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1. Allgemeine Hinweise

Die CURA 12. Seniorencentrum GmbH mit Sitz in Hamburg, geschaftsansassig Franzo-
sische Strale 53-55 in 10117 Berlin, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Hamburg unter HRB 97172 (die ,,Bieterin“) hat am 12. Juni 2007 gemal § 35 Abs. 2 und
8§ 14 Abs. 2 des deutschen Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetzes (,,WpUG*) die
Angebotsunterlage im Sinne von § 11 WpUG fiir das Pflichtangebot der Bieterin (nach-
folgend auch das ,,Angebot™) an alle Aktiondre der MATERNUS-KlIiniken AG mit Sitz
in Hannover, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hannover unter HRB
59784, geschaftsansdssig Walsroder StraRe 93, 30853 Hannover-Langenhagen (die
»Zielgesellschaft” oder ,,MATERNUS-KIliniken AG* und zusammen mit ihren Tochter-
gesellschaften die ,,MATERNUS-Gruppe®) verdffentlicht.

Das Angebot ist auf den Erwerb samtlicher auf den Inhaber lautenden Stammaktien ohne
Nennbetrag (Stlickaktien) mit einem derzeitigen anteiligen Betrag am Grundkapital von
EUR 2,50 je Stlckaktie der MATERNUS-KIiniken AG mit der ISIN DE0006044001
(WKN 604400) einschlieBlich der Nebenrechte und Gewinnanteilsberechtigung hinsicht-
lich aller nicht ausgeschitteten Dividenden (die ,,MATERNUS-Aktien“) zu einem Preis
von EUR 1,71 je MATERNUS-AKktie gerichtet. Der Vorstand der MATERNUS-KIiniken
AG hat die Angebotsunterlage am 13. Juni 2007 erhalten und an den Aufsichtsrat und
den Betriebsrat weitergeleitet.

Fur alle weiteren Informationen und Einzelheiten zum Pflichtangebot (insbesondere die
Einzelheiten zum Hintergrund, den wesentlichen Bestimmungen und (ber die Bieterin
sowie die Bedingungen, die Annahmefristen und die Annahme- sowie Abwicklungsmo-
dalitaten) werden die Aktionare der MATERNUS-KIliniken AG auf die Ausfiihrungen
der Bieterin in der Angebotsunterlage verwiesen. Die Angebotsunterlage ist durch Be-
kanntgabe im Internet unter http://www.cura-12-seniorencentrum.com veroffentlicht und
wird bei der DZ Bank AG Deutsche Zentralgenossenschaftsbank, Platz der Republik,
60265 Frankfurt am Main, Telefax +49 (69) 7447-3685 zur kostenlosen Ausgabe bereit-
gehalten.

1.1  Rechtliche Grundlagen

Nach § 27 Abs. 1 Satz 1 WpUG hat der Aufsichtsrat einer Zielgesellschaft eine begriin-
dete Stellungnahme zu einem Angebot abzugeben.

1.2  Tatsachliche Grundlagen dieser Stellungnahme



Alle Angaben, die in dieser Stellungnahme enthalten sind, einschlieBlich Prognosen,
Vermutungen, Werturteile und in die Zukunft gerichteten Aussagen und Absichten, beru-
hen auf den Informationen, die dem Aufsichtsrat der Zielgesellschaft zum Datum der
Veroffentlichung dieser Stellungnahme vorliegen und geben dessen zu diesem Zeitpunkt
bestehende Einschatzungen und Absichten wieder. Diese kdnnen sich nach dem Datum
der Abgabe der Stellungnahme dndern. Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass er diese
Stellungnahme nur aktualisieren wird, soweit er dazu nach dem Recht der Bundesrepu-
blik Deutschland verpflichtet sein sollte.

Die in dieser Stellungnahme enthaltenen Informationen tber die Bieterin, die mit ihr ver-
bundenen Unternehmen sowie gemeinsam mit der Bieterin handelnde Personen beruhen
auf 6ffentlich zuganglichen sowie auf von der Bieterin zur Verfligung gestellten Informa-
tionen. Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass es unmdglich ist, die von der Bieterin ge-
aullerten Absichten zu Gberpriifen oder deren Umsetzung zu gewahrleisten.

1.3 Verdoffentlichung dieser Stellungnahme

Diese Stellungnahme wird gemaR §§ 27 Abs. 3, 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG durch Bekannt-
gabe im Internet unter http://www.maternus.de und durch Bereithaltung zur kostenlosen
Ausgabe bei der MATERNUS-KIiniken AG, Walsroder Strale 93, 30853 Hannover-
Langenhagen veroffentlicht. Sie kann zudem bei der MATERNUS-KIliniken AG, Wals-
roder StralBe 93, 30853 Hannover-Langenhagen, Telefon: 0511-123 230, Telefax: 0511-
123 23300 kostenlos bezogen werden. Hierauf wird durch Bekanntmachung im elektroni-
schen Bundesanzeiger hingewiesen werden. Stellungnahmen des Aufsichtsrats zu etwai-
gen Anderungen des Angebots werden entsprechend veroffentlicht. Die Veroffentlichung
der Stellungnahme sowie Stellungnahmen zu etwaigen Anderungen des Angebots erfol-
gen ausschliellich in deutscher Sprache.

1.4  Eigenverantwortlichkeit der Aktiondre der MATERNUS-KIliniken AG

Jeder Aktiondr der MATERNUS-KIiniken AG muss in eigener Verantwortung die Ange-
botsunterlage zur Kenntnis nehmen und unter Wirdigung der Gesamtumstéande und sei-
ner personlichen Situation seine Entscheidung Uber die Annahme des Angebots treffen.
Die Wertungen des Aufsichtsrats der MATERNUS-Kliniken AG in dieser Stellungnahme
sind fur die MATERNUS-Aktiondre nicht bindend. Ferner weist der Aufsichtsrat aus-
dricklich darauf hin, dass die in dieser Stellungnahme enthaltene Darstellung des Ange-
bots keinen Anspruch auf Vollstandigkeit erhebt. Es obliegt jedem Aktionar auf Grund-
lage der ihm zur Verfigung stehenden Erkenntnisquellen, insbesondere der von der Bie-
terin erstellten und verdffentlichten Angebotsunterlage, und nach sorgfaltiger Abwagung
seines jeweiligen Bedurfnisses, selbst zu entscheiden, ob er das Angebot annimmt oder
nicht.



1.5  Korrektur einer Angabe in der Angebotsunterlage

In Anlage 1 der Angebotsunterlage werden die MEDICO Grundstiicksgesellschaft mbH
& Co. Bayerwald-Klinik KG, Hannover und die MEDICO-Management & Service
GmbH & Co. Senioren-Pflegeheim KG, Hannover als Tochterunternehmen der
MATERNUS-KIliniken AG aufgefiihrt. Diese Angabe ist unrichtig.

2. Stellungnahme zur angebotenen Gegenleistung

2.1  Artund Hohe der Gegenleistung

Das Angebot sieht als Gegenleistung ausschlieBlich eine Geldleistung in HO6he von
EUR 1,71 in bar je MATERNUS-Aktie vor. Eine Gegenleistung in Form von Aktien
wird nicht angeboten. Dies steht in Einklang mit § 31 Absatz 2 Satz 1 WpUG.

2.2  Gesetzlicher Mindestpreis

Soweit der Aufsichtsrat dies aufgrund der ihm zur Verfligung stehenden Informationen
beurteilen kann, steht der Angebotspreis in Einklang mit § 31 WpUG i.V.m. §§ 3ff.
WpUG-Angebotsverordnung (,, WpUG-AngebotsVO*) und geniigt damit den Anforde-
rungen an die gesetzliche Mindestgegenleistung, die dem hoheren der nachfolgend aufge-
fiihrten Schwellenwerten zu entsprechen hat:

. Nach § 5 WpUG-AngebotsVO muss der Angebotspreis mindestens dem
gewichteten durchschnittlichen inldndischen Borsenkurs der MATERNUS-
Aktien wéhrend der letzten drei Monate vor der am 2. Mai 2007 erfolgten
Veroffentlichung, dass die Bieterin die Kontrolle tber die Zielgesellschaft
erworben hat, entsprechen (,,Drei-Monats-Durchschnittskurs®). Der von der
BaFin bestimmte und in ihrer unter http://www.bafin.de einsehbaren Daten-
bank fiir Mindestpreise nach dem WpUG veréffentlichte Drei-Monats-
Durchschnittskurs der MATERNUS-Aktien betrug zum Stichtag 1. Mai
2007 EUR 1,67.

o Eine weitere gesetzliche Untergrenze flr die anzubietende Gegenleistung
bildet nach § 4 WpUG-AngebotsVO die hochste durch die Bieterin, eine
mit ihr gemeinsam handelnde Person oder deren Tochterunternehmen ge-
wahrte oder vereinbarte Gegenleistung fiir den Erwerb von MATERNUS-
Aktien innerhalb der letzten sechs Monate vor der Veroffentlichung der



Angebotsunterlage nach § 35 Abs. 2 Satz 1 WpUG (,,Sechs-Monats-
Hochstpreis®).

Wahrend der sechs Monate vor der Veroffentlichung der Angebotsunterlage
und der Veroffentlichung der Kontrollerlangung hat die Bieterin nach eige-
nen Angaben am 26. April 2007 14.941.048 MATERNUS-Aktien zum
Preis von insgesamt EUR 7.000.000,00 von der WCM Beteiligungs- und
Grundbesitz-AG i.Ins. (,WCM* und einschlielich ihrer Tochtergesell-
schaften ,,WCM-Gruppe®), der WCM Beteiligungs- und Verwaltungs
GmbH und der Klockner-Werke AG erworben. Dies entspricht einem Kauf-
preis von ca. EUR 0,47 flr jede MATERNUS-AKktie.

Ferner hat am 21. Marz 2007 Frau Sylvia Wohlers de Meie nach Angaben
der Bieterin borslich 29.200 Aktien der MATERNUS-Kliniken AG fir
Rechnung der Bieterin zum Preis von EUR 1,71 je Aktie erworben und in
der Folgezeit treuhdnderisch fur die Bieterin gehalten. Diese Aktien hat die
Bieterin ausweislich der Angebotsunterlage unter Auflésung der Treuhand
am 30. April 2007 zum Preis von EUR 1,71 je Aktie erworben.

Am 1. Juni 2007 hat die DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank (,,DZ BANK*) nach Angaben der Bieterin fiir Rech-
nung der Bieterin borslich 10.000 MATERNUS-Aktien zu EUR 1,70 je Ak-
tie und 18.500 MATERNUS-AKktien zu je EUR 1,71 erworben.

Dariiber hinaus hat die DZ Bank nach Angaben der Bieterin fir Rechnung
der Bieterin am 4. Juni 2007 borslich 11.101 MATERNUS-Aktien zu EUR
1,71 je Aktie und 610 MATERNUS-Aktien zu EUR 1,70 je Aktie erwor-
ben.

Der Angebotspreis entspricht somit dem Sechs-Monats-Hochstpreis.

2.3  Bewertung der angebotenen Gegenleistung durch den Aufsichtsrat der Ziel-
gesellschaft

Der Aufsichtsrat ist mit Blick auf die aktuelle Lage der Gesellschaft sowie der kurz- und
mittelfristigen Entwicklungsaussichten der MATERNUS-Kliniken AG der Uberzeugung,
dass der faire Unternehmenswert der MATERNUS-KIiniken AG nicht hoher ist, als der
von der Bieterin angebotene Sechs-Monats-Héchstpreis in Hoéhe von EUR 1,71 je Aktie,
dem eine Bewertung von 100% der Aktien der Gesellschaft mit ca. TEUR 35.859
zugrunde liegt.



Eine aktuelle Unternehmensbewertung nach betriebswirtschaftlich (blichen Bewer-
tungsmalistaben liegt derzeit nicht vor. Fir die Einschatzung des Aufsichtsrats sind des-
halb folgende Erwédgungen maligeblich:

Der Angebotspreis in Hohe von EUR 1,71 je Aktie erfillt die gesetzlichen Mindestanfor-
derungen gemaR den 88 35 Abs. 2, 31 Abs. 1 WpUG i.V.m. 88 4 und 5 WpUG-
Angebotsverordnung.

Der Drei-Monats-Durchschnittskurs der MATERNUS-Aktien betrug zum Stichtag 1.
Mai 2007 EUR 1,67 und liegt damit deutlich (ca. 2,5 %) unter dem Angebotspreis.

Der innere Wert der MATERNUS-KIiniken AG liegt nach Auffassung des Aufsichtsrats
jedenfalls nicht hoher als TEUR 35.859.

Das Kerngeschaft der MATERNUS-KIliniken AG mit einem Umsatzanteil von tber 75 %
ist der Betrieb von Alten- und Pflegeheimen. Dieser Geschéftsbereich ist gesund und er-
wirtschaftete in 2006 einen Jahrestiberschuss in Hohe von EUR 3,4 Mio. (Vorjahr: EUR
3,5 Mio.).

Probleme bereitet der Gesellschaft seit Jahren jedoch das Geschéftsfeld Rehabilitation,
das mit ca. 362 Mitarbeitern 2006 gerundet 23,54 % zum Konzernumsatz beigetragen
hat. Hier leidet das Unternehmen — symptomatisch fiir die gesamte Reha-Branche — unter
dem Kosten-/ Erlosproblem trotz gestiegener Auslastung. Der Bereich Rehabilitation
wies in 2006 einen Jahresfehlbetrag von EUR 22,1 Mio. aus (Vorjahr: EUR 3,4 Mio.).
Urséchlich fir den Jahresfehlbetrag im Bereich Rehabilitation in 2006 war im Wesentli-
chen eine Wertberichtigung im Zusammenhang mit dem Verkauf einer Klinikimmobilie
in Bad Oeynhausen (siehe auch Ziffer 4 dieser Stellungnahme).

Auch der Immobilienbereich der MATERNUS-Gruppe bereitet Probleme. In 2004 waren
sieben Immobilien der MATERNUS-Gruppe an die YMOS Immobilien GmbH & Co.
KG (,YMOS 1) und in 2005 eine Immobilie an die YMOS Rodenkirchen Immobilien
GmbH & Co. KG (,,YMOS I1) verkauft und anschlief3end zuriick gemietet worden. Der
Verkauf an YMOS | und YMOS Il erfolgte mit dem Ziel eines Weiterverkaufs, der bis-
lang nicht gelungen ist. Aus den Verkaufen der Immobilien an YMOS | und YMOS 11
sind noch Forderungen in Héhe von ca. EUR 6 Mio. offen. In Hohe von EUR 40,8 Mio.
war im Rahmen des Verkaufs der Immobilien an YMOS | und YMOS Il eine Schuld-
Ubernahme vereinbart worden. Die Zustimmung der Banken fiir den rechtlichen Uber-
gang steht noch aus. Ferner haftet die MATERNUS-KIinik AG aus einer Patronatserkla-
rung fur Bankverbindlichkeiten der MEDICO-KIinik-Immobilien GmbH & Co. Klinik-
Immobilien-Beteiligungs- Kommanditgesellschaft (,, MEDICO 1%). Diese valutieren zum
Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser Stellungnahme in Héhe von ca. EUR 20 Mio.



Trotz dieser Schwierigkeiten im Bereich Rehabilitation und Immobilien ist die Gesell-
schaft nach Auffassung des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft nicht auf finanzielle Unter-
stitzungen auf Gesellschafterebene angewiesen. Auch war nach Auffassung des Auf-
sichtsrats der MATERNUS-Kliniken AG diese nicht davon bedroht, in die Insolvenz des
friheren Hauptaktiondrs WCM hineingezogen zu werden. Die MATERNUS-Gruppe hat-
te ein eigenstéandiges Sanierungskonzept entwickelt. Die Wirtschaftsprifer haben auf Ba-
sis dieses Konzepts am 26. Januar 2007 ein sog. ,,going concern® festgestellt, also eine
ordnungsgemalie Fortflihrung der geschéftlichen Tatigkeit.

Nach Beurteilung des Aufsichtsrats der MATERNUS-KIiniken AG ist der von der Biete-
rin offerierte Angebotspreis daher angemessen. Zur Klarstellung wird darauf hingewie-
sen, dass diese Einschéatzung keine Empfehlung an die Aktiondre zur Annahme oder
Nicht-Annahme des Angebots darstellt. Jeder Aktionadr muss unter Wirdigung der Ge-
samtumstande und seiner personlichen Prognose der kiinftigen Wertentwicklung der Ak-
tie der MATERNUS-KIliniken AG selbst tGber die Annahme des Angebots der Bieterin
entscheiden.

3. Stellungnahme zu den voraussichtlichen Folgen des Angebots fur die
Zielgesellschaft, die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die Beschaf-
tigungsbedingungen und die Standorte der MATERNUS-KIiniken AG

Die Zielgesellschaft ist durch den Erwerb einer Beteiligung in Hohe von uber 72 % durch
die Bieterin bereits eine Tochtergesellschaft der Bieterin geworden. Durch das Pflichtan-
gebot wird sich der Anteil der Bieterin an der Zielgesellschaft voraussichtlich weiter er-
héhen.

Der Vollzug des Pflichtangebots beruhrt die Arbeitsvertrage und Beschaftigungsbedin-
gungen der MATERNUS-KIiniken AG und ihrer Tochtergesellschaften sowie die beste-
henden Arbeitnehmervertretungen nicht. Die Arbeitsverhaltnisse bestehen mit demselben
Arbeitgeber fort, und der Inhalt der Arbeitsvertrage bleibt vom Vollzug des Pflichtange-
bots unberuhrt.

Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage verdffentlicht, dass folgende MaRnahmen be-
zogen auf die Arbeitnehmer, die Arbeitnehmervertretungen und die Mitglieder der Ge-
schaftsfiihrungsorgane entweder geplant oder zumindest denkbar sind:

Die Bieterin beabsichtigt, nach eigenen Angaben mittelfristig den Sitz der Zielgesell-
schaft nach Berlin zu verlegen. Dies sei mit einer Verlagerung von Arbeitsplatzen ver-
bunden.



Ein eventueller ganzer oder teilweiser Verkauf des Geschaftsbereichs Rehabilitation (sie-
he Ziffer 4 dieser Stellungnahme) ware nach Angaben der Bieterin ein Betriebslbergang,
der zum Ubergang von Arbeitsverhaltnissen auf einen etwaigen Erwerber fiihren wiirde.

Der Aufsichtsrat der MATERNUS-KIiniken AG teilt die Einschatzung der Bieterin, dass
eine Sitzverlegung mit einer Verlagerung von Arbeitsplatzen verbunden wére und dass
ein ganzer oder teilweiser Verkauf des Geschaftsbereichs Rehabilitation ein Betriebs-
ubergang ware, der zum Ubergang von Arbeitsverhiltnissen auf den Erwerber fiihren
wirde. Weitere Folgen des Pflichtangebots der Bieterin fir die MATERNUS-KIiniken
AG, die Arbeitnehmer und deren Vertretungen, die Beschaftigungsbedingungen und die
Standorte sind flr den Aufsichtsrat auf Basis der vorliegenden Informationen nicht er-
sichtlich. Durch die mit den von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten Zielen werden
fir die MATERNUS-KIiniken AG positive Effekte erwartet (siehe Ziffer 4.)

4. Stellungnahme zu den von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten
Zielen

Die Bieterin hat ihre Absichten betreffend die zukinftige Geschaftstatigkeit der Zielge-
sellschaft in Ziffer 8 der Angebotsunterlage dargestellt.

Der Aufsichtsrat begruft die Absicht der Bieterin, die MATERNUS-KIiniken AG trotz
einer Mehrheitsbeteiligung der Bieterin in Hohe von derzeit 72,06 %, die sich durch das
Angebot noch weiter erhdhen kann, selbstandig weiterzufihren.

Die MATERNUS-Gruppe ist im Wesentlichen in zwei Geschaftsfeldern tatig: dem Seg-
ment Pflege und dem Segment Rehabilitation. Daneben steht der Immobilienbereich.

- Pflege: Das Kerngeschaft der Zielgesellschaft ist mit einem Umsatzanteil von tber 75%
der Betrieb von Alten- und Pflegeheimen. Die Gesellschaften der MATERNUS-Gruppe
im Bereich Pflege sind hauptsachlich im Bereich der stationaren Altenpflege tétig. Zur
MATERNUS-Gruppe gehéren zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser Stellungnahme
19 Alten- und Pflegeheime mit Kapazitaten per 31. Dezember 2006 fiir insgesamt 2.929
Bewohner (Vorjahr: 2.815 Bewohner). Fir weitere funf Alten- und Pflegeheime wurden
bereits Pachtvertrage abgeschlossen. Diese sollen bis Ende 2007 in Betrieb genommen
werden. Die Kapazitatsauslastung in diesem Segment betrug im Geschaftsjahr 2006
91,7% und ist damit gegentber dem Vorjahr (92,9%) etwas gesunken. In einigen Einrich-
tungen wird auch so genanntes ,,Betreutes Wohnen* und an einem Standort ambulante
Pflege angeboten. Die MATERNUS-Gruppe ist im Bereich Pflege bundesweit tétig, re-
gionale Schwerpunkte bestehen in Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen, Rheinland-Pfalz
und Sachsen. In fast allen Einrichtungen werden zudem fir die Pflegeeinrichtungen tbli-
che Nebengeschéfte betrieben, teilweise in Untervermietung (z.B. Cafeteria, Kiosk, Fri-
seur etc.).



- Rehabilitation: Im Segment Rehabilitation gehoren derzeit zwei Rehabilitationsklini-
ken zur MATERNUS-Gruppe. Dabei handelt es sich zum einen um die MATERNUS-
Klinik fur Rehabilitation GmbH & Co. KG in Bad Oeynhausen (,,Klinik Bad Oeynhau-
sen), an der die MATERNUS-KIinik AG unmittelbar zu 84,25% beteiligt ist, mit einer
Kapazitat von 590 Betten. Zum anderen handelt es sich dabei um die Bayerwald-Klinik
Geschéftsfuhrungs GmbH (,,Bayerwald Klinik*) mit einer Kapazitat von 249 Betten, eine
100%-ige Tochtergesellschaft der MATERNUS-KlIiniken AG.

Die MATERNUS-KlIiniken AG verkaufte am 25./26. Januar 2007 die Anteile an der Kli-
nik Bad Oeynhausen und die MEDICO-KIinik-Immobilien GmbH & Co. Klinik-
Immobilien-Beteiligungs- Kommanditgesellschaft (,, MEDICO 1%), die die Klinikimmobi-
lien hélt. Der Kaufpreis betragt insgesamt EUR 17,0 Mio. In diesem Zusammenhang
musste das Sachanlagevermégen der MATERNUS-Gruppe um EUR 28 Mio. wertberich-
tigt werden.

- Immobilien: Im Bereich Immobilien halten verschiedene Tochtergesellschaften der
MATERNUS-KIliniken AG Immobilien, die mit den Segmenten Pflege und Rehabilitati-
on der MATERNUS-Gruppe zusammenhéngen. Dabei handelt es sich im Wesentlichen
um die YMOS Immobilien GmbH & Co. KG (,,YMOS 1%), die YMOS Rodenkirchen
Immobilien GmbH & Co. KG (,YMOS 1I*), die MEDICO | und die MEDICO-
Grundstiicksgesellschaft mbH & Co. Bayerwald-Klinik KG (,,MEDICO I11*). YMOS |
und YMOS II halten mehrere der Immobilien, in denen die MATERNUS-Gruppe Alten-
und Pflegeheime betreibt. MEDICO I halt die Immobilie, in der die Klinik Bad Oeynhau-
sen und MEDICO IlIl die Immobilie, in der die Bayerwald Klinik betrieben wird.
MEDICO | hat mit Vereinbarung vom 25./26. Januar 2007 einen notariellen Kaufvertrag
uber die von ihr gehaltene Immobilie abgeschlossen. Es sind Rucktrittsrechte vereinbart
worden, so dass nicht feststeht, ob dieser Kaufvertrag Bestand haben wird. An der
YMOS | und YMOS Il besteht eine atypisch stille Beteiligung der YMOS AG, die zur
Folge hat, dass YMOS | und Il wirtschaftlich gesehen nur zu 1 % der MATERNUS-
Gruppe zuzuordnen sind und zu 99% der YMOS AG. YMOS | und YMOS Il gehoren
dennoch im Rahmen der Konzernabschliisse nach IFRS zum Konsolidierungskreis der
MATERNUS-KlIiniken AG.

Ausweislich der Angebotsunterlage unterstiitzt die Bieterin den urspriinglich geplanten
Weiterkauf der insgesamt acht Pflegeimmobilien der YMOS | und der YMOS Il an einen
konzernexternen Dritten nicht, da sie davon ausgehe, dass die fiir eine Fortfihrung des
Geschéftsbetriebs der Zielgesellschaft erforderliche Liquiditat auf andere Weise in der
MATERNUS-Gruppe sichergestellt werden kann.

Dem Aufsichtsrat der MATERNUS-KIiniken AG liegen insoweit keine Informationen
vor. Sofern die Bieterin, wie in der Angebotsunterlage ausgefuhrt, die fur die
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MATERNUS-Gruppe erforderliche Liquiditat auf andere Weise sicherstellen kann, be-
griRt der Aufsichtsrat die Strategie der Bieterin, die von YMOS I und YMOS |1 gehalte-
nen Immobilien nicht an einen oder mehrere konzernexterne Dritte zu verdaufRern.

Die Bieterin beabsichtigt, mittelfristig den Sitz der Zielgesellschaft nach Berlin zu verle-
gen. Es gibt jedoch keine Plane zur Verlegung anderer wesentlicher Unternehmensteile
der MATERNUS-Gruppe an andere Standorte. Da die Zielgesellschaft eine reine Hol-
ding Gesellschaft ist, die hauptsachlich verwaltende Funktionen ausubt, hat der Auf-
sichtsrat gegen eine Sitzverlegung nach Berlin keine Einwande. Durch die damit verbun-
dene Né&he zur Bieterin und zur CURA Kaurkliniken, Seniorenwohn- und Pflegeheime AG
erwartet der Aufsichtsrat vielfaltige Mdglichkeiten einer Kooperation und Partnerschaft
mit deutlich besseren Synergiepotentialen.

Ausweislich der Angebotsunterlage bestehen derzeit keine Plane der Bieterin, die zur
Eingehung zukinftiger Verpflichtungen der MATERNUS-Gruppe auRerhalb ihrer ge-
wohnlichen Geschaftstatigkeit fihren wirden. Allerdings plant die Bieterin nach eigenen
Angaben, nach Vollzug des Pflichtangebots die Fremdfinanzierung der MATERNUS-
Gruppe neu zu gestalten. Der Aufsichtsrat begriRt diese Neugestaltung der Fremdfinan-
zierung, sofern und soweit sie fur die Gesellschaft bessere Finanzierungsbedingungen zur
Folge hat.

Die Bieterin gibt in ihrer Angebotsunterlage an, sie habe nur eine eingeschrénkte Due Di-
ligence im Rahmen des Erwerbs der Mehrheit der Aktien an der MATERNUS-KIliniken
AG durchfiihren kdnnen. Aus Sicht des Aufsichtsrat hat die Bieterin ausreichende Gele-
genheit der Uberprifung der Werthaltigkeit der erworbenen Aktien erhalten und auf aus-
drickliche Aufforderung, soweit gesetzlich zuléssig, samtliche gewtiinschten Informatio-
nen Uber die Zielgesellschaft erhalten.

5. Stellungnahme zu den voraussichtlichen Folgen des Angebots fur die
Aktiondre der MATERNUS-KIiniken AG

Jeder Aktionar der MATERNUS-KIiniken AG hat in eigener Verantwortung abzuwégen,
ob er das Angebot der Bieterin annimmt oder nicht, insbesondere hat jeder Aktionar die
Auswirkungen seiner Entscheidung tber die Annahme oder Nichtannahme des Angebots
eigenverantwortlich unter Wirdigung der Gesamtumstande und seiner personlichen Ver-
héltnisse zu bewerten. Der Aufsichtsrat empfiehlt den Aktionéren, sich gegebenenfalls
sachverstandig beraten zu lassen, dies gilt insbesondere auch fir die steuerrechtlichen
Konsequenzen einer Annahme oder Nichtannahme des Angebots.

Die nachfolgenden Hinweise dienen dazu, den Aktionaren der MATERNUS-KlIiniken

AG Hinweise zu den Auswirkungen der Annahme oder Nichtannahme des Angebots zu
geben. Die Entscheidung hierlber hat jeder Aktionére eigenverantwortlich zu treffen.
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51  Mdgliche Nachteile bei Annahme des Angebots

Aktiondre der MATERNUS-KIiniken AG, die das Angebot annehmen, verlieren mit der
Ubertragung ihrer Aktien an die Bieterin ihre Mitgliedschafts- und Vermégensrechte hin-
sichtlich der auf die Bieterin Ubertragenen Aktien. Hinsichtlich der Gbertragenen Aktien
nehmen sie somit nicht mehr an etwaigen positiven Entwicklungen der MATERNUS-
Gruppe und/oder positiven Entwicklungen der MATERNUS-AKktie teil. Mit Ubertragung
der MATERNUS-AKktien an die Bieterin geht auch das Gewinnbezugsrecht aus den Uber-
tragenen Aktien ab dem Geschaftsjahr 2006 auf die Bieterin tber.

5.2  Madgliche Nachteile bei Nichtannahme des Angebots

Aktiondre, die das Angebot nicht annehmen, bleiben Aktiondre der MATERNUS-
Kliniken AG. Ihre Aktien werden bis zu einem etwaigen Widerruf der Borsennotierung
(Delisting) weiter borslich gehandelt. Eine Prognose (ber den Kursverlauf ist allerdings
nicht moglich.

Die Bieterin h&lt nach eigenen Angaben zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser Stel-
lungnahme 15.111.293 (72,06%) der insgesamt 20.970.000 auf den Inhaber lautenden
Stlickaktien der Gesellschaft. Der Free Float der MATERNUS-KlIiniken AG, der sich
durch das Angebot weiter verringern kann, betragt somit ca. 27,94%. Durch das Angebot
kann sich die Anzahl der im Streubesitz befindlichen Aktien derartig verringern, dass ein
ordnungsgemaler Borsenhandel in MATERNUS-Aktien nicht mehr sichergestellt ist,
oder Uberhaupt kein Borsenhandel mehr stattfindet.

Aufgrund der nach Durchfiihrung des Angebots voraussichtlich geringeren Liquiditat der
MATERNUS-Aktien konnen Verkaufe von MATERNUS-Aktien zu einem Uberangebot
von MATERNUS Aktien und damit zu fallenden Aktienkursen flihren. AulRerdem kann
die geringere Liquiditat dazu fihren, dass Verkaufsauftrdge nicht oder nicht rechtzeitig
ausgefihrt werden kdnnen.

Der derzeitige Kurs der MATERNUS-AKktie kann aus dem Umstand resultieren, dass die
Bieterin ihren Kontrollerwerb verdffentlicht hat. Zu spéteren Kursentwicklungen, insbe-
sondere ob der Kurs der Aktie sich auf dem Niveau halten wird, lassen sich keine verlass-
lichen Aussagen treffen. Im Ubrigen unterliegt die Kursentwicklung den Einfliissen der
gesamtwirtschaftlichen Lage und ist von der kiinftigen Geschéaftsentwicklung der Zielge-
sellschaft abhangig.

Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage verdffentlicht, dass sie die Durchfuhrung ge-
sellschafts- oder kapitalmarktrechtlicher Reorganisations- oder Strukturmalinahmen, ins-
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besondere einen Ausschluss von Minderheitsaktiondren gemal 8§ 327 a ff. AktG, einen
ubernahmerechtlichen Squeeze-Out nach § 39a WpUG, ein Delisting der Aktien der Ziel-
gesellschaft, einen Formwechsel oder eine Liquidation der Zielgesellschaft nicht beab-
sichtige.

Sollte die Bieterin zu einem spateren Zeitpunkt nach Abschluss des Pflichtangebots be-
schlieRen, StrukturmaBBnahmen betreffend die MATERNUS-Kliniken AG durchzufiihren,
so msste je nach Art der Malnahme den Aktiondren der MATERNUS-KIiniken AG kraft
Gesetzes bzw. auf der Basis hdchstrichterlicher Rechtsprechung ein Abfindungs- oder
Umtauschangebot unterbreitet werden. Die Konditionen eines solchen Abfindungs- oder
Umtauschangebotes wiirden auf Basis eines Bewertungsgutachtens festgelegt werden, das
den Unternehmenswert der MATERNUS-KIliniken AG im Zeitpunkt der entsprechenden
MaRnahme ermittelt. Diese Konditionen konnen fir die MATERNUS-Aktionére glinsti-
ger, aber auch ungunstiger sein als diejenigen des Pflichtangebots. Insbesondere kann das
Abfindungs- oder Umtauschangebot dem im Rahmen des Pflichtangebots festgelegten
Angebotspreis entsprechen, aber auch hdher oder niedriger sein.

Nach einem Ubernahme- oder Pflichtangebot konnen die Aktionare einer Zielgesellschaft,
die das Angebot nicht angenommen haben, das Angebot innerhalb von drei Monaten nach
Ablauf der Annahmefrist annehmen, sofern der Bieter berechtigt ist, einen Antrag nach §
39a WpUG zu stellen (§ 39 ¢ Abs. 1 WpUG). Einen Antrag nach 88 39a WpUG konnte
die Bieterin stellen, falls ihr nach Vollzug des Pflichtangebots mindestens 95 % des
stimmberechtigten Grundkapitals gehéren.

Schliel3lich verweist der Aufsichtsrat erganzend auf die Darstellung in der Angebotsunter-
lage im Hinblick auf die Informationen fiir Aktionére der Zielgesellschaft, die das Pflicht-
angebot nicht annehmen (Ziffer 13 der Angebotsunterlage).

6. Interessenlage der Mitglieder der Verwaltung der MATERNUS-
Kliniken AG

6.1 Vorstand

Herr Dietmar Meng wurde mit Beschluss des Aufsichtsrats vom 23. April 2007 unter der
Bedingung der Ubertragung der von der WCM an der Zielgesellschaft gehaltenen Aktien
an die Bieterin als Vorstandsvorsitzender in den Vorstand der Zielgesellschaft berufen.
Weitere personelle MaBnahmen im Hinblick auf den Vorstand der MATERNUS-
Kliniken AG sind nach Angaben der Bieterin nicht getroffen worden und sind auch nicht
beabsichtigt. Herr Dietmar Meng ist auch Geschaftsfiihrer der Bieterin und hat in dieser
Funktion das Pflichtangebot der Bieterin unterzeichnet und verdffentlicht. Aus diesem
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Grund und des Bestehens mdglicher Interessenkonflikte hat sich Herr Dietmar Meng im
Rahmen der Stellungnahme des Vorstands der Zielgesellschaft der Stimme enthalten.

Der Vorstand der MATERNUS-KIiniken AG besteht gegenwartig aus folgenden Perso-
nen:

- Dietmar Meng
Vorstandsvorsitzender

- Oliver Mathes

- Johannes Assfalg.

6.2 Aufsichtsrat

Die Beteiligung der Bieterin an der MATERNUS-KIliniken AG hat keine unmittelbaren
Auswirkungen auf die Groflie und Zusammensetzung des Aufsichtsrats. Nach der Satzung
der MATERNUS-KIiniken AG setzt sich der Aufsichtsrat aus 12 Mitgliedern zusammen,
von denen sechs von den Arbeitnehmern und sechs von der MATERNUS-
Hauptversammlung gewdhlt werden. Die Bieterin beabsichtigt, das Stimmrecht in der
Hauptversammlung dahingehend auszuiiben, dass der Aufsichtsrat im Hinblick auf die
von der Hauptversammlung zu wéhlenden Mitglieder die Aktiondrsstruktur angemessen
widerspiegelt. Somit dirfte die Mehrheit der Aufsichtsratsmandate der Aktionérsvertreter
im Rahmen der ndchsten Hauptversammlung durch vom Bieter benannte Personen neu
besetzt werden.

Der Aufsichtsrat der MATERNUS-KIliniken AG besteht gegenwaértig aus folgenden Per-
sonen:

- Dr. Dirk Geitner
Aufsichtsratsvorsitzender

- Sylvia Bihler
Stellvertretende Vorsitzende

- Jens Egert
- Karl Ehlerding
- Roland Flach

- Dr. August Hinder
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- Marion Leonhardt

- Elfriede Molzahn-Gorlich
- Michael Paschen

- Christian Albert Jacke

- Karl-Ernst Schweikert.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats bestatigen, dass ihnen im Zusammenhang mit dem
Pflichtangebot von der Bieterin oder den gemeinsam mit ihr handelnden Personen weder
Geldleistungen noch sonstige geldwerte Vorteile gewahrt oder in Aussicht gestellt wur-
den.

7. Absicht der Mitglieder des Aufsichtsrats, das Angebot anzunehmen

Die Mitglieder des Aufsichtsrats halten keine Aktien an der MATERNUS-KIiniken AG
und haben aus diesem Grund nicht Gber die Annahme bzw. Nichtannahme des Angebots
zu entscheiden.

8. Empfehlung

Unter Bertcksichtigung dieser Stellungnahme und unter Wirdigung der Gesamtumstande
des Angebotes, hélt der Aufsichtsrat der MATERNUS-KIiniken AG die von der Bieterin
angebotene Gegenleistung fiir angemessen im Sinne von § 31 Abs. 1 WpUG. Gleichwonhl
gibt der Aufsichtsrat keine Empfehlung dazu ab, das Angebot anzunehmen oder abzuleh-
nen.

Der Aufsichtsrat der MATERNUS-KIliniken AG weist in diesem Zusammenhang darauf
hin, dass jeder Aktionar der Gesellschaft selbst entscheiden muss, ob er das Angebot an-
nimmt oder nicht. Der Aufsichtsrat der Gesellschaft Gbernimmt keine Haftung, sollte sich
eine Annahme bzw. Nichtannahme des Angebotes im Nachhinein als wirtschaftlich un-
gunstig fur einen Aktionar der MATERNUS-Kliniken AG erweisen.
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Hannover-Langenhagen, den 2. Juli 2007

MATERNUS-Kliniken AG
Der Aufsichtsrat
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