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1. EINLEITUNG 

Die MECCA International (BVI) Limited, eine nach dem Recht der Britischen Jung-
ferninseln bestehende Kapitalgesellschaft mit beschränkter Haftung (company limited 
by shares) mit Sitz in Road Town, Tortola, Britische Jungferninseln, eingetragen im 
Handelsregister der Britischen Jungferninseln unter der Nummer 1410799 ("Biete-
rin"), hat am 18. Mai 2016 gemäß § 10 Abs. 1 Satz 1 des Wertpapiererwerbs- und 
Übernahmegesetzes ("WpÜG") die Entscheidung zur Abgabe eines freiwilligen öf-
fentlichen Übernahmeangebots für die Aktien der KUKA Aktiengesellschaft, einer 
nach deutschem Recht bestehenden Aktiengesellschaft mit Sitz in Augsburg, Deutsch-
land, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Augsburg unter HRB 22709 
("Zielgesellschaft" oder "KUKA"; die Aktien (ISIN DE0006204407; WKN 620440) 
"KUKA-Aktien"), bekanntgegeben. Die KUKA-Aktien verkörpern einen rechneri-
schen Anteil am Grundkapital der Zielgesellschaft ("KUKA-Grundkapital") von je-
weils EUR 2,60.  

Am 16. Juni 2016 hat die Bieterin gemäß § 14 Abs. 2 Satz 1, Abs. 3 Satz 1 WpÜG die 
Angebotsunterlage im Sinne von § 11 WpÜG ("Angebotsunterlage"; das darin un-
terbreitete Angebot zum Erwerb der KUKA-Aktien "Angebot") nach Gestattung 
durch die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") vom 15. Juni 
2016 veröffentlicht. Die Angebotsunterlage wurde dem Vorstand der Zielgesellschaft 
gemäß § 14 Abs. 4 Satz 1 WpÜG am 16. Juni 2016 übermittelt und von diesem an 
den Aufsichtsrat am gleichen Tag weitergeleitet.  

Die Angebotsunterlage ist durch Bekanntgabe im Internet unter 

http://www.partnershipinrobotics.com 

veröffentlicht. Außerdem wird sie nach Angabe der Bieterin bei der Morgan Stanley 
Bank AG, Junghofstraße 13-15, 60311 Frankfurt am Main, Deutschland zur kostenlo-
sen Ausgabe bereitgehalten (Bestellung per Telefax an +49 (0) 69 21 66 70 06 oder 
per E-Mail an ffniops@morganstanley.com). Die Mitteilung (i) der Internetadresse, 
unter der die Angebotsunterlage veröffentlicht ist, und (ii) der Bereithaltung von 
Exemplaren zur kostenlosen Ausgabe wurde außerdem am 16. Juni 2016 im Bundes-
anzeiger veröffentlicht. 

Die vollständige Lektüre der Angebotsunterlage wird empfohlen. 

Das Angebot richtet sich an sämtliche Aktionäre der Zielgesellschaft und bezieht sich 
auf den Erwerb der zum Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots ausgegebenen  
KUKA-Aktien, die nicht von der Bieterin gehalten werden. Der in der Angebotsunter-
lage von der Bieterin für die KUKA-Aktien gebotene Preis beträgt EUR 115,00 für 
jede KUKA-Aktie (Barangebot). 
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2. RECHTLICHE GRUNDLAGE DER STELLUNGNAHME 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft haben gemäß § 27 WpÜG eine 
begründete Stellungnahme zum Angebot und etwaigen Änderungen des Angebots ab-
zugeben. 

In ihrer Stellungnahme haben der Vorstand und der Aufsichtsrat gemäß § 27 Abs. 1 
Satz 2 WpÜG insbesondere einzugehen auf (i) die Art und Höhe der angebotenen Ge-
genleistung, (ii) die voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots für die 
Zielgesellschaft, die Arbeitnehmer der Zielgesellschaft und ihre Vertretungen, die Be-
schäftigungsbedingungen und die Standorte der Zielgesellschaft, (iii) die von der Bie-
terin mit dem Angebot verfolgten Ziele und (iv) die Absicht der Mitglieder des Vor-
stands und der Mitglieder des Aufsichtsrats, soweit sie Inhaber von Wertpapieren der 
Zielgesellschaft sind, das Angebot anzunehmen. 

Hiermit nehmen der Vorstand und der Aufsichtsrat gemäß § 27 WpÜG zu dem Ange-
bot gemeinsam Stellung ("Stellungnahme"). Die Mitglieder des Vorstands haben am 
28. Juni 2016 über die Stellungnahme beraten und einstimmig (ohne Enthaltungen) 
beschlossen, dass der Vorstand den Aktionären der Zielgesellschaft nach Maßgabe 
dieser Stellungnahme empfiehlt, das Angebot anzunehmen. Der Aufsichtsrat hat in 
seiner Sitzung vom 28. Juni 2016 über die Stellungnahme beraten und mit 10 JA-
Stimmen und 2 Enthaltungen beschlossen, den Aktionären der Zielgesellschaft nach 
Maßgabe dieser Stellungnahme ebenfalls zu empfehlen, das Angebot anzunehmen. 

Die Arbeitnehmer der KUKA und der Betriebsrat der KUKA haben dem Vorstand 
bisher keine eigene Stellungnahme zu dem Angebot gem. § 27 Abs. 2 WpÜG über-
mittelt. 

3. ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUR STELLUNGNAHME 

3.1 Tatsächliche Grundlage 

Sämtliche in dieser Stellungnahme enthaltenen Angaben, Erwartungen, Prognosen, 
Beurteilungen und in die Zukunft gerichteten Annahmen, Aussagen und Absichten 
beruhen auf den am Tage der Veröffentlichung der Stellungnahme für den Vorstand 
und Aufsichtsrat verfügbaren Informationen. Sie geben ihre zu diesem Zeitpunkt be-
stehenden Einschätzungen und Annahmen wieder, die sich nach der Veröffentlichung 
der Stellungnahme ändern können. Der Vorstand und Aufsichtsrat werden diese Stel-
lungnahme nur entsprechend den gesetzlichen Vorschriften nach deutschem Recht ak-
tualisieren. 

Die Aussagen zur Bieterin, zu den mit ihr verbundenen Unternehmen und zu den ge-
meinsam handelnden Personen beruhen ausschließlich auf öffentlich zugänglichen In-
formationen, insbesondere auf der Angebotsunterlage. Angaben zu Absichten und 
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Zielen der Bieterin (siehe dazu Ziffer 9.1) beruhen ausschließlich auf den Angaben in 
der Angebotsunterlage, der am 28. Juni 2016 zwischen der Bieterin und KUKA abge-
schlossenen Investorenvereinbarung ("Investorenvereinbarung") sowie anderen öf-
fentlich zugänglichen Informationen. 

Der Vorstand und Aufsichtsrat haben keine eigenständige Überprüfung des Angebots 
auf die Einhaltung sämtlicher, insbesondere ausländischer, kapitalmarktrechtlicher 
und wertpapierrechtlicher Vorschriften vorgenommen. Der Vorstand und Aufsichtsrat 
weisen darauf hin, dass sie nicht in der Lage sind, die von der Bieterin geäußerten 
Absichten und Ziele (siehe dazu Ziffer 9.1) zu verifizieren oder ihre Umsetzung zu 
gewährleisten. Der Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sich die Ab-
sichten und Ziele der Bieterin zu einem späteren Zeitpunkt ändern können. 

Die Darstellung des Angebots der Bieterin in dieser Stellungnahme erhebt keinen An-
spruch auf Vollständigkeit; maßgeblich für den Inhalt des Angebots ist allein die An-
gebotsunterlage. 

3.2 Eigenverantwortliche Entscheidungen der Aktionäre 

Der Vorstand und Aufsichtsrat der Zielgesellschaft weisen darauf hin, dass ihre Aus-
sagen und Beurteilungen in dieser Stellungnahme die Aktionäre der Zielgesellschaft 
in keiner Weise binden. 

Die KUKA-Aktionäre haben in eigener Verantwortung die für sie aus dem Angebot 
oder anderen zugänglichen Quellen folgenden Schlüsse zu ziehen und entsprechend 
zu handeln. Die Aktionäre der Zielgesellschaft haben in eigener Verantwortung zu 
entscheiden, ob sie das Angebot annehmen oder nicht. Der Vorstand und Aufsichtsrat 
übernehmen keine Haftung für den Fall, dass sich eine Annahme oder Nichtannahme 
des Angebots für die KUKA-Aktionäre oder für die Zielgesellschaft als wirtschaftlich 
nachteilig darstellen sollte. Der Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen den KUKA-
Aktionären dringend, unabhängig von dieser Stellungnahme die Angebotsunterlage 
der Bieterin umfassend zu studieren.  

Darüber hinaus weisen Vorstand und Aufsichtsrat darauf hin, dass sie keine Einschät-
zung darüber abgeben können, wie die steuerlichen Konsequenzen für den einzelnen 
KUKA-Aktionär aussehen, einschließlich der Frage, ob die Annahme oder Nichtan-
nahme des Angebots zu steuerlichen Nachteilen (insbesondere im Hinblick auf die 
Steuerpflicht eines Veräußerungsgewinns) für KUKA-Aktionäre führt. Vorstand und 
Aufsichtsrat empfehlen den KUKA-Aktionären, vor einer Entscheidung über die An-
nahme des Angebots steuerliche Beratung einzuholen, bei der ihre persönliche steuer-
liche Situation berücksichtigt wird. 

Die KUKA-Aktionäre der Zielgesellschaft mit Wohnsitz, Sitz oder gewöhnlichen 
Aufenthaltsort in den Vereinigten Staaten von Amerika ("USA") werden auf die Hin-
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weise der Bieterin unter Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage hingewiesen. Des Weiteren 
enthält die Angebotsunterlage unter Ziffer 1.5 Hinweise auf die Veröffentlichung der 
Angebotsunterlage in englischer Sprache. 

3.3 Veröffentlichung der Stellungnahme 

Diese Stellungnahme wird ebenso wie Stellungnahmen zu etwaigen Änderungen des 
Angebots durch die Bieterin gemäß § 27 Abs. 3 Satz 1 und § 14 Abs. 3 Satz 1 WpÜG 
durch Bekanntgabe im Internet unter  

www.kuka.com  

in der Rubrik "Investor Relations" unter "Übernahmeangebot Midea / Mecca" mit ei-
nem Link auf die relevanten Seiten veröffentlicht. Kopien der Stellungnahme werden 
bei KUKA AG, Zugspitzstraße 140, 86165 Augsburg, Deutschland (Bestellung per 
Telefax an +49 (0)821 797 5213 oder per E-Mail an ir@kuka.com) zur kostenlosen 
Abgabe bereitgehalten. Die Mitteilung (i) der Internetadresse, unter der die Stellung-
nahme veröffentlicht ist, und (ii) der Bereithaltung von Exemplaren zum kostenfreien 
Bezug wurde außerdem am 28. Juni 2016 zur Veröffentlichung im Bundesanzeiger 
eingereicht. Diese Stellungnahme wird in deutscher Sprache und englischer Sprache 
veröffentlicht; rechtlich bindend ist jedoch lediglich die Stellungnahme in deutscher 
Sprache. 

4. INFORMATIONEN ZUR ZIELGESELLSCHAFT 

4.1 Beschreibung von KUKA 

KUKA ist eine nach deutschem Recht gegründete Aktiengesellschaft mit Sitz in 
Augsburg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Augsburg unter 
HRB 22709. Ihr Geschäftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. 

Die Aktionärsstruktur von KUKA stellt sich nach den bei KUKA bis zum Zeitpunkt 
der Verabschiedung der Stellungnahme eingegangenen Stimmrechtsmitteilungen, In-
formationen von SWOCTEM GmbH und den Angaben der Bieterin in der Angebots-
unterlage sowie den Veröffentlichungen nach dem WpÜG wie folgt dar: 

Voith-Gruppe 25,105 % 

Midea-Gruppe 13,506 %  

SWOCTEM GmbH 10,278 % 

Andere institutionelle und 
private Investoren 

51,111 % 
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Der Vorstand von KUKA setzt sich derzeit aus folgenden Mitgliedern zusammen (zu-
sammen "KUKA-Vorstandsmitglieder"): 

(1) Dr. Till Reuter (Vorsitzender des Vorstands) 

(2) Peter Mohnen 

Der Aufsichtsrat von KUKA setzt sich derzeit aus den folgenden Mitgliedern zusam-
men (zusammen "KUKA-Aufsichtsratsmitglieder"): 

(1) Bernd Minning (Aufsichtsratsvorsitzender) 

(2) Michael Leppek (stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender) 

(3) Prof. Dr. Dirk Abel 

(4) Wilfried Eberhardt 

(5) Siegfried Greulich 

(6) Armin Kolb  

(7) Dr. Constanze Kurz (Gerichtliche Bestellung auf Antrag vom 6. April 
2016, ihr zugestellt am 6. Juni 2016) 

(8) Carola Leitmeir 

(9) Dr. Hubert Lienhard 

(10) Dr. Friedhelm Loh 

(11) Prof. Dr. Uwe Loos 

(12) Hans Ziegler 

Gemäß § 2 der Satzung der KUKA ("KUKA-Satzung") umfasst der Unternehmens-
gegenstand von KUKA die Leitung einer Gruppe von Unternehmen im In- und Aus-
land, die vor allem in folgenden Geschäftsbereichen tätig sind:  

 Entwicklung, Konstruktion, Herstellung, Vertrieb und Wartung von Industrie-
robotern und von roboterbasierten Produkten und Anwendungen sowie sonsti-
gen Handhabungssystemen und Handel mit Erzeugnissen auf den vorgenann-
ten Gebieten,  

 Entwicklung, Planung, Konstruktion, Herstellung, Errichtung, Vertrieb, Be-
trieb und Wartung von Anlagen, einschließlich Industrieanlagen, von Maschi-



 - 9 -  

 

nen und von Werkzeugen der Montage- und Produktionstechnik sowie Handel 
mit Erzeugnissen auf den vorgenannten Gebieten, 

 Ausführung von Dienstleistungen jeglicher Art, insbesondere auf dem Gebiet 
der Grundstücks- und Gebäudeverwaltung, der Datenverarbeitung, des Perso-
nalwesens und des Fuhrparkwesens für gewerbliche Unternehmen.  

Die KUKA kann in diesen Geschäftsbereichen auch selbst tätig werden. Sie ist zu al-
len Geschäften und Maßnahmen berechtigt, die mit dem Unternehmensgegenstand 
zusammenhängen oder ihm förderlich erscheinen; sie ist insoweit auch befugt, weitere 
Unternehmen zu gründen, zu erwerben oder sich an ihnen zu beteiligen. Der Unter-
nehmensgegenstand umfasst ferner den Erwerb der für die Herstellung und den Ver-
trieb von sowie den Handel mit den vorgenannten Artikeln erforderlichen Gegenstän-
den des Anlagevermögens. Die KUKA kann Unternehmen, an denen sie beteiligt ist, 
unter einheitlicher Leitung zusammenfassen oder sich auf deren Verwaltung be-
schränken.  

4.2 Kapitalstruktur von KUKA 

Das KUKA-Grundkapital beläuft sich zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser 
Stellungnahme auf EUR 103.416.222,00 und verteilt sich auf 39.775.470 Stückaktien 
ohne Nennbetrag, jeweils mit einem anteiligen Betrag am KUKA-Grundkapital von 
EUR 2,60. Neben den Stückaktien ohne Nennbetrag gibt es keine anderen Aktiengat-
tungen. Von im Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme 39.775.470 
ausgegebenen KUKA-Aktien befinden sich alle Aktien, also 39.775.470 Aktien, im 
Umlauf. 

Die KUKA-Aktien sind zum Handel im Regulierten Markt an der Frankfurter Wert-
papierbörse (Prime Standard) unter der ISIN DE0006204407 (WKN 620440) und an 
der Börse München zugelassen. Die KUKA-Aktie ist gegenwärtig im Aktienindex 
MDAX® enthalten. 

4.2.1 Genehmigtes Kapital 2015 

Gemäß § 4 Abs. 5 der KUKA-Satzung ist der Vorstand ermächtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats bis zum 9. Juni 2020 das KUKA-Grundkapital 
einmal oder mehrmals um bis zu insgesamt EUR 46.420.808,20 durch Ausga-
be neuer Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage einmalig oder mehrmals zu er-
höhen ("Genehmigtes Kapital 2015"). Bei Kapitalerhöhungen steht den  
KUKA-Aktionären grundsätzlich ein Bezugsrecht zu. Die neuen Aktien kön-
nen auch von einem oder mehreren durch den Vorstand bestimmten Kreditin-
stituten oder nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 des 
Gesetzes über das Kreditwesen tätigen Unternehmen mit der Verpflichtung 
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übernommen werden, sie den Aktionären zum Bezug anzubieten (mittelbares 
Bezugsrecht). 

Der Vorstand ist jedoch ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spit-
zenbeträge vom Bezugsrecht der Aktionäre auszunehmen und das Bezugsrecht 
der Aktionäre auszuschließen, wenn die Kapitalerhöhung gegen Sacheinlagen 
zum Erwerb von Unternehmen oder Unternehmensteilen oder Beteiligungen 
an Unternehmen oder zum Erwerb sonstiger Vermögensgegenstände (ein-
schließlich Forderungen Dritter gegen die Gesellschaft) erfolgt. Darüber hin-
aus ist der Vorstand ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Be-
zugsrecht der Aktionäre bei ein- oder mehrmaliger Ausnutzung des Geneh-
migten Kapitals 2015 gegen Bareinlagen bis zu einem Kapitalerhöhungsbetrag 
auszuschließen, der 10 % des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Er-
mächtigung und – falls dieser Wert niedriger ist – des zum Zeitpunkt der Aus-
nutzung dieser Ermächtigung bestehenden Grundkapitals nicht überschreitet, 
um die neuen Aktien zu einem Ausgabebetrag auszugeben, der den Börsen-
preis der bereits börsennotierten Aktien der Gesellschaft zum Zeitpunkt der 
endgültigen Festlegung des Ausgabebetrages nicht wesentlich unterschreitet. 
Auf die vorgenannte 10 %-Grenze werden Aktien angerechnet, die auf Grund 
der Ermächtigung der Hauptversammlung vom 28. Mai 2014 gemäß § 71 
Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG i.V.m. § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG während der Lauf-
zeit der vorliegenden Ermächtigung veräußert werden oder die zur Bedienung 
von Options- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldver-
schreibungen oder einer Kombination dieser Instrumente auszugeben sind, so-
fern die Instrumente aufgrund einer in der Hauptversammlung vom 28. Mai 
2014 beschlossenen Ermächtigung in entsprechender Anwendung des § 186 
Abs. 3 Satz 4 AktG während der Laufzeit der vorliegenden Ermächtigung aus-
gegeben worden sind.  

Von der vorstehend erteilten Ermächtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts 
darf der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats nur in einem solchen 
Umfang Gebrauch machen, dass der anteilige Betrag der insgesamt unter Aus-
schluss des Bezugsrechts ausgegebenen Aktien 20 % des Grundkapitals nicht 
überschreitet, und zwar weder zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens dieser Er-
mächtigung noch – falls dieser Wert niedriger ist – des zum Zeitpunkt der 
Ausnutzung dieser Ermächtigung bestehenden Grundkapitals. Der Vorstand ist 
ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der 
Kapitalerhöhung und ihrer Durchführung, insbesondere den Inhalt der Aktien-
rechte und die Bedingungen der Aktienausgabe, festzulegen. 
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4.2.2 Bedingtes Kapital 2010 

Gemäß § 4 Abs. 6 der KUKA-Satzung ist das KUKA-Grundkapital um bis zu 
EUR 2.958,80, eingeteilt in bis zu 1.138 Stück auf den Inhaber lautende 
Stückaktien, bedingt erhöht ("Bedingtes Kapital 2010"). 

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt, wie die Inhaber 
der am 12. Februar 2013 gegen Bareinlagen begebenen Wandelschuldver-
schreibungen von ihrem Wandlungsrecht gemäß den Anleihebedingungen Ge-
brauch machen. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach den An-
leihebedingungen jeweils maßgeblichen Wandlungspreis. Die neuen Aktien 
nehmen vom Beginn des Geschäftsjahrs an, in dem sie entstehen, am Gewinn 
teil, nicht jedoch für vergangene Geschäftsjahre, selbst wenn für diese noch 
kein Gewinn ausgeschüttet worden ist. Der Vorstand ist ermächtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchführung der 
bedingten Kapitalerhöhung festzusetzen.  

Die betreffenden Wandelschuldverschreibungen wurden von KUKA zum 
24. März 2016 gekündigt und sind vollständig erfüllt worden. 

4.2.3 Bedingtes Kapital 2013 

Gemäß § 4 Abs. 7 der KUKA-Satzung ist das KUKA-Grundkapital zudem um 
bis zu EUR 25.789,40, eingeteilt in bis zu 9.919 Stück auf den Inhaber lau-
tende Stückaktien, bedingt erhöht ("Bedingtes Kapital 2013").  

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt, wie die In-
haber der am 26. Juli 2013 gegen Bareinlagen begebenen Wandelschuldver-
schreibung von ihrem Wandlungsrecht gemäß den Anleihebedingungen 
Gebrauch machen. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach den 
Anleihebedingungen jeweils maßgeblichen Wandlungspreis. Die neuen Ak-
tien nehmen vom Beginn des Geschäftsjahrs an, in dem sie entstehen, am 
Gewinn teil, nicht jedoch für vergangene Geschäftsjahre, selbst wenn für die-
se noch kein Gewinn ausgeschüttet worden ist. Der Vorstand ist ermächtigt, 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfüh-
rung der bedingten Kapitalerhöhung festzusetzen. 

Die betreffenden Wandelschuldverschreibungen wurden von KUKA zum 
24. März 2016 gekündigt und sind vollständig erfüllt worden. 
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4.2.4 Bedingtes Kapital 2014 

Gemäß § 4 Abs. 8 der KUKA-Satzung ist das KUKA-Grundkapital um bis zu 
EUR 33.486.707,80 eingeteilt in bis zu 12.879.503 Stück auf den Inhaber lau-
tende Stückaktien bedingt erhöht ("Bedingtes Kapital 2014").  

Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur insoweit durchgeführt, wie die Inhaber 
bzw. Gläubiger von Options- oder Wandlungsrechten bzw. die zur Wand-
lung/Optionsausübung Verpflichteten aus gegen Bareinlage ausgegebenen Op-
tions- oder Wandelanleihen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibun-
gen (bzw. Kombinationen dieser Instrumente), die von der KUKA oder einem 
nachgeordneten Konzernunternehmen der KUKA aufgrund der Ermächtigung 
des Vorstands durch Hauptversammlungsbeschluss vom 28. Mai 2014 bis zum 
27. Mai 2019 ausgegeben bzw. garantiert werden, von ihren Options- bzw. 
Wandlungsrechten Gebrauch machen, oder, soweit sie zur Wand-
lung/Optionsausübung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur Wand-
lung/Optionsausübung erfüllen, oder soweit die KUKA ein Wahlrecht ausübt, 
ganz oder teilweise anstelle der Zahlung des fälligen Geldbetrags Aktien der 
KUKA zu gewähren, soweit jeweils nicht ein Barausgleich gewährt oder eige-
ne Aktien oder Aktien einer anderen börsennotierten Gesellschaft zur Bedie-
nung eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach 
Maßgabe des vorstehend bezeichneten Ermächtigungsbeschlusses jeweils zu 
bestimmenden Options- oder Wandlungspreis. Die neuen Aktien nehmen vom 
Beginn des Geschäftsjahrs an, in dem sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vor-
stand ist ermächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzel-
heiten der Durchführung der bedingten Kapitalerhöhung festzusetzen. 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stellungnahme hat der Vorstand 
von der durch die Hauptversammlung am 28. Mai 2014 erteilten Ermächti-
gung keinen Gebrauch gemacht. 

4.2.5 Eigene Aktien 

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Mai 2014 wurde KUKA 
ermächtigt, eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des bei der Beschlussfassung 
bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Die Ermächtigung kann ganz oder in 
Teilbeträgen, einmalig oder mehrmals, durch die Gesellschaft ausgeübt wer-
den, aber auch durch abhängige oder in Mehrheitsbesitz der Gesellschaft ste-
hende Unternehmen, und der Erwerb kann auch für ihre oder deren Rechnung 
durch Dritte durchgeführt werden. Die Erwerbsermächtigung gilt bis zum 
27. Mai 2019. 



 - 13 -  

 

Der Erwerb von eigenen Aktien erfolgt über die Börse oder im Rahmen eines 
an alle Aktionäre gerichteten öffentlichen Kaufangebots der Gesellschaft. Der 
von der Gesellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie darf den durchschnittlichen 
Schlusskurs für die Aktien der Gesellschaft im XETRA-Handelssystem der 
Deutsche Börse AG (oder einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an den 
letzten fünf Handelstagen vor dem Erwerb eigener Aktien bzw. im Falle eines 
öffentlichen Kaufangebots am achten bis vierten Handelstag (jeweils ein-
schließlich) vor dem Tag der Veröffentlichung des öffentlichen Kaufangebots 
(ohne Erwerbsnebenkosten) um nicht mehr als 10 % überschreiten und um 
nicht mehr als 10 % unterschreiten. Ergeben sich nach Veröffentlichung des 
öffentlichen Kaufangebots der Gesellschaft erhebliche Kursabweichungen 
vom gebotenen Kaufpreis oder den Grenzwerten der gebotenen Kaufpreis-
spanne, so kann das Angebot angepasst werden. In diesem Fall bestimmt sich 
der maßgebliche Betrag nach dem entsprechenden Kurs am letzten Handelstag 
vor der Veröffentlichung der Anpassung; die 10 %-Grenze für das Über- oder 
Unterschreiten ist auf diesen Betrag anzuwenden. Sofern die Anzahl der von 
den Aktionären zum Rückkauf angebotenen Aktien das Rückkaufsvolumen 
überschreitet, muss unter insoweit partiellem Ausschluss eines eventuellen 
Rechts der Aktionäre zur Andienung ihrer Aktien die Annahme im Verhältnis 
der jeweils angebotenen Aktien erfolgen. Eine bevorrechtigte Annahme gerin-
gerer Stückzahlen bis zu 100 Stück zum Erwerb angebotener Aktien der Ge-
sellschaft je Aktionär der Gesellschaft kann unter insoweit partiellem Aus-
schluss eines eventuellen Rechts der Aktionäre zur Andienung ihrer Aktien 
vorgesehen werden. Ebenfalls vorgesehen werden kann eine Rundung nach 
kaufmännischen Gesichtspunkten zur Vermeidung rechnerischer Bruchteile 
von Aktien. Das Kaufangebot kann weitere Bedingungen vorsehen. 

Zum Zeitpunkt der Stellungnahme hält KUKA keine eigenen Aktien. 

4.2.6 Mitarbeiteraktienprogramme 

In den Geschäftsjahren 2015 und 2016 wurden im Rahmen von Mitarbeiterak-
tienprogrammen, wie auch in Vorjahren, den KUKA Mitarbeitern der inländi-
schen Gesellschaften KUKA-Aktien angeboten. Die Mitarbeiter erhalten für je 
zwei erworbene Aktien eine Anreizaktie. Die Anreizaktien sind insgesamt auf 
75.000 Stück begrenzt. Die Aktien unterliegen zunächst einer Veräußerungs-
sperre bis zum Ablauf des Folgejahrs. Gestaffelt nach einer Haltedauer (Sperr-
frist) von einem Jahr, drei und fünf Jahren werden dem Mitarbeiter für jeweils 
zehn erworbene KUKA-Aktien eine Bonusaktie gutgeschrieben. Aktienzusa-
gen verfallen, wenn das Beschäftigungsverhältnis des Begünstigten vor Ablauf 
der Sperrfrist beendet wird.  
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Insgesamt wurden 2015 46.070 Aktien von KUKA Mitarbeitern erworben, 
worauf 23.035 Anreizaktien gutgeschrieben wurden. Der Vorstand hat mit Be-
schluss vom 20. Juni 2016 entschieden, die Sperrfrist für die von den Mitar-
beitern gehaltenen Aktien zur Andienung im Rahmen des Angebots aufzuhe-
ben und die Sperrvermerke zu entfernen. 

Im Geschäftsjahr 2016 wurden 17.280 KUKA-Aktien von KUKA Mitarbei-
tern erworben. Auch für diese Aktien hat der Vorstand am 20. Juni 2016 zur 
Andienung im Rahmen des Angebots die Veräußerungssperre aufgehoben. 
Soweit KUKA Mitarbeiter von der so eröffneten Möglichkeit der Andienung 
keinen Gebrauch machen, würden wie bisher Anreizaktien gewährt. 

4.2.7 Phantom-Share-Programme 

Die für den Vorstand und die oberen Führungskräfte der KUKA weltweit auf-
gelegten Phantom-Share-Programme werden in bar abgerechnet. Allerdings 
müssen aus den Erlösen KUKA-Aktien erworben werden, die für die Dauer 
der Anstellung bei einer KUKA-Gesellschaft einer Veräußerungssperre unter-
liegen.  

Hinsichtlich der vom Vorstand erworbenen Aktien hat der Aufsichtsrat diese 
Sperre mit Beschluss vom 25. Juni 2016 für die Andienung im Rahmen des 
Angebots aufgehoben. Dies betrifft insgesamt 5.443 KUKA-Aktien. 

Hinsichtlich der oberen Führungskräfte hat der Vorstand diese Sperre mit Be-
schluss vom 20. Juni 2016 für die Andienung im Rahmen des Angebots eben-
falls aufgehoben. Dies betrifft insgesamt 18.127 KUKA-Aktien. 

4.3 Überblick über die Geschäftstätigkeit von KUKA 

Die KUKA ist die Muttergesellschaft der in der Angebotsunterlage in deren Anlage 4 
aufgeführten Tochtergesellschaften (KUKA zusammen mit diesen Tochtergesell-
schaften "KUKA-Gruppe"). 

Die KUKA-Gruppe entwickelt und fertigt Industrieroboter und roboterbasierte Auto-
matisierungslösungen sowie sonstige Produktionsmaschinen und -anlagen und bietet 
Engineering-Dienstleistungen in den Bereichen Produktion und Logistik an. Die  
KUKA-Gruppe ist in insgesamt 30 Ländern auf drei Kontinenten tätig. 

Die KUKA-Gruppe beschäftigte im Geschäftsjahr 2015 rund 12.300 Mitarbeiter (zum 
Jahresende). 

Die Geschäftstätigkeit der KUKA-Gruppe ist in die folgenden drei Geschäftsbereiche 
gegliedert: (i) Robotics, (ii) Systems und (iii) Swisslog. 
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(i) Robotics 

Im Geschäftsbereich Robotics entwickelt und fertigt KUKA hochwertige In-
dustrieroboter zusammen mit Steuerung und Software. Die Roboter sind für 
unterschiedliche Traglasten ausgelegt und kommen in unterschiedlichsten Be-
reichen zum Einsatz, z.B. als Palettierroboter, Reinraumroboter, hitzebestän-
dige Roboter, Schweißroboter, Pressenverketter oder Konsolroboter. Daneben 
enthält das Produktportfolio von KUKA den sensitiven Leichtbauroboter LBR 
iiwa, der für die Mensch-Roboter-Kollaboration geeignet ist. Der Geschäftsbe-
reich erzielte im Geschäftsjahr 2015 Umsatzerlöse in Höhe von ca. 
EUR 910 Mio. 

(ii) Systems 

Im Geschäftsbereich Systems bietet KUKA maßgeschneiderte Komplettlösun-
gen zur Automatisierung von Fertigungsprozessen. Das Angebot reicht von 
einzelnen Systemkomponenten, Werkzeugen und Vorrichtungen über automa-
tisierte Produktionszellen bis hin zu kompletten Anlagen, die schlüsselfertig 
erstellt werden. Das Know-how des Geschäftsbereichs liegt in der Automation 
einzelner Produktionsverfahren wie Schweißen und Fügen, in der Bearbeitung 
unterschiedlicher Werkstoffe sowie in der Integration verschiedener Produkti-
onsschritte zu einer Gesamtanlage. Der Geschäftsbereich erzielte im Ge-
schäftsjahr 2015 Umsatzerlöse in Höhe von ca. EUR 1,47 Mrd.  

(iii) Swisslog 

Der Geschäftsbereich Swisslog umfasst die Bereiche "Healthcare Solutions" 
und "Warehouse & Distribution Solutions". Der Bereich Healthcare Solutions 
realisiert Automatisierungslösungen für Krankenhäuser; der Bereich "Wa-
rehouse & Distribution Solutions" bietet Automatisierungslösungen für Lager 
und Verteilzentren. Der Geschäftsbereich erzielte im Geschäftsjahr 2015 Um-
satzerlöse in Höhe von ca. EUR 620 Mio. 

4.4 Zusammengefasste Finanz- und sonstige Unternehmensdaten 

Die nachstehend zusammengefassten Finanzinformationen sind den geprüften Kon- 
zernabschlüssen der KUKA für das am 31. Dezember 2015 (Geschäftsjahr 2015) en-
dende Geschäftsjahr entnommen, die auf der Internetseite von KUKA 
(http://www.KUKA.com) unter der Rubrik Investor Relations einsehbar sind. 

KPMG AG, Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, München, hat den Konzernabschluss 
der Gesellschaft für das Geschäftsjahr 2015 geprüft und mit einem uneingeschränkten 
Bestätigungsvermerk versehen. 
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Danach hat KUKA im Geschäftsjahr 2015 Umsatzerlöse in Höhe von 
EUR 2.965,9 Mio. und ein Ergebnis nach Steuern von EUR 86,3 Mio. erwirtschaftet. 
Zum Jahresende des Geschäftsjahrs 2015 hat KUKA rund 12.300 Mitarbeiter welt-
weit beschäftigt. 

Weitere Finanzinformationen für das erste Quartal 2016 sind auf der Internetseite von 
KUKA (http://www.KUKA.com) unter der Rubrik Investor Relations einsehbar. 

4.5 Mit KUKA gemeinsam handelnde Personen 

Die oben unter Ziffer 4.3 aufgeführten Tochtergesellschaften der KUKA gelten ge-
mäß § 2 Abs. 5 Satz 2 i.V.m. Satz 3 WpÜG als mit der KUKA und untereinander ge-
meinsam handelnde Personen. Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Stellungnah-
me gibt es keine anderen Personen, die gemäß § 2 Abs. 5 Satz 2 WpÜG als mit der 
KUKA und untereinander gemeinsam handelnde Personen gelten.  

5. INFORMATIONEN ZUR BIETERIN 

5.1 Die Bieterin 

Die Bieterin ist eine nach dem Recht der Britischen Jungferninseln gegründete Kapi-
talgesellschaft mit beschränkter Haftung (company limited by shares) mit Sitz in Road 
Town, Tortola, Britische Jungferninseln, eingetragen im Handelsregister der Briti-
schen Jungferninseln unter der Registernummer 1410799. Die Bieterin wurde unter 
dem Namen MECCA International (BVI) Limited am 12. Juni 2007 gegründet und im 
Handelsregister der Britischen Jungferninseln eingetragen. Das Geschäftsjahr der Bie-
terin entspricht dem Kalenderjahr.  

Das Grundkapital der Bieterin beläuft sich nach Angaben in der Angebotsunterlage 
auf USD 10.000. Inhaberin aller Anteile der Bieterin ist nach Ziffer 6.1 der Angebots-
unterlage derzeit die Midea International Corporation Company Limited, eine Kapi-
talgesellschaft mit beschränkter Haftung (company limited by shares) nach dem Recht 
von Hongkong, eingetragen im Handelsregister von Hongkong unter der Nummer 
913897 ("Midea International"). 

Die Gesellschafterstruktur der Bieterin ist in Ziffer 6.1 der Angebotsunterlage wie 
folgt dargestellt: 
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Nach Ziffer 6.1 der Angebotsunterlage beschäftigt die Bieterin keine Arbeitnehmer 
und ihr einziger Geschäftsführer (director) ist Herr Feide Li, der befugt ist, die Biete-
rin allein zu vertreten. 

Die Bieterin fungiert als Offshore-, Beteiligungs- und Holding-Gesellschaft für die 
Midea Group Co., Ltd. ("Midea"), eine nach dem Recht der Volksrepublik China 
("VRC") gegründete Aktiengesellschaft (Midea und zusammen mit ihren Tochterge-
sellschaften die "Midea-Gruppe"). Midea ist eine börsennotierte Aktiengesellschaft, 
deren Aktien an der Wertpapierbörse von Shenzhen unter dem Börsenkürzel 
000333.CN gehandelt werden. Die Bieterin hat Kapitalbeteiligungen an verschiede-
nen Unternehmen erworben, unter anderem an KUKA. 

5.2 Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen 

Nach Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage kontrollieren Midea und Midea International 
zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage die Bieterin. Die in der 
Angebotsunterlage in deren Anlage 2 aufgeführten Gesellschaften sind ausweislich 
Ziffer 6.3 i.V.m. Anlage 2 der Angebotsunterlage zum Zeitpunkt der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage Tochterunternehmen von Midea und/oder Midea International. 
Midea, Midea International und die in Angebotsunterlage in deren Anlage 2 aufge-
führten Gesellschaften gelten deshalb gemäß § 2 Abs. 5 Satz 3 WpÜG als mit der Bie-
terin und untereinander gemeinsam handelnde Personen. 

Nach Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage stimmt, mit Ausnahme von Midea und Midea 
International, die jeweils mit der Bieterin ihr Verhalten im Hinblick auf den Erwerb 
von KUKA-Aktien abstimmen, keine der Personen, die nach deutschem Recht als mit 
der Bieterin und untereinander gemeinsam handelnde Personen i.S.d. § 2 Abs. 5 Satz 
3 WpÜG gelten, tatsächlich ihr Verhalten im Hinblick auf ihren Erwerb von KUKA-
Aktien oder die Ausübung von Stimmrechten aus KUKA-Aktien mit der Bieterin auf-
grund einer Vereinbarung oder in sonstiger Weise i.S.d. § 2 Abs. 5 Satz 1 WpÜG ab. 
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Nach Ziffer 6.3 der Angebotsunterlage gibt es ansonsten zudem keine weiteren mit 
der Bieterin gemeinsam handelnden Personen i.S.d. § 2 Abs. 5 WpÜG. 

5.3 Gegenwärtig von der Bieterin und mit ihr gemeinsam handelnden Personen sowie 
deren Tochterunternehmen gehaltene KUKA-Aktien; Zurechnung von Stimmrechten 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage hielt die Bieterin unmit-
telbar 5.372.196 KUKA-Aktien und die entsprechenden Stimmrechte. Das entspricht 
ca. 13,5 % des derzeit ausgegebenen KUKA-Grundkapitals und der Stimmrechte.  

Da die Bieterin von Midea und Midea International nach Angabe in der Angebotsun-
terlage beherrscht wird, sind die Stimmrechte aus von der Bieterin gehaltenen sowie 
ihr zuzurechnenden KUKA-Aktien gemäß § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und Satz 3 WpÜG 
der Midea und Midea International zuzurechnen. 

Nach Ziffer 6.4 der Angebotsunterlage halten darüber hinaus zum Zeitpunkt der Ver-
öffentlichung der Angebotsunterlage weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam han-
delnde Personen i.S.d. § 2 Abs. 5 WpÜG noch deren Tochterunternehmen KUKA-
Aktien oder Stimmrechte an der KUKA. 

Nach Ziffer 6.4 der Angebotsunterlage sind zudem zum Zeitpunkt der Veröffentli-
chung der Angebotsunterlage – außer den Stimmrechten aus den von der Bieterin ge-
haltenen KUKA-Aktien – der Bieterin bzw. mit der Bieterin gemeinsam handelnden 
Personen keine Stimmrechte aus KUKA-Aktien nach § 30 Abs. 1 bzw. Abs. 2 WpÜG 
zuzurechnen. 

Im Übrigen hielten nach Ziffer 6.4 der Angebotsunterlage im Zeitpunkt der Veröffent-
lichung der Angebotsunterlage weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam handelnde 
Personen i.S.d. § 2 Abs. 5 WpÜG noch deren Tochterunternehmen unmittelbar oder 
mittelbar Instrumente gemäß § 25 des Wertpapierhandelsgesetzes ("WpHG") und 
dementsprechend keinen nach den §§ 25, 25a WpHG mitzuteilenden Stimmrechtsan-
teil in Bezug auf die KUKA. 

5.4 Angaben zu Wertpapiergeschäften 

In dem Zeitraum von sechs Monaten vor der Bekanntmachung der Entscheidung zur 
Abgabe des Angebots am 18. Mai 2016 und dem Zeitraum zwischen dieser Bekannt-
machung und der Veröffentlichung der Angebotsunterlage, also dem 16. Juni 2016, 
haben die Bieterin und mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen nach Angabe 
der Bieterin 2.345.273 KUKA-Aktien wie in der Angebotsunterlage dargestellt er-
worben (dies entspricht ca. 5,9 % des KUKA-Grundkapitals und der Stimmrechte).  

Mit Ausnahme dieser Geschäfte haben gem. Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage in dem 
Zeitraum von sechs Monaten vor der Veröffentlichung der Entscheidung der Bieterin 
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zur Abgabe des Angebots bis zum 16. Juni 2016 (dem Tag der Veröffentlichung der 
Angebotsunterlage) weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde 
Personen i.S.d. § 2 Abs. 5 WpÜG noch deren Tochterunternehmen KUKA-Aktien 
erworben oder Vereinbarungen über den Erwerb von KUKA-Aktien geschlossen. 

5.5 Mögliche Parallelerwerbe 

Die Bieterin hat sich in der Angebotsunterlage vorbehalten, soweit rechtlich zulässig, 
KUKA-Aktien außerhalb des Angebots über die Börse oder außerbörslich direkt oder 
indirekt zu erwerben. Soweit nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland, der 
USA oder sonstiger maßgeblicher Rechtsordnungen erforderlich, werden Angaben zu 
diesen Erwerben bzw. den jeweiligen Vereinbarungen nach Maßgabe der anwendba-
ren Rechtsvorschriften, insbesondere § 23 Abs. 2 WpÜG i.V.m. § 14 Abs. 3 Satz 1 
WpÜG veröffentlicht werden. Entsprechende Informationen werden auch in Form ei-
ner unverbindlichen englischen Übersetzung im Internet unter 
http://www.partnershipinrobotics.com veröffentlicht werden.  

Zu den möglichen Auswirkungen auf die nach dem Angebot zu zahlende Gegenleis-
tung siehe Ziffer 8.1. 

6. INVESTORENVEREINBARUNG VOM 28. JUNI 2016  

Die Bieterin und Midea haben dem Vorstand von KUKA am 10. Juni 2016 den Ent-
wurf einer Investorenvereinbarung zugesendet. KUKA, die Bieterin und Midea haben 
die Investorenvereinbarung in der Folge intensiv verhandelt und am 28. Juni 2016 un-
terzeichnet. 

Die Investorenvereinbarung ist ein rechtlich bindender Vertrag nach deutschem 
Recht, in dem KUKA, die Bieterin und Midea langfristige verbindliche Vereinbarun-
gen im Hinblick auf die weitere gemeinsame Zusammenarbeit getroffen haben. Darin 
konkretisieren die Bieterin und Midea gegenüber KUKA, die wesentlichen in der An-
gebotsunterlage geäußerten Absichten zu den Themen Geschäftsstrategie, Unabhän-
gigkeit des Vorstands von KUKA, Aufsichtsrat von KUKA, Aktionärsstruktur, Min-
derheitsgesellschafter, Börsennotierung, Finanzierung, Dividendenpolitik, Marken 
und gewerbliche Schutzrechte von KUKA, Kunden und Lieferanten von KUKA, Sitz 
von KUKA, Standorte von KUKA, Strukturmaßnahmen, Arbeitnehmer und Arbeit-
nehmervertretung (siehe unten Ziffer 9.1) einzuhalten. Insbesondere verpflichten sich 
die Bieterin und Midea gegenüber KUKA, ihre Absichten hinsichtlich Marken und 
gewerbliche Schutzrechte von KUKA, Sitz von KUKA, Standorte von KUKA, Struk-
turmaßnahmen, Arbeitnehmer und Arbeitnehmervertretung langfristig einzuhalten.  

Die Investorenvereinbarung hat eine langfristige Laufzeit von 7,5 Jahren. 
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Die Investorenvereinbarung sieht Kündigungsrechte für KUKA vor für den Fall, dass 
(i) ein konkurrierendes Angebot mit vorteilhafteren Konditionen als das Übernahme-
angebot veröffentlicht wird und die Bieterin und Midea nicht innerhalb von 10 Werk-
tagen nach Veröffentlichung des konkurrierenden Angebots die Konditionen des An-
gebots angepasst haben, um den vorteilhaften Konditionen des konkurrierenden An-
gebots zu entsprechen; (ii) sonstige Umstände vorliegen, die nach der begründeten 
Auffassung des nach Treu und Glauben und pflichtgemäß handelnden Vorstands von 
KUKA zur Folge hätten, dass die Mitglieder des Vorstands gegen ihre nach anwend-
barem Recht bestehenden Pflichten verstoßen würden, wenn sie diese Vereinbarung 
nicht kündigen würden, oder (iii) Midea oder die Bieterin gegen eine wesentliche Be-
stimmung der Investorenvereinbarung verstoßen haben.  

Die Investorenvereinbarung enthält Verpflichtungen und Erklärungen, die in Ab-
schnitt 9.1 näher dargestellt werden. Für den Fall von Vertragsverletzungen gelten die 
gesetzlichen Regelungen. Die Investorenvereinbarung selbst sieht keine spezifischen 
Sanktionen, wie z.B. Vertragsstrafeversprechen, vor.  

7. INFORMATIONEN ZUM ANGEBOT 

7.1 Maßgeblichkeit der Angebotsunterlage 

Nachfolgend werden einige ausgewählte, in der Angebotsunterlage enthaltene Infor-
mationen zusammengefasst. Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die 
Beschreibung des Übernahmeangebots in dieser Stellungnahme keinen Anspruch auf 
Vollständigkeit erhebt und dass für den Inhalt und die Abwicklung des Übernahme-
angebots allein die Bestimmungen der Angebotsunterlage maßgeblich sind. Jedem 
KUKA-Aktionär obliegt es in eigener Verantwortung, die Angebotsunterlage zu prü-
fen und die für ihn erforderlichen Maßnahmen zu ergreifen. 

7.2 Überblick über das Angebot 

Der folgende Überblick dient der Übersichtlichkeit und enthält nicht alle das Angebot 
betreffenden Informationen. Die Aktionäre der Zielgesellschaft sollten sich in ihrem 
eigenen Interesse nicht allein auf diese Übersicht stützen, sondern diese Stellungnah-
me sowie die Angebotsunterlage vollständig und eingehend zu prüfen. 

 

Bieterin:  MECCA International (BVI) Limited, c/o Tricor Services (BVI) 
Limited, P.O. Box 3340, Road Town, Tortola, Britische 
Jungferninseln, eine Gesellschaft der Midea-Gruppe. 

Zielgesellschaft:  KUKA Aktiengesellschaft, Zugspitzstraße 140, 86165 Augsburg, 
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Deutschland 

Gegenstand des 
Angebotes: 

 Erwerb aller auf den Inhaber lautenden Stückaktien der KUKA, 
die nicht unmittelbar von der Bieterin gehalten werden, jeweils 
mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 2,60 
(einschließlich aller zum Zeitpunkt der Abwicklung des Ange-
bots bestehenden Nebenrechte (insbesondere der Gewinnanteils-
berechtigung)) 

Adressaten des 
Angebotes: 

 Alle KUKA-Aktionäre  

Gegenleistung 
(Angebotspreis): 

 EUR 115,00 je KUKA-Aktie 

Annahmefrist:  16. Juni 2016 bis 15. Juli 2016, 24:00 Uhr Ortszeit Frankfurt am 
Main, Deutschland 

Weitere Annah-
mefrist: 

 Voraussichtlich vom 21. Juli 2016 bis 3. August 2016, 24:00 Uhr 
Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland, in Abhängigkeit von 
einer möglichen Verlängerung der Annahmefrist. 

Annahme:  Die KUKA-Aktionäre können dieses Angebot durch eine schrift-
liche Erklärung gegenüber ihrem depotführenden Kreditinstitut 
oder einem anderen Wertpapierdienstleistungsunternehmen, bei 
dem ihre KUKA-Aktien verwahrt sind ("Depotbank") während 
der Annahmefrist oder der Weiteren Annahmefrist annehmen. 
Die Annahme wird erst mit fristgerechter Umbuchung der  
KUKA-Aktien in die ISIN DE000A2BPXK1 wirksam. Die in-
nerhalb der Annahmefrist oder der Weiteren Annahmefrist zum 
Verkauf eingereichten KUKA-Aktien, für die die Umbuchung 
fristgerecht bewirkt wurde, werden als "zum Verkauf einge-
reichte KUKA-Aktien" bezeichnet. 

Abwicklung:  Die Abwicklung des Angebots für alle zum Verkauf eingereich-
ten KUKA-Aktien erfolgt (unabhängig davon, ob das Angebot 
innerhalb der Annahmefrist oder der Weiteren Annahmefrist 
angenommen wurde) nach Maßgabe von Ziffer 11.7 der Ange-
botsunterlage nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist, frühes-
tens jedoch vier Bankarbeitstage und spätestens acht Bankar-
beitstage nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist und der Erfül-
lung der Vollzugsbedingungen (wie in Ziffer 13.1 der Angebots-
unterlage definiert), soweit die Bieterin nicht gemäß § 21 Abs. 1 
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Nr. 4 WpÜG auf diese wirksam verzichtet hat. 

Die Abwicklung des Angebots und die Zahlung des Angebots-
preises an die annehmenden KUKA-Aktionäre kann sich auf-
grund der erforderlichen Freigabeverfahren (siehe Ziffern 13.1.2 
bis 13.1.3 der Angebotsunterlage) bis nach dem 31. März 2017 
verzögern oder auch ganz entfallen, falls das Angebot erlischt. 

Kosten:  Die Annahme des Angebots über eine Depotbank mit Sitz in 
Deutschland (einschließlich einer deutschen Niederlassung einer 
ausländischen Depotbank) ist für die KUKA-Aktionäre bis auf 
die Kosten für die Übermittlung der Annahmeerklärung an die 
jeweilige Depotbank kosten- und gebührenfrei. Die Gebühren, 
Kosten und Spesen ausländischer Depotbanken sowie etwaige 
ausländische Börsen-, Umsatz-, oder Stempelsteuern im Zusam-
menhang mit der Annahme des Angebots sind von dem anneh-
menden KUKA-Aktionär selbst zu tragen. 

ISIN:  KUKA-Aktien: ISIN DE0006204407 

Zum Verkauf eingereichte KUKA-Aktien: ISIN 
DE000A2BPXK1 

Börsenhandel:  Es ist beabsichtigt, den Handel der in der Annahmefrist zum 
Verkauf eingereichten KUKA-Aktien ab Beginn der Annahme-
frist im Regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter 
Wertpapierbörse unter ihrer neuen ISIN DE000A2BPXK1 bis 
drei Börsentage vor der voraussichtlichen Abwicklung des An-
gebots durchzuführen. 

Veröffen-
tlichungen: 

 Die Angebotsunterlage ist am 16. Juni 2016 (i) durch Bekannt-
gabe im Internet (zusammen mit einer unverbindlichen engli-
schen Übersetzung) unter http://www.partnershipinrobotics.com 
und (ii) durch Bereithaltung von Exemplaren der Angebotsunter-
lage zur kostenlosen Ausgabe durch die Morgan Stanley Bank 
AG, Junghofstraße 13-15, 60311 Frankfurt am Main, Deutsch-
land (Anfragen per Fax unter +49 (0) 69 21 66 70 06 oder per E-
Mail an ffniops@morganstanley.com) veröffentlicht worden. Die 
Hinweisbekanntmachung über (i) die Internetadresse, unter der 
die Angebotsunterlage veröffentlicht wird und (ii) die Bereithal-
tung von Exemplaren der Angebotsunterlage zur kostenlosen 
Ausgabe im Inland durch die Morgan Stanley Bank AG, wurde 
am 16. Juni 2016 im Bundesanzeiger veröffentlicht. 
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Alle nach dem WpÜG erforderlichen Mitteilungen und Be-
kanntmachungen im Zusammenhang mit diesem Angebot wer-
den zusammen mit einer unverbindlichen englischen Überset-
zung im Internet unter http://www.partnershipinrobotics.com 
veröffentlicht. Mitteilungen und Bekanntmachungen nach dem 
WpÜG werden auch im Bundesanzeiger veröffentlicht. 

Zentrale Abwick-
lungsstelle: 

 Morgan Stanley Bank AG, Junghofstraße 13-15, 60311 Frankfurt 
am Main, Deutschland 

 

7.3 Gegenstand des Angebots 

Nach Ziffer 4 der Angebotsunterlage bietet die Bieterin an, alle Aktien der KUKA 
(ISIN DE0006204407; WKN 620440) jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grund-
kapital von KUKA von EUR 2,60, einschließlich aller zum Zeitpunkt der Abwicklung 
des Angebots bestehenden Nebenrechte (insbesondere der Gewinnanteilsberechti-
gung), gegen die Zahlung einer Geldleistung in Höhe von EUR 115,00 pro KUKA-
Aktie nach Maßgabe der in der Angebotsunterlage enthaltenen Bestimmungen zu er-
werben.  

Das Gewinnbezugsrecht für zum Verkauf eingereichte KUKA-Aktien für das zum 
31. Dezember 2016 endende Geschäftsjahr und sämtliche sonstige Rechte und noch 
nicht ausgeschüttete Dividenden gehen mit Abwicklung des Angebots auf die Bieterin 
über.  

Das Angebot ist auf den Erwerb der Kontrolle über KUKA gerichtet und stellt somit 
ein Übernahmeangebot im Sinne des § 29 Abs. 1 WpÜG dar. 

7.4 Durchführung des Übernahmeangebots 

Ausweislich Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage bezieht sich das Angebot auf Aktien ei-
ner deutschen Gesellschaft und unterliegt den gesetzlichen Vorschriften von Deutsch-
land über die Durchführung eines solchen Angebots.  

Ausweislich Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage wird das Angebot in den USA gemäß 
Section 14(e) und Regulation 14E des US Securities Exchange Act of 1934 in seiner 
jeweils aktuellen Fassung ("Exchange Act") und im Übrigen in Übereinstimmung mit 
den Vorschriften des WpÜG durchgeführt. Dementsprechend unterliegt das Angebot 
Veröffentlichungs- und anderen Verfahrensvorschriften, etwa im Hinblick auf Rück-
trittsrechte, Annahmefrist, Abwicklung und Zahlungstermine, die sich von denen für 
die Durchführung von öffentlichen Angeboten in den USA unterscheiden können. 
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Nach Angabe der Bieterin in Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage kann die Bieterin nach 
Rule 14e-5(b)(12)(i) des Exchange Act während der Laufzeit des Angebots KUKA-
Aktien in anderer Weise als im Rahmen des Angebots über die Börse oder außerbörs-
lich außerhalb der USA erwerben oder entsprechende Erwerbsvereinbarungen schlie-
ßen, sofern dies im Einklang mit den anwendbaren deutschen Rechtsvorschriften, ins-
besondere dem WpÜG, erfolgt.  

Nach Ziffer 1.2 der Angebotsunterlage können sich für KUKA-Aktionäre mit Wohn-
sitz, Sitz oder gewöhnlichem Aufenthalt in den USA ("US-Aktionäre") Schwierig-
keiten ergeben, ihre Rechte und Ansprüche nach US-amerikanischem Wertpapierrecht 
durchzusetzen, da sowohl KUKA als auch die Bieterin ihren Sitz außerhalb der USA 
haben. US-Aktionäre sind möglicherweise nicht in der Lage, eine Gesellschaft mit 
Sitz außerhalb der USA oder deren außerhalb der USA ansässige Organmitglieder vor 
einem Gericht außerhalb der USA wegen Verletzung US-amerikanischer Wertpapier-
vorschriften zu verklagen. Des Weiteren können sich Schwierigkeiten ergeben, Ent-
scheidungen eines US-amerikanischen Gerichts außerhalb der USA zu vollstrecken. 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben keine eigene Prüfung des Übernahmeange-
bots in Bezug auf die Einhaltung der relevanten gesetzlichen Vorgaben vorgenom-
men.  

7.5 Prüfung durch die BaFin und Veröffentlichung der Angebotsunterlage 

Die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) hat die Angebotsunterla-
ge nach deutschem Recht und in deutscher Sprache geprüft und ihre Veröffentlichung 
am 15. Juni 2016 gestattet. Für weitere Informationen wird auf Ziffer 1.4 der Ange-
botsunterlage verwiesen. 

Ausweislich Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage hat die Bieterin am 16. Juni 2016 die 
Angebotsunterlage (i) im Internet unter http://www.partnershipinrobotics.com und (ii) 
durch Bereithaltung von Exemplaren der Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe 
durch die Morgan Stanley Bank AG, Junghofstraße 13-15, 60311 Frankfurt am Main, 
Deutschland (Anfragen per Fax unter +49 (0) 69 21 66 70 06 oder per E-Mail an ffni-
ops@morganstanley.com) veröffentlicht. Die Hinweisbekanntmachung über (i) die 
Internetadresse, unter der die Angebotsunterlage veröffentlicht wird und (ii) die Be-
reithaltung von Exemplaren der Angebotsunterlage zur kostenlosen Ausgabe im In-
land durch die Morgan Stanley Bank AG wurde am 16. Juni 2016 im Bundesanzeiger 
veröffentlicht. 

Nach Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage wurde darüber hinaus am 16. Juni 2016 eine 
unverbindliche englische Übersetzung der Angebotsunterlage, die von der BaFin nicht 
geprüft wurde, im Internet unter http://www.partnershipinrobotics.com veröffentlicht. 
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Außer den vorgenannten Veröffentlichungen sind keine weiteren Veröffentlichungen 
der Angebotsunterlage geplant. 

In Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage wird darauf hingewiesen, dass die Veröffentli-
chung, Versendung, Verteilung oder Verbreitung der Angebotsunterlage oder anderer 
mit dem Angebot im Zusammenhang stehender Unterlagen außerhalb von Deutsch-
land und den USA rechtlichen Beschränkungen unterliegen kann. Die Angebotsunter-
lage kann in der Europäischen Union oder dem Europäischen Wirtschaftsraum nach 
Maßgabe der Angebotsunterlage und der jeweils anwendbaren Rechtsvorschriften 
veröffentlicht und verbreitet werden. Die Angebotsunterlage und sonstige mit dem 
Angebot im Zusammenhang stehende Unterlagen dürfen durch Dritte nicht in Länder 
versandt oder dort verbreitet, verteilt oder veröffentlicht werden, in denen dies 
rechtswidrig wäre.  

Ausweislich Ziffer 1.5 der Angebotsunterlage stellt die Bieterin die Angebotsunterla-
ge den jeweiligen depotführenden Wertpapierdienstleistungsunternehmen zum Ver-
sand an KUKA-Aktionäre mit Wohnsitz, Sitz oder gewöhnlichem Aufenthalt in 
Deutschland oder den USA zur Verfügung. Darüber hinaus dürfen die depotführenden 
Wertpapierdienstleistungsunternehmen die Angebotsunterlage nicht veröffentlichen, 
versenden, verteilen oder verbreiten, es sei denn, dies erfolgt in Übereinstimmung mit 
allen anwendbaren in- und ausländischen Rechtsvorschriften. 

7.6 Gegenleistung 

Ausweislich Ziffer 4 der Angebotsunterlage bietet die Bieterin als Gegenleistung für 
je eine KUKA-Aktie EUR 115,00. 

7.7 Annahmefrist 

Die Frist für die Annahme des Angebots hat mit der Veröffentlichung der Angebots-
unterlage am 16. Juni 2016 begonnen und endet am 15. Juli 2016 um 24:00 Uhr Orts-
zeit Frankfurt am Main, Deutschland. 

7.8 Mögliche Verlängerungen der Annahmefrist 

Unter den nachfolgend aufgeführten Umständen verlängert sich die in Ziffer 7.7 an-
gegebene Annahmefrist jeweils automatisch wie folgt: 

7.8.1 Für den Fall einer Änderung des Angebots gemäß § 21 WpÜG innerhalb der 
letzten zwei Wochen vor Ablauf der in Ziffer 7.7 genannten Annahmefrist ver-
längert sich die Annahmefrist nach Ziffer 7.7 um zwei Wochen (§ 21 Abs. 5 
WpÜG), also bis zum 29. Juli 2016, 24:00 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main, 
Deutschland. Dies gilt auch, falls das geänderte Angebot gegen Rechtsvor-
schriften verstößt. 
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7.8.2 Wird während der Annahmefrist von einem Dritten ein konkurrierendes An-
gebot ("Konkurrierendes Angebot") abgegeben und wird die Frist für die 
Annahme des vorliegenden Angebots vor Ablauf der Annahmefrist für das 
Konkurrierende Angebot ablaufen, so bestimmt sich der Ablauf der Annahme-
frist für das vorliegende Angebot nach dem Ablauf der Annahmefrist für das 
Konkurrierende Angebot (§ 22 Abs. 2 WpÜG). Dies gilt auch, falls das Kon-
kurrierende Angebot geändert oder untersagt wird oder gegen Rechtsvorschrif-
ten verstößt. 

7.8.3 Wird im Zusammenhang mit dem Angebot nach der Veröffentlichung der An-
gebotsunterlage eine Hauptversammlung von KUKA einberufen, beträgt die 
Annahmefrist unbeschadet der Bestimmungen des § 21 Abs. 5 und § 22 Abs. 2 
WpÜG zehn Wochen ab der Veröffentlichung der Angebotsunterlage (§ 16 
Abs. 3 WpÜG). Die Frist zur Annahme des Angebots würde dann bis zum 
25. August 2016, 24:00 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland, laufen. 

Die Annahmefrist für das Angebot einschließlich aller Verlängerungen dieser Frist, 
die sich aus den Bestimmungen des WpÜG (aber mit Ausnahme der Weiteren An-
nahmefrist) ergeben, werden nachfolgend als "Annahmefrist" bezeichnet. 

7.9 Weitere Annahmefrist 

Die KUKA-Aktionäre, die das Angebot nicht während der Annahmefrist angenom-
men haben, können das Angebot unter den in § 16 Abs. 2 WpÜG genannten Voraus-
setzungen noch innerhalb von zwei Wochen nach der Veröffentlichung des Ergebnis-
ses dieses Angebots gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpÜG annehmen (§ 16 Abs. 2 
WpÜG, "Weitere Annahmefrist"), sofern nicht eine der Vollzugsbedingungen (wie 
in Ziffer 13.1 der Angebotsunterlage definiert) bis zum Ende der Annahmefrist ausge-
fallen ist (wobei es für die Weitere Annahmefrist nicht erforderlich ist, dass die Voll-
zugsbedingungen in Ziffer 13.1.2 und Ziffer 13.1.3 der Angebotsunterlage zum Ende 
der Annahmefrist bereits erfüllt sind, da sie auch später erfüllt werden können, siehe 
Ziffer 13.1.2 und Ziffer 13.1.3 der Angebotsunterlage), soweit nicht wirksam auf die-
se verzichtet wurde. Die Möglichkeit der Annahme des Angebots während der Weite-
ren Annahmefrist besteht daher insbesondere nur dann, wenn bis zum Ablauf der An-
nahmefrist die Vollzugsbedingung des Erreichens der Mindestannahmeschwelle (sie-
he Ziffer 13.1.1 der Angebotsunterlage) erfüllt wird, soweit nicht wirksam auf diese 
verzichtet wurde. Die Mindestannahmeschwelle kann auch verringert werden. Nach 
Ablauf der Weiteren Annahmefrist kann das Angebot nicht mehr angenommen wer-
den (ausgenommen im Falle eines Andienungsrechts nach § 39c WpÜG, siehe Ziffer 
17(d) der Angebotsunterlage). 

Die Veröffentlichung des Ergebnisses des Angebots gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 
WpÜG wird voraussichtlich innerhalb von drei Bankarbeitstagen nach Ablauf der 
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Annahmefrist, am 20. Juli 2016, erfolgen. Vorbehaltlich einer Verlängerung der An-
nahmefrist wird die Weitere Annahmefrist voraussichtlich am 21. Juli 2016 beginnen 
und am 3. August 2016 um 24:00 Uhr Ortszeit Frankfurt am Main, Deutschland en-
den. Nach Ablauf der Weiteren Annahmefrist kann das Angebot nicht mehr ange-
nommen werden, mit Ausnahme des in Ziffer 7.10 beschriebenen Andienungsrechts 
gemäß § 39c WpÜG. 

Die Abwicklung des Angebots wird unter Ziffer 11.7 der Angebotsunterlage be-
schrieben. 

7.10 Andienungsrecht 

Die Bieterin führt unter Ziffer 17 (d) aus, dass, sofern die Beteiligung der Bieterin an 
KUKA bei Vollzug des Angebots 95 % oder mehr am stimmberechtigten Grundkapi-
tal erreicht und die Bieterin damit in der Lage ist, einen Antrag an das zuständige Ge-
richt zu stellen, dass ihr die Aktien der verbleibenden Minderheitsaktionäre durch Ge-
richtsbeschluss gemäß § 39a WpÜG übertragen werden (übernahmerechtlicher 
Squeeze-out), die Bieterin verpflichtet ist, diese Tatsache gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 
Nr. 4 WpÜG i.V.m. § 14 Abs. 3 Satz 1 WpÜG zu veröffentlichen und der BaFin mit-
zuteilen. Zusätzlich wird eine unverbindliche englische Übersetzung dieser Tatsache 
im Internet unter http://www.partnershipinrobotics.com veröffentlicht. In diesem Fall 
können die KUKA-Aktionäre, die das Angebot nicht angenommen haben, ihre An-
nahme innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist bzw., sofern die 
Bieterin ihrer Veröffentlichungspflicht nicht nachkommt, innerhalb von drei Monaten 
nach Erfüllung der Veröffentlichungspflicht nach § 39c WpÜG erklären (Andie-
nungsrecht). 

Das in Ziffer 11 der Angebotsunterlage beschriebene Verfahren zur Annahme und 
Abwicklung des Angebots gilt entsprechend für die Ausübung des Andienungsrechts. 
KUKA-Aktionäre, die beabsichtigen, das Andienungsrecht wahrzunehmen, sollten 
sich wegen aller Fragen zur technischen Durchführung an ihre Depotbank wenden.  

7.11 Angebotsbedingungen 

Das Angebot und die mit Annahme des Angebots zustande gekommenen Verträge 
stehen nach Ziffer 13.1 der Angebotsunterlage unter den folgenden aufschiebenden 
Bedingungen:  

7.11.1 Mindestannahmeschwelle 

Bei Ablauf der Annahmefrist entspricht die Summe aller 

(i) KUKA-Aktien, für die das Angebot angenommen wurde, 
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(ii) KUKA-Aktien, die unmittelbar von der Bieterin oder von mit der Bie-
terin gemeinsam handelnden Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG 
gehalten werden, 

(iii) KUKA-Aktien, aus denen Stimmrechte der Bieterin oder mit der Biete-
rin gemeinsam handelnden Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG 
gemäß § 30 WpÜG zuzurechnen sind und die nicht unter Zif-
fer 13.1.1(ii) der Angebotsunterlage fallen, und 

(iv) KUKA-Aktien, für die die Bieterin oder mit der Bieterin gemeinsam 
handelnde Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 WpÜG eine bedingte o-
der unbedingte Vereinbarung geschlossen haben, die die Bieterin oder 
mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen im Sinne von § 2 
Abs. 5 WpÜG berechtigt, die Übertragung der betreffenden KUKA-
Aktien zu verlangen, soweit die KUKA-Aktien, für die eine solche 
Vereinbarung geschlossen wurde, nicht bereits unter Ziffer 13.1.1(iii) 
der Angebotsunterlage fallen, 

mindestens 30 % der Gesamtzahl der ausgegebenen KUKA-Aktien am Ende 
der Annahmefrist ("Mindestannahmeschwelle"). 

7.11.2 Fusionskontrollrechtliche Freigaben 

(a) Europäische Union 

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 

(i) hat sich die Europäische Kommission für unzuständig erklärt 
oder die Transaktion gemäß der Fusionskontrolle durch die EU-
Kommission gemäß der Verordnung (EG) Nr. 139/2004 des Ra-
tes vom 20. Januar 2004 über die Kontrolle von Unternehmens-
zusammenschlüssen in der jeweils geltenden Fassung 
("FKVO") freigegeben oder gilt die Transaktion als gemäß der 
FKVO freigegeben; oder 

(ii) ist eine Entscheidung der Europäischen Kommission ergangen, 
die Transaktion gemäß Art. 9 Abs. 3 der FKVO vollständig oder 
teilweise an die zuständigen Behörden eines oder mehrerer Mit-
gliedstaaten der Europäischen Union oder der Europäischen 
Freihandelsassoziation ("EFTA") zu verweisen, und  

(aa) ist seitens jeder entsprechenden Behörde eine Entschei-
dung in Bezug auf die an sie verwiesenen Teile ergan-
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gen, deren Wirkung gegenüber der in Bedingung 7.11.2 
(a) (i) aufgeführten gleichwertig ist, und  

(bb) ist seitens der Europäischen Kommission eine der in der 
Vollzugsbedingung 7.11.2 (a) (i) aufgeführten Entschei-
dungen in Bezug auf bei ihr verbliebene Teile der Trans-
aktion ergangen; oder 

(iii)  führt die Transaktion nicht zu einem Kontrollerwerb über  
KUKA im Sinne der FKVO und die Kommission ist nicht län-
ger für die Prüfung der Transaktion zuständig.  

(b) Deutschland  

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 (i) hat das Bundeskartellamt ("BKartA") die Transaktion freige-
geben oder gilt die Transaktion als freigegeben oder (ii) hat das BKar-
tA eine Freigabe für nicht erforderlich erklärt.  

Diese Vollzugsbedingung gilt jedoch nur für den Fall, dass die Trans-
aktion in Deutschland anmeldepflichtig werden sollte. 

(c) USA 

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 sind, außer eine Wartefrist ist gemäß 15 U.S.C. Section 18(a) des 
US-amerikanischen Hart-Scott-Rodino Antitrust Improvements Act 
von 1976 ("HSR-Act") nicht einzuhalten, alle nach dem HSR-Act für 
den Vollzug der Transaktion anwendbaren Wartefristen abgelaufen o-
der beendet worden und keine der Parteien ist Adressatin einer Anord-
nung oder gerichtlichen Verfügung eines zuständigen US-Gerichts, die 
den Vollzug der Transaktion untersagt. 

(d) VRC 

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 (i) ist die Transaktion von dem chinesische Handelsministerium 
("MOFCOM") freigegeben worden oder gilt als freigegeben, oder 
(ii) hat das MOFCOM eine Freigabe für nicht erforderlich erklärt oder 
sich für unzuständig erklärt. 

Die vorstehende Vollzugsbedingung entfällt, wenn (i) die Transaktion 
nicht zu einer Beteiligungshöhe führt, die einen Zusammenschluss im 
Sinne des chinesischen Antimonopolgesetz und seinen Durchführungs-
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vorschriften ("AML") darstellt und (ii) eine Freigabe gemäß dem AML 
nicht notwendig ist. 

(e) Russland  

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 (i) ist die Transaktion von der russischen Bundesantimonopolbe-
hörde ("FAS") freigegeben worden oder gilt als freigegeben, oder 
(ii) hat die FAS eine Freigabe für nicht erforderlich erklärt oder sich für 
unzuständig erklärt.  

Die vorstehende Vollzugsbedingung entfällt, wenn (i) die Transaktion 
nicht zu einer Beteiligungshöhe führt, die einen Zusammenschluss im 
Sinne des russischen Gesetz über den Schutz des Wettbewerbs 
("LPC") darstellt und (ii) eine Freigabe gemäß dem LCP nicht not-
wendig ist. 

(f) Brasilien  

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 (i) ist die Transaktion von der brasilianischen Kartellbehörde 
("CADE") freigegeben worden oder gilt als freigegeben, oder (ii) hat 
die CADE eine Freigabe für nicht erforderlich erklärt oder sich für un-
zuständig erklärt. 

Die vorstehende Vollzugsbedingung entfällt, wenn (i) die Transaktion 
nicht zu einer Beteiligungshöhe führt, die einen Zusammenschluss im 
Sinne des brasilianischen Fusionskontrollrechts darstellt und (ii) eine 
Freigabe gemäß dem brasilianischen Fusionskontrollrecht nicht not-
wendig ist.  

(g) Mexiko  

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 (i) ist die Transaktion von der mexikanischen Kartellbehörde 
("COFECE") freigegeben worden oder gilt als freigegeben, oder 
(ii) hat die COFECE eine Freigabe für nicht erforderlich erklärt oder 
sich für unzuständig erklärt. 

Die vorstehende Vollzugsbedingung entfällt, wenn (i) die Transaktion 
nicht zu einer Beteiligungshöhe führt, die einen Zusammenschluss im 
Sinne des mexikanischen Fusionskontrollrechts darstellt und (ii) eine 
Freigabe gemäß dem mexikanischen Fusionskontrollrecht nicht not-
wendig ist. 
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7.11.3 Außenwirtschaftsrechtliche Freigaben 

(a) Deutsches außenwirtschaftsrechtliches Freigabeverfahren 

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 31. März 
2017 hat das Bundesministerium für Wirtschaft und Energie 
("BMWi") den unmittelbaren oder mittelbaren Erwerb der Stimmrech-
te an KUKA auf Grundlage des Angebots nicht gemäß § 59 Außen-
wirtschaftsverordnung ("AWV") untersagt ("AWV-Freigabe"). Diese 
Bedingung gilt als erfüllt, falls das BMWi bis zum 31. März 2017 

(i) kein Prüfverfahren gemäß § 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 KUKA auf Grund-
lage des Angebots eröffnet hat und die in § 55 Abs. 3 AWV 
vorgesehene Frist von drei (3) Monaten abgelaufen  ist; oder 

(ii) im Fall der Eröffnung eines Prüfverfahrens gemäß § 55 Abs. 1 
AWV den Erwerb von Stimmrechten an KUKA auf Grundlage 
des Angebots nicht innerhalb der in § 59 Abs. 1 AWV vorgese-
henen Frist von zwei (2) Monaten untersagt hat und die in § 59 
Abs. 1 AWV vorgesehene Frist von zwei (2) Monaten abgelau-
fen ist; oder 

(iii) eine Unbedenklichkeitsbescheinigung gemäß § 58 Abs. 1 Satz 1 
AWV für die Transaktion ausgestellt hat ("Unbedenklichkeits-
bescheinigung"); oder 

(iv) innerhalb eines (1) Monats nach Zugang eines ordnungsgemä-
ßen Antrags auf eine Unbedenklichkeitsbescheinigung kein 
Prüfverfahren gemäß § 55 Abs. 1 AWV in Bezug auf den Er-
werb von Stimmrechten an KUKA auf Grundlage des Angebots 
eröffnet hat und die in § 58 Abs. 2 AWV vorgesehene Frist von 
einem (1) Monat abgelaufen ist. 

(b) Freigabe durch CFIUS und DDTC 

(i) CFIUS 

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 
31. März 2017 

(aa) hat das Committee on Foreign Investment in the United 
States ("CFIUS") die Parteien schriftlich davon in Kennt-
nis gesetzt, dass die Transaktion nicht nach 31 Code of 
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Federal Regulations ("C.F.R.") § 800.207 genehmigungs-
pflichtig ist; oder 

(bb) hat das CFIUS die Parteien schriftlich davon in Kenntnis 
gesetzt, dass seine Prüfung der Transaktion, einschließlich 
sich etwaig daran anschließender Untersuchungen, nach 
Section 721 des Defense Production Act von 1950 in der 
geltenden Fassung ("Section 721") und den Vorschriften 
nach 31 C.F.R. Part 800 abgeschlossen ist und diesbezüg-
lich keine ungelösten nationalen Sicherheitsbedenken be-
stehen; oder 

(cc) hat das CFIUS dem Präsidenten der USA einen Bericht 
übermittelt, in dem um die Entscheidung des Präsidenten 
über die von den Parteien gemäß 31 C.F.R. § 800.401(a) 
eingereichte Anzeige gebeten wird, und entweder (1) die 
Frist nach Section 721, während der der Präsident seine 
Entscheidung, Maßnahmen zur Aussetzung, Untersagung 
oder Beschränkung bezüglich der Transaktion zu ergrei-
fen, bekannt geben kann, verstrichen ist, ohne dass eine 
solche Maßnahme angedroht, angekündigt oder ergriffen 
wurde, oder (2) der Präsident seine Entscheidung bekannt 
gegeben hat, keine Maßnahmen zur Aussetzung, Untersa-
gung oder Beschränkung der beabsichtigten Transaktion 
zu ergreifen. 

(ii) DDTC 

Ab Veröffentlichung der Angebotsunterlage und bis zum 
31. März 2017 hat KUKA bezüglich der Transaktion die gemäß 
International Traffic in Arms Regulations ("ITAR") erforderli-
chen Unterlagen bzw. Anmeldungen beim Directorate of Defense 
Trade Controls ("DDTC") eingereicht und das DDTC hat, soweit 
erforderlich, die Transaktion, soweit sie ITAR betrifft, geneh-
migt. 

7.11.4 Kapitalmaßnahmen; Satzungsänderungen 

(a) KUKA hat während der Annahmefrist kein an die KUKA-Aktionäre 
gerichtetes Bezugsangebot für neue KUKA-Aktien veröffentlicht. 

(b) Mit Ausnahme der Emission bzw. Emissionen von Wandel- und/oder 
Optionsanleihen und/oder anderen Finanzinstrumenten, bei denen Be-
zugsrechte in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 
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AktG ausgeschlossen sind, wurden von KUKA während der Annahme-
frist keine Wandel- und/oder Optionsanleihen und/oder sonstige Fi-
nanzinstrumente ausgegeben oder garantiert, die Rechte oder Pflichten 
begründen bzw. mit Rechten oder Pflichten einhergehen, neue KUKA-
Aktien zu zeichnen oder in neue KUKA-Aktien zu wandeln. Desglei-
chen wurde während der Annahmefrist kein an die KUKA-Aktionäre 
gerichtetes Bezugsangebot für Wandel- und/oder Optionsanleihen 
und/oder sonstige Finanzinstrumente veröffentlicht, die Rechte oder 
Pflichten begründen bzw. mit Rechten oder Pflichten einhergehen, 
neue KUKA-Aktien zu zeichnen oder in neue KUKA-Aktien zu wan-
deln. 

(c) Die Hauptversammlung von KUKA hat während der Annahmefrist 
keinen Beschluss zur Änderung der Satzung gefasst, (i) wonach für 
einzelne oder sämtliche Beschlüsse der Hauptversammlung oder sons-
tiger Organe von KUKA das Mehrheitserfordernis erhöht wird oder 
(ii) wonach es zu einem Aktiensplit, einer Aktienzusammenlegung o-
der einer Änderung der mit den Aktien verbundenen Rechte oder der 
Art der Aktien kommt. 

7.11.5 Kein Verlust in Höhe der Hälfte des Grundkapitals; keine Insolvenz 

Während der Annahmefrist hat KUKA keine Mitteilung nach § 15 WpHG 
veröffentlicht, wonach  

(i) ein Verlust in Höhe der Hälfte des Grundkapitals von KUKA i.S.d. 
§ 92 Abs. 1 AktG besteht oder  

(ii) die Eröffnung eines Insolvenzverfahrens über das Vermögen von  
KUKA beantragt oder eingeleitet worden ist. 

7.11.6 Verzicht auf Vollzugsbedingungen 

Nach Ziffer 13.2 der Angebotsunterlage stehen die in den Ziffern 7.11.1 bis 
7.11.5 (sowie in deren jeweiligen Unterabschnitten, insbesondere in den Zif-
fern 7.11.2 bis 7.11.5) der Angebotsunterlage enthaltenen Vollzugsbedingun-
gen jeweils unabhängig und abtrennbar nebeneinander. Ausweislich Zif-
fer 13.2 der Angebotsunterläge behält sich die Bieterin vor, soweit rechtlich 
zulässig, auf diese einzeln oder gemeinsam zu verzichten. Vollzugsbedingun-
gen, auf die die Bieterin wirksam verzichtet hat, gelten für die Zwecke des 
Angebots und der Angebotsunterlage als erfüllt. Verzichtet die Bieterin inner-
halb der letzten zwei Wochen vor Ablauf der Annahmefrist wirksam auf Voll-
zugsbedingungen, verlängert sich die Annahmefrist um zwei Wochen (§ 21 
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Abs. 5 WpÜG), also bis zum 29. Juli 2016, 24:00 Uhr Ortszeit Frankfurt am 
Main, Deutschland. 

7.11.7 Ausfall von Vollzugsbedingungen 

Sofern (i) eine oder mehrere der in den Ziffern 7.11.1, 7.11.4 und 7.11.5 der 
Angebotsunterlage genannten Vollzugsbedingungen nicht bis zum Ablauf der 
Annahmefrist erfüllt sind oder (ii) eine oder mehrere der in den Ziffern 7.11.2 
bis 7.11.3 der Angebotsunterlage genannten Vollzugsbedingungen nicht bis 
zum 31. März 2017 erfüllt sind und die Bieterin auf die betreffenden Voll-
zugsbedingungen nicht bis einen Werktag vor Ablauf der Annahmefrist wirk-
sam verzichtet hat, erlischt nach Ziffer 13.3 der Angebotsunterlage das Ange-
bot. 

Erlischt das Angebot, werden die durch die Annahme des Angebots zustande 
gekommenen Verträge nicht vollzogen und entfallen (auflösende Bedingung). 
Entsprechend ist von den Depotführenden Banken unverzüglich, spätestens 
innerhalb von vier Bankarbeitstagen nach Bekanntgabe des Erlöschens des 
Angebots, die Rückbuchung der zum Verkauf eingereichten KUKA-Aktien in 
die ISIN DE0006204407 vorzunehmen. Die Rückabwicklung soll frei von 
Kosten und Spesen der Depotführenden Banken sein. Zu diesem Zweck wird 
die Bieterin den Depotführenden Banken eine marktübliche Depotbankenpro-
vision gewähren. Gegebenenfalls anfallende Steuern, Kosten und Gebühren 
ausländischer Depotführender Banken, die keine Depotverbindung bei der 
Clearstream Banking AG haben, sind allerdings von den betreffenden KUKA-
Aktionären selbst zu tragen. 

7.11.8 Veröffentlichungen zu Vollzugsbedingungen 

Ausweislich Ziffer 13.4 der Angebotsunterlage gibt die Bieterin unverzüglich 
im Internet unter http://www.partnershipinrobotics.com (auf Deutsch und in 
einer unverbindlichen englischen Übersetzung) und im Bundesanzeiger be-
kannt, falls (i) auf eine Vollzugsbedingung wirksam verzichtet wurde, (ii) alle 
zum relevanten Zeitpunkt noch geltenden Vollzugsbedingungen eingetreten 
sind, oder (iii) das Angebot erloschen ist. 

7.12 Börsenhandel mit zum Verkauf eingereichten KUKA-Aktien 

Ausweislich Ziffer 11.3 der Angebotsunterlage wird die Bieterin die Zentrale Ab-
wicklungsstelle veranlassen, die erforderlichen Schritte zu unternehmen, damit die 
zum Verkauf eingereichten KUKA-Aktien (ISIN DE000A2BPXK1) im Regulierten 
Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbörse nach Beginn der Annahme-
frist gehandelt werden können. Dieser Handel endet voraussichtlich spätestens drei 
Börsentage vor der voraussichtlichen Abwicklung des Angebots. 
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In Ziffer 11.3 der Angebotsunterlage weist die Bieterin darauf hin, dass das Handels-
volumen der zum Verkauf eingereichten KUKA-Aktien von der jeweiligen Annah-
mequote abhängt und deshalb gering sein und starken Schwankungen unterliegen 
kann. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass mangels Nachfrage ein Ver-
kauf von Eingereichten KUKA-Aktien über die Börse nicht möglich sein wird. Perso-
nen, die zum Verkauf eingereichte KUKA-Aktien erwerben, übernehmen im Hinblick 
auf diese Aktien alle Rechte und Pflichten des jeweiligen Verkäufers aus dem durch 
die Annahme dieses Angebots geschlossenen Vertrag. Nicht zum Verkauf eingereich-
te KUKA-Aktien können weiterhin unter ihrer ursprünglichen ISIN DE0006204407 
gehandelt werden. 

7.13 Anwendbares Recht 

Die Bieterin führt in Ziffer 23 der Angebotsunterlage aus, dass das Angebot und die 
durch Annahme des Angebots mit der Bieterin geschlossenen Verträge deutschem 
Recht unterliegen und ausschließlicher Gerichtsstand für alle aus oder im Zusammen-
hang mit dem Angebot (sowie jedem Vertrag, der infolge der Annahme des Angebots 
zustande kommt) entstehenden Rechtsstreitigkeiten, soweit gesetzlich zulässig, Frank-
furt am Main ist. 

7.14 Finanzierung des Angebots 

Zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage waren insgesamt 
39.775.470 KUKA-Aktien ausgegeben, von denen die Bieterin bereits 5.372.196 Ak-
tien hielt. Sollte das Angebot für alle ausgegebenen KUKA-Aktien, die nicht von der 
Bieterin zum Zeitpunkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage gehalten werden, 
angenommen werden, wird sich die maximale Zahlungsverpflichtung für die Finan-
zierung des Angebots nach Angabe der Bieterin in Ziffer 14.1.1 der Angebotsunterla-
ge auf EUR 3.991.376.510 belaufen. Dieser Betrag ergibt sich aus: (i) einem Betrag in 
Höhe von EUR 3.956.376.510 aus der Multiplikation des Angebotspreises von 
EUR 115,00 mit der Anzahl der 34.403.274 gegenwärtig ausgegebenen und nicht von 
der Bieterin gehaltenen KUKA-Aktien; und (ii) einem Betrag in Höhe von EUR 35 
Mio. für Kosten im Zusammenhang mit der Vorbereitung und Abwicklung des Ange-
bots. 

Ausweislich Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage hat die Bieterin am 2. Juni 2016 als 
Kreditnehmerin einen Kreditvertrag mit der Industrial and Commercial Bank of China 
(Europe) S.A., Zweigniederlassung Paris, und der Industrial and Commercial Bank of 
China, Zweigniederlassung Frankfurt am Main, als Kreditgeber abgeschlossen 
("Kreditvertrag"). Nach Angabe der Bieterin in Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage 
steht der Bieterin nach Maßgabe des Kreditvertrags für eine bestimmte Laufzeit 
Fremdkapital in einer Höhe, die die maximale Zahlungsverpflichtung übersteigt, zur 
Verfügung, welches unter anderem zur Finanzierung des Erwerbs der im Rahmen des 
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Angebots erworbenen KUKA-Aktien und der diesbezüglichen Transaktionskosten 
verwendet werden kann ("Kreditfazilität"). 

Nach Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage können die Mittel aus der Kreditfazilität bis 
zum 15. April 2017 in Anspruch genommen werden. Die Mittel aus der Kreditfazilität 
können abgerufen werden, wenn die Auszahlungsvoraussetzungen und Dokumentati-
onsanforderungen erfüllt wurden (oder hierauf verzichtet wurde), keines der einge-
schränkten Kündigungs- bzw. Auszahlungsverweigerungsrechte (sog. Certain Funds 
Default) (wie im Kreditvertrag definiert) eingetreten ist oder eintreten würde, be-
stimmte weitere im Kreditvertrag beschriebene Voraussetzungen vorliegen und be-
stimmte Bestätigungen und (wiederholte) Zusicherungen im Sinne des Kreditvertrags 
bei jeder Inanspruchnahme richtig und zutreffend sind. Die Bieterin hat nach eigener 
Angabe in der Angebotsunterlage keinen Grund zu der Annahme, dass die Bedingun-
gen für die Inanspruchnahme nicht erfüllt sein werden. Ferner wurde die Kreditfazili-
tät nicht gekündigt und nach Kenntnis der Bieterin besteht kein Grund zu der Annah-
me, dass sie vor dem Zeitpunkt der Abwicklung des Angebots ohne adäquate An-
schlussfinanzierung gekündigt werden kann oder wird. 

Ausweislich Ziffer 14.1.2 der Angebotsunterlage verfügt die Bieterin mithin im Zeit-
punkt der Veröffentlichung der Angebotsunterlage über Finanzmittel in Höhe von 
mehr als EUR 3.991.376.510. 

Die Bieterin hat der Angebotsunterlage die gemäß § 13 Abs. 1 Satz 2 WpÜG erfor-
derliche Finanzierungsbestätigung für das Angebot beigelegt. Die Finanzierungsbestä-
tigung wurde von der Industrial and Commercial Bank of China (Europe) S.A. mit 
Sitz in Luxemburg, Großherzogtum Luxemburg, einem von der Bieterin unabhängi-
gen Wertpapierdienstleistungsunternehmen, ausgestellt. 

8. ART UND HÖHE DER ANGEBOTENEN GEGENLEISTUNG 

Das Angebot sieht als Gegenleistung EUR 115,00 je KUKA-Aktie vor; die Einzelhei-
ten sind unter Ziffer 4 der Angebotsunterlage dargestellt. 

8.1 Gesetzliche Anforderungen  

Der Angebotspreis muss dem gesetzlichen Mindestpreis gemäß § 31 Abs. 1 WpÜG 
i. V. m. §§ 4 ff. der Verordnung über den Inhalt der Angebotsunterlage, die Gegen-
leistung bei Übernahmeangeboten und Pflichtangeboten und die Befreiung von der 
Verpflichtung zur Veröffentlichung und zur Abgabe eines Angebots (WpÜG-
Angebotsverordnung, "WpÜG-AngebotsVO") entsprechen. Er muss daher mindes-
tens dem gewichteten durchschnittlichen inländischen Börsenkurs der KUKA-Aktie 
während der letzten drei Monate vor dem Tag der Veröffentlichung der Entscheidung 
zur Abgabe des Übernahmeangebots entsprechen. Hat die Bieterin während der letz-
ten sechs Monate vor Veröffentlichung der Angebotsunterlage für den Erwerb von 
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KUKA-Aktien eine höhere Gegenleistung gewährt oder vereinbart, muss der Ange-
botspreis mindestens dem Wert dieser gewährten oder vereinbarten Gegenleistung 
entsprechen. 

Hierzu treffen der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft folgende Fest-
stellungen:  

(i) Der von der BaFin der Bieterin mitgeteilte dreimonatige gewichtete 
durchschnittliche inländische Börsenkurs zum Stichtag 17. Mai 2016 
(Tag vor der Veröffentlichung der Entscheidung zur Abgabe eines 
freiwilligen öffentlichen Übernahmeangebots der Bieterin) beträgt 
EUR 87,55. Somit übersteigt der Angebotspreis in Höhe 
von EUR 115,00 pro KUKA-Aktie diesen Betrag um EUR 27,45, d. h. 
um ca. 31,4 %. 

(ii) Nach § 4 WpÜG-AngebotsVO muss bei einem Übernahmeangebot die 
Gegenleistung mindestens dem Wert der höchsten von der Bieterin, ei-
ner mit ihr gemeinsam handelnden Person oder deren Tochterunter-
nehmen innerhalb der letzten sechs Monate vor der Veröffentlichung 
der Angebotsunterlage nach § 14 Abs. 2 Satz 1 WpÜG für den Erwerb 
von Aktien der Zielgesellschaft gewährten oder vereinbarten Gegen-
leistung entsprechen. 

Nach den Angaben in der Angebotsunterlage hat die Bieterin in dem 
Zeitraum von sechs Monaten vor dem 16. Juni 2016 insgesamt 
2.211.528 KUKA-Aktien erworben. Der höchste Kaufpreis, der in die-
sem Zeitraum von der Bieterin pro KUKA-Aktie gezahlt wurde, betrug 
nach Angabe der Bieterin in Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage 
EUR 90,00. Nach den Angaben in der Angebotsunterlage haben, mit 
Ausnahme der in Ziffer 6.5 der Angebotsunterlage aufgeführten Käufe, 
weder die Bieterin noch mit der Bieterin gemeinsam handelnde Perso-
nen noch deren Tochterunternehmen in dem Zeitraum von sechs Mo-
naten vor dem 16. Juni 2016 KUKA-Aktien erworben oder Vereinba-
rungen über den Erwerb von KUKA-Aktien geschlossen. 

Der Mindestangebotspreis für die KUKA-Aktien nach § 4 WpÜG-
AngebotsVO beträgt daher EUR 90,00. Der Angebotspreis in Höhe 
von EUR 115,00 je KUKA-Aktie übersteigt diesen Wert um 
EUR 25,00, d.h. um ca. 27,8 %. 

Nach Kenntnis des Vorstands und des Aufsichtsrats erfüllt die angebotene Gegenleis-
tung von EUR 115,00 je KUKA-Aktie somit die gesetzlichen Anforderungen. 
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Ergänzend weisen der Vorstand und der Aufsichtsrat auf § 31 Abs. 4 und 5 WpÜG 
hin: 

Erwerben die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterun-
ternehmen nach Veröffentlichung der Angebotsunterlage und vor der Veröffentli-
chung gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 WpÜG Aktien der Zielgesellschaft und wird 
hierfür wertmäßig eine höhere als die im Angebot genannte Gegenleistung gewährt 
oder vereinbart, erhöht sich die den Angebotsempfängern der jeweiligen Aktiengat-
tung geschuldete Gegenleistung wertmäßig um den Unterschiedsbetrag. 

Erwerben die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder deren Tochterun-
ternehmen innerhalb eines Jahrs nach der Veröffentlichung gemäß § 23 Abs. 1 Satz 1 
Nr. 2 WpÜG außerhalb der Börse Aktien der Zielgesellschaft und wird hierfür wert-
mäßig eine höhere als die im Angebot genannte Gegenleistung gewährt oder verein-
bart, ist die Bieterin gegenüber den Inhabern der Aktien, die das Angebot angenom-
men haben, zur Zahlung einer Geldleistung in Euro in Höhe des Unterschiedsbetrags 
verpflichtet. Dies gilt nicht für den Erwerb von Aktien im Zusammenhang mit einer 
gesetzlichen Verpflichtung zur Gewährung einer Abfindung an Aktionäre der Zielge-
sellschaft und für den Erwerb des Vermögens oder von Teilen des Vermögens der 
Zielgesellschaft durch Verschmelzung, Spaltung oder Vermögensübertragung. 

8.2 Verhältnis des Angebots zu historischen Börsenkursen 

Der Angebotspreis steht nach der Angebotsunterlage und ausweislich der Untersu-
chungen des Vorstands und des Aufsichtsrats zu historischen Börsenkursen in folgen-
dem Verhältnis: 

8.2.1 Der Schlusskurs am 17. Mai 2016 im elektronischen Handelssystem XE-
TRA®, dem letzten Handelstag vor der Bekanntmachung der Angebotsent-
scheidung, betrug EUR 84,41 (Quelle: Bloomberg). Der Angebotspreis enthält 
damit einen Aufschlag von EUR 30,59 (bzw. ca. 36,2 %) auf diesen Schluss-
kurs.  

8.2.2 Der Schlusskurs am 3. Februar 2016 im elektronischen Handelssystem XE-
TRA®, dem letzten unbeeinflussten Schlusskurs der KUKA-Aktie vor Veröf-
fentlichung der Mitteilung, dass Midea 10,22 % der KUKA-Aktien hält, be-
trug EUR 72,05. Der Angebotspreis enthält damit einen Aufschlag von 
EUR 42,95 (bzw. ca. 59,6 %) auf diesen Schlusskurs.  

8.2.3 Der volumengewichtete durchschnittliche inländische Börsenkurs der KUKA-
Aktien für den Einmonatszeitraum bis zum 17. Mai 2016 betrug EUR 88,47 
(Quelle: Bloomberg). Der Angebotspreis enthält damit einen Aufschlag von 
EUR 26,53 (bzw. ca. 30,0 %) auf diesen durchschnittlichen Börsenkurs. 
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8.2.4 Der in Ziffer 8.1 (i) aufgeführte gewichtete durchschnittliche inländische Bör-
senkurs der KUKA-Aktien für den Dreimonatszeitraum bis zum 17. Mai 2106 
betrug EUR 87,55 (Quelle: Angebotsunterlage, BaFin). Der Angebotspreis 
enthält damit, wie dargelegt, einen Aufschlag von EUR 27,45 (bzw. ca. 
31,4 %) auf diesen Börsenkurs. 

8.2.5 Der volumengewichtete durchschnittliche inländische Börsenkurs der KUKA-
Aktien für den Sechsmonatszeitraum bis zum 17. Mai 2016 betrug EUR 81,54 
(Quelle: Bloomberg). Der Angebotspreis enthält damit einen Aufschlag von 
EUR 33,46 (bzw. ca. 41,0 %) auf diesen Börsenkurs.  

8.2.6 Der volumengewichtete durchschnittliche inländische Börsenkurs der KUKA-
Aktien für den Zwölfmonatszeitraum bis zum 17. Mai 2016 betrug EUR 76,01 
(Quelle: Bloomberg). Der Angebotspreis enthält damit einen Aufschlag von 
EUR 38,99 (bzw. ca. 51,3 %) auf diesen Börsenkurs. 

8.2.7 Der höchste Schlusskurs der KUKA-Aktie im elektronischen Handelssystem 
XETRA® in dem Zwölfmonatszeitraum vor dem 17. Mai 2016 betrug 
EUR 94,53. Der Angebotspreis enthält somit einen Aufschlag von EUR 20,47 
(bzw. ca. 21,7 %) auf diesen Schlusskurs.  

Insgesamt stellt der Angebotspreis einen erheblichen Aufschlag gegenüber den histo-
rischen Börsenkursen der KUKA-Aktien vor der Bekanntmachung der Angebotsent-
scheidung dar.  

8.3 Verhältnis des Angebots zu Kurszielen von Aktienanalysten 

Der Angebotspreis übersteigt zudem die von Aktienanalysten am 17. Mai 2016, dem 
letzten Börsenhandelstag vor Veröffentlichung der Absicht zur Abgabe eines Über-
nahmeangebots durch die Bieterin, ausgegebenen Kursziele für die KUKA-Aktie. 

Quelle  Kursziel (EUR) 

AlphaValue 80,10 

Baader-Helvea 81,00 

Bankhaus Lampe 60,00 

Bankhaus Metzler 66,00 

Barclays 80,00 

Berenberg 90,00 

BHF-Bank 73,00 

Canaccord Genuity 85,00 

Citi 90,00 

Commerzbank 77,00 

Deutsche Bank 58,00 

DZ Bank AG 67,00 

Equinet (ESN) 73,00 

Hauck & Aufhäuser 72,00 
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HSBC 62,00 

Independent Research  79,00 

Jefferies 65,00 

Kepler Cheuvreux 80,90 

Landesbank Baden-Württemberg 71,00 

M.M. Warburg  64,00 

Macquarie 110,00 

MainFirst Bank AG 70,00 

Montega  80,00 

Morgan Stanley 73,50 

Nord/LB 70,00 

Oddo & Cie 90,00 

Societe Generale 103,00 

UBS 92,00 

 

Aus den aufgeführten Kurszielen ergibt sich ein durchschnittliches Kursziel von 
EUR 77,23. Der Angebotspreis enthält somit einen Aufschlag im Vergleich zu diesem 
durchschnittlichen Kursziel von EUR 37,77 bzw. 48,9 %. 

8.4 Bewertung auf Basis von Multiplikatoren 

Die Gesellschaft prognostiziert derzeit für das Geschäftsjahr 2016 einen Umsatz von 
mehr als EUR 3 Mrd. und eine EBIT-Marge, gemäß der Definition der Gesellschaft 
vor Amortisierung, von mehr als 5,5%, woraus sich ein EBIT von mindestens EUR 
165 Mio. errechnet. Zum 24. Juni 2016 beträgt das von Analysten im Mittel erwartete 
EBIT für die Gesellschaft EUR 179 Mio. (Quelle: IBES) und liegt somit über den 
oben genannten EUR 165 Mio.  

Für die Berechnung des aus Sicht der Gesellschaft wichtigen Bewertungsmultiplika-
tors Unternehmenswert ("Enterprise Value" oder "EV")/EBIT auf Grundlage des 
Angebotspreises muss zusätzlich der sich auf der Basis der Gegenleistung implizit er-
gebende Unternehmenswert errechnet werden. Der Unternehmenswert errechnet sich 
aus dem Wert des Eigenkapitals gemäß der Gegenleistung des Angebots je Aktie 
(EUR 115,00) und der Anzahl ausstehender Aktien (39,8 Mio.) zuzüglich der Netto-
position der Finanzverbindlichkeiten und liquiden Mittel (EUR -188 Mio.), zuzüglich 
Pensionsverpflichtungen (EUR 124 Mio.) und Minderheitsanteile (EUR -1 Mio.), wo-
bei sich alle Angaben zu Bilanzpositionen auf die letzten veröffentlichen Finanzin-
formation der Gesellschaft im Geschäftsbericht zum 31. März 2016 beziehen. Vor-
stand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass es auch hiervon abweichende Berech-
nungen des Unternehmenswerts geben kann, und dass es andere relevante Multiplika-
toren gibt, die für eine Bewertung der Gesellschaft herangezogen werden können. 

Auf der Basis eines EBIT von EUR 165 Mio. ergibt sich auf Grundlage des Ange-
botspreises ein EV/EBIT-Multiplikator von 27,3x, auf der Basis eines EBIT von EUR 
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179 Mio. ein EV/EBIT-Multiplikator von 25,3x. Diese Multiplikatoren übersteigen 
deutlich die historisch bei KUKA errechneten EV/EBIT-Multiplikatoren, die im 
Durchschnitt 15,4x über die vergangenen zwölf Monate, 12,4x über die letzten drei 
Jahre und 10,9x über die letzten fünf Jahre betrugen (Quelle für alle historischen Mul-
tiplikatoren: Bloomberg, CapitalIQ, IBES). Die historischen Multiplikatoren errech-
nen sich aus den Durchschnittswerten an allen Handelstagen während des jeweiligen 
Zeitraums, wobei für jeden Handelstag auf Basis des Schlusskurses und der zu diesem 
Zeitpunkt letzten öffentlich verfügbaren Bilanzinformationen der Gesellschaft ein Un-
ternehmenswert berechnet wird, der jeweils ins Verhältnis zu dem Durchschnitt der 
Analystenerwartungen für das EBIT für den Zeitraum der kommenden zwölf Monate 
gesetzt wird.  

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass es unterschiedliche Quellen und 
Berechnungsmethoden für historische Multiplikatoren gibt, sodass auch von den vor-
genannten abweichende Werte ermittelt werden könnten. Zudem werden in diesem 
Absatz Bewertungsmultiplikatoren für das Finanzjahr 2016, welches in etwas mehr 
als sechs Monaten endet, mit historischen Bewertungsmultiplikatoren verglichen, die 
ein EBIT für die jeweils kommenden zwölf Monate unterstellen.  

8.5 Fairness Opinions 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat haben Commerzbank AG, Frankfurt am Main, 
("Commerzbank") am 18. Juni 2016, Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main, 
("Deutsche Bank") am 21. Juni 2016, Goldman Sachs AG, Frankfurt am Main, 
("Goldman Sachs") am 21. Juni 2016 sowie Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG, 
Hamburg ("Berenberg") am 17. Juni 2016 damit beauftragt, zur Angemessenheit der 
angebotenen Gegenleistung aus finanzieller Sicht für die KUKA-Aktionäre (mit Aus-
nahme der Bieterin und der mit ihr verbundenen Unternehmen) schriftlich Stellung zu 
nehmen. Commerzbank hat am 21. Juni 2016 eine Fairness Opinion vorgelegt 
("Commerzbank Fairness Opinion"), Deutsche Bank hat am 24. Juni 2016 eine 
Fairness Opinion vorgelegt ("DB Fairness Opinion"), Goldman Sachs hat am 
25. Juni 2016 eine Fairness Opinion vorgelegt ("GS Fairness Opinion") und Beren-
berg hat am 22. Juni 2016 eine Fairness Opinion vorgelegt ("Berenberg Fairness 
Opinion" und zusammen mit der Commerzbank Fairness Opinion, der DB Fairness 
Opinion und der GS Fairness Opinion, die "Fairness Opinions"). Commerzbank, 
Deutsche Bank, Goldman Sachs und Berenberg kommen jeweils zu dem Ergebnis, 
dass die angebotene Gegenleistung von EUR 115,00 pro Aktie, zum Datum der jewei-
ligen Fairness Opinion und vorbehaltlich der Einschränkungen und Annahmen, denen 
diese Fairness Opinions zum Zeitpunkt ihrer Abgabe unterliegen, aus finanzieller 
Sicht für die KUKA-Aktionäre (mit Ausnahme der Bieterin und der mit ihr verbunde-
nen Unternehmen) angemessen ist. Der Vorstand und der Aufsichtsrat weisen darauf 
hin, dass sie weder Commerzbank, Deutscher Bank, Goldman Sachs noch Berenberg 
Vorgaben hinsichtlich der Erstellung oder des Ergebnisses der Fairness Opinion ge-
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macht haben. Die Fairness Opinions sind dieser Stellungnahme als Anlage 8.5 beige-
fügt.  

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdrücklich darauf hin, dass die Fairness Opinions 
ausschließlich zur Information und Unterstützung von Vorstand und Aufsichtsrat im 
Zusammenhang mit der Beurteilung der finanziellen Angemessenheit der Gegenleis-
tung abgegeben wurden, und dass andere Personen sich nicht darauf verlassen sollten. 
Die Fairness Opinions richten sich weder an Dritte (einschließlich der KUKA-
Aktionäre), noch sind sie zum Schutz Dritter bestimmt. Zwischen Commerzbank, 
Deutscher Bank, Goldman Sachs bzw. Berenberg und Dritten, die diese Fairness O-
pinions lesen, kommt keine vertragliche Beziehung in diesem Zusammenhang zustan-
de. Nach dem Inhalt der jeweiligen Fairness Opinions ist die Herleitung von Rechten 
oder Pflichten Dritter aus diesen Fairness Opinions stark eingeschränkt oder ausge-
schlossen. Die Entscheidung über die Ablehnung oder Annahme des Angebots müs-
sen die KUKA-Aktionäre nach ihren individuellen Verhältnissen treffen. Die Fairness 
Opinions stellen insoweit keine Empfehlungen dar. Vorstand und Aufsichtsrat ver-
weisen insoweit des Weiteren auf den Inhalt der als Anlage 8.5 beigefügten Fairness 
Opinions. 

Im Rahmen ihrer Beurteilung der Angemessenheit der Angebotsgegenleistung aus fi-
nanzieller Sicht haben Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Berenberg 
jeweils eine Reihe finanzieller Untersuchungen vorgenommen, um Vorstand bzw. 
Aufsichtsrat eine tragfähige Grundlage für eine Einschätzung der Angemessenheit der 
Angebotsgegenleistung aus finanzieller Sicht zu verschaffen. Die Vorgehensweise ist 
in den in Anlage 8.5 beigefügten Fairness Opinions beschrieben. Insbesondere haben 
Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Berenberg keine unabhängige 
Bewertung oder Begutachtung der Aktiva und Passiva der Zielgesellschaft oder ihrer 
Tochtergesellschaften durchgeführt und haben sich ohne unabhängige Prüfung auf die 
Richtigkeit und Vollständigkeit der übermittelten Informationen und auf die Zusiche-
rung des Managements der Zielgesellschaft verlassen, dass diesem keine Tatsachen 
oder Umstände bekannt sind, die dazu führen könnten, dass diese Informationen in 
wesentlicher Hinsicht unrichtig oder irreführend sind. 

Die Analysen von Commerzbank, Deutscher Bank, Goldman Sachs und Berenberg 
basieren unter anderem auf der Angebotsunterlage und anderen öffentlich zugängli-
chen oder von KUKA zur Verfügung gestellten Informationen, sowie Gesprächen mit 
Mitgliedern des oberen Managements von KUKA.  

Die Fairness Opinions unterliegen bestimmten dort jeweils näher ausgeführten An-
nahmen und Vorbehalten. Zum Verständnis der diesen Fairness Opinions zugrunde 
liegenden Untersuchungen und ihres Ergebnisses ist die vollständige Lektüre der 
Fairness Opinions erforderlich. Den Fairness Opinions liegen insbesondere die wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen und Marktverhältnisse zum jeweiligen Zeitpunkt 
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der Abgabe der Fairness Opinions und die Commerzbank, Deutscher Bank, Goldman 
Sachs und Berenberg zu dem betreffenden Zeitpunkt vorliegenden Informationen zu-
grunde. Nach dem betreffenden Zeitpunkt eintretende Ereignisse können Auswirkun-
gen auf die bei den Vorbereitungen der Fairness Opinions getroffenen Annahmen und 
deren Ergebnisse haben. Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Beren-
berg sind nicht dazu verpflichtet, ihre Fairness Opinions im Hinblick auf Ereignisse 
nach dem Zeitpunkt der Abgabe der Fairness Opinions zu aktualisieren oder die Fair-
ness Opinions erneut zu bestätigen. 

Die Fairness Opinions sind keine Wertgutachten, wie sie typischerweise von Wirt-
schaftsprüfern erstellt werden. Die Fairness Opinions folgen dementsprechend auch 
nicht den Standards für solche Gutachten, wie sie vom Institut der Wirtschaftsprüfer 
in Deutschland e.V. ("IDW") festgelegt werden (für die Unternehmensbewertung 
nach IDW S 1; für die Erstellung von Fairness/Inadequacy Opinions nach IDW S 8). 
Eine Fairness Opinion der von Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und 
Berenberg abgegebenen Art unterscheidet sich in wichtigen Gesichtspunkten von ei-
ner Unternehmensbewertung durch einen Wirtschaftsprüfer. 

Ferner haben Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Berenberg keine 
Einschätzung dazu abgegeben, ob die Bedingungen des Angebots mit den Anforde-
rungen des WpÜG übereinstimmen oder sonstigen rechtlichen Anforderungen genü-
gen. 

Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Berenberg erhalten von der Ziel-
gesellschaft für ihre Tätigkeit als mit der Abgabe einer Stellungnahme zur Bewertung 
der angebotenen Gegenleistung aus finanzieller Sicht beauftragte Finanzberater des 
Vorstands und des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft im Zusammenhang mit dem An-
gebot eine marktübliche Vergütung, welche nach Abgabe der Fairness Opinions oder 
nach Abwicklung oder Scheitern des Übernahmeangebots oder bei Abstandnahme 
hiervon fällig werden. Zudem hat sich die Zielgesellschaft dazu verpflichtet, bestimm-
te Aufwendungen zu erstatten und Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs 
und Berenberg von bestimmten Haftungsrisiken im Zusammenhang mit der Über-
nahme dieser Mandate freizustellen. Die Vergütungen von Deutsche Bank und Gold-
man Sachs sind teilweise und unter bestimmten Bedingungen vom Erfolg der mögli-
chen Übernahme abhängig. Es wird darauf hingewiesen, dass Commerzbank, Deut-
sche Bank, Goldman Sachs und Berenberg und die mit ihnen jeweils verbundenen 
Unternehmen – wie in den Fairness Opinions dargestellt – möglicherweise in der 
Vergangenheit, gegenwärtig oder in Zukunft Beziehungen mit KUKA, der Bieterin, 
oder den mit diesen verbundenen Gesellschaften unterhalten haben, unterhalten oder 
unterhalten werden, für die Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Be-
renberg möglicherweise eine Vergütung erhalten haben oder künftig erhalten werden. 
Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Berenberg und/oder die mit 
ihnen jeweils verbundenen Unternehmen sind zudem in den Bereichen Wertpapier-
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verkauf und Wertpapierhandel, Beratung und Underwriting, Finanzierung, Principal 
Investing, Research, Vermögensverwaltung und/oder sonstige Finanzgeschäfte und -
dienstleistungen tätig, was dazu führen kann, dass sie möglicherweise für eigene oder 
fremde Rechnung Wertpapiere jeglicher Art von KUKA, der Bieterin, den mit diesen 
verbundenen Unternehmen sowie anderen Personen und Unternehmen erwerben, hal-
ten oder veräußern. Die in dieser Funktion möglicherweise erhaltenen Informationen 
oder Daten haben Commerzbank, Deutsche Bank, Goldman Sachs und Berenberg in 
ihrer Funktion als Berater der Zielgesellschaft in Bezug auf das Angebot und für die 
Abgabe der Fairness Opinions jeweils weder verwendet noch berücksichtigt. 

8.6 Bewertung des Angebots durch Vorstand und Aufsichtsrat 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat von KUKA haben sich eingehend mit der Ange-
messenheit der durch die Bieterin angebotenen Gegenleistung befasst und diese sorg-
fältig und intensiv analysiert und bewertet. In diesem Zusammenhang haben sie sich 
insbesondere auch mit den Fairness Opinions befasst, diese einer umfassenden Plau-
sibilitätsprüfung unterzogen und kritisch gewürdigt.  

Auf der Grundlage ihrer eigenen Analysen und Bewertungen und der kritischen Wür-
digung der Fairness Opinions kommen Vorstand und Aufsichtsrat zur Bewertung, 
dass der Angebotspreis in Höhe von EUR 115,00 je KUKA-Aktie fair und angemes-
sen ist. 

9. VORAUSSICHTLICHE FOLGEN EINES ERFOLGREICHEN ANGEBOTS 

9.1 Aussagen der Angebotsunterlage und der Investorenvereinbarung zu den von der Bie-
terin verfolgten Zielen und voraussichtliche Folgen für die Zielgesellschaft 

Die im Folgenden dargestellten Absichten und Ziele der Bieterin basieren ausschließ-
lich auf ihren Aussagen in der Angebotsunterlage und den Vereinbarungen in der In-
vestorenvereinbarung. Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft weisen 
noch einmal darauf hin, dass sie nicht in der Lage sind, die von der Bieterin geäußer-
ten Absichten und Ziele zu verifizieren oder ihre Umsetzung zu gewährleisten. 

Mit Ausnahme dieser beschriebenen Absichten haben weder die Bieterin noch andere 
Gesellschaften der Midea-Gruppe zum Zeitpunkt der Veröffentlichung dieser Stel-
lungnahme im Zusammenhang mit dem Angebot Absichten erklärt, die Auswirkun-
gen auf den Sitz oder die Standorte wesentlicher Unternehmensteile der Bieterin oder 
anderer Gesellschaften des Konzerns, die Geschäftstätigkeit, die Verwendung des 
Vermögens, etwaige Arbeitnehmer und deren Vertretungen, deren Beschäftigungsbe-
dingungen oder die Mitglieder der Geschäftsführung oder des Aufsichtsrats der Biete-
rin oder anderer Gesellschaften des Konzerns haben. 

9.1.1 Ziele der Bieterin  
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Ausweislich Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage ist Midea vom künftigen Erfolg 
von KUKA überzeugt. Dabei ist Midea der Ansicht, dass eine engere Zusam-
menarbeit mit Midea in Form einer höheren Beteiligung von Midea das 
Wachstum von KUKA noch weiter beschleunigen wird. 

Nach Angaben der Bieterin in Ziffer 8.1 der Angebotsunterlage hat Midea 
strategische Maßnahmen identifiziert, die es KUKA ermöglichen sollten, das 
ambitionierte Umsatzziel von EUR 4,0-4,5 Mrd. bis 2020, davon EUR 1,0 
Mrd. in China, zu übertreffen. Diese Maßnahmen beinhalten unter anderem (i) 
eine Erweiterung des Produktangebots von KUKA, um das Marktpotenzial für 
Robotik in China zu bedienen, (ii) Unterstützung von KUKA durch Midea in 
der Liefer- und Vertriebskette für Fertigungsinitiativen in China, (iii) Förde-
rung der Kooperation von KUKA und Midea im Logistikbereich, und (iv) 
Nutzung von Mideas Kenntnis der Kundenbedürfnisse, um die Servicerobotik 
als weitere Säule der Geschäftstätigkeit von KUKA zu etablieren. 

9.1.2 Auswirkungen auf KUKA und ihre Tochtergesellschaften 

(a) Geschäftsstrategie 

Ausweislich Ziffer 9 der Angebotsunterlage erkennen Midea und die 
Bieterin an, dass KUKA eine erfolgreiche Geschäftsstrategie verfolgt, 
und die Bieterin ist ausweislich der Investorenvereinbarung bereit, 
KUKA bei der Umsetzung dieser Strategie zu unterstützen. Die Trans-
aktion soll Midea und KUKA in die Lage versetzen, in bestimmten Be-
reichen eine strategische Kooperation einzugehen, beispielsweise in 
dem für KUKA neuen Bereichen der Consumer Robotics. Gleichzeitig 
soll KUKA aufgrund der komplementären Unternehmensstrategien ei-
genständig bleiben.  

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung sind die Bieterin und Midea bereit, 
KUKA bei der Umsetzung der bisherigen Geschäftsstrategie zu unter-
stützen. Ausweisliche Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter 
konkretisiert in der Investorenvereinbarung, sind Midea und die Biete-
rin bereit, die Marktstellung von KUKA in Robotik, Automatisierung 
und Logistik aufgrund der Erfahrung von Midea als führender Anbiete-
rin von Haushaltsgeräten zu stärken und KUKA bei der Nutzung künf-
tiger Marktchancen zu unterstützen. 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung sind Midea und die Bieterin bereit, mit 
KUKA bei der Entwicklung neuer Produktlinien, wie Heim- und Ser-
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vicerobotikanwendungen, zusammenzuarbeiten. Ausweislich Ziffer 9.1 
der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der Investorenver-
einbarung sind Midea und die Bieterin ferner bereit, die Wachs-
tumsstrategie von KUKA entlang der gesamten Wertschöpfungskette 
zu unterstützen und vor allem die Mitarbeiterzahlen im F&E-Bereich 
sowie die bestehenden F&E-Standorte auszubauen. 

Wie ebenfalls in Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage ausgeführt und in 
der Investorenvereinbarung weiter konkretisiert, sind Midea und die 
Bieterin bereit, die strategischen Wachstumsprojekte von KUKA zu 
unterstützen, unter anderem in den folgenden Bereichen: (i) Auswei-
tung des Geschäfts in China, einschließlich Unterstützung in den Be-
reichen Absatz/Marktzugang sowie administrativer Unterstützung; (ii) 
Digitalisierung der robotergestützten Automatisierung (Industrie 4.0); 
(iii) Nutzung von Mideas Kenntnis der Kundenbedürfnisse, um die 
Servicerobotik als weitere Säule der Geschäftstätigkeit von KUKA zu 
etablieren; und (iv) Weiterentwicklung von Swisslog zu einem welt-
weiten Anbieter komplexer Logistiklösungen (d.h. Swisslog Logistik 
und Healthcare). 

Ausweislich der Investorenvereinbarung erkennen Midea und die Bie-
terin an, dass die Partnerschaft von KUKA (oder eines Mitglieds der 
KUKA-Gruppe) mit Dritten, insbesondere in Europa, den USA und 
China, für die künftige Expansion der KUKA-Gruppe (insbesondere in 
den Bereichen "Industrie 4.0" und "IoT") von Bedeutung sein wird. 
Midea wird bestehende Partnerschaften und das Eingehen neuer Part-
nerschaften fördern. Ausweislich der Investorenvereinbarung werden 
Midea und die Bieterin die geschäftliche Zusammenarbeit mit der 
KUKA-Gruppe intensivieren und KUKA den Status als bevorzugter 
und strategischer Partner in den Geschäftsfeldern der KUKA-Gruppe 
einräumen. 

Ausweislich Ziffer 9.6 der Angebotsunterlage beabsichtigen Midea 
und die Bieterin keine Änderungen des satzungsgemäßen Unterneh-
mensgegenstands von KUKA oder von Tochtergesellschaften von 
KUKA und beabsichtigen auch nicht, nach Vollzug der Transaktion 
einen Verkauf oder eine sonstige Veräußerung des gesamten Geschäfts 
oder wesentlicher Geschäftsfelder von KUKA oder eine Beschrän-
kung, Aufgabe oder Veräußerung der gegenwärtigen Geschäftstätig-
keit, Geschäftsfelder, Gesellschaften oder Geschäftsbereiche von  
KUKA oder ihrer Tochtergesellschaften oder wesentlicher Teile davon 
einzuleiten. 
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(b) Finanzierung 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung sind Midea und die Bieterin entschlos-
sen, die derzeitige und künftige organische und externe Wachs-
tumsstrategie von KUKA zu unterstützen, unter anderem finanziell, 
und beabsichtigen, Entscheidungen von KUKA über erforderliche In-
vestitionen für die Aufrechterhaltung der weltweiten Standorte der 
KUKA-Gruppe mitzutragen. Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsun-
terlage und weiter konkretisiert durch die Investorenvereinbarung er-
kennen Midea und die Bieterin an, dass KUKA entsprechend ihrer 
Wachstumsstrategie, Bedürfnisse und Geschäftschancen stets ausrei-
chend genehmigtes Kapital und bedingtes Kapital vorhalten sollte.   

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung wird die Finanzierung von KUKA voll-
ständig unabhängig von Midea und der Bieterin bleiben und Midea und 
die Bieterin streben nicht an, die gegenwärtige eigenständige Finanzie-
rungsstrategie von KUKA zu ändern. Ausweislich Ziffer 9.1 der An-
gebotsunterlage beabsichtigen Midea und die Bieterin, KUKA dabei zu 
unterstützen, das externe Rating von Standard & Poor's Financial Ser-
vices und Moody's Investors Service zu halten. 

Ausweislich der Investorenvereinbarung schätzen Midea und die Bie-
terin die bestehende Dividendenpraxis von KUKA und erwarten insbe-
sondere nicht, dass KUKA Sonderdividenden ausschütten wird. 

(c) Aktionärsstruktur 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung begrüßen Midea und die Bieterin eine 
breit diversifizierte Aktionärsbasis mit bedeutendem Streubesitz neben 
den anderen derzeitigen deutschen Großaktionären und sind der Über-
zeugung, dass das fortgesetzte Engagement aller Aktionäre für die ge-
samte KUKA-Gruppe von Vorteil ist.  

(d) Marken, gewerbliche Schutzrechte und Kunden/Lieferanten von  
KUKA 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung sind Midea und die Bieterin vom Wert 
der Marken der KUKA-Gruppe und insbesondere von "KUKA" als 
Marke auf Produkten der KUKA-Gruppe überzeugt. Ausweislich Zif-
fer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der Investo-
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renvereinbarung verpflichten sich Midea und die Bieterin, KUKA oder 
ein Mitglied der KUKA-Gruppe nicht zu veranlassen, nach Vollzug 
der Transaktion ihren Firmennamen zu ändern. Ausweislich Ziffer 9.1 
der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der Investorenver-
einbarung werden Midea und die Bieterin die Marken der KUKA-
Gruppe als eigenständige Marken (auch als Marke auf Produkten der 
KUKA-Gruppe) beibehalten und die KUKA-Gruppe beim weiteren 
Ausbau ihrer Markenbekanntheit unterstützen. 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung werden Midea und die Bieterin die ge-
werblichen Schutzrechte von KUKA und aller Mitglieder der KUKA-
Gruppe (zusammen "KUKA-Schutzrechte") und deren F&E-
Verpflichtungen vollumfänglich respektieren. Midea und die Bieterin 
erkennen an, dass die KUKA-Schutzrechte bei der KUKA-Gruppe 
verbleiben (und von ihr genutzt werden). 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung sind Midea und die Bieterin bereit, die 
KUKA-Gruppe dabei zu unterstützen, ihr führendes Know-how in den 
Bereichen Robotik, Automatisierung und Logistik (einschließlich 
Healthcare) beizubehalten und weiter auszubauen sowie Technologien 
der nächsten Generation in den Bereichen Software, IoT, Co-Bots und 
Robotik für erweiterte und völlig neue Anwendungsbereiche zu entwi-
ckeln. 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung erkennen Midea und die Bieterin die 
hervorragenden Beziehungen mit erstklassigen Kunden und Lieferan-
ten an, die die KUKA-Gruppe aufgebaut hat und die darin zum Aus-
druck kommen, dass diese Kunden und Lieferanten der KUKA-Gruppe 
ihr wertvolles geistiges Eigentum und Know-how und ihre Daten (zu-
sammen "Geschäftspartner-Informationen") anvertrauen. Midea und 
die Bieterin sind der Ansicht, dass diese Kunden- und Lieferantenbe-
ziehungen für den anhaltenden Erfolg der KUKA-Gruppe von ent-
scheidender Bedeutung sind, und erkennen die Sensibilität der Ge-
schäftspartner-Informationen, insbesondere im Kontext Industrie 4.0 / 
IoT, voll und ganz an. Daher werden Midea und die Bieterin ausweis-
lich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der 
Investorenvereinbarung KUKA nicht veranlassen, Midea Zugang zu 
Geschäftspartner-Informationen zu verschaffen. Midea und die Biete-
rin sind bereit, diesbezüglich eine Abschirmungsvereinbarung abzu-
schließen, deren wesentliche Bestimmungen in einer Anlage der Inves-
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torenvereinbarung aufgeführt sind und gemäß der diese Geschäfts-
partner-Informationen ausschließlich in europäischen Datenzentren ge-
speichert und durch Maßnahmen geschützt werden, die die KUKA-
Gruppe und die Kunden bzw. Lieferanten für angemessen halten. 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage haben Midea und die 
Bieterin im Übrigen keine Absichten bezüglich der künftigen Ge-
schäftsaktivitäten von KUKA, der Verwendung ihres Vermögens oder 
der Begründung künftiger Verpflichtungen. 

(e) Sitz von KUKA und Standorte wesentlicher Unternehmensteile 

Ausweislich Ziffer 9.5 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung verpflichten sich Midea und die Biete-
rin, KUKA und ihre in Augsburg ansässigen Tochtergesellschaften 
nicht zu veranlassen, ihren Satzungssitz und ihre jeweilige Zentrale 
von Augsburg, Deutschland, zu verlegen. Ferner verpflichten sich Mi-
dea und die Bieterin in der Investorenvereinbarung, KUKA nicht zu 
veranlassen, ihr Forschungs- und Entwicklungszentrum und ihre Pro-
duktion von Augsburg, Deutschland, zu verlegen. 

Ausweislich Ziffer 9.5 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der der Investorenvereinbarung verpflichten sich Midea und die Bie-
terin, KUKA nicht zu veranlassen, (i) Standorte der KUKA-Gruppe zu 
verlegen oder zu schließen und (ii) den derzeitigen Status der beste-
henden KUKA-Standorte zu ändern. 

(f) Abschluss von Unternehmensverträgen 

Ausweislich Ziffer 9 und Ziffer 9.6 der Angebotsunterlage und weiter 
konkretisiert in der Investorenvereinbarung streben Midea und die Bie-
terin nicht an, einen Beherrschungsvertrag oder sonstigen Unterneh-
mensvertrag im Sinne von § 291 ff. AktG abzuschließen.  

(g) Umwandlungsmaßnahmen 

Ausweislich Ziffer 9.6 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung verpflichten sich Midea und die Biete-
rin, KUKA nicht zu veranlassen, nach Vollzug der Transaktion eine 
der folgenden Maßnahmen einzuleiten: 

 eine Verschmelzung, Ausgliederung oder ähnliche Form der ge-
sellschaftsrechtlichen Umstrukturierung nach dem Umwandlungs-
gesetz; 
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 Änderungen des satzungsgemäßen Unternehmensgegenstands von 
KUKA oder von Tochtergesellschaften der KUKA;  

 einen Verkauf oder eine sonstige Veräußerung des gesamten Ge-
schäfts oder aller wesentlichen Geschäftsfelder oder eines wesent-
lichen Teils des Geschäfts von KUKA. 

Nach der Investorenvereinbarung verpflichten sich Midea und die Bie-
terin zudem, KUKA nicht zu veranlassen, (i) Maßnahmen zu ergreifen, 
durch die das unveränderte Fortbestehen der KUKA-Gruppe als "One 
KUKA" beeinträchtigt wird, oder (ii) die Geschäftsstrategie "One 
KUKA" anderweitig aufzugeben. 

(h) Squeeze-out 

Ausweislich Ziffer 9.1 und Ziffer 9.6 der Angebotsunterlage und wei-
ter konkretisiert in der Investorenvereinbarung streben Midea und die 
Bieterin nicht an, nach Vollzug der Transaktion einen Squeeze-out ge-
genüber den verbleibenden Minderheitsaktionären von KUKA einzu-
leiten. 

(i) Börsennotierung 

Ausweislich Ziffer 9.1 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert 
in der Investorenvereinbarung streben Midea und die Bieterin nicht an, 
die Aufhebung der Zulassung von KUKA zum Regulierten Markt der 
Frankfurter Wertpapierbörse (Prime Standard) oder der Börse Mün-
chen zu bewirken. Nach der Investorenvereinbarung erkennen Midea 
und die Bieterin zudem an, dass ein bedeutender Streubesitz für eine 
Einbeziehung in den MDAX wesentlich ist. 

9.1.3 Auswirkungen auf die Organe der Gesellschaft 

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der 
Investorenvereinbarung streben Midea und die Bieterin an, dass der Vorstand 
und das Management Team in seiner derzeitigen Zusammensetzung KUKA 
auch weiterhin führen, da sie für den zukünftigen Erfolg der KUKA von ent-
scheidender Bedeutung sind. Daher beabsichtigen Midea und die Bieterin 
nicht, eine Änderung der Zusammensetzung des Vorstands zu bewirken, zu 
unterstützen oder zu initiieren. Über eine etwaige Erweiterung des Vorstands 
wird vom Aufsichtsrat unter Berücksichtigung der Rechtspositionen der der-
zeitigen Vorstandsmitglieder entschieden werden. 



 - 51 -  

 

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der 
Investorenvereinbarung wird der Vorstand von KUKA die Geschäfte von 
KUKA auch weiterhin entsprechend den geltenden Rechtsvorschriften sowie 
der vom Vorstand gegenwärtig umgesetzten bzw. künftig entwickelten Ge-
schäftsstrategie eigenständig führen. 

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage und bestätigt in der Investoren-
vereinbarung erkennen Midea und die Bieterin an, dass sie dem Vorstand oder 
seinen Mitgliedern gegenüber nicht weisungsberechtigt sind und dass weder 
der Vorstand noch seine Mitglieder verpflichtet sind, auf Veranlassung von 
Midea – ob in Form einer Bitte, Aufforderung oder Weisung – Rechtsgeschäf-
te vorzunehmen oder zu unterlassen. 

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage und konkretisiert in der Investo-
renvereinbarung, soll der Aufsichtsrat von KUKA im Einklang mit den derzeit 
geltenden gesetzlichen Vorschriften auch weiterhin aus zwölf Mitgliedern 
(sechs von den Anteilseignern und sechs von den Arbeitnehmern gewählten 
Mitgliedern) bestehen. Midea und die Bieterin beabsichtigen keine Änderung 
der Größe des Aufsichtsrats. Ausweislich der Investorenvereinbarung erken-
nen Midea und die Bieterin die Regeln des deutschen Mitbestimmungsgeset-
zes an und legen für den Erfolg der Gesellschaft Wert auf die Stabilität bei der 
Zusammensetzung und die Kontinuität der Arbeit des Aufsichtsrats. Dies 
schließt die Funktion des Aufsichtsratsvorsitzenden ein. 

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage beabsichtigen Midea und die 
Bieterin im Aufsichtsrat in einer Weise vertreten zu sein, die ihre Beteiligung 
nach Vollzug des Angebots in angemessener Weise widerspiegelt. 

Ausweislich Ziffer 9.3 der Angebotsunterlage und konkretisiert in der Investo-
renvereinbarung erkennen Midea und die Bieterin an, dass dem Aufsichtsrat 
eine angemessene Anzahl unabhängiger Mitglieder angehören soll (wie vom 
Deutschen Corporate Governance Kodex empfohlen). Midea und die Bieterin 
sind ausweislich der Investorenvereinbarung davon überzeugt, dass KUKA 
von unabhängigen Mitgliedern mit Sachkenntnis auf einer Vielzahl von Ge-
bieten, die für KUKA relevant sind (unter anderem Wissenschaft, Technolo-
gie, OEM, Logistik, Fertigung und Industrie 4.0 etc.), profitieren wird. 

9.1.4 Voraussichtliche Folgen für die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen 

Ausweislich Ziffer 9.4 der Angebotsunterlage und der Investorenvereinbarung 
erkennen Midea und die Bieterin an, dass die engagierten Mitarbeiter von 
KUKA und ihrer Tochtergesellschaften die Grundlage für den gegenwärtigen 
und zukünftigen Erfolg von KUKA darstellen und sehen die Transaktion aus-
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drücklich als Wachstumsmöglichkeit für die Arbeitnehmer sowie andere Inte-
ressensgruppen von KUKA und nicht als einen Erwerb, der auf Kostensen-
kungen zum Nachteil der Arbeitnehmer von KUKA abzielt. Midea und die 
Bieterin erkennen an, dass der Erfolg der Transaktion und insbesondere der 
anhaltende Erfolg von KUKA von den Leistungen der Arbeitnehmer von 
KUKA und deren Innovationspotenzial abhängt. Beides stützt sich vornehm-
lich auf die Kompetenz und das Engagement der Arbeitnehmer von KUKA. 

Ausweislich Ziffer 9.4 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der 
Investorenvereinbarung sind Midea und die Bieterin bereit, den konstruktiven 
Dialog mit allen Teilen der Belegschaft von KUKA weiterführen und aus-
bauen und sind ferner bereit, den Vorstand dabei unterstützen, ein attraktives 
und wettbewerbsfähiges Umfeld zu bieten, um die hervorragende Mitarbeiter-
basis auch weiter an das Unternehmen zu binden. 

Ausweislich Ziffer 9.4 der Angebotsunterlage und weiter konkretisiert in der 
Investorenvereinbarung verpflichten sich Midea und die Bieterin, 

 KUKA nicht zu veranlassen, Maßnahmen zu ergreifen, die auf eine Ände-
rung oder Beendigung der bestehenden Betriebsvereinbarungen, Tarifver-
träge oder ähnlicher Vereinbarungen der KUKA-Gruppe, insbesondere zu 
Beschäftigungsbedingungen, gerichtet sind; 

 die Rechte der Arbeitnehmer, Betriebsräte und Gewerkschaften bei der 
KUKA-Gruppe, einschließlich der derzeitig insofern eingerichteten Struk-
turen, zu respektieren; 

 KUKA nicht zu Maßnahmen zu veranlassen, die den Mitbestimmungssta-
tus im Aufsichtsrat ändern würden; 

 KUKA nicht zu veranlassen, die gegenwärtige Belegschaft der KUKA-
Gruppe am jeweiligen Standort zu reduzieren;  

 KUKA nicht zu veranlassen, die deutschen Standorte der KUKA-Gruppe 
nicht angemessen (i) am Wachstum der KUKA-Gruppe und (ii) am weite-
ren Ausbau der Kompetenzen der KUKA-Gruppe, insbesondere im Tech-
nologiesektor, zu beteiligen. 

9.2 Plausibilität und Bewertung der mit dem Angebot von der Bieterin verfolgten Ziele 

Nach Einschätzung des Vorstands und des Aufsichtsrats sind die der Analyse in Zif-
fer 9.1 zugrundegelegten, von der Bieterin geäußerten Absichten plausibel. Vorstand 
und Aufsichtsrat begrüßen, dass die Bieterin ihre in der Veröffentlichung der Ent-
scheidung zur Abgabe eines Angebots am 18. Mai 2016 geäußerten Absichten in der 
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am 16. Juni 2016 veröffentlichten Angebotsunterlage weiter konkretisiert hat. Für 
KUKA und deren sämtliche Stakeholder war es aus Sicht von Vorstand und Auf-
sichtsrat zudem ein entscheidender Schritt, die Absichten der Bieterin durch den Ab-
schluss der Investorenvereinbarung in einen bindenden Vertrag zu überführen. Durch 
den Abschluss der Investorenvereinbarung werden die in der Angebotsunterlage ent-
haltenen Absichtserklärungen an entscheidenden Stellen weiter konkretisiert und es 
wird rechtlich abgesichert, dass die Bieterin durch die Laufzeit von 7,5 Jahren lang-
fristig an die von ihr geäußerten wesentlichen Absichten gebunden ist und für KUKA 
und deren Stakeholder Berechenbarkeit und Sicherheit hinsichtlich des beabsichtigten 
zukünftigen Engagements der Bieterin als Aktionärin von KUKA besteht.  

9.2.1 Geschäftsstrategie von KUKA 

Besondere Bedeutung für KUKA hat nach Ansicht von Vorstand und Auf-
sichtsrat die von Midea und der Bieterin erklärte Bereitschaft, die bisherige 
Geschäftsstrategie von KUKA zu unterstützen und nach Vollzug der Transak-
tion keine Änderungen des satzungsgemäßen Unternehmensgegenstands von 
KUKA einleiten zu wollen. Gleiches gilt dafür, dass Midea und die Bieterin 
keinen Verkauf oder sonstige Veräußerung des gesamten Geschäfts oder we-
sentlicher Geschäftsfelder von KUKA anstreben und keine Beschränkung, 
Aufgabe oder Veräußerung der gegenwärtigen Geschäftstätigkeit, Geschäfts-
felder, Gesellschaften oder Geschäftsbereiche von KUKA oder ihrer Tochter-
gesellschaften oder wesentlicher Teile einleiten wollen. Vorstand und Auf-
sichtsrat kommen aufgrund dieser Zusagen von Midea und der Bieterin zu der 
Überzeugung, dass KUKA auch nach Vollzug der Transaktion ihre erfolgrei-
che Geschäftsstrategie als eigenständiges Unternehmen mit einem einheitli-
chen Auftritt für Automatisierungslösungen aus einer Hand ("One KUKA") 
wird fortsetzen können und sich auch künftig erfolgreich weiterentwickeln 
wird. 

Kernbestandteil der Strategie 2020 und damit einer der zentralen Treiber für 
die Entwicklung von KUKA ist der chinesische Markt, der größte Roboter-
markt weltweit. KUKA hat sich das Ziel gesetzt, ihren derzeitigen Umsatz von 
mehr als 400 Mio. Euro auf dem chinesischen Markt auf einen Wert von einer 
Milliarde Euro im Jahr 2020 zu steigern. Vorstand und Aufsichtsrat sehen es 
daher als große Chance für KUKA an, wenn Midea und die Bieterin sich be-
reit erklären, die Marktstellung von KUKA in China aufgrund der Markterfah-
rung von Midea zu stärken und KUKA bei der Nutzung künftiger Marktchan-
cen und der weiteren Durchdringung des chinesischen Marktes, auch finanzi-
ell, zu unterstützen.   

Weiterer Kernbestandteil der Strategie 2020 (und damit wesentlicher Treiber 
der künftigen Entwicklung von KUKA) ist der Bereich Industrie 4.0. Schon 
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heute ist absehbar, dass gerade im Bereich der Softwareentwicklung in den 
kommenden Jahren erheblicher Investitionsbedarf bestehen wird. Dabei ist der 
Wettbewerb insbesondere durch die großen Internetkonzerne aus den USA 
hier groß. Vorstand und Aufsichtsrat sehen es daher als eine wichtige Chance 
für KUKA an, wenn Midea das Wachstum von KUKA in diesem Bereich un-
terstützen will und insbesondere auch bereit ist, diese Wachstumsstrategie von 
KUKA finanziell zu unterstützen. 

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen es daher auch, dass Midea und die Biete-
rin keine Änderung der Zusammensetzung des Vorstands beabsichtigen, da 
hierdurch die Kontinuität bei der Umsetzung der derzeitigen, aber auch bei der 
Entwicklung der künftigen Geschäftsstrategie sichergestellt wird. Ebenso be-
grüßen Vorstand und Aufsichtsrat die Zusage von Midea und der Bieterin, 
dass keine Änderung der Größe des Aufsichtsrats erfolgen soll, so dass insbe-
sondere eine adäquate Vertretung der Arbeitnehmer und der weiteren Großak-
tionäre ermöglicht wird.  

9.2.2 Eigenständigkeit von KUKA 

Neben der zugesagten Unterstützung bei der Fortführung und Umsetzung der 
Strategie 2020 begrüßen es der Vorstand und der Aufsichtsrat von KUKA, 
dass Midea und die Bieterin klare Zusagen zur Beibehaltung der Eigenstän-
digkeit von KUKA gegeben haben. 

(a) Marken und gewerbliche Schutzrechte 

Dies betrifft zunächst die für KUKA äußerst wichtigen Bereiche von 
Marken und gewerblichen Schutzrechten von KUKA. Von zentraler 
Bedeutung ist hier für Vorstand und Aufsichtsrat, dass Midea und die 
Bieterin erklärt haben, "KUKA" als eigenständige Marke beibehalten 
zu wollen und die gewerblichen Schutzrechte und F&E-
Verpflichtungen von KUKA vollumfänglich zu respektieren. Vorstand 
und Aufsichtsrat begrüßen, dass die Bieterin und Midea sich in der 
Angebotsunterlage und der Investorenvereinbarung klar und eindeutig 
zu diesem für KUKA wichtigen Thema positioniert haben und sicher-
gestellt ist, dass auch nach einem Vollzug der Transaktion Marken und 
gewerbliche Schutzrechte vollständig geschützt bleiben und KUKA ei-
genständig mit diesen Rechten wirtschaften und über sie verfügen 
kann.  

(b) Partnerschaft mit Dritten 

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen, dass Midea und die Bieterin die 
Bedeutung bestehender Partnerschaften anerkennen und beabsichtigen, 
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bestehende Partnerschaften und das Eingehen neuer Partnerschaften zu 
fördern. Dies unterstreicht insbesondere, dass KUKA auch nach Voll-
zug des Angebots allein nach Maßgabe der strategischen Ausrichtung 
des Vorstands Partnerschaften mit Dritten beibehalten oder neue Part-
nerschaften eingehen kann. 

(c) Kunden- und Lieferantendaten 

Gleiches gilt für die Kunden- und Lieferantendaten von KUKA. Im In-
teresse von KUKA, insbesondere aber auch im Interesse von Kunden 
und Lieferanten von KUKA, begrüßen es Vorstand und Aufsichtsrat, 
dass Midea und die Bieterin nicht beabsichtigen, sich Zugang zu Kun-
den- und Lieferantendaten von KUKA zu verschaffen, sondern auf 
rechtlich bindender Basis einer entsprechenden Abschirmungsverein-
barung sichergestellt wird, dass die Kunden- und Lieferantendaten in 
den von KUKA gewählten Datenzentren verbleiben und jeglicher Zu-
gang von Seiten der Aktionäre unterbunden ist. Die wesentlichen Eck-
punkte dieser Abschirmungsvereinbarung sind als Anlage zur Investo-
renvereinbarung vereinbart worden; eine Umsetzung in ein abschlie-
ßendes Vertragswerk wird in den nächsten Wochen erfolgen. 

(d) Beherrschungs- oder sonstige Unternehmensverträge 

Zudem begrüßen Vorstand und Aufsichtsrat die Erklärungen von Mi-
dea und der Bieterin, keine Beherrschungs- oder sonstige Unterneh-
mensverträge im Sinne von § 291 ff. AktG anzustreben und auf Um-
wandlungsmaßnahmen, wie etwa eine Verschmelzung, Ausgliederung, 
Änderung der Rechtsform bei KUKA zu verzichten; all dies stärkt die 
weitere Eigenständigkeit von KUKA. 

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen diese wichtigen Zusagen bezüglich der 
von Midea und der Bieterin angestrebten künftigen Position bei KUKA, die 
der eines wesentlichen Ankeraktionärs entsprechen, nicht aber zu einer schlei-
chenden, faktischen Eingliederung von KUKA in den Midea-Konzern führen 
soll. 

9.2.3 Finanzierung 

Des Weiteren erachten Vorstand und Aufsichtsrat die Zusage von Midea und 
der Bieterin, die gegenwärtige eigenständige Finanzierungsstrategie von  
KUKA nicht ändern zu wollen und zudem anzuerkennen, dass KUKA ein aus-
reichendes genehmigtes und bedingtes Kapital vorhalten sollte, als positiv so-
wohl im Hinblick auf das geplante Wachstum als auch im Zusammenhang mit 
der Unabhängigkeit von KUKA. KUKA hat in den vergangenen Jahren ge-
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zeigt, dass sie sich erfolgreich und bei Bedarf auch kurzfristig am Kapital-
markt finanzieren kann – diese Möglichkeit ist das finanzielle Rückgrat der 
ambitionierten Strategie 2020 der KUKA.  

9.2.4 Aktionärsstruktur 

Vorstand und Aufsichtsrat teilen zudem die Ansicht von Midea und der Biete-
rin, dass eine breit diversifizierte Aktionärsbasis mit hohem Streubesitz neben 
den anderen derzeitigen Großaktionären für KUKA von Vorteil für alle Stake-
holder ist. Insbesondere sehen Vorstand und Aufsichtsrat die Vielfalt des Ak-
tionariats als einen Garanten für Stabilität und Zukunftsfähigkeit der KUKA 
an. Sie begrüßen es daher, dass Midea und die Bieterin nicht anstreben, nach 
Vollzug der Transaktion einen Squeeze-out gegenüber den verbleibenden 
Minderheitsaktionären von KUKA einzuleiten und auch nicht die Aufhebung 
der Zulassung von KUKA zum Regulierten Markt der Frankfurter Wertpa-
pierbörse (Prime Standard) oder der Börse München zu bewirken. Die Aktio-
näre von KUKA werden daher auch weiterhin die Möglichkeit haben, KUKA-
Aktien an der Börse zu erwerben oder zu veräußern. 

9.2.5 Arbeitnehmer, Arbeitnehmervertreter  

Von besonderer Bedeutung sind für Vorstand und Aufsichtsrat zudem die von 
Midea und der Bieterin gemachten Zusagen im Hinblick auf die Arbeitnehmer 
von KUKA. Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen es im Interesse ihrer Mitar-
beiter sehr, dass Midea und die Bieterin keine Kostensenkungen zum Nachteil 
der Arbeitnehmer erzielen wollen, sondern im Gegenteil Wachstumsmöglich-
keiten für die Arbeitnehmerschaft sehen und insbesondere die Mitarbeiterzah-
len im F&E-Bereich ausbauen wollen. Für die Abwägung von Vorstand und 
Aufsichtsrat ist es ein entscheidender Faktor, dass Midea und die Bieterin be-
stätigen, dass sie nicht die Absicht haben, KUKA oder ihre Tochtergesell-
schaften zu veranlassen, nach Vollzug der Transaktion die gegenwärtige Be-
legschaft der KUKA-Gruppe zu reduzieren oder KUKA zu veranlassen, Maß-
nahmen zu ergreifen, die auf eine Änderung oder Beendigung der bestehenden 
Betriebsvereinbarungen, Tarifverträge oder ähnlicher Vereinbarungen von 
KUKA und/oder ihrer Tochtergesellschaften gerichtet sind. Dies gilt in glei-
chem Maße für die Zusagen von Midea und der Bieterin im Hinblick auf die 
bestehenden Rechte der Arbeitnehmer, Betriebsräte und Gewerkschaften bei 
KUKA und den Mitbestimmungsstatus des Aufsichtsrats von KUKA. Vor-
stand und Aufsichtsrat begrüßen die von Midea und der Bieterin gemachte Zu-
sage, den Status quo der Mitarbeiter bei KUKA nicht ändern zu wollen und 
sind, auf dieser Grundlage und der von Midea und der Bieterin in Aussicht ge-
stellten Unterstützung bei der Erreichung der Wachstumsstrategie von KUKA, 
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zu der Einschätzung gelangt, dass das Angebot für die Arbeitnehmer von 
KUKA ebenfalls vorteilhaft ist. 

9.2.6 Standorte 

Des Weiteren ist es für Vorstand und Aufsichtsrat auch für die weiteren Sta-
keholder, wie insbesondere die Stadt Augsburg und andere Gemeinden im In- 
und Ausland, an denen sich KUKA Standorte befinden, von großem Vorteil, 
dass Midea und die Bieterin sich verpflichtet haben, KUKA und ihre in Augs-
burg ansässigen Tochtergesellschaften nicht zu veranlassen, ihren Hauptsitz 
und ihre Zentrale von Augsburg und auch den jeweiligen Standort der deut-
schen und anderer wichtiger Werke von KUKA im Ausland zu verlegen. Vor-
stand und Aufsichtsrat begrüßen es, dass die langjährige gute Beziehung zwi-
schen KUKA und der Stadt Augsburg auch nach Vollzug der Transaktion wei-
ter bestehen bleiben wird. 

9.3 Stellungnahme zu voraussichtliche Folgen eines erfolgreichen Angebots  

9.3.1 Stellungnahme zu voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots für 
KUKA 

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen, dass KUKA nach Angaben der Bieterin 
und Midea auch nach Vollzug der Transaktion ihre bisherige, erfolgreiche Ge-
schäftsstrategie weiter fortsetzen soll. Zugleich sehen Vorstand und Aufsichts-
rat in der angekündigten Unterstützung von KUKA durch die Bieterin und 
Midea bei der Verfolgung der Kernbestandteile der Strategie 2020, insbeson-
dere einer weiteren Durchdringung des chinesischen Markts und eines Aus-
baus des Bereichs Industrie 4.0, eine Chance für KUKA, die selbstgesteckten 
Ziele zu erreichen. Industrie 4.0 stellt sich für KUKA als wichtiges Zukunfts-
feld dar. Neben der Investition in neue Technologien geht es hier insbesondere 
um die enge Zusammenarbeit mit den KUKA-Kunden. Vertrauen und Daten-
sicherheit sind hier grundlegende Voraussetzungen für den Erfolg. Vorstand 
und Aufsichtsrat sind sich bewusst, dass aufgrund einer neuen Aktionärsstruk-
tur mit Midea zusätzliche Maßnahmen erforderlich sein werden, um das vor-
handene Vertrauen zu sichern. Darüber hinaus sehen Vorstand und Aufsichts-
rat die Notwendigkeit, im Bereich Industrie 4.0 Vertrauenspartnerschaften 
einzugehen. 

Insbesondere sind Vorstand und Aufsichtsrat der Ansicht, dass Midea auf-
grund der starken Präsenz in China und der langjährigen Erfahrung in China 
ein sehr guter Partner für die weitere Durchdringung des chinesischen Marktes 
ist. Neben der Automatisierung der Midea-eigenen Produktions- und Logistik-
standorte sehen Vorstand und Aufsichtsrat das zusätzliche Potential, die 
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Marktanteile für KUKA in China aufgrund des Netzwerks von Midea zu erhö-
hen. Ergänzend sehen Vorstand und Aufsichtsrat im für KUKA komplementä-
ren Geschäftsfeld Consumer Robotics erhebliche neue Marktchancen. Aller-
dings würde bei der Kombination von Industrierobotik einerseits und Consu-
mer Robotics andererseits Neuland betreten, bei dem es auf die funktionieren-
de Zusammenarbeit der Parteien ankommt.  

Vorstand und Aufsichtsrat sehen andererseits kein erhebliches Risiko, auf-
grund einer vertieften Zusammenarbeit mit Midea in deren Marktsegment an-
dere erfolgversprechende Geschäftschancen der Zusammenarbeit mit Wettbe-
werben von Midea zu verlieren. 

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass bei allen Bereichen der Zu-
sammenarbeit mit Midea darauf geachtet werden wird, dass diese nur zu Kon-
ditionen erfolgen wird, die einem Drittvergleich standhalten und insbesondere 
nur dann erfolgen werden, wenn dies auch im Einzelfall dem Interesse von 
KUKA entspricht. 

Zudem begrüßen Vorstand und Aufsichtsrat, dass KUKA nach Angaben der 
Bieterin und Midea auch nach Vollzug der Transaktion ihre Eigenständigkeit 
behalten soll und insbesondere Marken, gewerbliche Schutzrechte und Kun-
den- und Lieferantendaten bei KUKA verbleiben und auch weiterhin aus-
schließlich KUKA zu Verfügung stehen sollen.  

Entsprechend begrüßen es Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Bieterin und 
Midea nicht beabsichtigen, Beherrschungs- oder sonstige Unternehmensver-
träge nach Vollzug des Übernahmeangebots abzuschließen, da nur so die Ei-
genständigkeit von KUKA auch unter rechtlichen Gesichtspunkten gewährleis-
tet werden kann. Vorstand und Aufsichtsrat weisen allerdings darauf hin, dass 
die Bieterin nach Vollzug des Angebots eine wesentliche Beteiligung an  
KUKA halten könnte und damit faktisch erheblichen Einfluss, zum Beispiel 
auf die Organbesetzung und damit mittelbar auf die Strategie, ausüben könnte. 
Abhängig von der tatsächlichen Annahmequote könnte die Bieterin auch als 
faktisch herrschendes Unternehmen hervorgehen und würde dann den beson-
deren Anforderungen im faktischen Konzern (§§ 311 ff. AktG) unterliegen. 

Wie dargestellt sehen Vorstand und Aufsichtsrat die Vielfalt des Aktionariats 
als einen Garant für Stabilität und Zukunftsfähigkeit der KUKA und teilen da-
her die Ansicht, dass eine breit diversifizierte Aktionärsbasis mit hohem 
Streubesitz neben den anderen derzeitigen Großaktionären auch nach Vollzug 
des Angebots zu begrüßen wäre. Vorstand und Aufsichtsrat weisen jedoch da-
rauf hin, dass das Angebot auch dazu führen kann, dass es zu einer deutlichen 
Beschränkung der Diversifizierung der Aktionärsstruktur kommt, wenn viele 
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Aktionäre das Angebot annehmen und der Anteil von KUKA-Aktien im 
Freefloat sich ggf. deutlich reduziert. Möglich ist zudem auch eine Situation, 
dass einer oder mehrere der derzeit bei KUKA investierten Großaktionäre das 
Angebot annehmen und sich die derzeitige Aktionärsstruktur insofern wandelt, 
dass es dann lediglich zwei oder sogar nur einen Großaktionär gibt. Eine deut-
liche Einschränkung der Diversifizierung der Aktionärsstruktur wäre aus Sicht 
von Vorstand und Aufsichtsrat insbesondere aus Corporate Governance-
Gesichtspunkten, aber auch im Hinblick auf mögliche künftige Finanzierungs-
bestrebungen nachteilig. Vorstand und Aufsichtsrat sehen aber, sollten sich die 
beiden derzeit investierten Großaktionäre dazu entschließen, dass Angebot 
nicht anzunehmen, in der Zusammenarbeit mit drei Großaktionären eine gute 
Chance, die erfolgreiche Entwicklung von KUKA auf Basis einer stabilen Ak-
tionärsstruktur weiter fortzusetzen. 

Auch im Hinblick auf die künftige Finanzierungsstrategie von KUKA begrü-
ßen Vorstand und Aufsichtsrat, dass die Bieterin und Midea einerseits ihre Be-
reitschaft signalisieren, KUKA finanziell zu unterstützen, andererseits aber 
auch klarstellen, dass KUKA im Hinblick auf die künftige Finanzierung selb-
ständig bleiben soll. Wie bereits dargestellt, erwarten Vorstand und Aufsichts-
rat für das geplante Wachstum, insbesondere im Hinblick auf den Ausbau des 
Bereichs Industrie 4.0, einen erheblichen Investitionsbedarf. Vorstand und 
Aufsichtsrat begrüßen daher, dass KUKA auch nach Vollzug des Angebots die 
Möglichkeit haben soll, sich über Kapitalmaßnahmen mit neuem Kapital zu 
versorgen, wie dies auch in der Vergangenheit bereits erfolgreich praktiziert 
wurde. Die Möglichkeit der Finanzierung über den Kapitalmarkt ist für  
KUKA ein Bestandteil ihrer Finanzierungsstrategie. Inwiefern über Midea 
künftig auch eine unmittelbare Finanzierung außerhalb des Kapitalmarkts er-
folgen kann, werden Vorstand und Aufsichtsrat nach Vollzug des Angebots im 
Einzelfall prüfen und entsprechend dem tatsächlichen Bedarf und der konkre-
ten Situation entscheiden. Vorstand und Aufsichtsrat werden bei dieser Ent-
scheidung stets darauf achten, dass eine etwaige Finanzierung von Midea nur 
zu Konditionen erfolgt, die einem Drittvergleich standhalten und insbesondere 
nur dann erfolgt, wenn dies auch im Einzelfall dem Interesse von KUKA ent-
spricht und eine solche Finanzierung insbesondere Vorteile gegenüber einer 
Finanzierung über den Kapitalmarkt aufweist. 

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass der am 30. März 2015 von 
KUKA mit einem Bankensyndikat bestehend aus Commerzbank AG, Deut-
sche Bank AG Filiale Deutschlandgeschäft, Deutsche Bank Luxemburg S.A., 
UniCredit Bank AG, Landesbank Baden-Württemberg, BNP Paribas S.A. 
Niederlassung Deutschland und Credit Suisse AG, abgeschlossene syndizierte 
Bankkredit eine marktübliche Change-of-Control-Regelung enthält, nach der 
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die Syndikatsbanken für den Fall, dass ein Aktionär (oder mehrere gemeinsam 
handelnde Aktionäre) Kontrolle über wenigstens 30% der Stimmrechte an 
KUKA erlangt, ein Sonderkündigungsrecht erhalten. Je nach Erfolg des An-
gebots könnte der Vollzug des Angebots daher ein Sonderkündigungsrecht der 
Syndikatsbanken zur Folge haben. Darüber hinaus kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass einzelne weitere Vertragspartner bestehende Vereinbarungen im 
Falle des Vollzugs des Angebotes aufgrund einer bestehenden Change-of-
Control-Regelung beenden wollen. Vorstand und Aufsichtsrat haben aber kei-
ne Anhaltspunkte dafür, dass eine der Syndikatsbanken oder ein sonstiger Ge-
schäftspartner von KUKA beabsichtigen, ein aufgrund der Change-of-Control-
Regelung bestehendes Sonderkündigungsrecht auszuüben. Im unwahrscheinli-
chen Fall der Kündigung einer Kreditfazilität sehen Vorstand und Aufsichtsrat 
anderweitige Finanzierungsmöglichkeiten. 

KUKA hatte im Geschäftsjahr 2015 steuerliche Verlustvorträge in Höhe von 
EUR 240,4 Mio. Der Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass es bei 
einem Beteiligungserwerb der Bieterin von über 50 % zu einem vollständigen 
Verlust der Verlustvorträge kommen könnte. Bei einem Beteiligungserwerb 
der Bieterin zwischen 25 % und nicht mehr als 50 % der Anteile am Grundka-
pital von KUKA oder Stimmrechte von KUKA, gehen unter Umständen die 
Verlustvorträge anteilig entsprechend der Höhe der erworbenen Beteiligung an 
der Gesellschaft unter. Für Zwecke der maßgeblichen Beteiligungsschwellen 
werden steuerlich grundsätzlich alle Beteiligungserwerbe (einschließlich der 
vor dem Angebot liegenden Erwerbe) innerhalb eines Zeitraums von fünf Jah-
ren zusammengerechnet. Im Fall eines solchen so genannten „schädlichen“ 
Beteiligungserwerbs können Verlustvorträge lediglich insoweit erhalten wer-
den, als bei der betreffenden Gesellschaft im Inland steuerpflichtige stille Re-
serven vorhanden sind.  

Aufgrund der von Midea und der Bieterin geäußerten Absichten gehen Vor-
stand und Aufsichtsrat davon aus, dass es nach Vollzug des Angebots zu kei-
nen Änderungen hinsichtlich der Besetzung des Vorstands kommen wird und 
begrüßen dies insbesondere im Hinblick auf die Fortführung der derzeitigen 
Strategie von KUKA. Des weiteren gehen Vorstand und Aufsichtsrat aufgrund 
der Erklärungen der Bieterin und Midea davon aus, dass auch die Größe des 
Aufsichtsrats nach Vollzug des Angebots unverändert bestehen bleibt und sich 
lediglich im Hinblick auf die konkrete Besetzung, insbesondere im Bezug zu 
der Vertretung von der Bieterin und Midea im Aufsichtsrat, Änderungen zu 
erwarten sind. Vorstand und Aufsichtsrat erachten eine angemessene Vertre-
tung der jeweiligen Großaktionäre bei gleichzeitiger Berücksichtigung der an-
gemessenen Vertretung der Arbeitnehmer und dem Vorhandensein unabhän-
giger Mitglieder im Aufsichtsrat von KUKA für wichtig.  
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Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die Bieterin in der Ange-
botsunterlage die erforderliche Freigabe durch CFIUS und ITAR erläutert hat. 
Der Ausgang des CFIUS-Verfahrens und des ITAR-Verfahrens ist insbeson-
dere abhängig von der erreichten Beteiligungshöhe der Bieterin, aber auch von 
der Einschätzung der zuständigen Behörden und den hieraus ggf. resultieren-
den und zur Freigabe erforderlichen Maßnahmen der KUKA. Diese können 
beispielsweise Maßnahmen zur Abschirmung, Eingehen strategischer Partner-
schaften oder Desinvestitionen sein. KUKA hat diesbezüglich durch die Kanz-
lei Stroock & Stroock & Lavan LLP am 21. Juni 2016 eine rechtliche Stel-
lungnahme hinsichtlich der mit der Übernahme verbundenen Konsequenzen 
für KUKA unter dem Regime von CFIUS und ITAR eingeholt. Da die Verfah-
ren bei den zuständigen Behörden noch nicht abgeschlossen sind, können zu 
diesem Zeitpunkt noch keine Aussagen zu möglichen Umsetzungsmaßnahmen 
getroffen werden. Vorstand und Aufsichtstrat werden eine Würdigung der Ge-
samtsituation vornehmen, sobald die Verfahren bei den zuständigen Behörden 
abgeschlossen sind. 

Vorstand und Aufsichtsrat legen auf die Fortführung und die Intensivierung 
der bisherigen Kundenbeziehungen großen Wert. Während sie bei dem größ-
ten Teil der wichtigsten Kunden von der Fortsetzung der Zusammenarbeit 
ausgehen, können sie in einzelnen Teilsegmenten Änderungen nicht aus-
schließen. Vorstand und Aufsichtsrat gehen derzeit nicht davon aus, dass et-
waige Änderungen der Kundenbeziehungen erheblichen Einfluss auf die Ge-
schäftslage haben werden.  

9.3.2 Stellungnahme zu voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots für 
die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die Beschäftigungsbedingungen und 
die Standorte von KUKA 

Der Vollzug des Angebots hat keine unmittelbaren Auswirkungen auf die Ar-
beitnehmer von KUKA. Ihre Arbeitsverhältnisse bestehen mit demselben Ar-
beitgeber fort. Ein Betriebsübergang findet nicht statt. Die Inhalte der Arbeits-
verträge werden durch den Vollzug des Angebots ebenfalls nicht berührt. Die 
bestehenden Tarifverträge und Betriebsvereinbarungen gelten unverändert 
fort. Die bestehenden Arbeitnehmervertretungen, insbesondere die bestehen-
den Betriebsräte auf Unternehmens- und Betriebsebene der KUKA-Gruppe, 
werden durch den Vollzug des Angebots weder in ihrem Bestand noch in ihrer 
Zusammensetzung berührt. Sofern Arbeitnehmervertreter in Aufsichtsräte von 
Unternehmen von KUKA kraft einschlägigem Mitbestimmungsrecht gewählt 
wurden, bleiben diese auch nach dem Vollzug des Angebots im Amt.  

Vorstand und Aufsichtsrat begrüßen es, dass sich die Bieterin und Midea im 
Hinblick auf die bestehenden Rechte der Arbeitnehmer, Betriebsräte und Ge-
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werkschaften bei KUKA verpflichtet haben, KUKA nicht zu veranlassen, die 
bestehenden Betriebsvereinbarungen, Tarifverträge oder ähnliche Vereinba-
rungen der KUKA-Gruppe, insbesondere zu Beschäftigungsbedingungen, zu 
ändern, und die Rechte der Arbeitnehmer, Betriebsräte und Gewerkschaften 
bei der KUKA-Gruppe, einschließlich der derzeitig insofern eingerichteten 
Strukturen, zu respektieren. 

Aufgrund der beabsichtigen fortbestehenden Eigenständigkeit von KUKA ge-
hen Vorstand und Aufsichtsrat zudem nicht davon aus, dass der Vollzug des 
Angebots zu etwaigen Struktur- bzw. Integrationsmaßnahmen und damit zu 
einer Reduzierung der Arbeitsverhältnisse führen könnte. Vielmehr haben 
Vorstand und Aufsichtsrat auf der Grundlage der Angaben in der Angebotsun-
terlage und der Bereitschaftserklärungen in der Investorenvereinbarung Grund 
zu der Annahme, dass nach Vollzug des Angebots eine Erhöhung der Mitar-
beiterzahlen, insbesondere im F&E-Bereich, erfolgen könnte. 

Aufgrund der Erklärungen der Bieterin in der Angebotsunterlage und der Zu-
sagen von Midea und der Bieterin in der Investorenvereinbarung gehen Vor-
stand und Aufsichtsrat davon aus, dass ein erfolgreiches Angebot keine Aus-
wirkungen auf den Hauptsitz und die Zentrale von KUKA in Augsburg und 
auch nicht auf die Standorte der deutschen und anderer wichtiger Werke von 
KUKA im Ausland haben wird.  

Vorstand und Aufsichtsrat werten die weitreichenden und langfristigen Ver-
pflichtungen von Midea und der Bieterin im Hinblick auf die Arbeitnehmer, 
ihre Vertretungen, die Beschäftigungsbedingungen und die Standorte als ein 
außerordentlich wichtiges Signal für die besondere Bedeutung der Mitarbeiter 
für den Erfolg der KUKA. 

9.4 Voraussichtliche Folgen für Aktionäre 

Die folgenden Ausführungen behandeln einige Aspekte möglicher Folgen für Aktio-
näre, die das Angebot annehmen oder nicht annehmen. Die Aufzählung ist jedoch 
nicht vollständig und soll lediglich als Anhaltspunkt für die eigenverantwortliche Ent-
scheidung der Aktionäre der Zielgesellschaft dienen. Vorstand und Aufsichtsrat raten 
den Aktionären, die Folgen sorgfältig zu prüfen und sich insoweit ggf. sachverständig 
beraten zu lassen. Je nach den persönlichen Verhältnissen des Aktionärs können ande-
re Fragen entstehen oder Folgen in unterschiedlicher Weise relevant sein.  

9.4.1 Voraussichtliche Folgen für Aktionäre, die das Angebot annehmen 

KUKA-Aktionäre, die das Angebot annehmen, müssen unter anderem die fol-
genden Punkte berücksichtigen: 
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 KUKA-Aktionäre, die das Angebot annehmen, profitieren nicht länger 
von einer etwaigen günstigen Entwicklung des Börsenkurses der  
KUKA-Aktie oder einer etwaigen positiven Geschäftsentwicklung der 
KUKA-Gruppe. 

 Der Vollzug des Angebots und die Zahlung des Angebotspreises erfol-
gen erst und nur dann, wenn alle Vollzugsbedingungen eingetreten 
sind oder die Bieterin, soweit möglich, auf ihren Eintritt verzichtet hat 
(zu den Einzelheiten siehe unter Ziffer 7.11.)  

 Ein Rücktritt von der Annahme des Angebots ist nur unter den in der 
Angebotsunterlage unter Ziffer 16 genannten Voraussetzungen und nur 
bis zum Ablauf der Annahmefrist möglich. Die KUKA-Aktionäre sind 
in Bezug auf die KUKA-Aktien, für die sie das Angebot angenommen 
haben, in ihrer Dispositionsfreiheit beschränkt. Zum Verkauf einge-
reichte KUKA-Aktien können laut der Angebotsunterlage nach dem 
Beginn der Annahmefrist im regulierten Markt (Prime Standard) an der 
Frankfurter Wertpapierbörse unter der ISIN DE000A2BPXK1 gehan-
delt werden. Der Handel mit zum Verkauf eingereichten KUKA-
Aktien wird voraussichtlich drei Börsentage vor der voraussichtlichen 
Abwicklung des Angebots eingestellt. Aufsichtsrat und Vorstand wei-
sen darauf hin, dass das Handelsvolumen der zum Verkauf eingereich-
ten KUKA-Aktien jedenfalls zeitweise gering sein kann, was dazu füh-
ren kann, dass Kauf- und Verkaufsorders nicht oder nicht zeitnah aus-
geführt werden und es zu einer erhöhten Volatilität oder Belastung des 
Kurses kommen kann. 

 Erwerben die Bieterin, mit ihr gemeinsam handelnde Personen oder 
deren Tochterunternehmen innerhalb eines Jahrs nach Veröffentli-
chung der Anzahl ihr bzw. ihnen nach Ablauf der Annahmefrist zu-
stehender sowie sich aus der Annahme des Angebots ergebender 
KUKA-Aktien (§ 23 Abs. 1 Nr. 2 WpÜG) außerhalb der Börse 
KUKA-Aktien und wird hierfür wertmäßig eine höhere als die im An-
gebot genannte Gegenleistung gewährt oder vereinbart, ist die Bieterin 
verpflichtet, den KUKA-Aktionären, die das Angebot angenommen 
haben, eine Gegenleistung in Höhe des jeweiligen Unterschiedsbetrags 
zu zahlen. Für außerbörsliche Erwerbe gegen Gewährung einer höhe-
ren Gegenleistung nach Ablauf dieser Nacherwerbsfrist von einem Jahr 
besteht demgegenüber kein solcher Anspruch auf Nachbesserung der 
Gegenleistung unter dem Angebot. Im Übrigen kann die Bieterin auch 
innerhalb der vorgenannten einjährigen Nacherwerbsfrist an der Börse 
KUKA-Aktien zu einem höheren Preis erwerben, ohne die Gegenleis-
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tung zugunsten derjenigen KUKA-Aktionäre anpassen zu müssen, die 
das Angebot bereits angenommen haben. 

 Im Falle des Vollzugs des Angebots können grundsätzlich anschlie-
ßend verschiedene Strukturmaßnahmen durchgeführt werden (was die 
Bieterin ausweislich der Angebotsunterlage für eine Reihe der in Be-
tracht kommenden Strukturmaßnahmen gerade nicht anstrebt), die da-
zu führen könnten, dass KUKA-Aktionäre, die dieses Angebot nicht 
angenommen haben, Anspruch auf Abfindungs- oder Ausgleichszah-
lungen erhalten, welche niedriger oder höher als die Gegenleistung 
nach dem Angebot sein können.  

9.4.2 Voraussichtliche Folgen für Aktionäre, die das Angebot nicht annehmen 

Im Grundsatz gilt, dass KUKA-Aktionäre, die das Angebot nicht annehmen, 
Aktionäre von KUKA bleiben. Sie müssen jedoch unter anderem die folgen-
den Punkte berücksichtigen: 

 Aktionäre, die das Angebot nicht annehmen, würden nicht von einer 
möglichen freiwilligen oder verpflichtenden (vgl. dazu insbesondere 
die Ausführungen in Ziffer 8.1) Erhöhung der angebotenen Gegenleis-
tung profitieren.  

 KUKA-Aktien, für die das Angebot nicht angenommen wurde, können 
immer noch auf dem Regulierten Markt und im elektronischen Han-
delssystem Xetra der Frankfurter Wertpapierbörse gehandelt werden. 
Es ist allerdings nicht auszuschließen, dass das Angebot an und die 
Nachfrage nach KUKA-Aktien nach der erfolgreichen Abwicklung des 
Angebots geringer sein werden als heute und dass damit die Liquidität 
der KUKA-Aktien sinken wird. Es ist deshalb möglich, dass Kauf- und 
Verkaufsaufträge nicht oder nicht termingerecht ausgeführt werden 
können. Darüber hinaus könnte die mögliche Einschränkung der Li-
quidität der KUKA-Aktien zu wesentlich stärkeren Kursschwankungen 
als in der Vergangenheit führen. 

 Der Börsenkurs der KUKA-Aktien in den letzten Tagen vor Veröffent-
lichung der Angebotsunterlage spiegelt vermutlich die Tatsache wider, 
dass die Bieterin am 18. Mai 2016 ihre Entscheidung zur Abgabe eines 
Angebots bekannt gegeben hat. Es ist ungewiss, ob sich der Börsen-
kurs der KUKA-Aktien nach Ablauf des Angebots weiterhin auf dem 
derzeitigen Niveau bewegen wird. 
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 Sollte zwischen der Bieterin und KUKA als beherrschtem Unterneh-
men ein Beherrschungs- und/oder Gewinnabführungsvertrag geschlos-
sen werden (was die Bieterin jedoch ausweislich der Angebotsunterla-
ge, konkretisiert durch die Investorenvereinbarung, gerade nicht an-
strebt), wäre die Bieterin berechtigt, der Geschäftsführung von KUKA 
verbindliche Anweisungen hinsichtlich der Geschäftstätigkeit von 
KUKA zu erteilen und damit Kontrolle über die Geschäftsführung von 
KUKA auszuüben. Die Bestimmungen des Beherrschungs- und/oder 
Gewinnabführungsvertrags würden vorsehen, dass die Bieterin sämtli-
che Verluste von KUKA zum Jahresende übernehmen würde, während 
KUKA ihre gesamten Gewinne an die Bieterin abführen würde. 

Gemäß § 304 Abs. 1 AktG würden die Bestimmungen des Beherr-
schungs- und/oder Gewinnabführungsvertrags weiterhin eine Ver-
pflichtung der Bieterin vorsehen, den anderen KUKA-Aktionären ei-
nen angemessenen Ausgleich durch eine wiederkehrende Geldleistung 
(Ausgleichszahlung) zu leisten. Des Weiteren wäre die Bieterin ver-
pflichtet, den KUKA-Aktionären den Erwerb ihrer KUKA-Aktien ge-
gen eine angemessenen Barabfindung anzubieten (siehe § 305 Abs. 1 
und 2 AktG). Die Angemessenheit der Ausgleichszahlung und der 
Barabfindung kann in einem gerichtlichen Spruchverfahren überprüft 
werden. Der Betrag der angemessenen Ausgleichszahlung oder Barab-
findung kann dem Angebotspreis pro KUKA-Aktie entsprechen oder 
höher oder niedriger sein. 

 Falls die Bieterin nach Abwicklung des Angebots mindestens 95 % des 
KUKA-Grundkapitals hält, sind die KUKA-Aktionäre, die das Ange-
bot nicht angenommen haben, gemäß § 39c WpÜG berechtigt, das An-
gebot innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist zum 
Angebotspreis anzunehmen. Die Bieterin wird das Erreichen der Betei-
ligungshöhe von 95 % unverzüglich gemäß § 23 Abs. 1 Nr. 4 WpÜG 
veröffentlichen. Die Andienungsfrist beginnt, sobald die Bieterin ihre 
Verpflichtung gemäß § 23 Abs. 1 Nr. 4 WpÜG erfüllt hat. 

 Sollte die Bieterin nach Abwicklung des Angebots mindestens 90 % 
des zu dem Zeitpunkt bestehenden KUKA-Grundkapitals halten, ist sie 
berechtigt, eine Aufwärtsverschmelzung durchzuführen und in Verbin-
dung damit die Übertragung aller ausstehenden KUKA-Aktien gegen 
eine angemessene Barabfindung gemäß § 62 Abs. 5 UmwG zu verlan-
gen (wobei die Bieterin ausweislich der Angebotsunterlage dies gerade 
nicht beabsichtigt). Die Aufwärtsverschmelzung würde des Weiteren 
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zu einer Beendigung der Börsennotierung der KUKA-Aktien an der 
Frankfurter Wertpapierbörse führen. 

 Die Bieterin könnte ferner nach Abwicklung des Angebots oder zu ei-
nem späteren Zeitpunkt im Rahmen des rechtlich Zulässigen KUKA 
veranlassen, einen Widerruf der Zulassung der KUKA-Aktien zum 
Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbörse zu beantragen (was 
die Bieterin ausweislich der Angebotsunterlage gerade nicht beabsich-
tigt). Eine Beendigung der Börsennotierung würde die Liquidität und 
die Handelbarkeit der KUKA-Aktien erheblich vermindern. Außerdem 
könnten KUKA-Aktionäre nicht länger von den gesteigerten Berichts-
pflichten des Prime Standard der Frankfurter Wertpapierbörse profitie-
ren. Ob ein solcher Widerruf der Zulassung ein Angebot an die Aktio-
näre der ausstehenden KUKA-Aktien zum Erwerb ihrer KUKA-Aktien 
gegen die Gewährung einer angemessenen Barabfindung nach § 39 
Börsengesetz voraussetzt, ist vom Einzelfall abhängig. Es ist daher 
nicht sicher, dass den KUKA-Aktionären im Fall eines Widerrufs der 
Zulassung ein Barabfindungsangebot gemacht werden wird. 

10. HINWEIS AUF MÖGLICHE INTERESSENKONFLIKTE UND WEITERE 
DIE MITGLIEDER DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS SPEZI-
FISCH BETREFFENDE GESICHTSPUNKTE 

Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam handelnden Personen haben im Zusammen-
hang mit dem Übernahmeangebot und dieser Stellungnahme keinen Einfluss auf  
KUKA oder ihre Organe ausgeübt. 

10.1 Beziehungen zu Aktionären mit wesentlichem Anteilsbesitz 

Das Mitglied des Aufsichtsrats Dr. Friedhelm Loh ist Alleingesellschafter der 
SWOCTEM GmbH, die 10,278% des Kapitals und der Stimmrecht der Gesellschaft 
hält.  

Das Mitglied des Aufsichtsrats Dr. Hubert Lienhard ist Vorsitzender der Geschäfts-
führung der Voith GmbH. Die J.M. Voith GmbH & Co. Beteiligungen KG, eine hun-
dertprozentige Tochtergesellschaft der Voith GmbH, hält 25,105 % des Kapitals und 
der Stimmrechte der Gesellschaft. 

10.2 Mögliche persönliche Interessenkonflikte 

Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats erklären hiermit, dass sie bei der 
Abgabe dieser Stellungnahme allein im Interesse der Zielgesellschaft gehandelt ha-
ben. 
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Die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats stellen darüber hinaus fest, dass 
ihnen im Zusammenhang mit dem Angebot von der Bieterin weder Geldleistungen 
noch andere geldwerte Leistungen gewährt oder solche Leistungen in Aussicht ge-
stellt worden sind. 

11. ABSICHTEN DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTSRATS, SOWEIT SIE 
INHABER VON KUKA-AKTIEN SIND, IM HINBLICK AUF DAS ANGEBOT  

Der Vorstandsvorsitzende Dr. Till Reuter erklärt, dass er beabsichtigt, das Angebot 
für 10.039 der von ihm gehaltenen 20.078 KUKA-Aktien anzunehmen. 

Das Vorstandsmitglied Peter Mohnen erklärt, dass er beabsichtigt, das Angebot für al-
le von ihm gehaltenen 2.218 KUKA-Aktien anzunehmen. 

Das Mitglied des Aufsichtsrats Wilfried Eberhardt erklärt, dass er beabsichtigt, das 
Angebot für 1.000 der von ihm gehaltenen 1.555 KUKA-Aktien anzunehmen. 

Die Mitglieder des Aufsichtsrats Armin Kolb und Carola Leitmeir erklären, dass sie 
für die von Ihnen gehaltenen Aktien nicht die Absicht haben, das Angebot anzuneh-
men. Die von den genannten Mitgliedern des Aufsichtsrats gehaltenen Aktien betra-
gen insgesamt weniger als 0,01% des Grundkapitals und der Stimmrechte der Gesell-
schaft. 

Herr Dr. Friedhelm Loh, erklärt, dass sich die SWOCTEM GmbH für die von ihr ge-
haltenen 10,278% des Grundkapitals und der Stimmrechte bisher weder eine Absicht 
zur Annahme noch zur Ablehnung des Angebots gebildet habe. 

Über die vorgenannten Beteiligungen hinaus hält kein Mitglied des Vorstands oder 
des Aufsichtsrats unmittelbar oder mittelbar KUKA-Aktien. 

Herr Dr. Hubert Lienhard weist als Mitglied des Aufsichtsrats darauf hin, dass er in 
seiner Funktion als Vorsitzender der Geschäftsführung der Voith GmbH die Unter-
nehmen der Voith Gruppe nicht kontrolliert und dass die Entscheidung über die An-
nahme oder Nicht-Annahme des Angebots von den zuständigen Gremien der Voith-
Gruppe zu gegebener Zeit getroffen wird.  

12. EIGENE AKTIEN VON KUKA 

KUKA hält zum Zeitpunkt dieser Stellungnahme keine eigenen Aktien.  

13. ZUSAMMENFASSUNG UND EMPFEHLUNG DES VORSTANDS UND DES 
AUFSICHTSRATS 

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft halten die angebotene Gegen-
leistung vor dem Hintergrund des Börsenkurses der KUKA-Aktien vor der Bekannt-
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gabe der Entscheidung zur Abgabe des Angebots sowie angesichts der Geschäftsent-
wicklung der Zielgesellschaft nach Maßgabe der in dieser Stellungnahme enthaltenen 
Erläuterungen für fair und angemessen im Sinne von § 31 Abs. 1 WpÜG. Außerdem 
bewerten der Vorstand und der Aufsichtsrat die von der Bieterin in der Angebotsun-
terlage geäußerten Absichten im Hinblick auf den weiteren Geschäftsbetrieb der Ziel-
gesellschaft als grundsätzlich positiv. Sie sind daher der Auffassung, dass ein erfolg-
reicher Vollzug des Angebots im Interesse der Zielgesellschaft liegt. 

Auf dieser Grundlage und nach Maßgabe der in dieser Stellungnahme enthaltenen Er-
läuterungen empfehlen der Vorstand und der Aufsichtsrat den Aktionären der Zielge-
sellschaft daher, das Angebot anzunehmen. Hinsichtlich der derzeit bestehenden 
Großaktionäre weisen Vorstand und Aufsichtsrat darauf hin, dass für diese die Bewer-
tung des Angebots möglicherweise von weitergehenden strategischen Erwägungen 
abhängig ist. 

Allerdings weisen der Vorstand und der Aufsichtsrat darauf hin, dass jeder Aktionär 
unter Würdigung der Gesamtumstände, seiner individuellen Verhältnisse und seiner 
persönlichen Einschätzung über die zukünftige Entwicklung der Zielgesellschaft, des 
aktuellen Börsenkurses (der zum Zeitpunkt der Verabschiedung dieser Stellungnahme 
leicht unterhalb des Angebotspreises liegt) und des Werts der KUKA-Aktien seine ei-
gene Entscheidung darüber treffen muss, ob und für wie viele KUKA-Aktien er das 
Angebot annimmt oder nicht.  

Diese Stellungnahme und die vorstehende Empfehlung wurden jeweils am 28. Juni 
2016 vom Vorstand einstimmig (ohne Enthaltungen) und vom Aufsichtsrat mit 10 JA-
Stimmen und 2 Enthaltungen beschlossen. 

Vorbehaltlich der anwendbaren gesetzlichen Vorschriften haften weder die Mitglieder 
des Vorstands noch die Mitglieder des Aufsichtsrats für wirtschaftliche Beeinträchti-
gungen von KUKA-Aktionären, die auf die Annahme oder die Nichtannahme des 
Angebots zurückzuführen sind. Insbesondere geben der Vorstand und der Aufsichtsrat 
keine Einschätzung darüber ab, ob in Zukunft, z. B. bei Durchführung einer Struktur-
maßnahme (z. B. Squeeze-out, Abschluss eines Unternehmensvertrags, Delisting), ge-
gebenenfalls eine höhere oder niedrigere Gegenleistung als im Angebot festgesetzt 
werden wird, auf die die Aktionäre, die das Angebot annehmen, dann keinen An-
spruch haben werden. 

 

Augsburg, den 28. Juni 2016 

 

Der Aufsichtsrat     Der Vorstand 



 

 

 

 

 

 

 

Anlage 8.5 a 

 

 

Fairness Opinion 

Commerzbank AG 

(deutsche Fassung) 

 

  

 











 

 

 

 

 

 

 

Anlage 8.5 b 

 

 

Fairness Opinion 

Deutsche Bank AG 

(englische Fassung und unverbindliche deutsche Übersetzung) 
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24. Juni 2016 

 

Mitglieder des Aufsichtsrates 

 

KUKA Aktiengesellschaft 

 

Mitglieder des Vorstands 

 

KUKA Aktiengesellschaft 

 

Zugspitzstraße 140 

86165 Augsburg 

Germany 

 

Dies ist eine unverbindliche Übersetzung; allein maßgeblich ist die englisch-

sprachige Originalfassung der Stellungnahme.  

 

 

Sehr geehrte Damen und Herren, 

 

die Deutsche Bank AG, Frankfurt (die „Deutsche Bank”)
 
ist als einer der Finanzberater der KUKA 

Aktiengesellschaft (der „Kunde”) beauftragt worden, im Hinblick auf das öffentliche 

Übernahmeangebot (das „Angebot“ bzw. die „Transaktion“) für die Inhaber-Stammaktien des 

Kunden durch MECCA International (BVI) Limited, Road Town, Tortola, British Virgin Islands (der 

„Käufer“) tätig zu werden. Die Transaktion richtet sich nach den Bestimmungen und unterliegt den 

Bedingungen des Angebotsdokumentes vom 16. Juni 2016 (die „Angebotsunterlage“). Die 

Angebotsunterlage regelt, unter anderem, dass die vorgeschlagene, zu zahlende Gegenleistung 

(die „Gegenleistung“) des Käufers an die Aktieninhaber (nachfolgend definiert) €115 pro Inhaber-

Stammaktie beträgt und in bar zu entrichten ist.  

 

Der Kunde hat die Deutsche Bank beauftragt, eine Stellungnahme gegenüber den Mitgliedern des 

Vorstandes des Kunden und den Mitgliedern des Aufsichtsrates des Kunden (gemeinsam die 

„Gremien“) zu der Frage zu erstellen, ob die vorgeschlagene, vom Käufer an die Aktieninhaber zu 

zahlende Gegenleistung aus finanzieller Sicht für die Aktieninhaber angemessen ist.  

 

Für die Zwecke dieses Schreibens sind die hiernach genannten Begriffe wie folgt zu verstehen: 

„Deutsche Bank Gruppe“ ist die Deutsche Bank AG und ihre Tochtergesellschaften; 

„Aktieninhaber“ sind die Inhaber der Aktien des Kunden mit Ausnahme des Käufers und seiner 

Tochtergesellschaften soweit vorhanden; „Tochtergesellschaften“ sind solche, die vom 

Anwendungsbereich des § 15 AktG erfasst sind; und „Person“ ist jede natürliche oder juristische 

Person, Gesellschaft oder sonstige Vereinigung (einschließlich solche mit beschränkter Haftung). 

 

Die Deutsche Bank hat sich in ihrer Rolle als einer der Finanzberater des Kunden und um zu ihrer 

Stellungnahme zu gelangen, auf die folgenden Informationsquellen gestützt: 

(i) Verschiedene öffentlich verfügbare Finanz- und sonstige Informationen bezüglich des 

Kunden und des Käufers, einschließlich finanzieller Projektionen und anderer 

Informationen, die vom Kunden bereit gestellt wurden;  
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(ii) Gespräche mit Führungskräften des Kunden hinsichtlich des Geschäftsbetriebs und der 

Geschäftsaussichten des Kunden; 

(iii) Kursentwicklungen und Handelsvolumen der Aktien des Kunden; 

(iv) Soweit öffentlich verfügbar, Vergleiche bestimmter Finanz- und Börseninformationen über 

den Kunden mit entsprechenden Finanz- und Börseninformationen über ausgewählte 

Gesellschaften, welche die Deutsche Bank als mit dem Kunden vergleichbar erachtet und 

deren Aktien öffentlich gehandelt werden; 

(v) Finanzielle Aspekte ausgewählter M&A Transaktionen, welche aus Sicht der Deutschen 

Bank mit dem Angebot bzw. der Transaktion vergleichbar sind; 

(vi) Die finanziellen Konditionen des Angebotes; 

(vii) Die Angebotsunterlage; und  

(viii) Andere Untersuchungen und Analysen sowie die Erwägung sonstiger Faktoren, die von 

ihr als angemessen erachtet werden. 

 

Bei der Vornahme der Analysen und dem Verfassen dieser Stellungnahme hat die Deutsche Bank 

eine Vielzahl von allgemein anerkannten und für diese Art von Analysen üblichen 

Bewertungsmethoden herangezogen. Diese Analysen wurden von der Deutschen Bank 

ausschließlich zu dem Zweck vorgenommen, eine Stellungnahme gegenüber den Gremien darüber 

abzugeben, ob die vom Käufer zu zahlende Gegenleistung für die Aktieninhaber aus finanzieller 

Sicht angemessen ist. Sie stellen kein Bewertungsgutachten dar und treffen keine Aussagen über 

tatsächlich erzielbare Preise für den Verkauf von Unternehmen oder Wertpapieren, denen von 

Natur aus Ungewissheit anhaftet. 

 

Der Stellungnahme der Deutschen Bank liegt keine Unternehmensbewertung zu Grunde, wie sie 

typischerweise von Wirtschaftsprüfern gemäß den Erfordernissen des deutschen 

Gesellschaftsrechts durchgeführt wird. Die Deutsche Bank hat kein Wertgutachten nach den 

Vorgaben des vom Institut der Wirtschaftsprüfer in Deutschland e.V. (IDW) veröffentlichten IDW 

Standard Grundsätze zur Durchführung von Unternehmensbewertungen (IDW S 1) erstellt. Auch 

wurde diese Stellungnahme nicht nach den Vorgaben des IDW Standard Grundsätze für die 

Erstellung von Fairness Opinions (IDW S 8) erstellt.  

 

Die Deutsche Bank übernimmt keine Verantwortung für Informationen über den Kunden, 

einschließlich jeglicher Finanzinformationen, Planzahlen oder Schätzungen, die sie bei der 

Erstellung ihrer Stellungnahme berücksichtigt hat, seien diese öffentlich verfügbar oder ihr zur 

Verfügung gestellt worden, und hat diese Informationen nicht selbst überprüft. Entsprechend hat 

die Deutsche Bank für Zwecke dieser Stellungnahme auftragsgemäß die Richtigkeit, Genauigkeit 

und Vollständigkeit der durch den Kunden zur Verfügung gestellten Informationen sowie öffentlich 

zugänglicher Informationen unterstellt und sich auf diese Informationen verlassen. Die Deutsche 

Bank hat keine physische Inspektion der Liegenschaften und Grundstücke oder sonstiger 

Vermögenswerte durchgeführt. Sie hat auch keine unabhängige Bewertung oder Schätzung des 

Wertes von Vermögensgegenständen oder Verbindlichkeiten (einschließlich bedingter, derivativer 

oder außerbilanzieller Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten) des Kunden oder eines 

verbundenen Unternehmens vorgenommen oder eingeholt. Auch hat die Deutsche Bank weder die 

Zahlungsfähigkeit des Kunden oder des Käufers begutachtet noch deren Wert nach etwa 

anwendbaren insolvenzrechtlichen oder ähnlichen Vorschriften bestimmt.  

 

Im Hinblick auf die Analysen und Prognosen, die der Deutschen Bank zur Verfügung gestellt 

wurden und die sie für ihre Untersuchungen verwendet hat, hat die Deutschen Bank 
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auftragsgemäß angenommen, dass diese mit der erforderlichen Sorgfalt erstellt wurden und jeweils 

die aktuell bestmöglichen Schätzungen und Beurteilungen des Kunden zu den jeweiligen Inhalten 

darstellen. Mit dieser Stellungnahme trifft die Deutsche Bank keine Einschätzung darüber, ob die 

Analysen und Prognosen oder die ihnen zugrunde liegenden Annahmen angemessen sind. 

 

 

Zum Zwecke dieser Stellungnahme hat die Deutsche Bank auftragsgemäß im Hinblick auf alle für 

ihre Analyse erheblichen Umstände unterstellt, dass die Transaktion in Übereinstimmung mit den 

Bestimmungen des Angebotes umgesetzt wird, ohne dass ein Verzicht auf eine wesentliche 

Bestimmung oder eine wesentliche Änderung oder Ergänzung einer Bestimmung erklärt oder 

getroffen wird. Ferner hat die Deutsche Bank auftragsgemäß unterstellt, dass, sofern für ihre 

Stellungnahme wesentlich, alle erforderlichen behördlichen, aufsichtsrechtlichen oder sonstigen 

Genehmigungen oder Zustimmungserfordernisse im Zusammenhang mit der Durchführung des 

Angebots bzw. der Transaktion erlangt werden, und in Zusammenhang mit der Erteilung solch 

erforderlicher Genehmigungen und Zustimmungen dem Kunden keine wesentlichen 

Beschränkungen auferlegt werden.  

 

Die Deutsche Bank ist kein Experte in rechtlichen, aufsichtsrechtlichen oder steuerlichen 

Angelegenheiten oder Fragen der Rechnungslegung und hat sich insoweit auf die Einschätzungen 

seitens des Kunden und seiner Berater für solche Themen verlassen.  

 

Diese Stellungnahme (i) ist beschränkt auf die finanzielle Angemessenheit der Gegenleistung für 

die Aktieninhaber; (ii) unterliegt den hierin getroffenen Annahmen, Einschränkungen, Vorbehalten 

und anderen Bedingungen und (iii) wurde notwendigerweise auf der Grundlage der finanziellen, 

wirtschaftlichen, marktbezogenen und sonstigen Umständen und Informationen erstellt, die zum 

Zeitpunkt der Abgabe dieser Stellungnahme der Deutschen Bank zur Verfügung gestellt worden 

waren. 

 

Auftragsgemäß bezieht sich diese Stellungnahme nicht auf die Angemessenheit des Angebots 

oder der Transaktion, oder jeglicher Leistungen, die im Rahmen des Angebots oder der 

Transaktion erlangt werden, aus Sicht der Inhaber jeglicher Art von Wertpapieren, der Gläubiger 

oder anderer Interessensgruppen des Kunden (mit Ausnahme der Aktieninhaber). Sie bezieht sich 

auch nicht auf die Angemessenheit des voraussichtlichen Nutzens des Angebots bzw. der 

Transaktion (mit Ausnahme der Gegenleistung). Die Deutsche Bank übernimmt ausdrücklich keine 

Verpflichtung, andere Personen über Veränderungen von Tatsachen oder Umständen zu 

informieren, die ihr oder einem Mitglied der Deutschen Bank Gruppe nach Erstellung dieses 

Schreibens zur Kenntnis gelangten und die Auswirkungen auf dieses Schreiben oder die darin 

enthaltene Stellungnahme haben könnten. Die Deutsche Bank trifft keine Aussage zu den 

Umständen der zugrundeliegenden Entscheidung der Aktieninhaber, ein Angebot anzunehmen 

bzw. die Transaktion durchzuführen. Des Weiteren äußert die Deutsche Bank auch keine 

Einschätzung oder Meinung zur finanziellen oder sonstigen Angemessenheit bezüglich Höhe oder 

Art einer etwaigen Vergütung, die im Hinblick auf das Angebot oder in Folge der Transaktion 

Vorstandsmitgliedern, Geschäftsführern oder Mitarbeitern einer der Parteien des Angebots bzw. 

der Transaktion oder einer Gruppe solcher Personen zu zahlen ist oder gezahlt wird. Diese 

Stellungnahme äußert sich nicht zu Preisen, zu denen die Aktien des Kunden oder jegliche andere 

Wertpapiere nach der Bekanntgabe oder der Annahme des Angebots oder der Durchführung der 

Transaktion gehandelt werden. 

 

Für ihre Dienstleistungen als einer der Finanzberater des Kunden in Bezug auf die Transaktion, 

wird die Deutsche Bank ein Honorar erhalten, dessen Zahlung zu einem Teil von einer möglichen 
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Bereitstellung dieser Stellungnahme und zu einem wesentlichen Teil vom Vollzug des Angebots 

abhängt. Der Kunde hat sich auch dazu verpflichtet, die Deutsche Bank und die zur Deutsche Bank 

Gruppe gehörenden Unternehmen zu jeder Zeit im Hinblick auf bestimmte Verbindlichkeiten im 

Zusammenhang mit der Erbringung ihrer Dienstleistungen für diese Transaktion schadlos zu 

halten. 

 

Ein oder mehrere Unternehmen der Deutsche Bank Gruppe haben von Zeit zu Zeit Investment 

Banking und Commercial Banking Dienstleistungen (einschließlich Vergabe von Krediten) und 

andere Finanzdienstleistungen gegenüber dem Kunden oder dem Käufer und ihren jeweiligen 

Konzerngesellschaften erbracht und dafür Gegenleistungen erhalten, einschließlich des Erwerbs 

der Swisslog Holding AG im Dezember 2014. Ein oder mehrere Unternehmen der Deutsche Bank 

Gruppe haben in der Vergangenheit und werden möglicherweise in der Zukunft Investment 

Banking-, Finanzierungs-, Finanzberatungs-Dienstleistungen für die Midea Group Co. Ltd. 

erbringen. Im gewöhnlichen Geschäftsverkehr handeln Unternehmen der Deutsche Bank Gruppe 

möglicherweise auf eigene Rechnung oder auf Rechnung ihrer Kunden mit Aktien oder anderen 

Finanzinstrumenten und Verbindlichkeiten des Kunden und des Käufers. Dementsprechend kann 

die Deutsche Bank Gruppe jederzeit eine Long- oder Short-Position in solchen Aktien, 

Wertpapieren, Instrumenten und Verbindlichkeiten halten. Bei der Erstellung dieser Stellungnahme 

hat die Deutsche Bank solche Informationen nicht berücksichtigt, die ihr möglicherweise in 

vorgenannter Funktion, oder in jeglicher anderen Funktion als derjenigen des Erstellers dieser 

Stellungnahme, zur Verfügung standen. 

 

Auf der Grundlage und nach Maßgabe der vorstehenden Ausführungen ist die Deutsche Bank zum 

Zeitpunkt dieses Schreibens als Investment Bank der Auffassung, dass die Gegenleistung für die 

Aktieninhaber aus finanzieller Sicht angemessen ist. 

 

Diese Stellungnahme wurde von einem Fairness Opinion Review Committee genehmigt und 

freigegeben. Die Stellungnahme ist an die Gremien adressiert und ausschließlich zu dessen 

Verwendung bestimmt; sie stellt keine Empfehlung an die Aktieninhaber dar, das Angebot 

anzunehmen oder abzulehnen. Dieses Schreiben und die darin enthaltene Stellungnahme dienen 

allein den Gremien für Ihre Beurteilung des Angebots oder der Transaktion. Weder darf sich eine 

andere Person auf diese Stellungnahme und die darin gefassten Aussagen verlassen noch darf die 

Stellungnahme zu einem anderen Zweck verwendet werden. 

 

Vorbehaltlich der vorherigen Zustimmung der Deutschen Bank, darf dieses Schreiben weder ganz 

noch in Teilen gegenüber anderen Personen oder in öffentlichen Dokumenten, Pressemitteilungen 

oder sonstiger öffentlicher Kommunikation veröffentlicht, vervielfältigt, verbreitet, abgedruckt, 

zusammengefasst oder zitiert werden, noch darf darauf verwiesen werden („Veröffentlichung“); 

dies gilt unabhängig vom Zweck der Veröffentlichung und zudem zeitlich unbegrenzt. Ungeachtet 

des Vorstehenden darf dieses Schreiben und dessen Inhalt, einschließlich der enthaltenen 

Stellungnahme, vom Kunden weitergegeben werden, wenn (i) dies ausdrücklich unter 

anwendbarem Recht erforderlich ist (einschließlich Dokumente, die der Kunde bei einer 

zuständigen Wertpapieraufsichtsbehörde im Hinblick auf das Angebot oder die Transaktion 

vorzulegen hat), oder (ii) die Weitergabe auf vertraulicher Basis und unter Ausschluss einer 

Haftung an die professionellen Berater des Kunden im Zusammenhang mit dem Angebot oder der 

Transaktion erfolgt. In diesen Fällen muss dieses Schreiben vollständig wiedergegeben werden; 

Beschreibungen der Deutschen Bank oder Verweise auf die Deutsche Bank in einer solchen 

Veröffentlichung oder Weitergabe dürfen nur in einer von der Deutschen Bank und ihren 

professionellen Beratern akzeptierten Form erfolgen. 
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Im Falle der vorherigen Zustimmung der Deutschen Bank zur Weiterleitung dieses Schreibens an 

andere Personen (jeweils ein „Drittempfänger”) oder im Falle der Veröffentlichung dieses 

Schreibens oder in sonstigen Fällen, in denen dieses Schreiben an Drittempfänger weitergeleitet 

wurde, haften in Bezug auf dieses Schreiben oder die darin enthaltene Stellungnahme weder die 

Deutsche Bank noch die anderen zur Deutschen Bank Gruppe gehörenden Gesellschaften 

gegenüber dem Drittempfänger oder einer anderen Person, die mittels eines Drittempfängers 

Ansprüche geltend macht. In keinem Fall besteht oder entsteht eine vertragliche Beziehung 

zwischen der Deutschen Bank und einem Drittempfänger im Zusammenhang mit diesem 

Schreiben oder der darin enthaltenen Stellungnahme. Darüber hinaus kommen die Deutsche Bank 

und der Kunde überein, dass kein Drittempfänger vom Schutzbereich dieses Schreibens oder der 

darin enthaltenen Stellungnahme erfasst sein soll und zwar auch dann nicht, wenn ein 

Drittempfänger dieses Schreiben oder die darin enthaltene Stellungnahme mit schriftlicher 

Genehmigung der Deutschen Bank erhalten hat. 

 

Mit freundlichen Grüßen  

 

DEUTSCHE BANK AG 

 

 

gez.  Julian Schoof 

 Managing Director  

gez.  Holger Knittel 

 Managing Director 
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NON-BINDING TRANSLATION 

The following opinion was delivered to the Management Board (Vorstand) and the Supervisory 
Board (Aufsichtsrat) of KUKA Aktiengesellschaft by Goldman Sachs AG in German language. In 
the event of an inconsistency between this version and the German language version, only the 
German language version is binding. 
 

[Goldman Sachs AG letterhead] 

 

PERSONAL AND CONFIDENTIAL 

       

June 25, 2016 

 

The Management Board (Vorstand) and the Supervisory Board (Aufsichtsrat) 
KUKA Aktiengesellschaft 
Zugspitzstraße 140 
86165 Augsburg 

 

Ladies and Gentlemen: 
 
You have requested our opinion as to the fairness from a financial point of view to the holders 
(other Midea Group Co., Ltd. (“Midea”), and its affiliates) of the outstanding bearer shares with 
no-par value (the “Shares”) of KUKA Aktiengesellschaft (the “Company”) of the €115 in cash per 
Share to be paid to such holders pursuant to the voluntary public takeover offer (freiwilliges 
öffentliches Übernahmeangebot) (the “Offer”) by MECCA International (BVI) Limited, an entity 
indirectly wholly-owned by Midea (the “Offeror”), to acquire all outstanding shares of the 
Company. The terms of the Offer are set forth in an offer document (the “Offer Document”) 
dated June 16, 2016 and published in accordance with Section 14, Paragraph 3 of the German 
Act on the Acquisition of Securities and on Takeovers (the “Takeover Act”). 
 
Goldman Sachs AG and its affiliates (collectively, “Goldman Sachs”) are engaged in advisory, 
underwriting and financing, principal investing, sales and trading, research, investment 
management and other financial and non-financial activities and services for various persons 
and entities. Goldman Sachs and its employees, and funds or other entities they manage or in 
which they invest or have other economic interests or with which they co-invest, may at any 
time purchase, sell, hold or vote long or short positions and investments in securities, 
derivatives, loans, commodities, currencies, credit default swaps and other financial instruments 
of the Company, Midea, any of their respective affiliates and third parties or any currency or 
commodity that may be involved in the transaction contemplated by the Offer Document (the 
“Transaction”). We have acted as financial advisor to the Company in connection with the 
Transaction. We expect to receive fees for our services in connection with the Transaction, the 
majority of which is contingent upon consummation of the Transaction, and the Company has 
agreed to reimburse certain of our expenses arising, and indemnify us against certain liabilities 
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that may arise, out of our engagement. We have provided certain financial advisory and/or 
underwriting services to the Company and/or its affiliates from time to time for which our 
Investment Banking Division has received, and may receive, compensation, including having 
acted as financial advisor to the Company in connection with the acquisition of Swisslog AG in 
December 2014. We have provided certain financial advisory and/or underwriting services to 
the Midea and/or its affiliates from time to time. We may also in the future provide financial 
advisory and/or underwriting services to the Company, the Offeror and their respective affiliates 
for which our Investment Banking Division may receive compensation. 
 
In connection with this opinion, we have reviewed, among other things, the Offer Document; a 
draft of the joint reasoned statement of the Management Board and the Supervisory Board of 
the Company prepared in accordance with Section 27, Paragraph 1 of the Takeover Act 
approved by the Management Board and the Supervisory Board on the date hereof; annual 
reports to shareholders of the Company for the five fiscal years ended December 31, 2015; 
certain interim reports of the Company; certain other communications from the Company to its 
shareholders; certain publicly available research analyst reports for the Company; and certain 
internal financial analyses and forecasts for the Company prepared by its management, as 
approved for our use by the Company (the “Forecasts”). We have also held discussions with 
members of the management of the Company regarding their assessment of the past and 
current business operations, financial condition and future prospects of the Company; reviewed 
the reported price and trading activity for the Shares; compared certain financial and stock 
market information for the Company with similar information for certain other companies the 
securities of which are publicly traded; reviewed the financial terms of certain recent business 
combinations in the process automation industry and in other industries; and performed such 
other studies and analyses, and considered such other factors, as we deemed appropriate. 
 
For purposes of rendering this opinion, we have, with your consent, relied upon and assumed 
the accuracy and completeness of all of the financial, legal, regulatory, tax, accounting and 
other information provided to, discussed with or reviewed by us, without assuming any 
responsibility for independent verification thereof. In that regard, we have assumed with your 
consent that the Forecasts have been reasonably prepared on a basis reflecting the best 
currently available estimates and judgments of the management of the Company. We have not 
made an independent evaluation or appraisal of the assets and liabilities (including any 
contingent, derivative or other off-balance-sheet assets and liabilities) of the Company or any of 
its subsidiaries and we have not been furnished with any such evaluation or appraisal.  We 
have assumed that all governmental, regulatory or other consents and approvals necessary for 
the consummation of the Transaction will be obtained without any adverse effect on the 
expected benefits of the Transaction in any way meaningful to our analysis. We have assumed 
that the Transaction will be consummated on the terms set forth in the Offer Document, without 
the waiver or modification of any term or condition the effect of which would be in any way 
meaningful to our analysis.  
      
Our opinion does not address the underlying business decision of the Company to engage in 
the Transaction, or the relative merits of the Transaction as compared to any strategic 
alternatives that may be available to the Company; nor does it address any legal, regulatory, tax 
or accounting matters. This opinion addresses only the fairness from a financial point of view to 
the holders (other than Midea and its affiliates) of Shares, as of the date hereof, of the €115 in 
cash per Share to be paid to such holders pursuant to the Offer. We do not express any view 
on, and our opinion does not address, any other term or aspect of the Offer or the Transaction 
or any term or aspect of any other agreement or instrument contemplated by the Offer 
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Document or entered into or amended in connection with the Transaction, including, the 
investment agreement proposed to be entered into pursuant to the Offer Document, the 
fairness of the Transaction to, or any consideration received in connection therewith by, the 
holders of any other class of securities, creditors, or other constituencies of the Company; nor 
as to the fairness of the amount or nature of any compensation to be paid or payable to any of 
the officers, directors or employees of the Company, or class of such persons, in connection 
with the Transaction, whether relative to the €115 in cash per Share to be paid to the holders 
(other than Midea and its affiliates) of Shares pursuant to the Offer or otherwise. We are not 
expressing any opinion as to the prices at which the Shares will trade at any time or as to the 
impact of the Transaction on the solvency or viability of the Company or the Offeror or the ability 
of the Company or the Offeror to pay their respective obligations when they come due. Our 
opinion is necessarily based on economic, monetary, market and other conditions as in effect 
on, and the information made available to us as of, the date hereof and we assume no 
responsibility for updating, revising or reaffirming this opinion based on circumstances, 
developments or events occurring after the date hereof. Our advisory services and the opinion 
expressed herein are provided solely for the information and assistance of the Management 
Board and the Supervisory Board of the Company in connection with their consideration of the 
Transaction and such opinion does not constitute a recommendation as to whether or not any 
holder of Shares should tender such Shares in connection with the Offer or any other matter. 
This opinion has been approved by a fairness committee of Goldman Sachs. 
 
This opinion is not and should not be considered a valuation opinion (Wertgutachten) as 
typically rendered by qualified auditors based on the requirements of German corporate law, 
and our analysis differs in a number of important respects from a valuation performed by such 
an auditor and from accounting valuations generally.  
 
Based upon and subject to the foregoing, it is our opinion that, as of the date hereof, the €115 
in cash per Share to be paid to the holders (other than Midea and its affiliates) of Shares 
pursuant to the Offer is fair from a financial point of view to such holders. 
 
 
Very truly yours, 
 

GOLDMAN SACHS AG 

 
 
/s/ [Thomas Schweppe] /s/ [Tobias Heilmaier] 
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