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Deutsche Bank AG, genom sin filial i London (”Deutsche Bank™) har blivit anlitad av Scania AB
("Scania™) att agera som finansiell radgivare till Scanias styrelse ("Styrelsen”):s Oberoende
Kommitté ("Kommittén”) i samband med det offentliggjorda oftrhandlade erbjudandet
("Erbjudandet”) fran Volkswagen AG ("Budgivaren”) till Aktiedgare (sdsom definieras nedan) att
forvarva samtliga utestdende stamaktier av serie A och serie B i Scania (var for sig en ”Stamaktie”
och tillsammans ”Stamaktierna”) som inte dgs av Budgivaren. Det kontanta vederlaget som foreslas
betalas kontant ("Vederlaget™”) av Budgivaren i enlighet med Erbjudandet &r 200 kronor per Stamaktie
i enlighet med villkoren sdsom dessa beskrivs i Budgivarens pressmeddelande avseende Erbjudandet
daterat den 21 februari 2014 (”Villkoren och Anvisningarna™).

Per dagens datum Aager Budgivaren och dess narstdende parter (vilka gemensamt benamns
“Budgivarens Narstdende Parter”) tillsammans sammanlagt ungefar 62,6 procent av Scanias
aktiekapital och 89,2 procent av rosterna i Scania.

I enlighet med punkterna 11.19 och I11.3 i NASDAQ OMX Stockholms Regler rérande offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (“Takeover-reglerna”) har Kommittén begart att Deutsche
Bank tillnandahaller ett utlatande adresserat till Kommittén vad géller skaligheten, ur ett finansiellt
perspektiv, av Vederlaget som erbjuds Aktiedgarna. | detta brev avses med ”Aktiedgarna” andra
innehavare av Stamaktier an Budgivaren och Budgivarens Narstaende Parter.

Vi ér inforstadda med att Styrelsen har inrattat Kommittén (bestdende av fem styrelseledamoter som &r
oberoende i forhallande till Budgivaren) for att utvardera Erbjudandet. Detta brev har tillhandahallits
péa begaran av Kommittén. Vi ar inforstddda med att de resterande sju styrelseledamoterna som inte ar
oberoende i forhallande till Budgivaren inte har deltagit i nagra av Styrelsens beslutsprocesser rérande
Erbjudandet.

For att kunna avge utldtandet i detta brev har Deutsche Bank gatt igenom viss allmant tillganglig
finansiell och annan information angdende Scania, vissa interna analyser, finansiella prognoser och
annan information som tillhandahallits av Scania. Deutsche Bank har ocksa haft diskussioner med
medlemmar i Scanias koncernledning angaende Scanias verksamheter och utsikter.

Dessutom har Deutsche Bank: (i) gatt igenom de rapporterade priserna pa, och handelsaktivitet i,
Stamaktierna; (ii) jamfort viss finansiell information och aktiemarknadsinformation avseende Scania
med liknande information avseende vissa utvalda foretag som Deutsche Bank har beddmt vara



jamforbara med Scania och vars finansiella instrument ar foremal for handel; (iii) gatt igenom de
finansiella aspekterna av vissa utvalda foretagsforvarv och samgdenden som Deutsche Bank har
bedomt vara jamforbara med Erbjudandet; (iv) gatt igenom de finansiella villkoren i Erbjudandet; (v)
gatt igenom Villkoren och Anvisningarna; samt (vi) gjort de dvriga undersokningar och analyser och
beaktat de 6vriga faktorer som beddmts vara lampliga.

Vid genomférandet av sin analys och for att kunna avge utlatandet i detta brev har Deutsche Bank
anvant ett flertal allmant accepterade varderingsmetoder som vanligtvis anvéands for denna typ av
analyser. Analyserna som tagits fram av Deutsche Bank har tagits fram enbart i syfte att mojliggéra
for Deutsche Bank att tillnandahalla Kommittén utlatandet i detta brev vad avser skaligheten, ur ett
finansiellt perspektiv, av Vederlaget som erbjuds Aktiedgarna, och avser inte att utgbra varderingar
eller nodvandigtvis reflektera de priser som verksamheter eller finansiella instrument faktiskt kan
saljas for, vilka oundvikligen ar féremal for osakerhet.

Deutsche Bank har inte tagit pa sig ansvar for, och har inte sjalvstandigt verifierat ndgon information,
vare sig allméant tillganglig eller som tillhandahallits Deutsche Bank, rérande Scania eller Budgivaren,
inklusive, men inte begrénsat till, finansiell information, prognoser eller uppskattningar som beaktats i
samband med avgivandet av utlatandet i detta brev. Foljaktligen har Deutsche Bank, i samband med
utlatandet i detta brev, med Scanias medgivande, utgatt ifran och forlitat sig pa tillforlitligheten och
fullstandigheten av all sddan information. Deutsche Bank har inte genomfort ndgon fysisk inspektion
av nagra fastigheter eller tillgangar och har inte tagit fram eller inhamtat ndgon oberoende bedomning
eller vardering av nagon av de tillgangar eller skulder (inklusive villkorade eller kopplade skulder,
eller tillgangar eller skulder som inte upptagits i balansrakningen), tillhérande Scania eller Budgivaren
eller nagon av deras respektive nérstdende parter. Deutsche Bank har heller inte utvarderat solvensen
eller det skaliga vardet av Scania eller Budgivaren i enlighet med nagon tillamplig lag relaterad till
konkurs, insolvens eller liknande. Vad galler finansiella prognoser och uppskattningar, inklusive
prognoserna avseende vissa finansiella synergier som Budgivaren i Villkoren och Anvisningarna
uppger sig forvantas uppna som ett resultat av Erbjudandet (gemensamt ”Synergierna™), som gjorts
tillgdngliga for Deutsche Bank och anvéants i dess analyser, har Deutsche Bank, med Scanias
medgivande, antagit att de har blivit upprattade pa ett satt som ar skaligt utifran de for tillfallet basta
tillgangliga estimaten och beddmningarna av Budgivaren ifrdga om det som ticks darav. Vid
avgivande av utlatandet i detta brev uttrycker Deutsche Bank ingen asikt om skéligheten av sadan
finansiell information eller sddana prognoser eller uppskattningar, daribland Synergierna, eller de
antaganden som de ar baserade pa.

Vid avgivande av utlatandet i detta brev har Deutsche Bank noterat att Scania kontrolleras av
Budgivaren och ingar i Budgivarens koncern. Deutsche Bank har saledes inte ombetts att, och har
heller inte inhamtat eller beaktat intresseindikationer fran andra parter angaende ett tankbart forvarv av
hela eller delar av Scania. Deutsche Bank har inte heller ombetts att beakta, och detta utlatande
behandlar inte, hur Erbjudandet star sig i forhallande till nagra alternativa erbjudanden.

For att avge utlatandet i detta brev har Deutsche Bank, med Scanias medgivande, i alla avseenden som
ar vasentliga for sin analys antagit att Erbjudandet kommer att fullbordas i enlighet med Villkoren och
Anvisningarna, utan nagot vasentligt franfallande eller ndgon vasentlig andring av nagot villkor, ndgon
anvisning eller nagot avtal. Fullféljandet av Erbjudandet ar bland annat villkorat av att Erbjudandet



accepteras i sadan utstrackning att Volkswagen AG blir dgare till aktier som representerar mer an 90
procent av det totala antalet Stamaktier och roster i Scania. Deutsche Bank har ocksa antagit att alla
vasentliga myndighetsbeslut och tillstdnd som kravs i samband med fullbordandet av Erbjudandet
kommer att erhdllas och att nédvandiga myndighetsbeslut och tillstdnd erhalls utan att vasentliga
restriktioner pafors. Deutsche Bank har inte beaktat och uttalar sig inte om effekterna pa Scania och
dess Aktiedgare for det fall Erbjudandet inte fullbordas. Deutsche Bank ar ingen juridisk-,
regulatorisk-, skatte- eller redovisningsexpert och har forlitat sig pa bedémningar fran Scania eller
dess radgivare nar det galler sddana fragor.

Detta brev har godkénts for utfardande av en fairness opinion review panel och &r riktat till, och har
avgivits till forman for Kommittén, och &r inte en rekommendation till Aktiedgarna att acceptera eller
avvisa Erbjudandet. Utlatandet i detta brev ar begransat till en bedomning av skaligheten av
Vederlaget till Aktiedgarna ur ett finansiellt perspektiv och &r foremal for de antaganden,
begransningar, inskrankningar och andra villkor i detta utlatande och &r oundvikligen baserat pa
finansiella, ekonomiska, marknadsmassiga och andra forhallanden samt den information som har
gjorts tillganglig for Deutsche Bank per dagen for detta utldtande. Scania har inte ombett Deutsche
Bank, och utlatandet avser inte, att uttala sig om skaligheten av Erbjudandet, eller nagon ersattning
som erhallits i samband ddrmed, for innehavare av ndgon annan typ av vérdepapper, borgenérer eller
andra intressenter i Scania och inte heller om skéligheten av de forutsedda férdelarna med
Erbjudandet. Deutsche Bank fransager sig uttryckligen nagot atagande eller skyldighet att upplysa
nagon person om nagon faktaandring eller annan omstandighet som paverkar utlatandet och som man
far kannedom om efter dagen for utlatandet. Vidare uttrycker Deutsche Bank ingen uppfattning eller
asikt om skaligheten, i finansiellt eller annat hanseende, om storleken eller formen for ersattningen
som ska betalas eller erhallas av ndgon av Scanias styrelseledamdter, ledande befattningshavare,
anstallda eller ndgon sadan personkategori, till foljd av Erbjudandet.

Deutsche Bank kommer att erhélla ett fast arvode for sina tjanster som finansiell radgivare till Scania i
samband med Erbjudandet, varav en del ar knutet till aviamnandet av detta utlatande. Arvodet som ska
betalas till Deutsche Bank for dess tjanster som finansiell radgivare till Scania i samband med
Erbjudandet &r inte avhangigt av eller hanforligt till utfallet av Erbjudandet. Scania har dven lamnat
Deutsche Bank vissa skadesloshetsforbindelser i samband med dess atagande som finansiell radgivare
till Scania. | detta utldtande benamns Deutsche Bank AG och dess dotterbolag fran tid till annan som
”DB-Koncernen”. En eller flera medlemmar inom DB-Koncernen har, fran tid till annan,
tillhandahallit tjanster som investment- och affarsbank (inklusive forlangning av kredit) och andra
finansiella tjanster till Scania, Budgivaren eller dess narstaende parter, for vilket man har erhallit
ersattning. Som ett led i den I6pande verksamheten kan medlemmar inom DB-Koncernen aktivt
handla med vérdepapper och andra finansiella instrument i Scania, bade for egen och for kunders
rakning. Foljaktligen kan medlemmar inom DB-Koncernen nar som helst inneha en kort eller lang
position i sddana vardepapper och finansiella instrument. Vid avgivande av utlatandet i detta brev har
Deutsche Bank inte beaktat nagon information som har lamnats till Deutsche Bank i ndgon av dessa
egenskaper, eller i ndgon annan egenskap an som utgivare av fairness opinion.

Baserat pa och med hansyn till det ovanstdende ar det Deutsche Banks uppfattning som
investmentbank per dagen for detta utldtande att Vederlaget till Aktiedgarna &r otillrackligt ur ett
finansiellt perspektiv.



Detta brev far inte aterges, sammanfattas eller hanvisas till i nagot offentligt dokument eller ges till
nagon person utan ett foregaende skriftligt medgivande fran Deutsche Bank. Oaktat detta far utlatandet
ingd i Kommitténs uttalande betraffande Erbjudandet, vilket ska offentliggoras enligt Avsnitten 11.19
och 1.3 i NASDAQ OMX Stockholms Regler rérande offentliga uppképserbjudanden pa
aktiemarknaden, under forutsattning att det aterges i sin helhet och att ndgon beskrivning eller
hanvisning till Deutsche Bank i sadan offentliggjord handling ar utformat pa ett satt som ar rimligt
godtagbart for Deutsche Bank och dess legala radgivare.

Med vénlig halsning,

DEUTSCHE BANK AG, LONDON BRANCH



