 der Angebotsunterlage bt die Bieterin derzeit auBer dem Halten der
Gehaltenen GRAMMER-Aktien keine andere Geschaftstatigkeit aus. Ebenso (iben auch die
NJH sowie die lGbrigen Beherrschenden Personen und Koordinierenden Personen (mit Aus-
nahme der Ningbo Jifeng) keine operative Geschaftstitigkeit aus. Es sind keine Anderun-
gen der Geschaftstatigkeit der vorgenannten Personen infolge des Angebots beabsichtigt,
insbesondere nicht im Hinblick auf deren Sitz und den Standort wesentlicher Unterneh-
mensteile, die Arbeitnehmer und deren Vertretungen (soweit vorhanden), die Mitglieder
der Geschaftsfihrungsorgane oder Anderungen der Beschaftigungsbedingungen. Einzel-
heiten zur Verwendung des Vermdgens und kinftige Verpflichtungen finden sich unter Zif-
fer 15 der Angebotsunterlage.

Bis auf die in ziffer 8.1(i) bis Ziffer 8.1(iv) der Angebotsunterlage beschriebene Zusam-
menarbeit mit GRAMMER plant Ningbo Jifeng keine Anderung ihrer Geschéftstatigkeit in-
folge des Angebots, insbesondere nicht im Hinblick auf ihren Sitz und den Standort we-
sentlicher Unternehmensteile, ihrer Arbeitnehmer und deren Vertretungen, ihrer Mitglieder
der Geschéaftsfihrungsorgane oder im Hinblick auf die Beschaftigungsbedingungen.

BEWERTUNG DER ZIELE DER BIETERIN UND DER VORAUSSICHTLICHEN FOLGEN

Vorstand und Aufsichtsrat haben die in der Angebotsunterlage dargelegten Ziele und Ab-
sichten der Bieterin und NJH sorgfédltig und eingehend gepriift. Vorstand und Aufsichtsrat
begriBen, dass die Bieterin und NJH mit dem Abschluss des Business Combination Ag-
reement wesentlichen Zielen und Absichten eine verlassliche Grundlage gegeben und fir
die Laufzeit des Business Combination Agreement von bis zu 7,5 Jahren wesentliche Zusi-
cherungen das Unternehmen und die Arbeitnehmer betreffend abgegeben haben. Dies
schafft eine stabile Grundlage fiir die kiinftige Zusammenarbeit.

Strategische Ziele
Erweiterung des Markt- und Kundenzugangs

Vorstand und Aufsichtsrat teilen das Bestreben der Bieterin, den Markt- und Kundenzu-
gang auf beiden Seiten durch den Unternehmenszusammenschluss zu férdern.

Vorstand und Aufsichtsrat erachten es als fiir alle Beteiligten vorteilhaft, wenn die jeweili-
gen Kundenkreise und Vertriebskanale auf beiden Seiten nutzbar gemacht werden.

Erweiterung des Produktportfolios

Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Ansicht der Bieterin, dass der Zusammenschluss zu
einer Diversifizierung des Produktportfolios der Ningbo Jifeng-Gruppe flihren wird, von der
letztlich auch die GRAMMER-Gruppe durch mdglicherweise héhere Absatzzahlen ihrer Pro-
dukte profitieren kann.

Optimierung des globalen Footprints und Férderung der Innovations- und Wachstumsstra-
tegie

Ein weiteres Ziel des Zusammenschlusses ist die Forderung des Wachstums der GRAM-
MER-Gruppe und der Ningbo Jifeng-Gruppe durch die gemeinsame und optimierte Nut-
zung der Produktionsstandorte sowie durch die gegenseitige Unterstlitzung bei For-
schungs- und Entwicklungsaktivitaten. Der Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen das Be-
streben, da somit auch die Effizienz beider Unternehmen nachhaltig gesteigert wird und
bei Neuentwicklungen vom bestehenden Know-how beider Unternehmen profitiert werden
kann.

Vertiefte Kooperation zwischen beiden Unternehmensgruppen

Vorstand und Aufsichtsrat begriBBen das Ziel, eine vertiefte Kooperation zwischen beiden
Unternehmensgruppen herzustellen.
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Stabilisierung der Aktiondrsstruktur von GRAMMER

Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen ausdriicklich das Ziel der Bieterin, die seit April 2017
durch die Beteiligung der Wang-Familie geleistete Stabilisierung der Aktiondrsstruktur von
GRAMMER fortzusetzen.

Kinftige Geschaftstatigkeit, Vermdégen und kiinftige Verpflichtungen von GRAMMER
Geschéftsstrategie und Kunden

Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen, dass die Bieterin und NJH nicht beabsichtigen, die
derzeitige und kilinftige Geschéftsstrategie von GRAMMER zu andern, sondern die derzeiti-
ge und klnftige Strategie von GRAMMER fiir organisches und externes Wachstum sowie
die notwendigen Investitionen fiir den Erhalt der Produktionsstandorte der GRAMMER-
Gruppe zu unterstlitzen. Vorstand und Aufsichtsrat bewerten positiv, dass die Bieterin und
NJH beabsichtigen, die exzellenten Beziehungen, die GRAMMER zu ihren Kunden und Zu-
lieferern aufgebaut hat, zu achten.

AuBerdem beurteilen Vorstand und Aufsichtsrat positiv, dass NJH und die Bieterin sich
verpflichtet sehen, die Eigenstdndigkeit der Geschaftstatigkeit von GRAMMER einschlieB3-
lich ihrer Belegschaft zu wahren bei gleichzeitiger Kooperation im Nachgang der Transak-
tion zum gemeinsamen Vorteil beider Unternehmen.

Aktionédrsstruktur, Minderheitsaktiondre und Bérsenzulassung

Vorstand und Aufsichtsrat nehmen zur Kenntnis, dass NJH und die Bieterin beabsichtigen,
eine Beteiligung von mehr als 50 % an GRAMMER zu erwerben, damit sie Uber ausrei-
chenden Einfluss auf GRAMMER verfligen. Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Auffassung
von NJH und der Bieterin, dass eine entsprechend hohe Beteiligung flir die Stabilisierung
der Aktionarsstruktur von GRAMMER und die Umsetzung der langfristigen Strategie der
GRAMMER-Gruppe entscheidend ist.

Vorstand und Aufsichtsrat begriBen, dass nach Vollzug der Transaktion ein Squeeze-out
Verfahren gegeniber den verbleibenden Minderheitsaktiondren von GRAMMER sowie die
Aufhebung der Zulassung der GRAMMER-Aktien zum Regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierbérse (Prime Standard) oder zum Regulierten Markt der Borse Minchen nicht
beabsichtigt sind.

Finanzierung, Dividendenpolitik und externes Rating

Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen, dass GRAMMER in Ubereinstimmung mit ihrer
Wachstumsstrategie sowie ihren Bedirfnissen und Mdglichkeiten ausreichend genehmig-
tes Kapital und bedingtes Kapital entsprechend der gangigen Praxis vergleichbarer deut-
scher bérsennotierter Unternehmen vorhalten soll.

Dass NJH und die Bieterin nicht beabsichtigen, die derzeitige Finanzierungsstrategie von
GRAMMER zu andern, bewerten Vorstand und Aufsichtsrat ausdriicklich als positiv. Vor-
stand und Aufsichtsrats begriiBen, dass sich NJH und die Bieterin dazu bekennen, dass sie
GRAMMER bei der Beschaffung einer zur Weiterfihrung des Geschafts im aktuellen Um-
fang ausreichenden Finanzierung unterstiitzen werden. Ebenso begriiBen Vorstand und
Aufsichtsrat, dass NJH und die Bieterin auch fir die Zeit nach dem Wirksamwerden eines
maoglichen Beherrschungsvertrags (fir weiteren Informationen siehe unter Ziffer 9.5 der
Angebotsunterlage) nicht die Absicht haben, die Fremdfinanzierungsstruktur von GRAM-
MER dergestalt zu andern, dass die Fahigkeit von GRAMMER, ihre derzeitige Wachs-
tumsstrategie auf eigenstandiger Basis zu finanzieren, wesentlich beeintrachtigt wirde.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen, dass NJH und Bieterin nicht beabsichtigen, GRAM-
MER zu einer Anderung ihrer derzeit existierenden Dividendenpolitik oder zur Zahlung ei-
ner auBerordentlichen Dividende zu veranlassen.
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2.3

2.4

Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Ansicht, dass GRAMMER ihre derzeitigen externen Ra-
tings behalten sollte und diese nicht negativ beeinflusst werden sollten.

GRAMMER Marken und geistiges Eigentum

Vorstand und Aufsichtsrat teilen die Uberzeugung von NJH und der Bieterin, dass GRAM-
MER Marken einen Wert haben und dass die Gesellschaft herausragende Leistungen bei
der Verwertung ihrer erfolgreichen Marken erbracht hat, und dass die Bestrebungen, die
Bekanntheit der Marken im Markt weiter zu steigern, zu unterstlitzen sind. Vorstand und
Aufsichtsrat bewerten es daher ausdricklich positiv, dass NJH und die Bieterin deshalb
nicht beabsichtigen, den eigenstdandigen Status der Marke GRAMMER oder die aktuelle
Firma der GRAMMER zu andern.

Vorstand und Aufsichtsrat erkennen an, dass NJH und die Bieterin das geistige Eigentum
und die F&E Verpflichtungen von GRAMMER vollumfanglich respektieren und anerkennen,
dass geistiges Eigentum von GRAMMER auch nach Vollzug der Transaktion bei GRAMMER
verbleibt. Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen die Absicht, keine Ubertragung von Know-
how, Technologien und Schliisselmitarbeitern einzuleiten, es sei denn, die Ubertragung
findet zu einem Drittvergleich standhaltenden Bedingungen statt, beeintrachtigt nicht die
Unternehmensinteressen von GRAMMER oder wird durch den Vorstand initiiert und von
diesem empfohlen.

Vorstand und Aufsichtsrat von GRAMMER

Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen, dass die NJH und die Bieterin keine Anderung der
gegenwartigen Zusammensetzung des Vorstands und des Aufsichtsrats (einschlieBlich des
existierenden Mitbestimmungsniveaus im Aufsichtsrat) beabsichtigen. Vorstand und Auf-
sichtsrat erkennen den Wunsch der Bieterin an, angemessen im Aufsichtsrat der GRAM-
MER reprasentiert zu sein, und erachten es als nachvollziehbar, eine Zusammensetzung
des Aufsichtsrats herbeizufiihren, welche die Beteiligung der Bieterin nach Vollzug der
Transaktion in angemessener Weise widerspiegelt, unter der Voraussetzung, dass Anteils-
eignervertreter aus dem Aufsichtsrat ausscheiden. Dabei begriiBen Vorstand und Auf-
sichtsrat die Absicht von NJH und der Bieterin, nicht durch mehr als zwei Mitglieder im
Aufsichtsrat vertreten zu sein.

Bieterin und NJH haben in Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage bekundet, dass sie bis zum
Wirksamwerden eines Beherrschungsvertrags die eigenverantwortliche Leitung der Gesell-
schaft durch den Vorstand anerkennt. Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen es, dass die
Bieterin und NJH keine Absichten haben, dem Vorstand oder seinen Mitgliedern Weisun-
gen zu erteilen. Ebenso begriBen Vorstand und Aufsichtsrat, dass NJH und die Bieterin
auch anerkennen, dass der Aufsichtsrat unabhangig von dem Ergebnis des Angebots den
Vorstand eigenverantwortlich Gberwacht und berat.

Vorstand und Aufsichtsrat bewerten es positiv, dass NJH und die Bieterin nicht die Absicht
haben, Anderungen der Satzung von GRAMMER einzuleiten, die eine Anderung der Anzahl
der Aufsichtsratssitze nach sich ziehen wiirden.

Arbeitnehmer, Beschaftigungsbedingungen und Arbeitnehmervertretung

Aufgrund gesetzlicher Vorschriften hat die Durchfiihrung des Angebots keine direkten
Auswirkungen auf die Mitarbeiter der GRAMMER-Gruppe, ihre Beschaftigungsbedingungen
und ihre bestehenden Rechte und Zusagen. Die derzeitigen Arbeitsverhaltnisse bestehen
jeweils mit der entsprechenden Gesellschaft der GRAMMER-Gruppe fort, ohne dass durch
die erfolgreiche Durchfiihrung des Angebots ein Betriebslibergang ausgeldst wirde.

Vorstand und Aufsichtsrat teilen ausdricklich die Auffassung von NJH und der Bieterin,

dass die engagierten Mitarbeiter von GRAMMER und ihrer Tochtergesellschaften grundle-
gend flir den gegenwartigen und zukiinftigen Erfolg von GRAMMER sind. Vorstand und

47



2.5

2.6

Aufsichtsrat begriiBen, dass NJH und die Bieterin die Transaktion als Mdglichkeit fiir ein
Wachstum der Belegschaft und anderer Interessensgruppen der GRAMMER-Gruppe be-
trachten, und nicht als einen Erwerb, der auf Kostensenkungen abzielt. Vorstand und Auf-
sichtsrat bewerten es ausdriicklich positiv, dass NJH und die Bieterin - vorbehaltlich zwin-
gender rechtlicher Vorgaben - nicht die Absicht haben, GRAMMER zu veranlassen, MaB-
nahmen zu ergreifen, die auf eine Anderung, Modifizierung oder Beendigung der bei
GRAMMER bestehenden Betriebsvereinbarungen, Tarifvertrage, Anreizsysteme oder ahnli-
chen Vereinbarungen gerichtet sind.

NJH und die Bieterin haben in Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage ausgefiihrt, dass sie (i) die
nach den anwendbaren Gesetzen, Vorschriften, Vertrdagen und Vereinbarungen bestehen-
den Rechte der Arbeitnehmer, Betriebsrate und Gewerkschaften einschlieBlich der gegen-
wartigen Strukturen bei oder in Bezug auf GRAMMER respektieren und (ii) GRAMMER nicht
zu MaBnahmen veranlassen werden, welche die Mitbestimmung im Aufsichtsrat andern
wirden. Dies begriiBen Vorstand und Aufsichtsrat ausdricklich.

Auch die sonstigen Absichten im Hinblick auf den Beschaftigungsgrad von GRAMMER wer-
den von Vorstand und Aufsichtsrat sehr positiv bewertet. Hierzu gehoért, dass NJH und die
Bieterin beabsichtigen, den Beschaftigungsgrad von GRAMMER im derzeitigen Umfang
(auch was die regionale Verteilung anbelangt) beizubehalten. AuBerdem planen weder
NJH noch die Bieterin (i) GRAMMER zu betriebsbedingten Kiindigungen zu veranlassen
noch (ii) die aktuelle Belegschaft von GRAMMER auf sonstige Weise zu reduzieren noch (iii)
eine anderweitige Verkleinerung der Belegschaft von GRAMMER vor dem Hintergrund ei-
ner engeren Zusammenarbeit der beiden Unternehmen zu bewirken noch (iv) die absolu-
ten Léhne und Gehalter der Beschdftigten von GRAMMER zu reduzieren (und hegen auch
derzeit keine entsprechenden Absichten). Dies steht unter dem Vorbehalt einer anderslau-
tenden Empfehlung des Vorstands und des Aufsichtsrats und sofern nicht der Geschafts-
betrieb der GRAMMER-Gruppe seinen stabilen und gesunden Zustand einbiBt (was bei
Auftreten wesentlicher Abweichungen im Geschaftsbetrieb der Fall sein kann) und der
Vorstand nicht binnen angemessener Frist geeignete MaBnahmen zur Wiederherstellung
des Geschaftsbetriebs von GRAMMER implementiert. Diesen Vorbehalt kénnen Vorstand
und Aufsichtsrat nachvollziehen.

Sitz von GRAMMER; Anderung von wesentlichen Unternehmensteilen und Standorten

Vorstand und Aufsichtsrat bewerten es als ausdricklich positiv, dass NJH und die Bieterin
nicht beabsichtigen, den Satzungssitz und die Zentrale von GRAMMER von Amberg,
Deutschland, weg zu verlegen, die SchlieBung oder Verlegung bestimmter Unternehmens-
standorte oder Betriebe, die Einstellung des gesamten Geschaftsbetriebs von GRAMMER
oder dessen VerauBerung/Verkauf an einen Dritten oder Einstellung wesentlicher Vermo-
gensgegenstdande des Geschaftsbetriebs von GRAMMER, einschlieBlich wesentlicher Ge-
schaftsbereiche oder Abteilungen der GRAMMER-Gruppe, oder deren VerauBerung/Verkauf
an einen Dritten oder die Anderung des bestehenden Organisations- und Geschéftsauf-
baus und der bestehenden Organisations- und Geschaftsstruktur von GRAMMER zu veran-
lassen. Ebenso positiv wird bewertet, dass die Aufldsung einer Gesellschaft der GRAMMER-
Gruppe nicht beabsichtigt ist.

Mogliche StrukturmaBnahmen, Rechtsform und Gesellschaftszweck

Vorstand und Aufsichtsrat begriiBen, dass NJH und die Bieterin nicht beabsichtigen, die
bestehende Rechtsform oder den bestehenden Gesellschaftszwecks von GRAMMER zu an-
dern.

Ebenso begriiBen Vorstand und Aufsichtsrat, dass keine StrukturmaBnahmen wie Ver-
schmelzung, Spaltung oder ahnliche Umstrukturierung von GRAMMER gemaB dem Um-
wandlungsgesetz oder der Abschluss eines Beherrschungs- und/oder Gewinnabfiihrungs-
vertrags mit GRAMMER als beherrschtem Unternehmen oder eines sonstigen Unterneh-
mensvertrags gemaB §§ 291 ff. AktG beabsichtigt sind.
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2.7

2.8

Mégliche Umstrukturierung der GRAMMER Beteiligung innerhalb der NJH-Gruppe

In Ziffer 14.3 der Angebotsunterlage ist ndher beschrieben, dass NJH gegebenenfalls die
Absicht hat, eine mittelbare Ubertragung der im Rahmen des Angebots erworbenen
GRAMMER-Aktien vorzunehmen. Ob es hierzu kommt, ist aber noch unsicher. Dies neh-
men Vorstand und Aufsichtsrat zur Kenntnis und werden NJH dabei unterstiitzen.

Finanzielle Folgen fir GRAMMER
Finanzierung von GRAMMER

Es bestehen wesentliche, z.T. bereits in Anspruch genommene Finanzierungen von
GRAMMER, in deren Zusammenhang den Darlehensgebern im Falle eines Kontrollwechsels
ein Kindigungsrecht zusteht.

Die Darlehensbedingungen in allen mit GRAMMER und weiteren Gesellschaften der GRAM-
MER-Gruppe abgeschlossenen Kreditvertrdgen enthalten fiir den Fall eines Kontrollwech-
sels bei GRAMMER ein direktes oder indirektes Recht der Darlehensgeber, sofort nach er-
folgtem Kontrollwechsel die Rickzahlung der ausstehenden Darlehensbetrdge zuziglich
aufgelaufener Zinsen zu verlangen. Der Eintritt des Kontrollwechsels kann weiterhin dazu
fuhren, dass Vorfélligkeitsentschadigungen von GRAMMER gezahlt werden missen. Zu-
dem kénnen der GRAMMER-Gruppe auch bei Nichtausiibung Kosten entstehen. Der Kon-
trollwechsel ist in den wesentlichen Vertrdgen bereits bei Uberschreiten der 30%-Grenze
gegeben.

Ob und in welchem Umfang die hier dargestellten Kreditvertrage bei Eintritt eines Kon-
trollwechsels von den kreditgebenden Banken gekiindigt werden, ldsst sich nicht mit Si-
cherheit vorhersagen. Im unginstigsten Falle kdnnte eine Kiindigung der kreditgebenden
Banken aufgrund eines Kontrollwechsels die gesamte Finanzierung von GRAMMER fallig
stellen.

Dariber hinaus hat die Bieterin in der Angebotsunterlage unter Ziffer 14.1.2 dargelegt, al-
le notwendigen MaBnahmen ergriffen zu haben, um sicherzustellen, dass ihr die zur voll-
standigen Erflllung des Angebots und dass ihr und Jiye Holdco die zur vollstdndigen Be-
gleichung der Transaktionsnebenkosten notwendigen finanziellen Mittel rechtzeitig zur
Verfligung stehen. Vorstand und Aufsichtsrat haben keinen Anlass hieran zu zweifeln.

Steuerliche Auswirkungen

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass der Vollzug des Angebots die steuerli-
che Situation der Gesellschaft und der GRAMMER-Gruppe insoweit nachteilig beeinflussen
kénnte, als dass bestehende und im laufenden Geschdftsjahr entstehende Verlustvortrage
in den Gesellschaften des GRAMMER-Konzerns im Ausland nicht mehr genutzt werden
kdnnten. In zahlreichen Landern gibt es steuerliche Vorschriften, die den Untergang der
Verluste bei der Ubertragung von mehr als 50% des Kapitals, Beteiligungs- oder Stimm-
rechte an einer Kérperschaft regeln. Die Folge ist, dass im laufenden Geschaftsjahr keine
Verluste genutzt werden kénnen. In diesem Fall misste mit einer deutlich héheren Steu-
erlast gerechnet werden, sofern keine anderweitigen Vereinbarungen getroffen werden
kénnen.

Dividendenpolitik von GRAMMER

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die kiinftige H6he mdglicher Dividen-
denzahlungen nicht vorhersehbar ist.

Auswirkungen auf bestehende Geschéftsbeziehungen

Vorstand und Aufsichtsrat kdnnen derzeit nicht ausschlieBen, dass wesentliche Geschéfts-
partner kiindigen.
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VI.

MOGLICHE AUSWIRKUNGEN AUF DIE GRAMMER-AKTIONARE

Die nachfolgenden Ausfiihrungen dienen dazu, den GRAMMER-Aktionaren die notwendigen
Informationen fir eine Beurteilung der Folgen einer Annahme oder Nichtannahme des An-
gebots zur Verfligung zu stellen. Die folgenden Angaben enthalten einige Aspekte, die der
Vorstand und der Aufsichtsrat flir die Entscheidung der GRAMMER-Aktionare Uber die An-
nahme des Angebots fir relevant halten. Allerdings kann eine solche Auflistung nicht ab-
schlieBend sein, weil individuelle Besonderheiten nicht bericksichtigt werden kdénnen.
GRAMMER-Aktionare mussen eine eigenstdandige Entscheidung treffen, ob und in welchem
Umfang sie das Angebot annehmen. Die folgenden Punkte kénnen nur eine Leitlinie sein.
Jeder GRAMMER-Aktiondr sollte bei der Entscheidung seine persdnlichen Umstande aus-
reichend berlcksichtigen. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen, dass jeder einzelne
GRAMMER-Aktionar, wenn und soweit nétig, sachverstandigen Rat einholen sollte.

MOGLICHE AUSWIRKUNGEN BEI ANNAHME DES ANGEBOTS

Unter Berlicksichtigung der obigen Ausflihrungen, sollten alle GRAMMER-Aktiondre, wel-
che das Angebot anzunehmen beabsichtigen, unter anderem die nachfolgenden Punkte
beachten:

. GRAMMER-Aktiondre, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, wer-
den nicht langer direkt von einer etwaigen positiven Entwicklung des Bérsenkurses
der GRAMMER-Aktien oder einer etwaigen positiven Geschaftsentwicklung der
GRAMMER-Gruppe profitieren.

o GRAMMER-Aktionare, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, sind
an ihre Annahmeerklarung gebunden und ihnen stehen nur bestimmte, in der An-
gebotsunterlage niedergelegte Ricktrittsrechte zu.

o GRAMMER-Aktionare, die das Angebot annehmen oder angenommen haben, sind
verpflichtet, Vertrage riickabzuwickeln, die bedingt auf die Annahme des Angebots
geschlossen wurden, wenn und soweit die Vollzugsbedingungen nicht erflllt wur-
den oder die Bieterin bis zum Ende der Annahmefrist nicht wirksam auf diese ver-
zichtet hat (fir weitere Einzelheiten wird auf Ziffer 11.5 der Angebotsunterlage
verwiesen).

o Ausweislich der Angebotsunterlage ist vorgesehen, dass samtliche Zum Verkauf
Eingereichten GRAMMER-Aktien voraussichtlich ab dem dritten Borsentag nach dem
Beginn der Annahmefrist unter einer gesonderten ISIN weiterhin am Regulierten
Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt werden. Dieser
Handel endet voraussichtlich spatestens drei Bérsentage vor der voraussichtlichen
Abwicklung des Angebots. Die Liquiditdt der Zum Verkauf Eingereichten GRAMMER-
Aktien kann dabei allerdings starken Schwankungen unterliegen oder nicht vorhan-
den oder sehr gering sein. Dies konnte zu erheblichen Preisabschlagen fihren.

o Nach Abschluss des Angebots und dem Ablauf der Ein-Jahres-Frist im Sinne von
§ 31 Abs. 5 WpUG ist es der Bieterin mdglich, auBerbérslich zusatzliche GRAMMER-
Aktien zu einem hoheren Preis zu erwerben, ohne die Gegenleistung zugunsten
derjenigen GRAMMER-Aktiondare anpassen zu mussen, die das Angebot bereits an-
genommen haben. Innerhalb der vorgenannten Ein-Jahres-Frist kann die Bieterin
auBerdem an der Bérse GRAMMER-Aktien zu einem hdheren Preis erwerben, ohne
die Gegenleistung zugunsten derjenigen GRAMMER-Aktiondre anpassen zu missen,
die das Angebot bereits angenommen haben.

. GRAMMER-Aktiondre, die das Angebot annehmen, nehmen an keinen Abfindungs-
zahlungen teil, die kraft Gesetzes (oder aufgrund der Auslegung der Gesetze infol-
ge standiger Rechtsprechung) im Falle bestimmter, nach dem Vollzug des Angebots
umgesetzter StrukturmaBnahmen zu zahlen sind (z.B. bei Abschluss eines Beherr-
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schungs- und/oder Gewinnabflihrungsvertrags, Squeeze-out oder Umwandlungen).
Diese Abfindungszahlungen werden nach dem Unternehmenswert der GRAMMER-
Gruppe bemessen und unterliegen der gerichtlichen Kontrolle im Rahmen von
Spruchverfahren. Solche Abfindungszahlungen kénnen héher oder niedriger als die
angebotene Gegenleistung sein.

MOGLICHE AUSWIRKUNGEN BEI NICHTANNAHME DES ANGEBOTS

GRAMMER-Aktionadre, die das Angebot nicht annehmen und ihre GRAMMER-Aktien auch
nicht anderweitig verauBern, bleiben weiterhin GRAMMER-Aktionare, sollten aber unter
anderem die Hinweise der Bieterin unter Ziffer 17 der Angebotsunterlage sowie Folgendes
beachten:

o GRAMMER-Aktionare, die sich entscheiden, das Angebot nicht anzunehmen, werden
das Risiko der kiinftigen Geschaftsentwicklung der GRAMMER und sonstige Risiken
der GRAMMER (insbesondere die in Ziffer IV.3.6 dieser Stellungnahme beschriebe-
nen Risiken) weiterhin tragen. Sollten sich diese Risiken verwirklichen, kdnnte der
Kurs der GRAMMER-Aktien deutlich fallen und die GRAMMER-Aktionare kénnten ih-
re Investitionen teilweise oder vollstandig verlieren.

o GRAMMER-Aktiondre tragen direkt das Risiko der kiinftigen Entwicklung des Bor-
senkurses der GRAMMER-Aktien. Bei Nichtannahme des Angebots ist es mdglich,
dass die Mindestannahmeschwelle fiir das Angebot von 50 % plus einer Aktie nicht
erreicht wird und das Angebot somit nicht wirksam wird (siehe Ziffer II1.7.6 dieser
Stellungnahme). Wenn das Angebot nicht wirksam wird, kdnnte dies deutlich nega-
tive Auswirkungen auf den Borsenkurs der GRAMMER-Aktien haben.

o GRAMMER-Aktien, die nicht im Sinne des Angebots angedient wurden, werden an
den jeweiligen Borsen weiterhin gehandelt, bis eine mdgliche Einstellung der Bor-
sennotierung der GRAMMER-Aktien erfolgt. Es ist ungewiss, ob der Bérsenkurs der
GRAMMER-Aktien in ndherer Zukunft steigen oder fallen oder auf einem vergleich-
baren Niveau verbleiben wird.

o Die Umsetzung des Angebots wird vermutlich zu einer Reduzierung des Streubesit-
zes der GRAMMER-Aktien fihren. Die Anzahl der GRAMMER-Aktien im Streubesitz
kdnnte sogar soweit herabgesetzt werden, dass die Liquiditat der GRAMMER-Aktien
erheblich abnimmt. Dadurch ist es moéglicherweise (berhaupt nicht oder jedenfalls
nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums moglich, Kauf- und Verkaufsorder
fir GRAMMER-Aktien auszufiihren.

. Aufgrund der Vollzugsbedingung in Ziffer 13.1.1 der Angebotsunterlage (Mindest-
annahmeschwelle) wird die GRAMMER im Fall des Vollzugs des Angebots im Mehr-
heitsbesitz der Bieterin stehen und damit ein von der Bieterin abhangiges Unter-
nehmen i.S.d. § 17 AktG sein. Die rechtlichen Rahmenbedingungen fiir dieses Ab-
hdngigkeitsverhaltnis zwischen der Bieterin und GRAMMER werden durch die
§8§ 311 ff. AktG festgelegt. Fir die GRAMMER nachteilige MaBnahmen, die fir die
Bieterin oder verbundene Unternehmen von Vorteil sind, diirfen von der Bieterin
veranlasst werden, sofern der Nachteil ausgeglichen wird. Das kann langfristig
dennoch zu einer Schwachung des Geschafts und der Ertragskraft fihren.

. Nach erfolgreichem Vollzug des Angebots kénnte die Bieterin Gber die nétige quali-
fizierte Mehrheit verfigen, um bestimmte aktienrechtliche StrukturmaBnahmen o-
der andere Beschlisse von erheblichem Gewicht in der Hauptversammlung der Ge-
sellschaft zu beschlieBen. Als solche mdglichen MaBnahmen kommen (soweit recht-
lich zuldssig) beispielsweise Satzungsanderungen, Kapitalerhéhungen, die Zustim-
mung zu einem Beherrschungs- und/oder Gewinnabflihrungsvertrag, der Aus-
schluss von Bezugsrechten der GRAMMER-Aktionare bei KapitalmaBnahmen, Um-
strukturierungen, Verschmelzung und Auflésung (einschlieBlich Uibertragender Auf-
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VII.

I6sung) der Gesellschaft sowie MaBnahmen, die zur Einstellung der Bdrsennotie-
rung der Gesellschaft (sog. Delisting) fuhren, in Betracht. Moéglicherweise erreicht
die Bieterin auch die fliir einen umwandlungsrechtlichen Squeeze-out erforderliche
Beteiligungsschwelle von 90 % des Grundkapitals. Die Durchfiihrung eines Squee-
ze-outs beabsichtigt die Bieterin ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage nicht.

Bei einem Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag kénnte die Bieterin als
herrschendes Unternehmen dem Vorstand der GRAMMER bindende Weisungen hin-
sichtlich der Geschaftsleitung erteilen. Aufgrund der Verpflichtung zur Gewinnab-
fihrung kénnte die Bieterin die Abfilhrung des gesamten Bilanzgewinns der Gesell-
schaft verlangen.

Nur einige der vorstehend aufgefiihrten MaBnahmen kdnnten zu einer Verpflichtung
der Bieterin fiihren, ein Angebot an die Minderheitsaktionare zu unterbreiten, um
deren GRAMMER-Aktien gegen eine angemessene Abfindung zu erwerben, oder ei-
nen wiederkehrenden Ausgleich zu gewahren.

Die Abfindungen oder Ausgleichszahlungen an die GRAMMER-Aktionare im Zusam-
menhang mit mdéglichen StrukturmaBnahmen der Bieterin kénnen héher oder nied-
riger als der Wert der angebotenen Gegenleistung ausfallen. Eine Reihe von maogli-
chen MaBnahmen wirde zwar keine Verpflichtung auslésen, Ausgleichszahlungen
gleich welcher Art an GRAMMER-Aktionare zu leisten. Es ist aber nicht auszuschlie-
Ben, dass auch solche MaBnahmen nachteilige Auswirkungen auf den Aktienkurs
der GRAMMER-Aktien hatten.

Die Bieterin kdnnte auch nach Vollzug des Angebots oder zu einem spateren Zeit-
punkt im Rahmen des gesetzlich Zulassigen die GRAMMER veranlassen, den Wider-
ruf der Borsennotierung (Delisting) gemal § 39 Abs. 2 B6rsG und den anwendba-
ren Vorschriften der jeweiligen 6értlichen Bérsen oder einen Segmentwechsel von
Prime Standard zu General Standard (Downlisting) zu initiieren und alle daflr er-
forderlichen MaBnahmen zu veranlassen. In diesem Fall wirden die GRAMMER-
Aktionare nicht mehr von den gesteigerten Berichtspflichten auf Grund einer Bor-
sennotierung profitieren. Der Widerruf der Borsenzulassung kann die Handelbarkeit
der GRAMMER-Aktien fiir die Aktiondre beeintrachtigen, da ein Handel mit den
GRAMMER-Aktien nur noch auBerhalb der Boérse stattfinden kann. Dadurch kann
der handelbare Wert der GRAMMER-Aktien negativ beeinflusst werden.

Die Bieterin kann, sofern sie Uber die erforderliche Mehrheit der GRAMMER-Aktien
verfigt, in der Hauptversammlung die Verwendung des Bilanzgewinns beeinflussen.
Es kann daher zum jetzigen Zeitpunkt keine Aussage Uber die kiinftige Ausschiit-
tungspolitik von GRAMMER getroffen werden.

Die Bieterin kénnte eine Ubertragung der GRAMMER-Aktien der auBenstehenden
Aktiondre auf den Hauptaktionar gegen Gewdhrung einer angemessenen Barabfin-
dung verlangen (Squeeze-out), wenn sie unmittelbar oder mittelbar die hierfiir er-
forderliche Anzahl an GRAMMER-Aktien halt.

Sollte die Bieterin mit Vollzug des Angebots oder innerhalb von drei Monaten nach
Ablauf der Annahmefrist GRAMMER-Aktien in H6éhe von mindestens 95 % des
stimmberechtigten Grundkapitals der GRAMMER halten, kénnen die GRAMMER-
Aktionare, die das Angebot zu diesem Zeitpunkt noch nicht angenommen haben,
das Angebot nachtraglich annehmen (§ 39¢c WpUG).

BEHORDLICHE GENEHMIGUNGEN UND VERFAHREN

Ausweislich Ziffer 12 der Angebotsunterlage bedarf der voraussichtliche Erwerb der
GRAMMER-Aktien aufgrund des Angebots der fusionskontrollrechtlichen Freigabe und an-
deren behérdlichen Genehmigungen in verschiedenen Rechtsordnungen.
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Nach Angaben der Bieterin in Ziffer 12.1.1 der Angebotsunterlage wurden fir die folgen-
den Lander eine behdrdliche Freigabe oder Mitteilung zum Zeitpunkt der Verdéffentlichung
der Angebotsunterlage erteilt:

. Vereinigte Staaten: Fusionskontrollrechtliche Freigabe der Bieterin zum Erwerb von
GRAMMER und zum indirekten Erwerb von TMD nach dem US-amerikanischen Hart-
Scott-Rodino Antitrust Improvement Act von 1976;

° VRC:

(i) Fusionskontrollrechtliche Freigabe des Erwerbs von GRAMMER ohne Beriick-
sichtigung der TMD-Transaktion nach dem chinesischen Antimonopolgesetz
und seinen Durchfiihrungsvorschriften durch das chinesische Handelsminis-
terium;

(i) Benachrichtigung Uber die Einreichung der Transaktion von der Nationalen
Entwicklungs- und Reformkommission der VRC;

(iii)  Auslandsinvestitionsbescheinigung vom Handelsministerium Ningbo bezlig-
lich der Transaktion und

(iv)  Registrierung der Transaktion bei einer von der Staatlichen Devisenverwal-
tung der VRC oder ihrer auf lokaler Ebene zustandigen Behérde zugelasse-
nen Bank;

o Slowakei: Fusionskontrollrechtliche Freigabe der Transaktion nach dem slowaki-
schen Wettbewerbsgesetz und seinen Durchfihrungsvorschriften durch die Antimo-
nopolbehdrde der Slowakischen Republik;

o Polen: Fusionskontrollrechtliche Freigabe der Transaktion nach dem polnischen Ge-
setz Uber Wettbewerb und Verbraucherschutz vom 16. Februar 2007 und seinen
Durchfuhrungsvorschriften;

o Tschechische Republik: Fusionskontrollrechtliche Freigabe der Transaktion nach
dem tschechischen Wettbewerbsgesetz und seinen Durchfiihrungsvorschriften
durch die Behorde fir den Schutz des Wettbewerbs der Tschechischen Republik;

. Tirkei: Fusionskontrollrechtliche Freigabe des Erwerbs von GRAMMER ohne Be-
ricksichtigung der TMD-Transaktion gemaB Artikel 7 des Gesetzes Nr. 4054 Uber
den Schutz des Wettbewerbs und seinen Durchfiihrungsvorschriften durch die tir-
kische Wettbewerbsbehoérde;

o Mexiko: Fusionskontrollrechtliche Freigabe der Transaktion nach dem mexikani-
schen Bundesgesetz liber den wirtschaftlichen Wettbewerb und dessen Durchfiih-
rungsvorschriften durch die mexikanische Kartellbehorde.

Am 2. Juli 2018 teilte die 6sterreichische BWB mit, dass das Verbot der Durchfiihrung des
Zusammenschlusses mit Wirkung vom 30. Juni 2018 weggefallen ist.

Entsprechend den Angaben der Bieterin in Ziffer 12.1.2 der Angebotsunterlage wurde flr
die folgenden Lander eine notwendige behdérdliche Freigabe der Transaktion zum Zeit-
punkt der Verdéffentlichung der Angebotsunterlage noch nicht erteilt:

. Tirkei: Fusionskontrollrechtliche Freigabe der Transaktion unter Bericksichtigung
des Vollzugs der TMD-Transaktion durch die tirkische Wettbewerbsbehérde;

o VRC: Fusionskontrollrechtliche Freigabe der Transaktion unter Berlicksichtigung des
Vollzugs der TMD-Transaktion durch die chinesische Behoérde fiir Marktregulierung;
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VIII.

. Mexiko: gegebenenfalls erneute Freigabe der mexikanischen fusionskontrollrechtli-
chen Freigabe der Transaktion bei Ablauf der Giltigkeit der erteilten Freigabe;

. Deutschland: Erteilung einer Unbedenklichkeitsbescheinigung fiir die Transaktion
nach der AuBenwirtschaftsverordnung durch das Bundesministerium fiir Wirtschaft
und Energie.

Fir weitere Einzelheiten wird auf Ziffer 12 der Angebotsunterlage verwiesen. Die noch
notwendigen Freigaben der Transaktion sind als Vollzugsbedingung in das Ubernahmean-
gebot aufgenommen worden. Fir weitere Einzelheiten wird auf Ziffer 13 der Angebotsun-
terlage und Ziffer II1.7.4 dieser Stellungnahme verwiesen.

INTERESSENLAGE DER MITGLIEDER DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS
BESONDERE INTERESSENLAGE VON VORSTANDSMITGLIEDERN

Der Vorstand besteht derzeit aus den Mitgliedern Hartmut Miller, Gérard Cordonnier und
Manfred Pretscher. Ausweislich Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin
keine Anderung der gegenwiértigen Zusammensetzung des Vorstands.

Die Mitglieder des Vorstands der GRAMMER halten keine GRAMMER-Aktien.

Der Vorstand der Gesellschaft hat den Inhalt dieser Stellungnahme am 6. Juli 2018 - nach
Vorabdiskussionen entsprechender Entwirfe - diskutiert und abschlieBend besprochen
sowie einstimmig beschlossen.

BESONDERE INTERESSENLAGE VON AUFSICHTSRATSMITGLIEDERN

Der Aufsichtsrat besteht gemaB der Satzung aus zwoélf Mitgliedern. Die derzeitigen Auf-
sichtsratsmitglieder sind Dr.-Ing. Klaus Probst, Horst Ott*, Andrea Elsner*, Tanja Fondel,
M.A.*, Dipl. Betriebswirt (FH) Wolfram Hatz, Martin HeiB*, Lic. Oec. HSG Ingrid Hunger,
Dipl.-Betriebswirt (FH) Harald Jung*, Dr. Peter Merten, Lars Roder*, Prof. Dr. Ing. Birgit
Vogel-Heuser und Dr. Bernhard Wankerl (*verweist auf Arbeitnehmervertreter).

Herr Dr.-Ing. Klaus Probst halt 20.000 GRAMMER-Aktien und Herr Horst Ott 50 GRAM-
MER-Aktien. Sie werden das Angebot flir die von ihnen gehaltenen GRAMMER-Aktien an-
nehmen. Die Ubrigen Mitglieder des Aufsichtsrats halten keine GRAMMER-Aktien.

Ausweislich Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage beabsichtigt die Bieterin keine Anderung der
gegenwartigen Zusammensetzung des Aufsichtsrats (einschlieBlich des existierenden Mit-
bestimmungsniveaus im Aufsichtsrat). Wenn jedoch Anteilseignervertreter aus dem Auf-
sichtsrat ausscheiden, sollen diese nach Absicht von NJH und der Bieterin in einer Weise
ersetzt werden, die zu einer Zusammensetzung des Aufsichtsrats flihrt, welche die Beteili-
gung der Bieterin nach Vollzug der Transaktion in angemessener Weise widerspiegelt. NJH
und die Bieterin beabsichtigen nicht, durch mehr als zwei Mitglieder im Aufsichtsrat ver-
treten zu sein.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft hat den Inhalt dieser Stellungnahme am 6. Juli 2018 -
nach Vorabdiskussionen entsprechender Entwirfe - diskutiert und abschlieBend bespro-
chen sowie einstimmig beschlossen.

VEREINBARUNGEN MIT VORSTANDS- ODER AUFSICHTSRATSMITGLIEDERN

Weder die Bieterin oder gemeinsam mit der Bieterin handelnde Personen oder ihrer Toch-
tergesellschaften haben Vereinbarungen, auch nicht mittelbar, mit einzelnen Mitgliedern
des Vorstands oder des Aufsichtsrats getroffen, und den Mitgliedern des Vorstands keine
Verlangerung ihrer Dienstvertrage in Aussicht gestellt.
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IX.

Die Vertrage der Vorstandsmitglieder enthalten Regelungen, nach denen der Vorstands-
vertrag im Fall eines naher definierten Kontrollwechsels (Change-of-Control) beendet
werden kann und die Vorstandsmitglieder eine Abfindung erhalten. NJH und Bieterin ha-
ben gemaB Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage die Absicht, mit dem bestehenden Vorstand
weiterzuarbeiten. Gesprache fanden dariiber hinaus bisher nicht statt.

KEINE GELDWERTEN ODER SONSTIGEN VORTEILE IN ZUSAMMENHANG MIT DEM
ANGEBOT

Den Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats wurden keine finanziellen oder sons-
tigen geldwerten Vorteile von der Bieterin oder gemeinsam mit der Bieterin handelnden
Personen oder ihrer Tochtergesellschaften gewahrt, versprochen oder in Aussicht gestellt.

ABSICHTEN DER MITGLIEDER DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS, DAS
ANGEBOT ANZUNEHMEN

Die Mitglieder des Vorstands halten keine GRAMMER-Aktien.

Die Aufsichtsratsmitglieder Dr.-Ing. Klaus Probst und Horst Ott beabsichtigen, das Ange-
bot fiir samtliche von ihnen gehaltene GRAMMER-Aktien anzunehmen.

EMPFEHLUNG

Unter Berlcksichtigung der Informationen in dieser Stellungnahme, der Gesamtumstande
des Angebots sowie der Ziele und Absichten der Bieterin sind Vorstand und Aufsichtsrat
der Ansicht, dass die von der Bieterin angebotene Gegenleistung angemessen i.S.d. § 31
Abs. 1 WpUG ist und die Durchfiihrung des Angebots im Interesse von GRAMMER und der
GRAMMER-Aktionare liegt.

AuBerdem bewerten der Vorstand und der Aufsichtsrat die mit den BCA-Parteien geschlos-
senen Vereinbarungen im Business Combination Agreement im Hinblick auf die weitere
Zusammenarbeit und kinftige Geschaftsentwicklung von GRAMMER als grundsétzlich posi-
tiv.

Aus diesem Grund und unter Berlcksichtigung der vorstehenden Ausfiihrungen in dieser
Stellungnahme empfehlen Vorstand und Aufsichtsrat allen GRAMMER-Aktiondren, das An-
gebot anzunehmen.

Die Entscheidung lGber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots sollte jeder GRAM-
MER-Aktiondr unter Wirdigung der Gesamtumstdnde, seiner individuellen Verhaltnisse
und seiner personlichen Einschatzung Uber die kinftige Entwicklung des Werts und des
Borsenpreises der GRAMMER-Aktie selbst treffen. Vorbehaltlich zwingender gesetzlicher
Vorschriften treffen Vorstand und Aufsichtsrat keine Verantwortung fiir den Fall, dass die
Annahme oder Nichtannahme des Angebots im Nachhinein zu nachteiligen wirtschaftlichen
Auswirkungen fir einen GRAMMER-Aktionar fiihren sollte.

Amberg, den 6. Juli 2018

Der Aufsichtsrat Der Vorstand
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Anlage 1: Fairness Opinion von Morgan Stanley vom 6. Juli 2018



Morgan Stanley & Co. 20 Bank Street

Germany

06 July 2018



Morgan Stanlev & Co. 20 Bank Streer



Morgan Sranley & Co. 20 Bank Streer















Anlage 2: Fairness Opinion von Macquarie vom 6. Juli 2018

































