BERICHT DES VORSTANDS

GEM. § 153 ABS. 4 IN VERBINDUNG MIT § 174 ABS. 4 AKTIENGESETZ
ZU PUNKT 7 DER TAGESORDNUNG DER HAUPTVERSAMMLUNG
DER VOESTALPINE AG

1. Erméachtigung

Der Vorstand der voestalpine AG (die Gesellschaft) beabsichtigt, der Hauptver-
sammlung einen Beschluss vorzuschlagen, mit dem er ermachtigt wird, fur die
Dauer von funf Jahren ab dem Tag dieser Beschlussfassung Wandelschuldver-
schreibungen, die das Bezugs- und/oder das Umtauschrecht auf den Erwerb von
insgesamt bis zu 3.960.000 Aktien der Gesellschaft (das sind — ausgehend von der
aktuellen Stlckzahl — bis zu 10% der Aktien) einrdumen, auch in mehreren Tran-
chen, auszugeben.

Fir die Bedienung wird der Vorstand ermachtigt, bedingtes Kapital oder eigene Ak-
tien oder eine Kombination aus bedingtem Kapital und eigenen Aktien zu verwen-
den. Der Ausgabebetrag und die Ausgabebedingungen sind vom Vorstand festzu-
setzen.

Der Vorstand soll weiters in der Hauptversammlung ermachtigt werden, das Be-
zugsrecht der Aktionare auf Wandelschuldverschreibungen auszuschlieRen.

Diese MalRnahme begriindet sich wirtschaftlich wie folgt:

2. Vorteile der Begebung von Wandelschuldverschreibungen

Die Vorteile von Wandelschuldverschreibungen kénnen im allgemeinen in drei we-
sentlichen Aspekten gesehen werden: niedrige und somit attraktive Finanzierungs-
kosten fur die Gesellschaft, ein hoher Aktienausgabekurs durch die Wandelpramie
und die ErschlieBung von neuen Anlegerkreisen.

2.1 Verbesserte Finanzierungsmaoglichkeiten

Anleger erhalten aus Wandelschuldverschreibungen eine Verzinsung bei vergleich-
bar geringem Risiko hinsichtlich der Rickzahlung des eingesetzten Kapitals.
Gleichzeitig wird ihnen das Recht eingerdumt, zu einem bereits bei der Ausgabe
der Wandelschuldverschreibung festgelegten Preis (,Wandlungskurs®) kunftig Akti-
en der Gesellschaft zu erwerben, wodurch der Zugang zur Substanz und zur Er-
tragskraft des Unternehmens ermdglicht wird. Auf diese Weise erhalten Anleger
auch die Moglichkeit, an einer Wertsteigerung des Unternehmens teilzunehmen.



Die Gesellschaft fuhrt seit langem ein aktives Management ihrer Kapitalstruktur
durch, um die Kapitalkosten so niedrig wie moglich zu halten. Wandelschuldver-
schreibungen stellen ein angemessenes Mittel dar, um dieses Ziel zu erreichen.
Durch die genannten Komponenten, namlich die hohe Sicherheit fir Anleiheglaubi-
ger und die Mdglichkeit der Teilnahme an Kurssteigerungen durch das Recht auf
Wandlung in Aktien, erhalt die Gesellschaft einen flexiblen und schnellen Zugang
zu attraktiven Finanzierungskonditionen, teilweise unter dem Niveau von Fremdka-
pitalinstrumenten. Wandelschuldverschreibungen bieten auflerdem die Mdéglichkeit,
die aufgrund der Kursentwicklung starke Volatilitat der Aktie zugunsten der Gesell-
schaft zu verwerten und damit die Kapitalkosten der Gesellschaft zu senken. Au-
Rerdem wird eine Wandelschuldverschreibung oftmals als positives Signal am Kapi-
talmarkt fur die Zuversicht des Managements hinsichtlich der zuklnftigen Entwick-
lung des Aktienkurses gewertet.

Durch die Konditionen der Wandelschuldverschreibungen wird der Ausgabekurs der
zu emittierenden Aktien Uber dem zum Emissionszeitpunkt der Wandelschuldver-
schreibung liegenden Aktienkurs liegen, sodass der Gesellschaft im Vergleich zu
einer sofortigen Kapitalerhbhung zusatzliches Kapital zugefuhrt werden kann.
Durch den Ausgabekurs wird eine Verwasserung der Vermogensbeteiligung der
Aktionare erfahrungsgemafl ausgeschlossen (siehe dazu Pkt. 2.3). Die Praxis hat
gezeigt, dass bei Emissionen mit Bezugsrechtsausschluss meist bessere Konditio-
nen erreicht werden kénnen, da durch die sofortige Platzierung Risken aus einer
geanderten Marktsituation vermieden werden und damit spezifisch auf Wandel-
schuldverschreibungen spezialisierte Investoren angesprochen werden kénnen. Bei
einer Bezugsrechtsemission ist hingegen eine mindestens zweiwochige Bezugsfrist
einzuhalten. Aus diesem Grund ist der Ausschluss des Bezugsrechts mittlerweile
auch gangige Praxis bei der Begebung von Wandelschuldverschreibungen auf dem
internationalen Kapitalmarkt.

2.2 Zielgruppe institutionelle Investoren

Wandelschuldverschreibungen werden ublicherweise nur von institutionellen Inves-
toren gezeichnet, die sich auf diese Veranlagungsform spezialisiert haben, und die
auch von der zu begebenden Wandelschuldverschreibung angesprochen werden
sollen. Die Gesellschaft kann somit durch die Ausgabe von Wandelschuldver-
schreibungen eine neue Investorenbasis erschliefen. Attraktive Finanzierungskon-
ditionen kénnen jedoch nur erreicht werden, wenn die Gesellschaft rasch und flexi-
bel auf gunstige Marktkonditionen reagieren kann. Dieser Vorteil ware bei einer
Bezugsrechtsemission mit einer mindestens zweiwdchigen Bezugsrechtsperiode
nicht erreichbar.

Zudem sind bei marktgerechter Bewertung einer Wandelschuldverschreibung, wie
dies die Gesellschaft in ihrem und im Interesse ihrer Aktiondre anstrebt, d.h. Plat-
zierung zu den besten am Markt erzielbaren Konditionen, die Bezugsrechte ohne
wirtschaftliche Bedeutung. Dies wird vor allem durch die Festlegung des Ausgabe-
betrages der auszugebenden Aktien erreicht, der bei Ausiibung des Wandlungs-
rechtes bereits zumindest 30% Uber dem aktuellen Kursniveau liegt und somit allen
bestehenden Aktionaren Schutz vor einer wertmafigen Verwasserung bietet.



Durch den Verzicht auf die zeitaufwandige Abwicklung des Bezugsrechts kénnen
der Kapitalbedarf der Gesellschaft aus sich kurzfristig bietenden Marktchancen sehr
zeitnah gedeckt sowie zusatzlich neue Investoren im In- und Ausland gewonnen
werden. Durch die Moglichkeit des Bezugsrechtsausschlusses wird daher eine
Starkung der Eigenmittel und eine Senkung der Finanzierungskosten im Interesse
der Gesellschaft und aller Aktionare erreicht.

2.3 Ausgabebetrag

Der Ausgabebetrag der bei Auslibung der Umtausch- und/oder Bezugsrechte aus-
zugebenden Aktien errechnet sich nach dem volumengewichteten Durchschnitts-
kurs an der Wiener Bérse am Tag der Zuteilung der Wandelschuldverschreibung
zwischen Handelsbeginn und Preisfestsetzung zuzlglich einem Aufschlag von zu-
mindest 30% oder einem héheren Aufschlag, welcher der Erwartung der Kursent-
wicklung der Gesellschaft im Zusammenhang mit ahnlichen Transaktionen am rele-
vanten Markt entspricht, wobei fiir die Bestimmung der Ahnlichkeit einer Transakti-
on deren Laufzeit, Zinsen und Volumen ausschlaggebend sind. Auf diese Weise ist
die Gesellschaft in der Lage, innerhalb des Ermachtigungszeitraumes von funf Jah-
ren attraktive Ausgabebedingungen flexibel festzusetzen.

Gleichzeitig kann der erwarteten Entwicklung des Aktienkurses Rechung getragen
und auf die zum Ausgabezeitpunkt tblichen Konditionen und Gepflogenheiten der
internationalen Finanzmarkte eingegangen werden. Der Ausgabebetrag der auszu-
gebenden Aktien bei Ausibung der Umtausch- und/oder Bezugsrechte liegt bei E-
mission der Anleihe bereits zumindest 30% Uber dem dann aktuellen Kursniveau
und bietet bestehenden Aktionaren so einen Schutz vor einer wertmaligen Ver-
wasserung.

Sollten die Erwartungen Uber die zuklnftige Entwicklung der Gesellschaft und das
Marktumfeld einen héheren Aufschlag auf das dann aktuelle Kursniveau gestatten,
kann auch dieses zusatzliche Potential zum Vorteil der Gesellschaft und der beste-
henden Aktionare voll ausgeschopft werden. Der vorgesehene Mindestausgabebe-
trag erscheint daher angemessen gewahlt und sachlich gerechtfertigt.

3. Interessenabwéagung

Die vorgeschlagene Ermachtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts ist durch das
angestrebte Ziel, namlich eine Optimierung der Kapitalstruktur und eine Senkung
der Finanzierungskosten und damit eine weitere Festigung und Verbesserung der
Wettbewerbsposition der Gesellschaft im Interesse der Gesellschaft und der Aktio-
nare zu gewahrleisten, sachlich gerechtfertigt. Der Bezugsrechtsausschluss ist dar-
uber hinaus auch angemessen und notwendig, weil die erwartete Zufuhr von Eigen-
kapital durch die zielgruppenspezifische Orientierung der Wandelschuldverschrei-
bungen kostenintensivere Kapitalma3nahmen ersetzt, glinstige Finanzierungskon-
ditionen bietet und eine langfristige und flexible Geschaftsplanung und Verwirkli-
chung der geplanten Unternehmensziele zum Wohle der Gesellschaft und, damit



verbunden, auch aller Aktionare sichert. Ohne Ausschluss des Bezugsrechts ist es
der Gesellschaft nicht moéglich, rasch und flexibel auf ginstige Marktkonditionen zu
reagieren.

Weiters ist darauf hinzuweisen, dass die Umtausch- und/oder Bezugsrechte der
Wandelschuldverschreibungen mit bedingtem Kapital und/oder eigenen Aktien be-
dient werden. Selbst im Falle der ausschlief3lichen Bedienung der Wandelschuld-
verschreibungen mit bedingtem Kapital betragt die beteiligungsmaflige Verwasse-
rung gemafl dem Antrag an die Hauptversammlung héchstens 10% des Grundkapi-
tals der Gesellschaft. Diese beteiligungsmaRige Verwasserung kann durch Zukaufe
an der Borse ohne weiteres ausgeglichen werden. Die Gesellschaft hat dartber
hinaus die Absicht, die Wandelschuldverschreibungen an der Wiener Bdrse zu no-
tieren, sodass auch Uber den Zukauf von Wandelschuldverschreibungen uber die
Borse ein beteiligungsmaRiger Verwasserungseffekt ausgeglichen werden kann.
Weiters besteht die Absicht, die Stlckelung der Wandelschuldverschreibungen in
einer Hohe vorzusehen, die auch Kleinaktionaren nach Zuteilung der Wandel-
schuldverschreibungen den Zugang zu diesem Instrument Uber die Bdrse ermdg-
licht. Schliellich wird zur Vermeidung der wertmaligen Verwasserung ein Ausga-
bepreis angestrebt, bei dem der Wert eines hypothetischen Bezugsrechts auf die
Wandelschuldverschreibung bedeutungslos ist.

Der Vorstand der Gesellschaft erwartet, dass der Vorteil der Gesellschaft aus der
Begebung von Wandelschuldverschreibungen unter Bezugsrechtsausschluss allen
Aktionaren zugute kommt und den verhaltnismaRigen Beteiligungsverlust der vom
Bezugsrecht ausgeschlossenen Aktionare klar iberwiegt und das Gesellschaftsinte-
resse daher den Nachteil der Aktionare durch den Ausschluss des Bezugsrechtes
uberwiegt. Zusammenfassend kann bei Abwagung aller angeflihrten Umstande
festgestellt werden, dass die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss in den
beschriebenen Grenzen erforderlich, geeignet, angemessen und im Uberwiegenden
Interesse der Gesellschaft sachlich gerechtfertigt und geboten ist.

Linz, 8. Juni 2005

Der Vorstand



