Stellungnahme des Aufsichtsrats der Uniper SE zu dem
Erganzungsverlangen der Cornwall (Luxembourg) S.a r.l. vom 4. Mai 2018

Der Aufsichtsrat empfiehlt, den Beschlussantrag zu Tagesordnungspunkt 6 abzulehnen. Fir
die von der Aktionérin Cornwall (Luxembourg) S.ar.l. beantragte Bestellung eines
Sonderpriifers besteht kein Anlass; sie liegt nicht im Interesse der Uniper SE (,,Uniper*) oder
deren Aktionare.

In der Begrundung des Sonderprifungsverlangens wird unterstellt, dass der Vorstand der
Uniper MalRnahmen ergriffen und Handlungen veranlasst habe, die geeignet seien, das
Ubernahmeangebot der Fortum Deutschland SE, einem Tochterunternehmen des finnischen
Energieversorgungsunternehmens Fortum Oyj (,,Fortum®), zum Erwerb der nennwertlosen
auf den Namen lautenden Stiickaktien der Uniper vom 7. November 2017 (,,Fortum-
Ubernahmeangebot*) zu behindern oder sogar zu vereiteln. Aus der Sicht des Aufsichtsrats
gibt es hierflr keine Anhaltspunkte.

Die gemeinsame begriindete Stellungnahme zu dem Fortum-Ubernahmeangebot

Schwerpunkt der Handlungen des Vorstands (und auch des Aufsichtsrats) im Zusammenhang
mit dem Fortum-Ubernahmeangebot war die sorgfaltige Priifung des Angebots bei der
Vorbereitung und Erstellung der gemeinsamen begriindeten Stellungnahme von Vorstand und
Aufsichtsrat gemaR § 27 WpUG vom 21. November 2017 (,,Uniper-Stellungnahme*).
Unterstlitzt durch seine Finanz- und Rechtsberater bewertete der VVorstand dabei den
Angebotspreis, die wirtschaftlichen Griinde des Fortum-Ubernahmeangebots, Strategie- und
Synergiepotenziale fiir Uniper und Fortum und vor diesem Hintergrund auch die finanziellen
Folgen des Fortum-Ubernahmeangebots fiir Uniper und fiir deren Aktionére
(Dividendenpolitik) sowie die Folgen fiir die Mitarbeiter. Aufgrund dieser Prifung sind
Vorstand und Aufsichtsrat — wie in der Uniper-Stellungnahme ausgefiihrt und begriindet — zu
dem Ergebnis gekommen, dass eine Ubernahme der Uniper durch Fortum in der Gestalt des
Fortum-Ubernahmeangebots nicht im Interesse der Uniper oder deren Aktionére ist.

Die Haltung von Vorstand und Aufsichtsrat zu dem Fortum-Ubernahmeangebot wurde in der
Folge vom Vorstand durch Interviews und Anzeigen in Zeitungen sowie in
Investorengesprachen weiter erlautert und vermittelt. Die Offentlichkeitsarbeit von Uniper
konzentrierte sich auf Deutschland und Finnland. In Finnland ging es dem Vorstand in erster
Linie um eine Reaktion auf aus seiner Sicht einseitige Darstellungen in einer nach
Veréffentlichung des Fortum-Ubernahmeangebots von Fortum betriebenen umfassenden
Online-Anzeigen-Kampagne, u.a. mit gesponserten Tweets auf Twitter und Anzeigen auf
LinkedIn. Die russische Pressekampagne, die auf eine bewusst negative Darstellung von
Fortum abstellte, war nach nachdriicklicher Versicherung des Vorstands u.a. dem
Aufsichtsrat gegenuber von Uniper weder veranlasst noch unterstitzt.

Auswirkungen auf Unipro

Fur die Bewertung des Fortum-Ubernahmeangebots waren fiir den Vorstand auch die
mdglichen positiven und negativen Auswirkungen einer vollzogenen Ubernahme von Uniper
durch Fortum auf die Tochterunternehmen der Uniper von groRer Bedeutung. Das
Hauptaugenmerk lag dabei auf der Unipro PJSC (,,Unipro*), einem in Russland
bdérsennotierten mittelbaren Tochterunternehmen der Uniper. Uniper ist mittelbar mit



83,73 % an Unipro beteiligt. In den letzten funf Jahren lag der durchschnittliche Beitrag von
Unipro zum konsolidierten EBITDA von Uniper bei ca. 24 %, der durchschnittliche EBIT-
Beitrag bei ca. 34 %. Insgesamt wurden in diesem Zeitraum Dividenden in Hohe von ca. 1,3
Mrd. Euro von Unipro an Uniper ausgeschuttet.

Unipro ist in Russland im Bereich der Energie- und Wéarmeerzeugung tétig. Diese Tatigkeit
umfasst auch verschiedene mit dem Kraftwerksbetrieb zusammenh&ngende Wasseraktivitaten
an den Kraftwerksstandorten Surgutskaya, Shaturskaya, Smolenskaya, Yaivinskaya und
Berezovskaya. Insgesamt geht es dabei um Aufbereitung, Transport und Versorgung von
Warm- und/oder Kaltwasser (einschlieBlich Trinkwasser) sowie (nur beim Kraftwerk
Berezovskaya) zusétzlich um Wasserentsorgung. Das Wassergeschaft von Unipro umfasst ca.
270 direkt betroffene Vollzeitarbeitspléatze und fur 2017 beliefen sich die Umsatze auf ca.
16,7 Mio. Euro und das gelieferte Kaltwasservolumen auf ca. eine Milliarde Kubikmeter.
Von besonderer Bedeutung sind die Wasseraktivitaten des Kraftwerks Surgutskaya, da
Unipro insoweit durch die Stadtverwaltung in Surgut als sog. "garantierender Versorger"
eingestuft wurde. Als solches ist Unipro verpflichtet, nicht nur Unternehmen, sondern auch
private Haushalte mit Wasser zu versorgen, weshalb ein direkter Anschluss an das 6ffentliche
Versorgungsnetz besteht. An allen Standorten, die unter 6ffentlich-rechtlicher Aufsicht
stehen, umfassen die Wasseraktivitdten von Unipro auch die laufende Analyse von
Trinkwasser. Diese Analyse erfordert u.a. im Rahmen der Identifizierung von maglichen
Krankheitserregern den Einsatz von entsprechenden Aktivatoren (,,Aktivatoren®). Der
Einsatz von Aktivatoren von Krankheitserregern erfordert eine staatliche Lizenz, die Unipro
im Jahre 2016 erteilt wurde.

Erforderlichkeit der Freigabe der Ubernahme nach dem Russischen Gesetz tiber
Strategische Investitionen

Im Rahmen der Priifung des Fortum-Ubernahmeangebots kam der Vorstand von Uniper zu
der Erkenntnis, dass eine Ubernahme von Uniper (und damit der indirekt gehaltenen
Mehrheitsbeteiligung an Unipro) durch Fortum mdglicherweise einer Freigabe nach dem
Russischen Auslandsinvestitions-Gesetz oder alternativ wegen der Wasseraktivitaten von
Unipro nach dem Russischen Gesetz (iber Strategische Investitionen bedarf. Letzteres kénne
sich daraus ergeben, dass Unipro aufgrund der Wassertatigkeiten, die ein sog. natrliches
Monopol (natural monopoly) darstellen, sowie aufgrund der damit verbundenen Nutzung von
Aktivatoren strategische Aktivitaten austibt und damit ein strategisches Unternehmen im
Sinne dieses Russischen Gesetzes (ber Strategische Investitionen ist. Der VVorstand von
Uniper wurde in diesem Zusammenhang tiber die mdglichen Konsequenzen eines VerstoRes
gegen den in diesem Gesetz vorgesehenen Genehmigungsvorbehalt beraten. Grundsatzlich
sei die direkte Folge eines solchen VerstoRes die Nichtigkeit der betroffenen Transaktion. Die
Nichtigkeit nach russischem Recht wiirde jedoch den Vollzug des Fortum-
Ubernahmeangebots in Deutschland und nach deutschem Recht unberiihrt lassen. Um aber
die Nichtigkeit der Rechtsfolge des VerstolRes zumindest in Russland durchzusetzen, habe in
einem solchen Fall die zustandige russische Bundesantimonopolbehérde (Federal
Antimonopoly Service of Russia (,,FAS*)) die Mdglichkeit, relativ kurzfristig eine
gerichtliche Entscheidung herbeizufiihren, wonach Uniper die Stimmrechte der an Unipro
gehaltenen Aktien in Russland wirksam entzogen wiirden. Dies kdnnte eine
Entkonsolidierung der Unipro in dem Konzernabschluss der Uniper-Gruppe nach sich ziehen,
was dann zu einer signifikanten Verschlechterung der konsolidierten Finanzkennzahlen von
Uniper flhren wirde mit negativen Auswirkungen auch auf das Rating von Uniper und damit
u.a. auf das globale Energiehandelsgeschéft von Uniper. Ferner konnten die



Dividendenausschittungen der Uniper an ihre Aktionare kinftig geringer ausfallen. Auch
musste damit gerechnet werden, dass Unipro in Folge der Entkonsolidierung zur Starkung
ihrer eigenen Rucklagen in Zukunft weniger Gewinne ausschitten wirde.

Korrespondenz mit der FAS

Der Vorstand von Uniper sah sich daher im Interesse der Uniper und deren Aktionare
veranlasst, sich mit der fir die Freigabe der Ubernahme von Uniper zustandigen FAS im
Hinblick auf die mogliche Anwendung des Russischen Auslandsinvestitions-Gesetzes und
des Russischen Gesetzes (ber Strategische Investitionen ins Benehmen zu setzen. Dies flhrte
in der Folgezeit zu einer Korrespondenz zwischen Uniper und der FAS in Schreiben vom 6.
Oktober und 7. November 2017, vom 25. Januar, 14. Februar und 16. und 18. April 2018
sowie einer Besprechung am 6. Februar 2018.

Im Schreiben vom 6. Oktober 2017 informierte Uniper die FAS, dass Fortum, ein nicht-
russisches Unternehmen unter Kontrolle eines auslédndischen Staates, durch das am
26. September 2017 formal angekiindigte Ubernahmeangebot Kontrolle tber Uniper und
folglich Uber Unipro erlangen werde. Ferner wurde ausgeftihrt, dass Unipro als Gesellschaft
zu qualifizieren sein kdnnte, die von strategischer Bedeutung fur die nationale Verteidigung
und Sicherheit Russlands sei mit der Folge, dass nach dem Russischen Gesetz (Uber
Strategische Investitionen der Erwerb von Kontrolle (ber Unipro durch ein von einem
ausléndischen Staat kontrolliertes Unternehmen verboten sei.

In ihrer Antwort vom 7. November 2017 an Uniper bestatigte die FAS, dass jegliche
Transaktionen, durch die eine auslandische Regierung mittelbare Kontrolle Uber eine
strategische Gesellschaft erlangt, unter dem Russischen Gesetz (ber Strategische
Investitionen untersagt sind. Ferner fiihrte die FAS aus, dass der Erwerb von Kontrolle tber
Uniper durch Fortum verboten wiirde, wenn es sich bei Unipro oder eines ihrer verbundenen
Unternehmen um strategische Gesellschaften im Sinne des Russischen Gesetzes (ber
Strategische Investitionen handeln sollte.

Die dieser Korrespondenz zugrundeliegende Sorge des Vorstands von Uniper, dass die
Ubernahme der Uniper durch Fortum zu einer Verletzung des Russischen Gesetzes iiber
Strategische Investitionen flihren koénnte — mit den gerade beschriebenen erheblichen
nachteiligen Konsequenzen fiir Uniper und Unipro — wurde dann durch entsprechende
Bedingungen in dem Fortum-Ubernahmeangebot (Ziff. 12.1 (d) und (e)) und durch die
Einleitung eines entsprechenden Freigabeverfahrens nach dem Russischen Gesetz uber
Strategische Investitionen (Pflichtmitteilung von Fortum vom 21. Dezember 2017)
ausgeraumt.

Die weitere Korrespondenz drehte sich schwerpunktméBig um Fragen der rechtlichen
Beurteilung von kontrollierenden Beteiligungen. Am 25. Januar 2018 sandte Uniper ein
Schreiben an die FAS, in dem néher erldutert wurde, aus welchen Grinden Unipro nach
Ansicht von Uniper als strategische Gesellschaft zu qualifizieren sei. Ferner wurde nadher
ausgefiihrt, dass es sich bei Fortum um ein vom finnischen Staat kontrolliertes Unternehmen
handelt. Dartber hinaus wurde im Einzelnen dargelegt, dass Fortum allein durch den Erwerb
des E.ON-Pakets sowie weiterer bis dahin angedienter Aktien in HOhe von insgesamt
46,93 % des Kapitals und der Stimmrechte an Uniper Kontrolle Gber Uniper und indirekte
Kontrolle tber Unipro erwerben wirde.



Am 6. Februar 2018 fand zur weiteren Erdrterung der Frage der Kontrolle ein Treffen von
Vertretern von Unipro und der FAS sowie Anwaélten von Unipro und von Uniper statt. Der
Besprechung folgte am 14. Februar 2018 ein weiteres Schreiben von Uniper an die FAS. In
diesem Schreiben ging es unter Bezugnahme auf die zwischenzeitlich veréffentlichte von
Fortum erzielte Annahmequote von 47,12 % und unter Bezugnahme auf das Schreiben vom
25. Januar 2018 um die Frage, ob im Falle eines Vollzugs des Fortum-Ubernahmeangebots
Fortum als ein von einem ausléndischen Staat kontrolliertes Unternehmen Kontrolle tber
Uniper und Unipro erlangen und somit das Russische Gesetz Uber Strategische Investitionen
verletzen wirde. Darliber hinaus legte das Schreiben dar, dass bei der Beurteilung der Frage
des Kontrollerwerbs bei Auslegung des Russischen Gesetzes Uber Strategische Investitionen
Anteile an Uniper, die von anderen staatlich kontrollierten Investoren sowie so genannten
Offshore-Gesellschaften mit Registrierung in bestimmten vom russischen Finanzministerium
festgelegten Rechtsordnungen wie den Cayman Islands oder Monaco gehalten werden, mit
der von Fortum zu erwerbenden Beteiligung von 47,12 % nach dem Russischen Gesetz Uber
Strategische Investitionen zusammenzufassen seien. Auf dieser Basis wiirden ,,sovereign and
offshore investors* insgesamt nach Vollzug des Fortum-Ubernahmeangebots mehr als 50 %
an Uniper halten.

In Beantwortung eines Auskunftsersuchens der FAS legte Uniper mit Schreiben vom 16. und
18. April 2018 schliellich zusatzliche Informationen zur Aktiondrsstruktur von Uniper vor,
insbesondere im Hinblick auf andere staatliche kontrollierte Investoren (wie z.B. Staatsfonds)
und Offshore-Gesellschaften.

In dem Sonderprifungsantrag (Tagesordnungspunkt 6) und seiner Begrindung wird
angedeutet, dass die Einordnung von Unipro als strategisches Unternehmen und damit die
Anwendbarkeit des Russischen Gesetzes Uber Strategische Investitionen erst durch den
Vorstand von Uniper als Reaktion auf das Fortum-Ubernahmeangebot veranlasst worden sei.
Aus der gesamten dargelegten und vom Aufsichtsrat gesichteten Korrespondenz mit der FAS
ergibt sich jedoch, dass die Eigenschaft von Unipro als Strategisches Unternehmen von
Anfang an bestand und von der FAS zu keinem Zeitpunkt in Frage gestellt wurde. Unipro
war aufgrund seiner Wasseraktivitaten (Einordnung als natiirliches Monopol und
Lizensierung der dabei erforderlichen Verwendung von Aktivatoren) stets ein strategisches
Unternehmen im Sinne dieses Gesetzes. Raum flir eine Veranlassung oder Herbeiflihrung
dieser Eigenschaft durch den Vorstand von Uniper bestand also von vorneherein nicht.

Registrierung als naturliches Monopol

Die in dem Sonderprufungsantrag und seiner Begriindung in Bezug genommene
Registrierung von Unipros Wasseraktivitdten am Standort des Kraftwerks Surgutskaya als
naturliches Monopol (natural monopoly) am 30. Januar 2018 war von Unipro im Nachgang
zu der Beendigung der Auseinandersetzung mit den russischen Behdorden tber die
Einordnung als garantierender Versorger Ende November 2017 beantragt worden. Diese
Auseinandersetzung hatte bereits im Jahr 2015 begonnen und endete im August 2017 mit
einer endgultigen Entscheidung des FAS. Danach war Unipro nach eigener Auskunft
gegentber den anwaltlichen Vertretern des Aufsichtsrats bestrebt, einen den Regularien
vollumfénglich entsprechenden Zustand herzustellen und die ausstehende Registrierung als
natdirliches Monopol nachzuholen. Die Registrierung von nattirlichen Monopolen dient der
Publizitat sowie dem Verkehrsschutz und der Transparenz, insbesondere auch im Hinblick
auf die insoweit fr den Betrieb nattirlicher Monopole anwendbaren Sonderregelungen. So
gelten fir natiirliche Monopole ggf. behdrdliche Preisvorgaben und ein Versorgungszwang
und bestimmte Transaktionen (Akquisitionen und Desinvestitionen) kénnen einer



Genehmigungspflicht durch die FAS unterliegen. Weiterhin wurde erklart, dass diese
Entscheidung in erster Linie als administrative Frage betrachtet und somit unterhalb des
Board of Directors von Unipro getroffen worden sei. Die Fertigstellung des Antrags sei
aufwandig gewesen, so dass dieser erst Ende November 2017 eingereicht wurde. Dabei habe
es sich aus Sicht von Unipro um einen rein administrativ veranlassten VVorgang gehandelt, der
keiner Abstimmung mit Uniper bedurfte.

Im Hinblick auf die Frage, ob Uniper dieses VVorgehen von Unipro angesichts des Fortum-
Ubernahmeangebots billigen konnte oder dagegen héatte vorgehen miissen, ist tiberdies zu
sagen, dass der Vorstand von Uniper rechtlich keine Handhabe hatte, die in der
Verantwortung von Unipro liegende Registrierung zu veranlassen oder zu unterbinden;
grundsatzlich liegt es im Ubrigen auch im Interesse von Uniper, dass Konzernunternehmen in
Rahmen ihrer Té&tigkeiten den fir ihren Geschaftsbetrieb geltenden regulatorischen
Anforderungen entsprechen.

Schliel3lich war aus Sicht des Aufsichtsrats auch von wesentlicher Bedeutung, dass die FAS
ihre Entscheidung Uber eine Freigabe nach dem Russischen Gesetz (ber Strategische
Investitionen unabhangig und aufgrund einer eigenen rechtlichen Bewertung in eigener
Verantwortung trifft (und auch treffen wird) und auch insoweit kein Raum fir eine
Beeinflussung durch den Vorstand von Uniper oder sonstige Auflienstehende gegeben ist.

Keine sonstigen Anhaltspunkte

Auch sonstige denkbare Handlungen und MaBnahmen des Vorstands, die zu einer
Behinderung des Fortum-Ubernahmeangebots hatten fiihren konnen und fithren, sind fir den
Aufsichtsrat nicht zu erkennen. Im Hinblick auf diese Feststellung ist auch zu beachten, dass
sich der Aufsichtsrat als Plenum und auch der von ihm fir die Fortum-Ubernahme
eingesetzte Sonderausschuss der Frage der mdglichen Behinderung nicht erst jetzt aufgrund
des Tagesordnungspunkts 6, sondern seit der o6ffentlichen Ankindigung des Fortum-
Ubernahmeangebots  in  insgesamt  acht  Aufsichtsratssitzungen  und  zehn
Sonderausschusssitzungen beschaftigt hat.

AbschlieRende Bewertung

Vor dem Hintergrund der erfolgten Aufarbeitung des Sachverhalts im Zusammenhang mit
dem Fortum-Ubernahmeangebot und der in dessen Verlauf vom Vorstand erfolgten
Handlungen sowie deren rechtlicher Bewertung gibt es insgesamt keine Anhaltspunkte fiir
Pflichtverletzungen des Vorstands; solche werden in dem Antrag auf Bestellung eines
Sonderpriifers und seiner Begriindung auch nicht dargelegt. Der Vorstand hat aus Sicht des
Aufsichtsrats aufgrund ausreichender Informationen gehandelt, alle gesetzlichen und
satzungsmafigen Vorgaben beachtet und mit der Sorgfalt eines ordentlichen und
gewissenhaften Geschéftsleiters ausschlieBlich im Interesse der Uniper und deren Aktionare
gehandelt. Er hat insbesondere nicht gegen das Behinderungsverbot im Sinne des § 33
WpUG verstoBen. Von seinem durch das WpUG nicht eingeschrankten Recht zur
AuBenkommunikation hat er angemessen Gebrauch gemacht. Er war und ist dabei von
erfahrenen Beratern unterstutzt. Es steht auch nicht zu erwarten, dass die Durchfiihrung einer
Sonderprufung neue Tatsachen hervorbringen wiirde. Eine rechtliche Neubewertung wirde
im Rahmen einer Sonderprifung ohnehin nicht erfolgen. Aufwand und Kosten fir die
beantragte Sonderpriifung sind somit weder notwendig noch angemessen.



Das Ergénzungsverlangen ist am 11. Mai 2018 im elektronischen Bundesanzeiger bekannt
gemacht worden.

Disseldorf, den 29. Mai 2018

Uniper SE

Der Aufsichtsrat
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