Stellungnahme des Verwaltungsrates der Repower AG

zum Gesuch der Axpo Holding AG, der Axpo Trading AG und des Kantons Graubiinden vom 22. Méarz
2013 um Gewadhrung einer zusétzlichen Ausnahme von der Angebotspflicht gemass Verfiigung 521/01
vom 13. November 2012 im Zusammenhang mit dem je hélftigen Kauf der Repower-Beteiligung von

der Alpiq AG («Zusatzgesuch», siehe Ziff. |)

und

zum Gesuch der Axpo Holding AG und der Axpo Trading AG, unterstiitzt vom Kanton Graubiinden,
vom 15. Marz 2013 um Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht bzw. um Gewahrung
einer Ausnahme von der Angebotspflicht im Zusammenhang mit der geplanten konzerninternen
Ubertragung der Repower-Beteiligung der Axpo Trading AG an die Axpo Holding AG («Gesuch»,

siehe Ziff. )

I. Stellungnahme zum Zusatzgesuch vom 22, Marz 2013

Der Verwaltungsrat der Repower AG, Brusio (<KRepower») hat vom Zusatzgesuch der
Axpo Holding AG, Baden («Axpo Holding»), der Axpo Trading AG, Laufenburg (vormals
EGL AG; «Axpo Trading») sowie des Kantons Graubiinden datierend vom 22. Marz 2013
an die Ubernahmekommission um Gewahrung einer Ausnahme von der Angebotspflicht
gemass Art. 32 Abs. 2 BEHG zugunsten der Axpo Holding individuell sowie als Gruppe
bestehend aus der Axpo Holding, der Axpo Trading und dem Kanton Graubtnden,
Kenntnis genommen und nimmt dazu in Ubereinstimmung mit Art. 61 Abs. 3 UEV wie
folgt Stellung:

1. Ausgangslage

Mit Verfligung 521/01 vom 13. November 2012 in Sachen Repower AG hat die Uber-
nahmekommission dem Kanton Graublnden und der Axpo Trading (je individuell und
als Gruppe) bezlglich deren je halftigen Kauf der Repower-Beteiligung in der Héhe von
24.6% von Alpiq AG, Olten («Alpig») (sog. «Ubergangsstruktur»), eine Ausnahme
von der Angebotspflicht geméss Art. 32 Abs. 2 BEHG gewahrt. Der Verwaltungsrat
von Repower hat am 21. November 2012 (publiziert am 3. Dezember 2012, verflg-
bar unter http://www.repower.com/gruppe/investor-relations/) dazu Stellung genommen
(«VR-Stellungnahme vom 3. Dezember 2012») und die Transaktion unterstiitzt. Die
Transaktion wurde am 28. Mérz 2013 vollzogen und der Vollzug mit Medienmitteilung
vom 2. April 2013 kommuniziert.

Im Rahmen des Zusatzgesuchs beantragen Axpo Holding, Axpo Trading und der Kanton
Graubtinden, dass hinsichtlich der Ubergangsstruktur zusatzlich auch der Axpo Holding
individuell sowie der Gruppe bestehend aus Axpo Holding, Axpo Trading und dem Kan-
ton Graubunden eine Ausnahme von der Angebotspflicht gemass Art. 32 Abs. 2 BEHG
erteilt werden soll.

2. Stellungnahme des Verwaltungsrates und Begriindung

Der Verwaltungsrat der Repower unterstitzt das Zusatzgesuch um Gewahrung einer
Ausnahme von der Angebotspflicht fur die Axpo Holding individuell sowie als Gruppe be-
stehend aus der Axpo Holding, der Axpo Trading und dem Kanton Graubtinden hinsicht-
lich der Implementierung der geplanten Ubergangsstruktur. Dies aus folgenden Griinden:

Dem Markt und den Minderheitsaktiondren ist bekannt, dass die Axpo Holding die Axpo
Trading schon seit Jahren beherrscht. Entsprechend sind samtliche Grinde, welche
gemass der VR-Stellungnahme vom 3. Dezember 2012 flir die Erteilung einer Ausnahme
von der Angebotspflicht fir die Axpo Holding-Tochtergesellschaft Axpo Trading sprechen
(sei es als Gruppe mit dem Kanton GraubUlnden, sei es individuell), sinngeméass auch auf
die Axpo Holding anwendbar. Dies gilt mit Blick auf die Axpo Holding individuell sowie
als Gruppe bestehend aus Axpo Holding, Axpo Trading und Kanton Graubdnden. Der
Verwaltungsrat der Repower verweist demnach vollumfanglich auf seine Erlauterungen in
der VR-Stellungnahme vom 3. Dezember 2012.

3. Absichten der Aktiondre mit mehr als 3% der Stimmrechte

Der Verwaltungsrat der Repower verweist auf seine Erlauterungen in der VR-Stellung-
nahme vom 3. Dezember 2012.

4. Interessenkonflikte

Die Zusammensetzung des Verwaltungsrats der Repower sowie deren Interessenlage hat
sich seit der Stellungnahme des Verwaltungsrats vom 3. Dezember 2012 nicht verandert.

Der Beschluss bezlglich des Zusatzgesuchs von Axpo Holding, Axpo Trading und dem
Kanton Graublnden ist entsprechend unter Mitwirkung der Verwaltungsratsmitglieder
Dr. Eduard Rikli, Placi Berther, Roger Vetsch, Claudio Lardi und Christoffel Brandli (alle-
samt auf Antrag des Kantons Graubunden in den Verwaltungsrat von Repower gewahit)
zustande gekommen.

Die Verwaltungsratsmitglieder Dr. Martin Schmid (auf Antrag des Kantons Graubinden
gewahlt), Kurt Baumgartner, Michael Widmer und Daniel Spinnler (auf Antrag der Alpiq
gewahlt) sowie Dr. Guy Buhler, Rolf W. Mathis und Dr. Hans Schulz (auf Antrag der Axpo
Trading gewahlt) sind bei der Beratung und dem Beschluss Uber diese Stellungnahme
zum Zusatzgesuch erneut in den Ausstand getreten.

Die Mitglieder der obersten Geschéaftsleitung von Repower, namentlich die Herren Kurt
Bobst (CEO), Felix Vontobel (Stv. CEO), Stefan Kessler (CFO), Giovanni Jochum (Lei-
ter Handel und neue Markte), Alfred Janka (Leiter Markt CH und Services) und Fabio
Bocchiola (Leiter Repower Italien) stehen weder direkt noch indirekt in einer vertraglichen
Beziehung zu Axpo Holding, Axpo Trading oder zum Kanton Graublnden, welche einen
Interessenskonflikt begriinden wiirde.

Il. Stellungnahme zum Gesuch vom 15. Médrz 2013

Der Verwaltungsrat der Repower hat vom Gesuch der Axpo Holding und der Axpo
Trading, unterstitzt vom Kanton Graublnden und datierend vom 15. Marz 2013 an
die Ubernahmekommission um Feststellung des Nichtbestehens einer Angebotspflicht
gemass Art. 32 Abs. 1 BEHG, eventualiter um Gewa&hrung einer Ausnahme von der
Angebotspflicht gemass Art. 32 Abs. 2 BEHG, Kenntnis genommen und nimmt dazu in
Ubereinstimmung mit Art. 61 Abs. 3 UEV wie folgt Stellung:

1. Ausgangslage

Repower verflgt Uber ein Aktienkapital in der Hohe von CHF 2 783 115.—, eingeteilt in
2 783 115 Inhaberaktien mit einem Nennwert von je CHF 1.— (<Repower-Aktien»), und

Uber ein Partizipationskapital von CHF 625 000.—, eingeteilt in 625 000 Partizipations-
scheine mit einem Nennwert von ebenfalls je CHF 1.—. Inhaberaktien und Partizipations-
scheine sind an der SIX Swiss Exchange kotiert.

Nach der Implementierung der in Ziff. I. 1. referenzierten Ubergangsstruktur setzt sich das
Aktionariat von Repower aus der Axpo Trading mit 33.7% und dem Kanton Graubin-
den mit 58.3% der Repower-Aktien und damit der Stimmrechte zusammen. Zwischen
der Axpo Trading und dem Kanton Graublinden besteht ein Aktionérbindungsvertrag
datierend vom 5. resp. 11. Februar 2013 (der «/ABV»). Die Axpo Trading und der Kanton
Graubtnden halten gemeinsam 92% der Stimmrechte. Der ABV ist mit dem Ausscheiden
der Alpig in Kraft getreten und hat den alten Aktionarbindungsvertrag zwischen dem
Kanton GraubUnden, der Axpo Trading und der Alpiq vom 2. Dezember 1999, mit Ergan-
zung vom 20. Februar 2002 («ABV 1999»), vollstandig ersetzt.

Die restlichen 8% der Repower-Aktien sowie die Partizipationsscheine werden von Publi-
kumsaktiondren gehalten, wobei Repower selbst aktuell 0.44% eigene Aktien und 0.66%
eigene Partizipationsscheine des gesamten Aktien- bzw. Partizipationskapitals hélt.

2. Geplante Transaktion gemass Gesuch

Geméss Gesuch planen die Axpo Holding und die Axpo Trading, alle von der Axpo Tra-
ding gehaltenen Repower-Aktien konzernintern an die Axpo Holding zu Ubertragen (die
«Ubertragung»). Die Axpo Holding wiirde dann auch die Stellung der Axpo Trading im
ABV sowie sémtliche Rechte und Pflichten der Axpo Trading unter dem ABV bernehmen.
Der ABV wurde entsprechend angepasst, d.h. es wirde ein formeller Parteiwechsel mit
dem Kanton GraubUlnden vereinbart, sodass nach dem Vollzug der Kanton Graubinden
und die Axpo Holding die neue Aktionarsgruppe bilden wirden (die «Neue Repower-
Aktiondrsgruppe»). Anderungen materieller Art des ABV sind hingegen nicht vorge-
sehen.

3. Stellungnahme des Verwaltungsrates und Begriindung

Der Verwaltungsrat der Repower unterstiitzt das Gesuch der Axpo Holding und der
Axpo Trading («Gesuchstellerinnen») um Feststellung des Nichtbestehens einer An-
gebotspflicht fur die Gesuchstellerinnen (einzeln und als Gruppe) oder fir den Kanton
Graublnden bzw. um Gewéhrung einer Ausnahme von der Angebotspflicht fir die
Gesuchstellerinnen und den Kanton Graubtinden (einzeln und als Gruppe). Dies aus den
folgenden Griinden:

¢ Die Axpo Trading resp. Axpo Holding sowie der Kanton GraubUlinden streben mit der
geplanten Ubertragung weder als Gruppe noch individuell eine Anderung der Kont-
roliverhaltnisse an. Der Kanton Graublinden halt bereits jetzt, nach Implementierung
der Ubergangsstruktur, zusammen mit der Axpo Trading 92 % der Repower-Aktien.
Die Ubertragung &ndert daran insofern nichts, als die Beteiligung der Neuen Repow-
er-Aktionarsgruppe weiterhin im gleichen Umfang bestehen wirde.

* Die Axpo Holding verpflichtet sich nach der Ubertragung und dem Parteiwechsel
im ABV wie schon die Axpo Trading unveréndert, die Kontinuitdt des Repower-
Aktionariats zugunsten der Repower als selbstandiges, privatwirtschaftliches und
nach betriebswirtschaftlichen Grundsatzen geflhrtes bindnerisches Unternehmen
selbst und zugunsten der Minderheitsaktiondre und PS-Inhaber zu gewahrleisten.
Es entsteht daher mit der Neuen Repower-Aktionédrsgruppe materiell keine neue
Situation.

¢ Die Axpo Holding beherrscht die Axpo Trading schon seit Jahren. Dies ist dem Markt
und den Minderheitsaktionaren bekannt. Die konzerninterne Ubertragung von der
Axpo Trading auf die Axop Holding und der rein formelle Parteiwechsel beim ABV hat
nach Ansicht des Verwaltungsrates auch aus Sicht der Minderheitsaktionére keinerlei
materielle Auswirkungen.

e Aus den genannten Griinden unterstitzt der Verwaltungsrat der Repower das Gesuch
der Gesuchstellerinnen. Durch die Ubertragung innerhalb des Axpo Konzerns wird
nach Ansicht des Verwaltungsrates die Konstanz im Aktionariat von Repower und
deren nachhaltige wirtschaftliche Entwicklung ohne Weiteres gewahrt. Eine etwaige
Abweisung des Gesuches und damit das Scheitern der Ubertragung ware damit
weder im Interesse der Repower noch ihrer Minderheitsaktionére.

4. Absichten der Aktionare mit mehr als 3% der Stimmrechte

Im Zeitpunkt dieser Stellungnahme verfiigen nach Kenntnis von Repower die folgenden
Aktionare Uber mehr als 3% der Stimmrechte von Repower:

Die Absichten der Axpo Trading und des Kantons Graubinden, die zusammen 92% der
Inhaberaktien der Repower halten, ergeben sich aus der in Ziffer Il. 2. umschriebenen
geplanten Transaktion.

5. Interessenkonflikte

Der Verwaltungsrat der Repower besteht aus zwdlf Mitgliedern. Geméass ABV werden
kinftig sechs Mitglieder auf Vorschlag des Kantons Graubinden, drei Mitglieder auf
Vorschlag von Axpo Trading, und weitere drei unabhangige Mitglieder auf Vorschlag von
Axpo Trading von beiden Parteien gemeinsam nominiert und gewahit. Die unter dem alten
ABV 1999 noch auf Antrag der Alpiq gewahlten Mitglieder des Verwaltungsrats haben
auf den Zeitpunkt der ordentlichen Generalversammlung der Repower vom 15. Mai 2013
ihren Rucktritt erklért. Bis zur teilweisen Neuwahl des Verwaltungsrates anlésslich der
Generalversammlung setzt sich der Verwaltungsrat wie folgt zusammen:

~POWER

e Auf Antrag des Kantons Graublinden gewahlite Mitglieder:
1) Dr. Eduard Rikli (Prasident)
) Dr. Martin Schmid (Mitglied)
) Placi Berther (Mitglied)
) Roger Vetsch (Mitglied)
)
)

a b~ 0N

Claudio Lardi (Mitglied)
Christoffel Brandli (Mitglied)

(©)

e Auf Antrag der Axpo Trading gewahlte Mitglieder:

1) Dr. Guy Buhler (Mitglied), Mitglied der Geschaftsleitung Axpo Power AG, kollektiv-
zeichnungsberechtigt zu zweien bei der Axpo Trading

2) Rolf W. Mathis (Mitglied), Mitglied der Geschéftsleitung Axpo Power AG

3) Dr. Hans Schulz (Mitglied), CEO und Mitglied des Verwaltungsrats der Axpo
Trading, kollektivzeichnungsberechtigt zu zweien bei der Axpo Trading

e Unter dem ABV 1999 auf Antrag der Alpiq gewéhlte Mitglieder:

1) Kurt Baumgartner (Vizeprasident), Alpig Management AG

2) Michael Wider (Mitglied), Deputy CEO Alpig Holding AG; Mitglied des Verwaltungs-
rats der Alpiq AG, kollektivzeichnungsberechtigt zu zweien bei der Alpiq AG

Daniel Spinnler (Mitglied), Leiter Geschéftseinheit Finance and Services Geschafts-
bereich Energie Schweiz, Alpig Suisse SA; kollektivzeichnungsberechtigt zu zweien
bei der Alpiq AG

«

Hinsichtlich der auf Antrag von Axpo Trading in den Verwaltungsrat der Repower ge-
wahlten Mitglieder bestehen meist direkte Verflechtungen mit der Axpo Trading. Diese
Personen gehéren nicht nur dem Verwaltungsrat der Repower an, sondern stehen
gleichzeitig zu Axpo in einem rechtlichen Abhéangigkeitsverhaltnis und nehmen dort selber
an den wesentlichen Entscheidprozessen teil. Dies trifft auf den Axpo Trading-Vertreter
Rolf W. Mathis, im Arbeitsverhéltnis zur Axpo Power AG stehend, zwar nicht direkt, aber
indirekt zu. Axpo Power AG und Axpo Trading sind 100-prozentige Tochtergesellschaften
der Axpo Holding.

Der Verwaltungsrat von Repower ist sich bewusst, dass sich die von Axpo Trading vor-
geschlagenen Mitglieder des Verwaltungsrates hinsichtlich der in Ziff. Il. 2. beschriebenen
Transaktion in einem potentiellen Interessenkonflikt befinden. Zur Vermeidung dieses
Interessenkonfliktes sind die Mitglieder mit direkten oder indirekten Verflechtungen zur
Axpo Trading, namlich die Herren Buhler, Mathis und Schulz, bei der Beratung und dem
Beschluss Uber die Stellungnahme zum Gesuch entsprechend in den Ausstand getreten.

Im Gegensatz zu den von Axpo Trading vorgeschlagenen Mitgliedern des Verwaltungs-
rates stehen die vom Kanton Graubinden vorgeschlagenen Mitglieder in keinerlei recht-
lichem Abhangigkeits- oder Weisungsverhéltnis zum Kanton Graublnden und sie sind
auch in keiner Weise an den Entscheiden des Kantons in seiner Eigenschaft als Aktionar
der Repower beteiligt. Zwischen dem Kanton Graublnden und den von ihm vorgeschla-
genen Mitgliedern des Verwaltungsrates bestehen damit weder direkte noch indirekte
Verflechtungen. Diese Mitglieder des Verwaltungsrates sind deshalb beim Beschluss tber
die vorliegende Stellungnahme zum Gesuch beschlussfahig.

Da sich die hierin gemass Ziffer Il. 2. umschriebene geplante Ubertragung der Re-
power-Beteiligung von der Axpo Trading auf die Axpo Holding auf einen Zeitpunkt
nach dem Austritt der Alpiq bezieht, befinden sich die auf Antrag der Alpiq gewéhlten
Mitglieder des Verwaltungsrates diesbeziglich in keinem Interessenkonflikt. Auch diese
Mitglieder sind deshalb beim Beschluss Uber Ziffer Il. der vorliegenden Stellungnahme
beschlussfahig.

Hinsichtlich der Mitglieder der Geschéftsleitung der Repower wird auf die Ausflihrungen
gemass Ziff. I. 4. verwiesen.

Ill. Weitere Angaben

1. Verfiigung der Ubernahmekommission

Mit Verfligung vom 27. Marz 2013 (publiziert auf www.takeover.ch) hat die Ubernahme-
kommission wie folgt entschieden:

1. Axpo Holding AG wird im Zusammenhang mit der Ubergangsstruktur eine Aus-
nahme von der Angebotspflicht betreffend Repower AG gewahrt.

2. Es wird festgestellt, dass die Ubertragung der Repower-Beteiligung im Umfang
von 38.7% der Stimmrechte von Axpo Trading AG auf Axpo Holding AG und die
Aufnahme von Axpo Holding AG in den Aktionarbindungsvertrag keine Pflicht zur
Unterbreitung eines 6ffentlichen Ubernahmeangebots durch Axpo Holding AG,
Axpo Trading AG und den Kanton GraubUnden (als Gruppe oder je individuell) auslost.

3. Repower AG hat die Stellungnahme ihres Verwaltungsrats samt Dispositiv der vor-
liegenden Verfigung und Hinweis auf das Einspracherecht am Tag der Publikation
der Pressemitteilung, mit welcher Uber die Konzerninterne Ubertragung informiert
wird, zu veréffentlichen.

4. Die Verfugung wird am Tag der Publikation der Stellungnahme des Verwaltungsrats
auf der Webseite der Ubernahmekommission verdffentlicht.

5. Die Gebuhr zu Lasten des Kantons Graublnden, Axpo Trading AG und Axpo
Holding AG betragt CHF 20 000, unter solidarischer Haftung.

2. Einsprache (Art. 58 der Ubernahmeverordnung; SR 954.195.1)

Eine Aktionérin oder ein Aktiondr, welche oder welcher eine Beteiligung von mindes-
tens 2% der Stimmrechte an der Zielgesellschaft, ob austibbar oder nicht (qualifizierte
Aktionarin oder qualifizierter Aktionér, Art. 56 UEV) nachweist, kann gegen die vorliegende
Verfligung der Ubernahmekommission Einsprache erheben.

Die Einsprache ist bei der Ubernahmekommission (Selnaustrasse 30, Postfach 1758,
CH-8021 Zurich, counsel@takeover.ch, Telefax: +41 58 499 22 91) innerhalb von funf
Borsentagen nach der Veroffentlichung der Stellungnahme des Verwaltungsrates in den
Printmedien einzureichen. Die Frist beginnt am ersten Bérsentag nach dieser Ver6ffentli-
chung zu laufen. Die Einsprache muss einen Antrag und eine summarische Begriindung
sowie den Nachweis der Beteiligung gemaéss Art. 56 UEV enthalten.

Poschiavo, 3. Mai 2013
Fir den Verwaltungsrat:

Dr. Eduard Rikli
Prasident des Verwaltungsrates




