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»Sie, unsere Aktionare haben Dyckerhoff
auch in schwierigen Zeiten die Treue gehalten.”

Meine sehr geehrten Damen und Herren,

zu unserer diesjahrigen Hauptversammlung begriifle
auch ich Sie zugleich im Namen meiner Vorstandskolle-
gen sehr herzlich. Wir freuen uns, dass Sie an der diesjah-
rigen Dyckerhoftf Hauptversammlung teilnehmen. Wie
bereits in den Vorjahren haben unsere Aktionare auch in
diesem Jahr die Moglichkeit, meinen Bericht im Internet
zu verfolgen, und ich mochte daher auch all diejenigen
begriiflen, die an unserer Veranstaltung am Bildschirm
teilnehmen.

Meine Ausfithrungen sind in drei Abschnitte gegliedert:

» Im ersten Teil werde ich Thnen einen Uberblick iiber
die Entwicklung des Dyckerhoft Konzerns im Ge-
schiftsjahr 2012 geben.

» Im zweiten Teil meiner Ausfithrungen werde ich Thnen
einen Uberblick iiber die Entwicklung von Dyckerhoff
in den ersten drei Monaten dieses Jahres sowie einen
Ausblick auf das gesamte Jahr 2013 geben.

» Schliellich werde ich auf den Tagesordnungspunkt
sechs, die heute zur Beschlussfassung stehende Uber-
tragung der Aktien der Minderheitsaktiondre auf die
Buzzi Unicem SpA, eingehen.

Diese Hauptversammlung ist eine besondere. Denn nach
dem Beschluss iiber den Squeeze-out wird die Dycker-
hoff Aktie in absehbarer Zeit nicht mehr an der Borse
notiert sein.

Wie Sie wissen, hat unser Groflaktionir, die Buzzi
Unicem SpA, im November 2012 durch einen weiteren
Aktienerwerb die Schwelle von 95 % tiberschritten und
im Februar 2013 die Ubertragung der Aktien der iibri-
gen Aktiondre der Dyckerhoff AG auf die Buzzi
Unicem SpA gegen Gewidhrung einer angemessenen
Barabfindung verlangt, iiber die in dieser Hauptver-
sammlung beschlossen wird. Nachdem der Squeeze-out
im Handelsregister eingetragen ist, erfolgt das Delis-
ting - also der Borsenriickzug — von Dyckerhoff. Damit
entfallen fiir uns zukiinftig alle mit der Borsennotierung
verbundenen Informationspflichten, wie zum Beispiel
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die Ad-hoc-Mitteilungen, die regelmafligen Zwischenfi-
nanzberichte und der Geschiftsbericht.

Dyckerhoft ist seit 1935, also seit fast achtzig Jahren bor-
sennotiert. Sie, unsere Aktiondre haben Dyckerhoff teils
iber Jahrzehnte hinweg begleitet und uns auch in schwie-
rigen Zeiten die Treue gehalten. Fiir dieses Vertrauen und
Ihr Engagement moéchte ich mich bei Thnen und auch bei
allen ehemaligen Aktiondren herzlich bedanken.

1. Entwicklung von Dyckerhoff im Jahr 2012
Meine sehr geehrten Damen und Herren,

ich werde Thnen nun in aller Kiirze die Geschaftsentwick-
lung von Dyckerhoft im Jahr 2012 darstellen.

Vor einem Jahr erwartete ich fiir das Jahr 2012, dass sich
das Wirtschaftswachstum in den meisten unserer Mérkte
abschwichen wird. Dies ist eingetroffen und hat sich ent-
sprechend auf die Entwicklung der Bauwirtschaft ausge-
wirkt. Hinzu kam, dass eine kriftige Kalteperiode im
Februar 2012 in Mitteleuropa und ein frither Winterein-
bruch zum Jahresende 2012 in Russland und in der
Ukraine die Zementnachfrage verminderte, wiahrend wir
im Jahr 2011 aufgrund der milden Witterung nahezu
ohne Unterbrechung Zement und Beton verkaufen konn-
ten. Insgesamt lag der Dyckerhoff Absatz von Zement
und Beton unter dem des Vorjahres.

Mit der erfolgreichen Durchsetzung von Preiserhéhun-
gen in Deutschland, in der Ukraine, in Russland und in
den USA haben wir dennoch unser Umsatzziel von
1,6 Mrd. EUR erreicht.

Eine solide Bilanz und finanzielle Stabilitit waren uns
auch im Jahr 2012 wichtig, und dies hat sich nachdriick-
lich bewahrt.

Eine erfolgreiche Unternehmensentwicklung ist nur mit
engagierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern mog-
lich. Es ist unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
im In- und Ausland zu verdanken, dass sich Dyckerhoff
im Jahr 2012 in einem schwierigen Umfeld gut behaup-
ten konnte. Fiir ihr groles Engagement danke ich jhnen
ganz besonders. Auch im Jahr 2013 zéhle ich wieder auf
sie, um Dyckerhoff weiter voranzubringen. Den
Vertretungen der Arbeitnehmer danke ich auch in die-
sem Jahr wieder fiir ihre sachliche und konstruktive
Zusammenarbeit.

Nun zur Umsatzentwicklung.

Unser Konzernumsatz betrug wie im Vorjahr
1,6 Mrd. EUR. Der Zementabsatz lag leicht unter dem
Vorjahr, auch der Absatz von Transportbeton und
Zuschlagstoffen ist gesunken. Dabei waren die Beitrage
der einzelnen Lander unterschiedlich. Nur in Russland
und in den USA konnten wir den Zementabsatz steigern,
in allen anderen Landern ging er zuriick. Bei der Durch-
setzung von Preiserhdhungen waren wir nur in Deutsch-
land, in der Ukraine, in Russland und in den USA
erfolgreich. In der Tschechischen Republik blieben die
Preise nahezu stabil, wihrend sie in Luxemburg und
Polen zuriickgingen. Allerdings konnten die operativen
Umsatzsteigerungen in Osteuropa und den USA den
Riickgang des operativen Umsatzes in Deutsch-
land / Westeuropa nicht ausgleichen; insgesamt gab es
einen operativen Riickgang in Hohe von 31 Mio. EUR.
Erhoht wurde der Umsatz durch Veranderungen im Kon-
solidierungskreis und Wechselkurseffekte: Sie machten
8 Mio. EUR bzw. 26 Mio. EUR aus.

Das Konzern-EBITDA betrug 284 Mio. EUR. Wegen der
erstmaligen Anwendung des neugefassten IAS 19
(Employee Benefits) war das EBITDA des Jahres 2011
rickwirkend anzupassen und erhohte sich hierdurch um
2 Mio. EUR auf 293 Mio. EUR. Aus dem operativen
Geschift stammt ein Riickgang von 14 Mio. EUR. Einmal-
effekte waren mit minus 1 Mio. EUR nicht sehr bedeutend.
Wechselkursverdnderungen verbesserten das EBITDA um
6 Mio. EUR. Unsere EBITDA-Marge betrug 17,7 %.

Beim Materialaufwand konnten wir bei nahezu konstan-
ter Produktionsmenge steigende Preise, insbesondere fiir
Primérbrennstoffe und Strom, durch eine effizientere
Produktion ausgleichen. Die Personalkosten nahmen
aufgrund von Tarifsteigerungen, Wechselkurseffekten
und Personalaufwand von erstmalig konsolidierten
Gesellschaften um 5,3 % zu. Der Saldo der sonstigen
betrieblichen Ertrige und Aufwendungen stieg um 8,8 %.
Dies stammt vor allem aus gestiegenen Fremdreparatu-
ren und sonstigen Steuern, aber auch aus dem Entfall von
im Geschiftsjahr 2011 enthaltenen Erlosen aus dem Ver-
kauf von COz-Emissionsrechten.

Die Abschreibungen erhéhten sich 2012 um 23 Mio. EUR
bzw. 16 %. Sie enthalten 20,7 Mio. EUR auferplanméflige
Abschreibungen auf bereits beschaftte Anlagenteile fiir
das Projekt in Akbulak in Russland. In diesem
Zusammenhang wurde auch eine Abschreibung auf
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Goodwill in Hohe von 5,2 Mio. EUR vorgenommen. Im
Vorjahr waren auflerplanmifliige Abschreibungen von
8,2 Mio. EUR auf verkaufte Anlagenteile, die fiir die
zurlickgestellten Investitionsprojekte in Russland und in
der Ukraine vorgesehen waren, enthalten.

Das EBIT verminderte sich um 32,1 Mio. EUR.

Das Beteiligungsergebnis erhohte sich um 5,2 Mio. EUR.
Dies ist vorwiegend auf gestiegene Ergebnisse aus assozi-
ierten Unternehmen in Deutschland zuriickzufiithren.

Das Zins- und sonstige Finanzergebnis ging um
6,6 Mio. EUR zuriick.

Insgesamt verminderte sich das Ergebnis vor Steuern um
33,5 Mio. EUR auf 69,3 Mio. EUR. Der Steueraufwand
betrédgt 34,5 Mio. EUR. Darin sind bei der Dyckerhoft AG
verbuchte Wertberichtigungen auf aktive latente Steuern
in Hohe von 13,2 Mio. EUR enthalten.

Das Ergebnis nach Steuern betrédgt 34,8 Mio. EUR.

Unsere Verschuldung ist leicht gestiegen; im Vergleich zu
vielen unserer Wettbewerber befinden wir uns mit dieser
Verschuldung in einer komfortablen Situation. Die
Nettoverschuldung inklusive Pensionsverpflichtungen
erhohte sich im Jahr 2012 um 15 Mio. EUR auf
536 Mio. EUR. Die Mezzanine-Finanzierung war Ende
2012 fallig, die vollstandige Riickzahlung des félligen
Darlehensbetrags inklusive Verzinsung erfolgte im
Dezember 2012. Ohne die Pensionsriickstellungen in
Hohe von 319 Mio. EUR betrigt die Nettoverschuldung
von Dyckerhoff 217 Mio. EUR.

Die folgenden Kennzahlen zeigen unsere solide Bilanz-
struktur: Der Verschuldungsgrad liegt mit 32,6 % auf
niedrigem Niveau. Ohne die Pensionsriickstellungen
betragt der Verschuldungsgrad sogar nur 13,2 %. Die
Eigenkapitalquote erhohte sich von 48,6 % auf 51,3 %.
Unser Anlagendeckungsgrad — das Verhéltnis von Eigen-
kapital zu dem im Unternehmen langfristig gebundenen
Anlagevermégen — blieb mit 70,7 % nahezu konstant.

Die Ratingagentur Standard & Poor’s hatte Ende Septem-
ber 2011 unser langfristiges Rating auf ,BB+“ mit einem
kurzfristigen Rating von ,,B“ mit stabilem Ausblick und
damit auf Non-Investment Grade herabgestuft. Sie besta-
tigte dieses Rating Ende Mai 2013. Moody’s senkte unser
Investment Grade Rating Ende November 2012 auf

langfristig ,,Baa3“ und kurzfristig ,,P-3“ und setzte es im
Februar 2013 ,,under review for downgrade®.

Ich mochte damit meine Ausfithrungen zur Geschafts-
entwicklung im Jahr 2012 abschlieflen und komme zu
unserem Dividendenvorschlag.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversamm-
lung fiir beide Aktiengattungen — Stammaktien und Vor-
zugsaktien — die Ausschiittung einer Dividende in Hohe
von 75 Cent je Aktie vor. Gegeniiber dem Vorjahr ist dies
ein Riickgang um 5 Cent bzw. 6,3 %.

Die fir die Ausschiittung erforderliche Dividenden-
summe betrigt 30,9 Mio. EUR.

2. Entwicklung von Dyckerhoff im Jahr 2013

Ich komme nun zur Entwicklung von Dyckerhoff im Jahr
2013.

In den ersten drei Monaten des Jahres 2013 zeigte die
Konjunktur in den meisten unserer Markte wenig Dyna-
mik. Positive Ausnahmen bildeten Russland und die
USA. Die Bauwirtschaft wurde in Westeuropa sowie in
Polen, der Tschechischen Republik und der Ukraine von
dem kalten und langen Winter beeintréchtigt.

Unser Absatz von Zement und anderen hydraulischen
Bindemitteln verringerte sich um 10 %. Unser Transport-
betonabsatz sank sogar um 22 % und unser Absatz von
Zuschlagstoffen verminderte sich um 24 %. Die Durch-
schnittspreise fiir Zement waren in Luxemburg, in Polen
und in der Tschechischen Republik niedriger als im
ersten Quartal 2012. In Deutschland, in der Ukraine, in
Russland und in den USA lagen sie dariiber.

Der Konzernumsatz sank im ersten Quartal 2013 vor
allem durch geringere Umsdtze im Geschiftsbereich
Deutschland / Westeuropa auf 256 Mio. EUR.

Im Geschiftsbereich Deutschland / Westeuropa vermin-
derte sich der Umsatz um 30 Mio. EUR bzw. 19 % auf
124 Mio. EUR. Hier wirkten sich insbesondere Absatzriick-
ginge in allen unseren westeuropaischen Mirkten aus.

Im Geschiftsbereich Osteuropa war die Absatzentwick-
lung unterschiedlich: Unser Zementabsatz stieg in Russ-
land, wihrend er in Polen, der Tschechischen Republik
und in der Ukraine gesunken ist. Unser Absatz von Beton
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lag in allen unseren osteuropdischen Markten unter dem
ersten Quartal des Vorjahres. Die Zementpreise in Russ-
land und der Ukraine sowie die Betonpreise in der Tsche-
chischen Republik, der Slowakei und der Ukraine waren
hoher als im ersten Quartal des Vorjahres. Gesunken sind
die Zementpreise in Polen und der Tschechischen
Republik sowie die Betonpreise in Polen. Insgesamt ver-
minderte sich der Umsatz im Geschéftsbereich Osteuropa
um 3 Mio. EUR.

Im Geschiftsbereich USA war der Umsatz in Hohe von
40 Mio. EUR stabil. Hier lagen sowohl unser Absatz als
auch unsere Preise auf dem Niveau des Vorjahres.

Insgesamt verminderte sich der Konzernumsatz von
Dyckerhoffum 11 % bzw. 33 Mio. EUR auf 256 Mio. EUR.
Der Auslandsanteil erhohte sich um 2 Prozentpunkte auf
64 %.

Das Konzern-EBITDA verminderte sich um insgesamt
9 Mio. EUR auf - 9 Mio. EUR. Der Riickgang des
EBITDA entfillt ausschliellich auf Deutschland / West-
europa; hier betrug der Riickgang 10 Mio. EUR. In
Osteuropa und auch in den USA verbesserte sich das
EBITDA um jeweils 1 Mio. EUR. Das Ergebnis der
Zentralbereiche war gegeniiber dem Vorjahr um
1 Mio. EUR schlechter.

Bei um 2 Mio. EUR gesunkenen Abschreibungen verrin-
gerte sich das EBIT um 7 Mio. EUR auf - 40 Mio. EUR.

Das Ergebnis vor Steuern verminderte sich um
1 Mio. EUR auf - 46 Mio. EUR. Insgesamt ergab sich fiir
das erste Quartal 2013 ein negatives Ergebnis nach Steu-
ern von 35 Mio. EUR; dies entspricht einem Riickgang
um 3 Mio. EUR gegentiber dem Vorjahr.

Was erwarten wir fiir das gesamte Jahr 2013?

Im Jahr 2013 wird sich die gesamtwirtschaftliche Ent-
wicklung in unseren Mirkten nicht wesentlich von der
im Jahr 2012 unterscheiden. Positive Ausnahmen sind
Russland und die USA.

Insgesamt gehen wir von einer stabilen Entwicklung fiir
den Dyckerhoff Konzern im Jahr 2013 aus. Wir erwarten
einen Umsatz und ein EBITDA in der Gréflenordnung
des Jahres 2012. Dabei unterstellen wir allerdings, dass
wir die witterungsbedingten Mengenriickginge infolge
des langen Winters auftholen konnen.

Unvermeidbaren Kostensteigerungen, vor allem bei den
Energiekosten, planen wir durch eine Erhéhung des Ein-
satzes von Sekundarbrennstoffen gegenzusteuern.

Die Ergebnisse vor und nach Steuern werden sich durch
den Entfall der auflerordentlichen Wertberichtigungen
des Jahres 2012 positiv entwickeln.

3. Ergdnzende Informationen zu Tages-
ordnungspunkt 6: .
Beschlussfassung lber die Ubertragung
der Aktien der Gibrigen Aktionére der
Dyckerhoff AG auf die Buzzi Unicem SpA
(Hauptaktionérin) gegen Gewéahrung ei-
ner angemessenen Barabfindung geman
§§ 327a ff. AktG

Nun mochte ich Thnen den unter Tagesordnungspunkt
6 anstehenden Ubertragungsbeschluss einschliefSlich
der entsprechenden Voraussetzungen sowie die im
Zusammenhang mit der Hauptversammlung 6ffentlich
gemachten Unterlagen, die auch heute hier am Info-
tisch ausliegen, und insbesondere die von der Buzzi
Unicem SpA festgelegte Barabfindung erldutern. Las-
sen Sie mich bereits vorab sagen, dass dies eine sehr
technische und juristische Erlduterung sein wird. Diese
Ausfithrungen sind zwingend sehr formal und tech-
nisch und werden daher nicht immer leicht verstind-
lich sein. Ich bitte um Ihr Verstindnis und um ein
wenig Geduld.

Der Ubertragungsbeschluss sieht vor, dass die Aktien
der Minderheitsaktiondre gemafy §§ 327a ff. AktG
gegen Gewihrung einer von der Hauptaktiondrin, der
Buzzi Unicem SpA, zu zahlenden Barabfindung in Hohe
von 47,16 EUR je auf den Inhaber lautende Stammaktie
und in Hohe von 47,16 EUR je auf den Inhaber lautende
Vorzugsaktie auf die Hauptaktiondrin tbertragen
werden.

Um einen Ubertragungsbeschluss rechtmifig fassen zu
konnen, miissen folgende Voraussetzungen erfiillt sein:

1.Der Aktionar muss mehr als 95 % des Grundkapitals
halten. Das Grundkapital der Dyckerhoff AG betragt
105.639.815,68 EUR und ist in 20.667.554 auf den In-
haber lautende nennbetragslose Stammaktien und
20.597.999 auf den Inhaber lautende nennbetragslose
Vorzugsaktien ohne Stimmrecht eingeteilt. Das sind
insgesamt 41.265.553 Stiickaktien.
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Die Buzzi Unicem SpA hilt unmittelbar und mittel-
bar insgesamt 39.880.470 Dyckerhoff Aktien, dies
entspricht rund 96,64 % des Grundkapitals. Im Ein-
zelnen sind dies folgende Aktienbestinde: Der
Buzzi Unicem SpA gehéren selbst 15.270.446 der
Dyckerhoff Stammaktien und 19.610.024 der
Dyckerhoff Vorzugsaktien. Dariiber hinaus sind ihr
die 5.000.000 Dyckerhoff Stammaktien zuzurech-
nen, die von der Buzzi Unicem Investimenti S.r.l.,
einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach
italienischem Recht und hundertprozentigen Toch-
tergesellschaft der Buzzi Unicem SpA, gehalten
werden. Aktien, die einer solchen Tochtergesell-
schaft gehoren, werden der Mutter nach den ein-
schldgigen Bestimmungen des Aktiengesetzes zuge-
rechnet. Insgesamt ergibt sich also die von der
Buzzi Unicem SpA unmittelbar und mittelbar
gehaltene Aktienanzahl von insgesamt 39.880.470
Dyckerhoff Aktien.

Der Buzzi Unicem SpA gehdren damit mehr als 95 %
aller Aktien und des Grundkapitals der Dyckerhoft AG.

2.Die Buzzi Unicem SpA ist damit Hauptaktionérin der
Dyckerhoft AG im aktienrechtlichen Sinne und als sol-
che berechtigt zu verlangen, dass die Hauptversamm-
lung der Gesellschatft iiber die Ubertragung der Aktien
der Minderheitsaktiondre auf die Hauptaktionarin ge-
gen Gewihrung einer angemessenen Barabfindung,
also iiber einen sogenannten Squeeze-out geméifd
§$ 327a ff. AktG, beschliefit. Ein entsprechendes Ver-
langen wurde von der Buzzi Unicem SpA am
8. Februar 2013 gestellt. Am 10. Mai 2013 hat die Buzzi
Unicem SpA ihr Verlangen konkretisiert und der Ge-
sellschaft mitgeteilt, dass sie die Barabfindung auf
47,16 EUR je Dyckerhoff Stamm- und Vorzugsaktie
festgelegt hat.

. Ferner muss der Hauptaktionir vor Einberufung der
Hauptversammlung die Erklarung eines im Geltungs-
bereich dieses Gesetzes zum Geschiftsbetrieb befug-
ten Kreditinstituts iibermitteln, durch die das Kredit-
institut die Gewdhrleistung fiir die Erfillung der
Verpflichtung des Hauptaktiondrs {ibernimmt, den
Minderheitsaktiondren nach Eintragung des Ubertra-
gungsbeschlusses unverziiglich die festgelegte Bar-
abfindung fiir die iibergegangenen Aktien zu zahlen.
Eine entsprechende Erkldrung der UniCredit Bank
AG wurde dem Vorstand der Dyckerhoff AG
tibersandt.

4. Des Weiteren hat die Buzzi Unicem SpA als Hauptakti-
ondrin, wie im Aktiengesetz vorgesehen, in einem
schriftlichen Bericht, dem sogenannten Ubertragungs-
bericht, die Voraussetzungen fiir die Ubertragung der
Aktien der Minderheitsaktiondre dargelegt und die
Angemessenheit der Barabfindung erldutert und
begriindet. Dieser Bericht der Buzzi Unicem SpA
wurde der Gesellschaft am 10. Mai 2013 iibermittelt.
Dem Ubertragungsbericht sind die wichtigsten Doku-
mente zu IThrer Information als Anlagen beigefiigt,
unter anderem die Gewihrleistungserklirung der
UniCredit Bank AG und die gutachtliche Stellung-
nahme von Ernst & Young, auf die ich noch naher ein-
gehen werde.

5.Die Angemessenheit der festgelegten Barabfindung
muss von einem unabhéngigen sachverstindigen Prii-
fer gepriift werden, der vom Gericht ausgewéhlt und
bestellt wird. Auf entsprechenden Antrag der Buzzi
Unicem SpA hat das Landgericht Frankfurt am Main
durch Beschluss vom 18. Februar 2013 die Wirtschafts-
priifungsgesellschaft RBS RoeverBroennerSusat ausge-
wihlt und bestellt. RBS RoeverBroennerSusat hat die
Angemessenheit der von der Buzzi Unicem SpA festge-
legten Barabfindung in Héhe von 47,16 EUR je Stamm-
und je Vorzugsaktie bestitigt und dariiber einen
schriftlichen Bericht erstattet.

6. Schliefllich miissen den Aktiondren ab der Einberu-
fung der Hauptversammlung eine Reihe von Unterla-
gen zuganglich gemacht werden. Sie konnen der Ein-
berufung entnehmen, um welche Unterlagen es sich
dabei im Einzelnen handelt. Samtliche Unterlagen
waren seit der Einberufung tiber unsere Internetseite
zugénglich und wurden auf Verlangen jedem Aktionar
zugesandt. Heute erhalten Sie sie am Infotisch.

Die Voraussetzungen fiir die heute unter Tagesordnungs-
punkt 6 anstehende Beschlussfassung sind damit erfiillt.

Mit der Eintragung des Ubertragungsbeschlusses in das
Handelsregister der Dyckerhoft AG gehen alle Aktien der
Minderheitsaktiondre gemafd § 327e Abs. 3 Satz 1 AktG
kraft Gesetzes auf die Buzzi Unicem SpA als Hauptaktio-
nérin iber. Die Minderheitsaktionire verlieren mithin
kraft Gesetzes ihre jeweilige Rechtsstellung als Aktionér
und erhalten dafiir den Anspruch auf unverziigliche Zah-
lung der angemessenen Barabfindung durch die Buzzi
Unicem SpA. Einer gesonderten Ubertragung von Aktien
durch die Minderheitsaktionére bedarf es nicht.
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Mit der Abwicklung der auszuzahlenden Barabfindung
hat die Buzzi Unicem SpA die UniCredit Bank AG beauf-
tragt. Weitere Einzelheiten der Abwicklung werden den
Aktioniren unmittelbar nach Eintragung des Ubertra-
gungsbeschlusses in das zustindige Handelsregister
durch die Buzzi Unicem SpA gesondert bekannt gegeben.
Die Abwicklung ist fiir die ausgeschiedenen Minderheits-
aktiondre der Dyckerhoft AG provisions- und spesenfrei.

Ich darf Thnen nun noch die Hohe der von der Buzzi
Unicem SpA festgelegten Barabfindung erldutern. Da es
sich bei der Unternehmensbewertung, die der Festlegung
vorauszugehen hat, um einen duflerst komplexen Prozess
handelt, m6chte ich mich auf die wesentlichen Eckpunkte
beschrinken und Sie im Ubrigen auf die Thnen vorlie-
gende gutachtliche Stellungnahme der Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft Ernst & Young, die Bestandteil des
Ubertragungsberichts ist, sowie den Priifungsbericht von
der Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungsgesell-
schaft RBS RoeverBroennerSusat verweisen.

Buzzi Unicem SpA hat die Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft Ernst & Young beauftragt, eine gutachtliche Stel-
lungnahme zum Unternehmenswert der Dyckerhoft AG
sowie zur angemessenen Barabfindung fiir die Aktien der
Dyckerhoff AG zu erstatten. Die gutachtliche Stellung-
nahme von Ernst & Young hat sich die Buzzi Unicem SpA
vollumfanglich zu eigen gemacht. Ernst & Young hat die
fir die Bewertung erforderlichen Arbeiten Mitte Februar
2013 aufgenommen und am 8. Mai 2013 ihre gutachtli-
che Stellungnahme vorgelegt. Sie ist dem Bericht des
Hauptaktionirs, also dem Ubertragungsbericht, als
Anlage 2 beigefiigt.

Die Bewertung erfolgte nach den Grundsitzen zur
Durchfithrung von Unternehmensbewertungen des Ins-
tituts der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. in der
Fassung vom 2. April 2008, dem sogenannten IDW S1.
Dieser gibt die Auffassung des Berufsstandes der Wirt-
schaftspriifer zur Unternehmensbewertung wieder und
ist auch von der Rechtsprechung anerkannt.

In Bezug auf die Barabfindung stellt sich die Frage, wie
die Hohe ermittelt wurde und warum diese angemessen
ist. Grundsitzlich gilt fiir die Barabfindungszahlung, dass
diese die Verhiltnisse von Dyckerhoff zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung der Dyckerhoff Hauptversammlung
tiber den Squeeze-out zu beriicksichtigen hat. Maf3geb-
lich ist grundsitzlich das Ertragswertverfahren. Nach der
Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts darf ein

existierender Borsenkurs bei der Bemessung der Hohe
der Barabfindung nicht aufer Acht gelassen werden. Der
volumengewichtete Durchschnittskurs der Dyckerhoft
Aktie in den drei Monaten vor der erstmaligen
offentlichen Ankiindigung des geplanten Squeeze-out am
8. Februar 2013 stellt grundsétzlich die untere Grenze der
dem Aktionér zu zahlenden Barabfindung dar.

Ernst & Young hat die Dyckerhoft AG nach dem Ertrags-
wertverfahren bewertet, das in der Praxis, insbesondere
bei gesellschaftsrechtlichen Anldssen, angewendet wird
und anerkannt ist. Es beruht auf der Uberlegung, dass
sich der Wert eines Unternehmens im Wesentlichen nach
den Uberschiissen bestimmt, welche von dem Unterneh-
men in Zukunft an die Anteilseigner ausgeschiittet wer-
den konnen. Basis dieser Unternehmenswertermittlung
ist die Prognose der kiinftigen operativen Ergebnisbei-
trage, welche - ausgehend von einer Bilanz- und Finanz-
bedarfsrechnung - um das Zinsergebnis erganzt werden.
Weiterhin werden bei der Ableitung der finanziellen
Uberschiisse die Ertragsteuern des Unternehmens abge-
zogen. Von den danach verbleibenden Uberschiissen
werden angemessene und notwendige Thesaurierungs-
betrage abgesetzt. Auf die Ausschiittungen werden typi-
sierte personliche Ertragsteuern der Anteilseigner
beriicksichtigt.

Die erwarteten kiinftigen Uberschiisse wurden auf
Grundlage der konsolidierten Planungsrechnung der
Dyckerhoff AG ermittelt.

Fir Zwecke der Bewertung wurden dabei zwei Planpha-
sen unterschieden: Die Detailplanungsphase umfasst die
Geschiftsjahre 2013 bis 2017 und basiert auf der Pla-
nungsrechnung des Dyckerhoft Konzerns fiir diesen
Zeitraum. Fiir die Jahre ab 2018, der sogenannten ewigen
Rente, wurde ein Ergebnis angesetzt, das im langfristigen
Durchschnitt fiir erzielbar gehalten wird. Dieses nachhal-
tige Ergebnis soll ein langfristiges, Konjunkturzyklus
tbergreifendes im Mittel erzielbares Ergebnisniveau
abbilden.

Fir die Unternehmensbewertung ist neben der Ein-
schitzung der Ergebnisaussichten auch der Kapitalisie-
rungszinssatz von wesentlicher Bedeutung. Dies ist der
Zinssatz, mit dem Zukunftsergebnisse auf den Bewer-
tungsstichtag abgezinst werden. Der Kapitalisierungs-
zinssatz orientiert sich dabei an der erwarteten Rendite
der im Vergleich zum Bewertungsobjekt dquivalenten,
alternativen Kapitalverwendung.
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Ausgangspunkt flir den Kapitalisierungszinssatz ist
zundchst der Basiszinssatz, welcher sich aus der Zins-
strukturkurve von Staatsanleihen ableitet. Unter Zugrun-
delegung der Daten der Deutschen Bundesbank lag die-
ser Basiszinssatz bei Abschluss der Bewertungsarbeiten
bei 2,25 % vor personlicher Einkommensteuer. Unter
Beriicksichtigung der pauschalierten Abgeltungsteuer
einschliellich Solidarititszuschlag ergab sich daraus ein
Basiszins von 1,66 % nach Steuern.

Zur Beriicksichtigung der verschiedenen Risiken zwischen
einer Anlage in risikobehaftete Aktien und der Anlage in
risikolose Wertpapiere wurde der Basiszinssatz um einen
Risikozuschlag erhoht. Die Risikopramie wurde dabei auf
Basis des sogenannten Tax Capital Asset Pricing Models
ermittelt. Entsprechend dieses Kapitalmarktmodells lasst
sich die zukiinftig zu erwartende Rendite einer Anlage aus
der Summe des Basiszinssatzes und der mit dem Beta-Fak-
tor gewichteten Marktrisikoprdmie jeweils nach Bertick-
sichtigung der personlichen Einkommensteuer ermitteln.
Die Marktrisikopramie wurde mit 5,5 % nach personli-
chen Ertragsteuern angesetzt und orientiert sich an aktuel-
len Empfehlungen des Fachausschusses fiir Unterneh-
mensbewertung und Betriebswirtschaft beim IDW.

Der Beta-Faktor spiegelt das relative Risiko einer spezifi-
schen Aktie gegentiber der Gesamtheit aller Aktien wider.
Fiirr Zwecke der Ertragswertermittlung wurde nicht der
eigene Beta-Faktor der Dyckerhoff AG herangezogen, da
dieser - spatestens infolge der Ankiindigung durch Buzzi,
den Aktienbesitz auf iiber 95 % zu erhéhen bzw. im wei-
teren durch Veréffentlichung des Squeeze-out Verlangens
- von der Branchen- und Gesamtmarktentwicklung ent-
koppelt war. Die Kursschwankungen der Dyckerhoff
Aktien reflektieren damit nicht mehr das bei der Unter-
nehmensbewertung heranzuziehende, und sich aus der
Geschiftstatigkeit der Dyckerhoff AG ableitbare indivi-
duelle unternehmerische Risiko des Unternehmens.
Stattdessen wurde zur Ableitung des Beta-Faktors auf
boérsennotierte, vergleichbare Referenzunternehmen, die
sogenannte Peer Group, zuriickgegriffen. Danach und
unter Beriicksichtigung der periodenspezifischen Kapi-
talstruktur der Dyckerhoff AG wurde ein Beta-Faktor
zwischen 1,01 und 1,05 abgeleitet. Dieser Beta-Faktor
spiegelt ungefahr ein Risiko wider, das dem durchschnitt-
lichen Risiko des Gesamtmarkts entspricht.

Aus dem Produkt von Marktrisikoprdmie in Hohe von
5,5 % und Beta-Faktor in Héhe von 1,01 bis 1,05 ergibt sich
ein Risikozuschlag in Héhe von 5,55 % bis 5,78 %. Dieser

ist auf den risikolosen Basiszinssatz zu addieren. Daraus
ergibt sich ein Kapitalisierungszinssatz fiir die Geschéfts-
jahre 2013 bis 2017 in Hohe von 7,21 % bis 7,44 %. Ab dem
Geschiftsjahr 2018 ergibt sich ein Kapitalisierungszinssatz
in Hohe von 6,26 %, unter Beriicksichtigung eines Wachs-
tumsabschlags in Hohe von einem Prozent.

Diese Kapitalisierungszinssitze wurden zunichst zur
Abzinsung der erwarteten zukiinftigen finanziellen Uber-
schiisse in Form von Ausschiittungen sowie dem Wertbei-
trag aus thesaurierten Betrdgen auf den technischen Bewer-
tungsstichtag — dies ist der 1. Januar 2013 - verwendet. Zur
Bestimmung der Abfindung wurde dieser Wert auf den
eigentlichen Bewertungsstichtag aufgezinst, also auf den
Tag der heutigen Hautversammlung. Danach ermittelt sich
der Ertragswert der Dyckerhoft AG zum Stichtag der heu-
tigen ordentlichen Hauptversammlung in Héhe von rund
1.885 Mio. EUR. Zusammen mit den Sonderwerten von
rund 61 Mio. EUR ergibt sich der Unternehmenswert.

Zum Tage der heutigen Hauptversammlung betragt der
Unternehmenswert der Dyckerhoff AG somit rund
1.946 Mio. EUR. Bezogen auf 41.265.553 fiir die Bewer-
tung maflgeblichen Stiickaktien entspricht dies einem
Unternehmenswert von 47,16 EUR je Aktie. Stamm- und
Vorzugsaktien sind hierbei im Rahmen der Bewertung
gleich behandelt worden, da keine wertbegriindenden
Unterschiede zwischen beiden Aktiengattungen festge-
stellt werden konnten.

Zur Plausibilisierung dieses nach dem Ertragswertverfah-
ren bestimmten Unternehmenswertes hat Ernst & Young
eine vergleichende Marktbewertung anhand des Multi-
plikatorverfahrens vorgenommen. Das Multiplikatorver-
fahren basiert auf einer vergleichenden Preisbestimmung
in dem Sinne, dass geeignete Multiplikatoren aus Kapital-
marktdaten borsennotierter Vergleichsunternehmen
abgeleitet und auf das zu bewertende Unternehmen tiber-
tragen werden. Fir die vergleichende Marktbewertung
wurden dabei dieselben Vergleichsunternehmen verwen-
det wie fiir die Peer Group im Rahmen der Ableitung des
Beta-Faktors. Es wurden EBITDA- und EBIT-Multiplika-
toren herangezogen. Als Ergebnis der vergleichenden
Marktbewertung hat Ernst & Young festgestellt, dass der
fundamentale, nach dem Ertragswertverfahren abgelei-
tete Unternehmenswert stets oberhalb des jeweiligen
Durchschnitts, der sich aus der Bewertung mit EBITDA-
bzw. EBIT-Multiplikatoren ergibt, liegt. Es ergaben sich
somit keine Anhaltspunkte, dass der nach dem
Ertragswertverfahren ermittelte Unternehmenswert im
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Vergleich zum aktuellen Kapitalmarktumfeld nicht ange-
messen ist.

Bei der Ermittlung des Unternehmenswerts der Dyckerhoft
AG wurden dartiber hinaus auch die Borsenkurse der
Dyckerhoft Aktien beriicksichtigt. Zur Ermittlung der
relevanten Borsenkurse halten Ernst & Young, die Buzzi
Unicem SpA, RBS RoeverBroennerSusat und auch wir
vom Dyckerhoff Vorstand es fiir richtig, den volumenge-
wichteten inlédndischen durchschnittlichen Borsenkurs der
Dyckerhoff Aktien im Dreimonatszeitraum vor der Verof-
fentlichung unserer Ad-hoc-Mitteilung am 8. Februar 2013
zugrunde zu legen. Im Rahmen dieser Veréffentlichung
hatten wir bekannt gemacht, dass die Buzzi Unicem SpA
an diesem Tag an uns das férmliche Verlangen auf Durch-
fihrung eines Verfahrens zum Ausschluss der Minder-
heitsaktiondre der Dyckerhoff AG gegen Gewédhrung einer
angemessenen Barabfindung gemaf3 § 327a Abs. 1 AktG -
sogenannter Squeeze-out — gerichtet hatte.

Der danach maf3gebliche, von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht ermittelte durchschnittliche Borsen-
kurs fiir den Zeitraum vom 8. November 2012 bis einschlief3-
lich 7. Februar 2013 betrigt 39,04 EUR je Stammaktie und
38,29 EUR je Vorzugsaktie. Es bedarf auch keiner Hochrech-
nung der Aktienkursentwicklung auf den Tag der heutigen
Hauptversammlung, weil zwischen der Bekanntmachung
des Ubertragungsverlangens und dem Tag der Hauptver-
sammlung kein ldngerer Zeitraum lag. Da dieser auf der
Grundlage der Borsenkurse ermittelte Unternehmenswert
von 39,04 EUR bzw. 38,29 EUR je Stamm- bzw. Vorzugsaktie
unter dem auf Basis des Ertragswertverfahrens ermittelten
Unternehmenswerts in Hohe von 47,16 EUR je Aktie liegt,
ist fiir die Bestimmung der angemessenen Barabfindung der
Unternehmenswert auf Basis des Ertragswertverfahrens in
Hohe von 47,16 EUR je Dyckerhoft Aktie mafigeblich.

Die Barabfindung ist von der Bekanntmachung der Ein-
tragung des Ubertragungsbeschlusses in das Handelsre-
gister der Dyckerhoff AG an mit jahrlich fiinf Prozent-
punkten iiber dem jeweiligen Basiszinssatz nach § 247
des Biirgerlichen Gesetzbuches zu verzinsen.

Es besteht die Moglichkeit, dass Aktiondre einen Antrag auf
eine gerichtliche Entscheidung tiber die zu gewahrende Bar-
abfindung stellen, also ein sogenanntes Spruchverfahren
einleiten. Fiir den Fall eines etwaigen Spruchverfahrens

haben alle Aktionére einen Anspruch auf Erginzung der
Barabfindung, wenn das Gericht rechtskréftig eine hohere
Barabfindung festsetzen sollte. Gleiches gilt, wenn sich die
Buzzi Unicem SpA gegeniiber einem Aktiondr der
Dyckerhoff AG in einem Vergleich zur Abwendung oder
zur Beendigung eines Verfahrens zur Zahlung eines hohe-
ren Abfindungsbetrags verpflichtet.

Meine Damen und Herren, die Angemessenheit der vorge-
nannten Barabfindungsh6he wurde auch von dem gericht-
lich bestellten unabhéngigen Priifer RBS RoeverBroenner-
Susat bestdtigt. Es wurde die Hohe der Barabfindung
gepriift und in dem Priifungsbericht vom 14. Mai 2013
ohne Einschriankungen als angemessen bestatigt.

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich vor der Einberufung
der heutigen Hauptversammlung die Unternehmensbe-
wertung von Ernst & Young und RBS RoeverBroennerSu-
sat erldutern lassen. Sie haben keinen Anlass gesehen, an
der Richtigkeit der Bewertung und damit an der Angemes-
senheit der von der Buzzi Unicem SpA festgelegten Barab-
findung zu zweifeln. Sie haben sich auflerdem davon tiber-
zeugt, dass die Zahlung des Abfindungsbetrages durch die
Stellung einer Bankgarantie mit Wirkung zugunsten jedes
einzelnen Minderheitsaktionérs abgesichert ist.

Schliefilich halten wir die festgelegte Barabfindung auch
zum heutigen Bewertungsstichtag fiir angemessen. Seit
Fertigstellung der gutachtlichen Stellungnahme durch
Ernst & Young bzw. des Priifungsberichts durch RBS
RoeverBroennerSusat sind nach unserer Kenntnis keine
Umstédnde eingetreten, die nachtréglich zu einer Unange-
messenheit fithren wiirden. Dass die festgelegte Barabfin-
dung in H6he von 47,16 EUR auch heute noch angemes-
sen ist, haben sowohl Ernst & Young als auch RBS
RoeverBroennerSusat auf den heutigen Tag nochmals
bestatigt.

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre, meine Vor-
standskollegen und ich danken Thnen fiir das Vertrauen,
das Sie uns entgegengebracht haben. Auch wenn wir die
Borse nicht ohne einen Tropfen Wehmut verlassen, bin
ich fest davon tiberzeugt, dass Dyckerhoff auch in Zukunft
weiter erfolgreich sein wird.

Damit bin ich am Schluss meiner Ausfithrungen ange-
langt und danke Thnen fiir Ihre Aufmerksamkeit.

Rede von Wolfgang Bauer, Vorsitzender des Vorstands der Dyckerhoff AG, auf der Hauptversammlung der Dyckerhoff AG am 12. Juli 2013.
Es gilt das gesprochene Wort. Beilage zu AnlegerPlus Heft 7 vom 3. August 2013.



