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Bericht des Vorstandes der IMMOFINANZ AG im Zusammenhang mit der Erméchtigung
des Vorstands zum Ausschluss des Andienungsrechts der Aktiondre beim
auBerbdérslichen Riickerwerb von eigenen Aktien sowie zum Ausschluss des Kaufrechts
(Ausschluss des Bezugsrechts) bei VerduBerung eigener Aktien auf andere Art als lber
die Borse oder durch ein 6ffentliches Angebot (§§ 65 Abs 1b iVm 153 Abs 4 AktG)

1. Erméachtigungen

Der Vorstand der IMMOFINANZ AG (die ,Gesellschaft*) beabsichtigt, der Hauptversammlung
der Gesellschaft zu Tagesordnungspunkt 9 folgende Beschliisse vorzuschlagen:

1.1. Riickerwerb eigener Aktien

Die in der 18. ordentlichen Hauptversammlung vom 28. September 2011 erteilte Ermachtigung
des Vorstands zum Riickerwerb eigener Aktien wird widerrufen und der Vorstand wird geman
§ 65 Abs 1 Z 8 sowie Abs 1a und Abs 1b AktG flr die Dauer von 30 Monaten ab dem Datum der
Beschlussfassung ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats eigene Aktien der Gesellschaft
im AusmaB von bis zu 10% des Grundkapitals der Gesellschaft, auch unter wiederholter
Ausnutzung der 10%-Grenze, sowohl Uber die Borse als auch auBerbérslich auch unter
Ausschluss des quotenmé@Bigen Andienungsrechts der Aktiondre zu erwerben. Die
Erméachtigung kann ganz oder teilweise oder auch in mehreren Teilbetrdgen und in Verfolgung
eines oder mehrerer Zwecke ausgeiibt werden. Der Gegenwert je Stlckaktie darf die
Untergrenze in H6he von EUR 0,10 nicht unterschreiten. Der héchste beim Rickerwerb zu
leistende Gegenwert je Stlickaktie darf nicht mehr als 15% Uber dem durchschnittlichen nach
den jeweiligen Handelsvolumina gewichteten Tages-Schlusskurs der Aktien der Gesellschaft der
vorangegangenen 10 Handelstage an der Wiener Bérse liegen. Erfolgt im Rahmen von
Finanzierungsgeschaften (etwa Pensions- oder Swapgeschéften) eine VerduBerung und ein
Rickerwerb von eigenen Aktien durch die Gesellschaft, gilt der VerduBerungspreis zuziglich
einer angemessen Verzinsung als héchster Gegenwert fiir den Riickerwerb.



1.2. VerauBerung eigener Aktien

Der Vorstand wird fir die Dauer von 5 Jahren ab Beschlussfassung gemafB § 65 Abs 1b AktG
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrates eigene Aktien der Gesellschaft auch auf andere
Art als Uber die Boérse oder durch ein 6ffentliches Angebot zu jedem gesetzlich zulassigen
Zweck zu verauBern oder zu verwenden und hierbei auch das quotenmaBige Kaufrecht der
Aktionare auszuschlieBen (Ausschluss des Bezugsrechts). Die Erméachtigung kann ganz oder
teilweise oder auch in mehreren Teilbetrdgen und in Verfolgung eines oder mehrerer Zwecke
ausgelbt werden.

Zur Ermachtigung zum Ausschluss des quotenmaBigen Andienungsrechts der Aktionare beim
auBerbdrslichen Erwerbe von eigenen Aktien gemadB §65 Abs 1 Z 8 AktG und zur
Erméachtigung, bei VerduBerung von eigenen Aktien auf andere Art als Uber die Boérse oder
durch offentliches Angebot auch das Kaufrecht der Aktiondre auszuschlieBen, wird vom
Vorstand gemaB § 65 Abs 1b AktG iVm § 170 Abs 2 AktG und § 153 Abs 4 Satz 2 AktG ein
schriftlicher Bericht Uber den Grund fiir den teilweisen oder vollstidndigen Ausschluss des
Kaufrechts der Aktiondre (Ausschluss des Bezugsrechts) sowie unter sinngemaBer Anwendung
der angefiihrten Berichtspflichten auch fir den Grund fir die Ermé&chtigung zum teilweisen oder
vollstindigen Ausschluss des Andienungsrechts der Aktiondre beim auBerbdrslichen
Ruckerwerb von eigenen Aktien der Gesellschaft erstattet.

2. Ausschluss des Kaufrechts fiir Aktionare bei VerauBerung eigener Aktien

2.1. Gesellschaftsinteresse

Der Ausschluss des Kaufrechts fir Aktiondre bei der VerauBerung eigener Aktien durch die
Gesellschaft im Sinne des Beschlussvorschlags 1.2 liegt aus folgenden Grinden im
Gesellschaftsinteresse:

o Beim Erwerb von Unternehmen, Beteiligungen, Betrieben oder Teilbetrieben sowie beim
Erwerb von bestimmten Vermégensgegenstéanden (insbesondere Immobilien) kann es fir
die Gesellschaft von Vorteil sein, eigene Aktien teilweise oder ganzlich als Gegenleistung
anzubieten, etwa um Aktiondre von Zielgesellschaften abzufinden, oder wenn der
Verkaufer es (etwa aus steuerlichen Grinden) vorzieht, anstelle von Bargeld ganz oder
teilweise Aktien der Gesellschaft zu erhalten. Weiters kann es fir die Gesellschaft auch
aus strategischen oder unternehmensorganisatorischen Griinden erforderlich sein, den
VerauBerer als Aktiondr in die Gesellschaft einzubinden. Durch die Verwendung eigener
Aktien wird der Liquiditdtsbedarf des Unternehmens fir Investitionen/Akquisitionen
reduziert sowie die Abwicklung der Investition/Akquisition beschleunigt, da bestehende
Aktien verwendet werden kénnen und keine neuen Aktien geschaffen werden missen.
Ein Vorteil der Verwendung eigener Aktien kann auch darin liegen, dass der fir eine
Akquisition gegen Hingabe neu geschaffener Aktien (zB aus genehmigtem Kapital)
typische Verwasserungseffekt vermieden wird.



Durch den Verkauf oder die Verwendung eigener Aktien kann die Gesellschaft im
Einzelfall einen besonderen Finanzierungsbedarf kostenglnstiger abdecken als durch
eine Fremdfinanzierung. Vor allem bei der Finanzierung einer Unternehmensakquisition
oder eines Immobilienerwerbs, ferner aber auch bei der Deckung eines
Refinanzierungsbedarfs der Gesellschaft oder einer ihrer Tochtergesellschaften, etwa
beim Auslaufen einer Wandelschuldverschreibung oder Kreditfinanzierung kann es etwa
aufgrund der HOhe des erforderlichen Finanzierungsbedarfs und/oder des engen
Zeitrahmens, innerhalb dessen das Finanzierungserfordernis abgedeckt werden muss,
unter  Berlcksichtigung der allgemeinen und besonderen Markt- sowie
Aktienkursentwicklung, der an der Bérse verfigbaren Handelsvolumina, der gesetzlichen
Volumenbeschrédnkungen flr Aktienverkaufsprogramme Uber die Bérse, der Fall sein,
dass der erforderliche Finanzierungsbedarf nicht oder nicht in der erforderlichen Zeit
durch einen (ausschlieBlichen) Verkauf der eigenen Aktien Uber die Bbrse oder durch
offentliches Angebot an die Aktionédre abgedeckt werden kann.

Die ausschlieBliche VerduBerung der eigenen Aktien Uber die Bdrse oder durch
Offentliches Angebot ist mit der erforderlichen kurzfristigen Mittelbeschaffung zur
Abdeckung eines besonderen Finanzierungsbedarfs der Gesellschaft insbesondere dann
nicht vereinbar, wenn aufgrund der Ublichen Handelsvolumina an der Bérse die eigenen
Aktien nicht in der erforderlichen Zeit oder nicht zu (markt)angemessenen
(Durchschnitts)Kursen fiir die Aktien platziert werden kénnen.

Die vorgesehene Ermé&chtigung an den Vorstand, eine andere Art der VerduBerung auch
unter Ausschluss der allgemeinen Kaufmdglichkeit zu beschlieBen, ermdglicht dem
Vorstand, die sich fur die auBerbdrsliche VerauBerung von Paketen eigener Aktien
bietenden Méglichkeiten schnell und flexibel und zu einem angemessenen Preis zu
nutzen. Dies ist fir die Gesellschaft von besonderer Bedeutung, weil sie in der Lage sein
muss, Marktchancen rasch und flexibel zu nutzen und den erforderlichen Kapital- bzw
besonderen  Finanzierungsbedarf rasch und zu den jeweils gunstigsten
Finanzierungskonditionen zu decken.

Durch den Ausschluss der allgemeinen Kaufmdglichkeit kénnen auch potentielle
Nachteile fur die Gesellschaft vermieden werden. Das betrifft insbesondere negative
Kursverdnderungen durch den Abgabedruck an der Bérse und wahrend eines
VerduBerungsprogramms mit negativen Auswirkungen auf den Erfolg bzw die Kosten der
KapitalmaBnahme (insbesondere bei volatilen Markten), Vermeidung einer
Spekulationsgefahr (~short selling®) gegen die Aktie wahrend des
VerduBerungsprogramms sowie Absicherung eines bestimmten VerduBerungserldses,
insbesondere in einem schwierigen Bérseumfeld (Ausschluss des Platzierungsrisikos).

Die Verwendung eigener Aktien der Gesellschaft im Rahmen von
Finanzierungsgeschéaften (etwa Pensions- oder Swapgeschéaften) erweitert die



Finanzierungsmdglichkeiten der Gesellschaft und ist daher ein weiteres Mittel,
Finanzierungen rasch und flexibel zu optimierten Bedingungen durchzufiihren. Ebenso
besteht ein Gesellschaftsinteresse eigene Aktien (etwa im Wege von Wertpapierleihe-
oder Wertpapierdarlehensgeschaften) auch als Einkunftsquelle zu nutzen.

o Bei Unterlegung von Umtausch- und/oder Bezugsrechten aus
Wandelschuldverschreibungen der Gesellschaft mit eigenen Aktien sowie bei der
Bedienung von Umtausch- und/oder Bezugsrechten aus Wandelschuldverschreibungen
der Gesellschaft sind bei Verwendung bereits bestehender eigener Aktien fur die
Unterlegung von Umtausch- und/oder Bezugsrechten aus Wandelschuldverschreibungen
keine zuséatzlichen KapitalmaBnahmen (etwa bedingtes Kapital) erforderlich. Somit
mussen fir die Bedienung von Umtausch- und/oder Bezugsrechten keine neuen Aktien
(etwa durch Inanspruchnahme von bedingtem Kapital) geschaffen werden, wodurch der
fur Kapitalerhéhungen typische Verwasserungseffekt vermieden wird.

2.2. Der Ausschluss des Kaufrechts ist geeignet, erforderlich und verhaltnismaBig

Die Erméchtigung des Vorstands zur VerauBerung der eigenen Aktien auf eine andere Art als
Uber die Boérse oder durch ein 6ffentliches Angebot und zwar unter Ausschluss des Kaufrechts
der Aktiondre (Ausschluss des Bezugsrechts) ist zur Sicherstellung der bestmdglichen
Verwertung der eigenen Aktien und/oder zur Erzielung optimaler Finanzierungskonditionen
und/oder zur Beschaffung der notwendigen Finanzmittel innerhalb eines engen Zeitrahmens
und/oder zum Einsatz fir Finanzierungsgeschéfte und/oder Wertpapierleihe- oder
Wertpapierdarlehensgeschéfte fur die unter Punkt 2.1 geschilderten Zwecke geeignet und
erforderlich.

Im Umfang der Ublichen Handelsvolumina steht den Aktionaren der Zukauf von Aktien Uber die
Boérse offen, sodass es im Regelfall auch bei auBerbdrslichen VeraduBerungen von eigenen
Aktien durch die Gesellschaft unter Ausschluss des Kaufrechts der Aktiondre diesen mdoglich
sein sollte, im Wege des Zukaufs Uber die Bérse eine Verwésserung ihrer Beteiligungsquote zu
verhindern.

Dabei ist zusatzlich zu beachten, dass unter der Voraussetzung, dass der VerduBerungspreis
fir die eigenen Aktien angemessen ist (dazu Punkt 2.3), bei der VerauBerung eigener Aktien in
der Regel keine - etwa mit einer Kapitalerhdhung vergleichbare - Verwdsserungsgefahr der
Aktiondre besteht. Es verédndert sich zwar auch bei einer VeraduBerung eigener Aktien die
Beteiligungsquote des Aktionéars, doch wird damit nur jene Quote wiederhergestellt, die vor dem
Ruckerwerb der eigenen Aktien durch die Gesellschaft bestand und sich aufgrund der
Beschrankungen der Rechte aus eigenen Aktien flir die Gesellschaft (§ 65 Abs 5 AkiG)
voriibergehend zugunsten der Aktionare veréndert hat.

Finanzierungsgeschéfte unter Einsatz eigener Aktien (etwa Pensions- oder Swapgeschéfte)
oder auch Wertpapierleihe- oder Wertpapierdarlehensgeschéafte kdnnen (praktisch) nur mit



bestimmten professionellen Marktteilnehmern abgeschlossen werden, sodass fiir eine
VerauBerung oder sonstigen Ubertragung der eigenen Aktien im Rahmen dieser Geschafte das
Kaufrecht der Aktiondre ausgeschlossen werden muss. Dieser Ausschluss ist daher zur
Durchfihrung des Geschéafts erforderlich und — da ohne Ausschluss das Geschaft nicht
abgeschlossen werden kann — im Gesellschaftsinteresse geeignet.

Bei der Verwendung eigener Aktien zur Unterlegung von Umtausch- und/oder Bezugsrechten
aus Wandelschuldverschreibungen bzw zur Bedienung von Umtausch- und/oder Bezugsrechten
aus Wandelschuldverschreibungen gelten die oben angefihrten Begriindungen sinngemas:
Durch eine angemessene Preisfestsetzung bei der Ausgabe der Wandelschuldverschreibungen
kann eine Verwasserung der Aktien der Altaktiondre in der Regel vermieden werden. Werden
Umtausch- und/oder Bezugsrechte aus Wandelschuldverschreibungen mit eigenen Aktien
anstelle durch Ausgabe von jungen Aktien aus bedingtem Kapital bedient, kdénnen
Verwasserungseffekte verringert werden.

Unabhangig davon ist der Ausschluss des Kaufrechts geeignet, erforderlich und
verhéltnismaBig, wenn ein Aktienpaket angesichts der Ublichen Handelsvolumina an der Bérse
nicht innerhalb der fir das Finanzierungserfordernis oder die Transaktion geforderten Zeit tGber
die Borse verkauft werden kann.

Selbst wenn es durch den Ausschluss der Kaufmdglichkeit zu Nachteilen fiir die Altaktionare
kommt, halten sich diese angesichts der gesetzlichen Héchstgrenze von 10% des Grundkapitals
fur von der Gesellschaft gehaltene eigene Aktien in engen Grenzen.

Eine Abwagung der Interessen der Gesellschaft an einer derart optimierten Verwertung der
eigenen Aktien und/oder Finanzierung der Gesellschaft einerseits und des Interesses der
Altaktiondre am Erhalt ihrer quotenmaBigen Beteiligung andererseits fihrt somit dazu, dass die
Erméachtigung zur VerduBerung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionare nicht unverhaltnismaBig ist.

Die VerauBerung oder Verwendung eigener Aktien auf andere Art als in Form einer
VerduBerung Uber die Bdrse oder durch o&ffentliches Angebot sowie die Festsetzung der
Bedingungen der VerduBerung oder Verwendung darf nur mit Zustimmung des Aufsichtsrats der
Gesellschaft erfolgen.

2.3. Begriindung des VerauBerungspreises

Die VerduBerungspreise bei der auBerbdrslichen VerduBerung von eigenen Aktien unter
Ausschluss des Kaufrechts der Aktiondre werden anhand von (durchschnittlichen) Aktienkursen
oder Uber den durchschnittlichen Aktienkursen festgesetzt. Bei einer derartigen Preisfestsetzung
entsteht den Aktiondren in den meisten Fallen kein, aber jedenfalls kein unverhaltnismaBiger
Nachteil durch eine Quotenverwésserung.



Im Rahmen von Finanzierungsgeschaften kann der VerduBerungspreis von den oben
genannten Grenzen abweichen, wobei ein Ausgleich im Rahmen einer entsprechenden
Abweichung beim Rlckerwerbspreis erfolgt.

3. Ausschluss des Andienungsrechts fiir Aktionare beim auBerbérslichen Riickerwerb
von eigenen Aktien

3.1. Gesellschaftsinteresse

Wie oben unter Punkt 2.1 ausgefuhrt, kann es fir die Gesellschaft von Vorteil sein, fir
Investitionen sowie Akquisitionen eigene Aktien als Gegenleistung (Akquisitionswahrung), auch
im Zuge einer Verschmelzung, anbieten zu kénnen und es kann daher erforderlich sein, dass
die Gesellschaft rasch und zu angemessenen Konditionen eigene Aktien als
Akquisitionswéhrung beschaffen kann.

Weiters liegt es auch im Interesse der Gesellschaft, eigene Aktien zum Einsatz fir
Refinanzierungsinstrumente, etwa zur Unterlegung von Wandelschuldverschreibungen oder
Optionen rasch erwerben und einsetzen zu kbdnnen, wenn etwa ein besonderes
Finanzierungserfordernis der Gesellschaft (wie unter Punkt 2.1 ausgefiihrt) abgedeckt werden
muss.

Es ist daher im Interesse der Gesellschaft, eigene Aktien auch auBerbérslich im Rahmen von
Paketerwerben unter Ausschluss des quotenméaBigen Andienungsrechts der Aktionare zu
erwerben, wenn insbesondere aufgrund des verfligbaren Zeitrahmens oder aufgrund der
Bericksichtigung der allgemeinen und besonderen Markt- sowie Aktienkursentwicklungen, der
an der Borse verflgbaren Handelsvolumina oder der gesetzlichen Volumenbeschrankungen fur
Aktienriickkaufprogramme Gber die Bérse, davon auszugehen ist, dass die erforderlichen
eigenen Aktien durch die Gesellschaft nicht innerhalb der erforderlichen Zeit oder nicht zu einem
angemessenen Preis Uber die Borse oder durch 6ffentliches Angebot erworben werden kénnen.

Durch die Ermachtigung des Vorstands wird die Gesellschaft in die Lage versetzt, die fir die
Gesellschaftszwecke erforderlichen eigenen Aktien flexibel sowie zu optimierten Konditionen zu
erwerben.

Durch den auBerbérslichen Paketerwerb und entsprechenden Ausschluss der Andienungsrechte
der Aktiondre kénnen auch potentielle Nachteile flr die Gesellschaft im Rahmen eines
Aktienriickkaufprogramms vermieden werden. Das betrifft insbesondere Kursverdnderungen
wahrend der Laufzeit des Ruckkaufprogramms mit negativen Auswirkungen auf den Erfolg bzw
die Kosten der KapitalmaBnahme (insbesondere bei volatilen Markten), Absicherung eines
bestimmten Investitionsvolumens fir das Rulckkaufprogramm sowie Vermeidung von
Bérsekursspitzen durch die erhéhte Nachfrage an der Bérse aufgrund der Aktienrtickk&dufe durch
die Gesellschaft.



Wie unter Punkt 2.1 angefiihrt, kann es im Gesellschaftsinteresse liegen, eigene Aktien im
Rahmen von Finanzierungsgeschéaften (etwa Pensions- oder Swapgeschaften) oder
Wertpapierleihe- oder Wertpapierdarlehensgeschéaften einzusetzen. Ein Rickerwerb eigener
Aktien bei Beendigung eines Finanzierungsgeschéafts erfordert — als Bestandteil des
Gesamtgeschifts — den Ausschluss des Andienungsrechts der Aktiondre und liegt daher — wie
das Finanzierungsgeschéft selbst — im Gesellschaftsinteresse. Gleiches gilt sinngemaB bei
Beendigung von Wertpapierleihe- oder Wertpapierdarlehensgeschaften.

3.2. Der Ausschluss des Andienungsrechts ist geeignet, erforderlich und
verhéltnismaBig

Die Erméchtigung des Vorstands zum Ruckerwerb eigener Aktien auch auBerbérslich und
Ausschluss der Andienungsrechte der Aktiondre ist zur Sicherstellung der Verflgbarkeit von
eigenen  Aktien fur Akquisitionszwecke oder zur Abdeckung von besonderen
Finanzierungserfordernissen der Gesellschaft geeignet und erforderlich.

Der Ausschluss des Andienungsrechts der Aktionare bei auBerbérslichem Rickerwerb von
eigenen Aktien durch die Gesellschaft fuhrt nicht zu einem Verwasserungseffekt zu Lasten der
Aktionare und es droht auch kein Absinken der Beteiligungsquote. Durch die Festsetzung eines
am (durchschnittlichen) Bérsekurs orientierten oder darunter liegenden Erwerbspreises fir die
Gesellschaft entsteht den Aktionédren durch den Ausschluss der Andienungsmadglichkeit in den
meisten Fallen kein, in den Ubrigen (wenigen) Fallen aber kein unverhaltnismaBiger Nachteil, da
den Aktiondren im Umfang der Ublichen Handelsvolumina eine entsprechende VerduBerung von
Aktien Uber die Bérse offen steht.

Durch den Ausschluss des Andienungsrechts bei einem Rickerwerb eigener Aktien bei
Beendigung eines Finanzierungs-, Wertpapierleine- oder Wertpapierdarlehensgeschéfts entsteht
den Aktionaren, kein (unverhéltnisméaBiger) Nachteil. Einerseits wird nur der urspringliche
Zustand — vor VerduBerung der eigenen Aktien — wiederhergestellt. Andererseits werden die
Aktiondre vermdgensmaBig nicht verwéassert: Der von der Gesellschaft zu leistende Gegenwert
ist mit dem urspringlichen VerduBerungspreis der eigenen Aktien begrenzt, wobei — geman
dem Finanzierungszweck — auch eine angemessene Verzinsung beriicksichtigt werden kann.

Eine Abwéagung der Interessen der Gesellschaft an der raschen Durchfiihrung einer
Investition/Transaktion und/oder Refinanzierung unter Einsatz von eigenen Aktien und/oder
Ruckerwerbs von eigenen Aktien im Rahmen von Finanzierungsgeschaften (etwa Pensions-
oder Swapgeschaften) oder Wertpapierleihe- oder Wertpapierdarlehensgeschéften einerseits
und des Interesses der Aktionére der Gesellschaft, Aktien Uber die Bérse an die Gesellschaft im
Rahmen eines Aktienrlickkaufprogramms zu verduBern oder der Gesellschaft die Aktien auf
andere Weise anzudienen andererseits, ergibt, dass die Erméachtigung zum auBerbdrslichen
Rickerwerb eigener Aktien unter Ausschluss der Andienungsrechts der Aktiondre nicht
unverhaltnismaBig ist und aus den angeflihrten Griinden erforderlich und geeignet ist, um



Investitions- sowie Finanzierungsziele im Interesse der Gesellschaft und der Aktiondre zu

erreichen.

Der auBerbdrsliche Rickerwerb eigener Aktien unter Ausschluss des Andienungsrechts der
Aktionare sowie die Festsetzung der Bedingungen fir den Riickerwerb darf nur mit Zustimmung
des Aufsichtsrats der Gesellschaft erfolgen.

Wien, September 2012

Der Vorstand



