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DISCLAIMER

Dieses Whitepaper wurde von Muller Partner Rechtsanwalte in Zusammenarbeit mit ARTUS Steuer-
beratung fir EPH mit groStmaoglicher Sorgfalt erstellt und dient ausschlieflich allgemeinen Informa-
tionszwecken. Es stellt weder eine rechtliche, steuerliche oder wirtschaftliche Beratung dar, noch
kann es eine individuelle Prifung und Beratung im Einzelfall ersetzen.

Weder Muller Partner Rechtsanwalte, noch ARTUS Steuerberatung, noch EPH Gbernehmen eine Ge-
wahr fir die Aktualitat, Vollstandigkeit oder Richtigkeit der in diesem Whitepaper enthaltenen In-
formationen. Kein Dritter darf sich auf die Ausfihrungen in diesem Whitepaper verlassen. Jegliche
Haftung von Muller Partner Rechtsanwalte, ARTUS Steuerberatung und EPH fir unmittelbare oder
mittelbare Schaden, die aus der Verwendung dieses Whitepapers resultieren kénnten, ist - soweit
gesetzlich zulassig - ausgeschlossen.

Die dargestellten rechtlichen und steuerlichen Einschatzungen beruhen auf der aktuellen Rechtsla-
ge in Osterreich zum Zeitpunkt der Erstellung des Dokuments und kénnen sich durch Gesetzesén-
derungen, geanderte Verwaltungspraxis oder neue Judikatur jederzeit andern.

Transaktionen nach dem Modell ,Land for Equity” sind komplex und bedurfen stets einer sorgfalti-
gen rechtlichen, steuerlichen und wirtschaftlichen Prafung im konkreten Einzelfall. Wir empfehlen
ausdrticklich, vor Umsetzung entsprechender MaSnahmen individuelle Beratung durch qualifizierte
Rechtsanwalte, Steuerberater und sonstige Fachleute einzuholen.

Dieses Dokument stellt weder ein 6ffentliches Angebot noch eine Aufforderung zur Abgabe eines
Angebots zum Erwerb oder zur Zeichnung von Aktien oder sonstigen Wertpapieren der EPH dar.
Es handelt sich weder um einen Wertpapierprospekt im Sinne der Verordnung (EU) 2017/1129
(,Prospektverordnung“) noch um Werbung im Sinne der Prospektverordnung. Eine Investitionsent-
scheidung in Bezug auf etwaige Wertpapiere der EPH darf keinesfalls auf Grundlage dieses White-
papers getroffen werden.

Dieses Whitepaper richtet sich ausschliefllich an Personen mit Sitz oder gewohnlichem Aufent-
halt in der Republik Osterreich oder der Bundesrepublik Deutschland. Es ist nicht zur Weitergabe,
Veroffentlichung oder Verteilung - weder unmittelbar noch mittelbar - in bzw. innerhalb anderer
Jurisdiktionen bestimmt, insbesondere nicht in den Vereinigten Staaten von Amerika, nach Kana-
da, Australien, Japan oder in sonstige Jurisdiktionen, in denen die Verbreitung dieses Whitepapers
gesetzlichen Beschrankungen unterliegt oder entsprechende Genehmigungen, Zustimmungen oder
Registrierungen erforderlich waren.

Jegliche Form der Verbreitung, Offenlegung, Vervielfaltigung oder Weitergabe dieses Whitepaper
oder von Teilen daraus auRerhalb der Republik Osterreich und der Bundesrepublik Deutschland ist
untersagt. Personen, in deren Besitz dieses Whitepaper gelangt, sind verpflichtet, sich tGber beste-
hende Einschrankungen zu informieren und diese einzuhalten.

MJller ! pariner @ ARTUS E)-' EURGPEAN PRIME
rechtsanwalte HOSPITALITY
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PROBLEMSTELLUNG

Das Marktumfeld fur die Entwicklung von Hotel- und Resort-Projekten ist seit geraumer Zeit
schwierig. Entwickler und Investoren haben in der gegebenen Zinslandschaft und mit den derzei-
tigen Kreditvergabepraktiken der Banken Schwierigkeiten, die fir Ankaufe und Projektentwicklun-
gen erforderlichen finanziellen Mittel aufzubringen. Klassische Bankfinanzierungen sind haufig
schwer oder gar nicht verfligbar. Dies flhrt dazu, dass es flr verauferungswillige Eigentimer ge-
eigneter Liegenschaften enorm herausfordernd ist, Kaufer zu finden.

Gleichzeitig gibt es viele Liegenschaften, die sich hervorragend fur touristische Projekte eignen
wilrden. Im Bereich bestehender Hotels und Resorts existieren zudem zahlreiche Altbestande, die
umfassend modernisiert oder neu gebaut werden mussten, deren bestehende Eigentimer selbst
jedoch nicht die finanziellen Mittel oder das erforderliche Fachwissen fur die Projektentwicklung
haben. Nicht zuletzt fehlt es in Familienunternehmen oft an Nachfolgern, was die Fortfuhrung be-
stehender Betriebe gefahrdet.

Die mangelnde Verfugbarkeit insbesondere von Fremdfinanzierungen fuhrt dazu, dass sinnvol-
le Projekte nicht umgesetzt werden, was die gesamte Tourismusbranche negativ beeintrachtigt.
Der Tourismus trug in der Republik Osterreich 2023 etwa 4,2 %* zum Bruttoinlandsprodukt bei
und in der Bundesrepublik Deutschland 2,2 %2. Die derzeit vorfindbare Situation ist daher geeig-
net, Wachstum und Wohlstand im deutschsprachigen Raum zu gefahrden. Dies ist besonders be-
dauerlich, da die aktuelle Marktlage fur erfahrene Entwickler wie die EPH zahlreiche attraktive
Einstiegsmoglichkeiten bieten wirde.

1 Quelle: https://www.statistik.at/statistiken/tourismus-und-verkehr/tourismus/tourismus-satellitenkonto/nationale-tourismus-
satellitenkonten.

2 Quelle: https://sdg-indikatoren.de/8-9-1/.
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LOSUNGSANSATZ

Die EPH bietet ein innovatives Modell an: Eigentimer erhalten flr ihre Liegenschaften (ganz oder
teilweise) EPH-Aktien anstelle eines Barkaufpreises. Die EPH-Aktien sind im Vienna MTF der Wiener
Borse AG sowie im Freiverkehr der Frankfurter Borse (gemeinsam die ,Handelsplatze“) handelbar.?
Die Ausgabe der Aktien erfolgt im Zuge einer Sachkapitalerhhung gegen (allenfalls mittelbar Gber
eine Projektgesellschaft) Einbringung der Liegenschaft in die EPH. Liegenschaftseigentimer bln-
deln somit ihre Projekte unter dem Dach der EPH und werden selbst zu Aktionaren der EPH. EPH
baut ein hochwertiges Immobilienportfolio im Hotel- und Resort-Segment auf und entwickelt mit ih-
rem Know-How und ihren verfugbaren finanziellen Mitteln die eingebrachten Projekte weiter.

Das Land for Equity-Modell der EPH ermdéglicht dadurch die Umsetzung sinnvoller Projekte auch in
schwieriger Finanzierungsumgebung. Die damit einhergehende Modernisierung touristischer Infra-
struktur fuhrt zu einer Belebung des Tourismus. Gleichzeitig wird die dauerhafte SchlieBung von Be-
trieben mangels Nachfrage verhindert. EPH setzt dabei auf eine nachhaltige Architektur, moderne
Standards und 6kologische Konzepte.

Das Land for Equity-Modell der EPH steht fir Transaktionen zur Verfligung, bei denen der in Aktien
zu bezahlende Kaufpreisanteil zumindest EUR 1.000.000 sowie mindestens 30 % des Gesamtkauf-
preises betragt. Es setzt zudem voraus, dass der Liegenschaftseigentimer seinen (Wohn-)Sitz und
gewdhnlichen Aufenthalt in der Republik Osterreich oder der Bundesrepublik Deutschland hat.
Die einzubringende Liegenschaft muss sich ebenfalls in der Republik Osterreich oder der Bundesre-
publik Deutschland* befinden. In Ausnahmefallen kann das Land-for-Equity-Modell auch angewen-
det werden, wenn der Liegenschaftseigentimer seinen (Wohn-)Sitz und gewoéhnlichen Aufenthalt
auBerhalb der Republik Osterreich oder der Bundesrepublik Deutschland hat, und zwar auch dann,
wenn sich die Liegenschaft in einem anderen Land innerhalb der EU oder in der Schweiz befindet.

3 Als erster Handelstag in Wien ist der 25.9.2025 angedacht, das Listing an der Borse Frankfurt soll zeitnah danach erfolgen.

4 Die Ausfilhrungen in diesem Whitepaper beziehen sich auf die Rechtslage und die steuerliche Situation in Osterreich, sofern nicht
ausdricklich anders angefuhrt.



VORTEILE DES MODELLS

Das Land for Equity-Modell der EPH 16st nicht nur die eingangs beschriebe-
ne Problemstellung, sondern bietet sowohl verkaufenden Liegenschaftseigen-
tumern, als auch der EPH zahlreiche Vorteile, die nachfolgend Uberblicksartig
dargestellt sind.

WERTSTEIGERUNG DES UNTERNEHMENS

Mit jeder Realisierung eines Land for Equity-Projekts steigt der Unternehmenswert der EPH in Héhe
des Kaufpreises® fiir das Projekt. Auf der Aktivseite der Bilanz generiert die EPH je nach konkreter Aus-
gestaltung der Transaktion zusatzliches Anlage- oder Umlaufvermégen. Auf der Passivseite steigt das
Eigenkapital in Hohe des Kaufpreises. Die Eigenkapitalquote der EPH verbessert sich entsprechend
durch jedes Projekt.

VERBESSERTE BILANZSTRUKTUR FUHRT ZU
UMFANGREICHEREN FINANZIERUNGSOPTIONEN

Mit jeder Verbesserung ihrer Eigenkapitalausstattung steigt die Fahigkeit der EPH, komplementare
Fremdfinanzierungen tUber Banken oder Uber den Kapitalmarkt (etwa durch weitere Anleiheemissio-
nen) aufzunehmen, und die Finanzierungskonditionen werden attraktiver. Zudem fihren sowohl die
verbesserte Bilanzstruktur, als auch jede Wertsteigerung der EPH dazu, dass Barkapitalerhdhungen
erleichtert werden. All dies verbessert die Fahigkeit der EPH, Projekte bis zur Baureife voranzutreiben
und selbst umzusetzen sowie auch zusatzliche Projekte zu akquirieren.

LIQUIDITATSSCHONUNG

Dadurch, dass der Kaufpreis nicht oder nicht zur Ganze in bar aufgebracht werden muss, steht die an-
sonsten hierfir zu verwendende Liquiditat fur die Entwicklung und die Umsetzung von Projekten sowie
allenfalls auch den Zukauf weiterer Liegenschaften zur Verfigung. Sollte sich das Finanzierungsum-
feld kunftig wieder normalisieren und ein marktubliches Beleihungsausmaf von beispielsweise 70 %
erreichbar sein, werden die Starken des Land for Equity-Modells nur noch deutlicher: Bereits ein Ei-
genkapitalanteil von 30 %, der durch Zahlung in Form von Aktien abgedeckt wird, wirde diesfalls ge-
nigen, um den vollstandigen Liegenschaftserwerb ohne Belastung der bestehenden Liquiditat der
EPH zu realisieren.

SKALIERBARKEIT UND RISIKOSTREUUNG

Die Verwendung von Aktien als Zahlungsmittel ermdglicht ein schnelles, kapitalmarktbasiertes Wachs-
tum, von dem neben EPH selbst auch die einbringenden Liegenschaftseigentimer profitieren, weil sie
zu Aktionaren der EPH werden. Die grofe Zahl an Projekten, die Uber das Land for Equity-Modell ak-
quiriert werden kann, fuhrt fur die Liegenschaftseigentimer zu einer Risikostreuung, weil sie nicht auf
den Erfolg allein ihres Projekts angewiesen sind, sondern mittelbar und anteilig von samtlichen Pro-
jekten der EPH profitieren. Das Konzept ist hoch skalierbar und das Wachstum lasst sich flexibel und
schnell anpassen, um Chancen am Markt optimal zu nutzen.

5 Gemeint ist hier der in Aktien zu bedienende Kaufpreisteil. Dieser versteht sich abziglich einer allenfalls erforderlichen Riickflihrung
von auf dem einzubringenden Projekt lastenden Finanzierungen und abziglich eines allfélligen Barkaufpreisteils.
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SIGNALWIRKUNG FUR DEN KAPITALMARKT

Jede Land for Equity-Transaktion hat eine positive Signalwirkung fur den Kapitalmarkt. Das Vertrauen
der einbringenden Liegenschaftseigentimer in die Strategie und das Geschaftsmodell der EPH erhdht
die Attraktivitat der EPH fur weitere Investoren.

LANGFRISTIGE PARTNERSCHAFTEN

Bei den Liegenschaftseigentimern handelt es sich in der Regel um mit der Geschéaftstatigkeit der EPH
vertraute Personen mit einem wertvollen Netzwerk. Als Aktionare bleiben die Liegenschaftseigentu-
mer der EPH verbunden und haben ein eigenes Interesse daran, den Erfolg ihrer Projekte auch nach
der VerauBerung an EPH nach Kraften zu unterstiitzen. Dadurch entstehende Partnerschaften sind fur
die EPH (ber das konkrete Projekt hinaus duflerst nitzlich.

RASCHE UMSETZUNG VON TRANSAKTIONEN

EPH verflugt Gber ein Netzwerk an Partnern, welche in der Umsetzung derartiger Transaktionen erfah-
ren sind, was im gegebenen komplexen Regelungsrahmen eine moglichst rasche Umsetzung gewahr-
leistet. Liegenschaftseigentiimer ersparen sich dagegen die langwierige Suche nach kreditwirdigen
Kaufern mit gesicherter Finanzierung und profitieren von Transaktionssicherheit.

BORSENLISTING DER AKTIEN ERMOGLICHT (TEIL-)EXIT

Durch das Bérsenlisting der Aktien der EPH haben Liegenschaftseigentumer die Handelsplatze fur die
Aktien zur Verfugung, Uber welche sie die EPH-Aktien am Kapitalmarkt zum Verkauf anbieten kénnen.
Liegenschaftseigentimer entscheiden selbst, in welchem Ausmafl sie an der EPH beteiligt bleiben
wollen und welchen Teil ihrer Aktien sie Uber die Handelsplatze zum Verkauf anbieten.

WERTSTEIGERUNGSPOTENZIAL BEI STEIGENDEM AKTIENKURS

Liegenschaftseigentiimer, die mit ihrem Kaufpreis zumindest teilweise in Aktien der EPH investiert
bleiben, haben die Chance, von kunftigen Wertsteigerungen der EPH, die sich in einer positiven Kurs-
entwicklung an den Handelsplatzen widerspiegeln sollten, sowie durch Dividendenzahlungen der EPH
letztlich in einem den vereinbarten Kaufpreis Ubersteigenden Ausmaf zu profitieren.

MITSPRACHERECHT UND VERBESSERTE CORPORATE GOVERNANCE

Als Aktionare der EPH geniefen Liegenschaftseigentiimer entsprechend ihrem Beteiligungsausmaf
dieselben Rechte wie alle anderen Aktionare der EPH. Es gibt keine besonderen Aktiengattungen oder
Vorzugsrechte fur bestehende Aktionare. Neben dem aliquoten Gewinnbezugsanspruch kdnnen Aktio-
nare etwa in der Hauptversammlung der EPH ihr Stimmrecht und ihr Wahlrecht bei Aufsichtsratswah-
len, ihr Rede- und Auskunftsrecht, ihr Beschlussantragsrecht sowie ihr Widerspruchsrecht ausiben
und allenfalls auch gefasste Hauptversammlungsbeschlisse anfechten. Zudem stellt das Aktienge-
setz hohe Anforderungen an die Sorgfaltspflicht fur den Vorstand und Aufsichtsrat der EPH, an denen
sie sich bei sonstiger Haftung orientieren missen. Konkret haben die handelnden Organe bei ihrer Ge-
schéftsfiihrung bzw. Uberwachung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewissenhaften Geschéftslei-
ters bzw. Uberwachers anzuwenden.

Mit jeder Vergrolerung des Aktionarskreises der EPH steigt die Diversifikation im Aktionariat, was zu ei-
ner verbesserten Corporate Governance fuhrt. Gute Corporate Governance ist in bérsengelisteten Unter-

nehmen wie der EPH gelebte Praxis und bringt einen Mehrwert flr die Entwicklung des Unternehmens®.

6 Quellen: Birgitta Winkler/Traude Kogoj, Diversity in der Unternehmensbilanz, ecolex 2014, 1079. Wachter in Gruber, BérseG 2018/
MAR | § 177 Rz 10 (Stand 1.7.2020, rdb.at).
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RISIKOFAKTOREN

Mit den zahlreichen Vorteilen, die das Land for Equity-Modell Liegenschaftseigentiimern bietet, gehen
naturgemaf} auch Risiken einher. Hier ist zunachst auf all jene Risiken hinzuweisen, die einem Invest-
ment in Aktien immanent sind. So unterliegen Aktienkurse generell Schwankungen. Kursschwan-
kungen konnen sich unter Umstanden der Kontrolle der EPH entziehen bzw. von deren Entwicklung
unabhangig sein, etwa im Fall von allgemeinen Marktverwerfungen. Kursverluste treten aber regelma-
Big auch dann auf, wenn eine Gesellschaft mit ihrer Geschaftstatigkeit nicht oder nicht im erwarteten
Ausmaf erfolgreich ist. Ob und in welcher Héhe es bei der EPH kinftig zu Kurssteigerungen und Ge-
winnausschittungen kommen wird, ist zudem ungewiss. Aktionare der EPH kdnnen auch, beispiels-
weise im Fall der Insolvenz der EPH, einen Totalverlust ihrer Investition erleiden. Nicht zuletzt kdnnten
sich klnftige Kapitalerhdhungen negativ auf den Preis der Aktien auswirken und die Beteiligungsver-
haltnisse der bestehenden Aktionare verwassern. Hingewiesen wird auch darauf, dass die EPH-Aktien
nicht zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen, sondern in multilaterale Handelssysteme
einbezogen werden, weshalb etwa die bérsenrechtliche Regel- und Beteiligungspublizitat, das Rech-
nungslegungs-Kontrollgesetz und das Ubernahmegesetz auf die EPH keine Anwendung finden.

Weiters ergeben sich fur die Liegenschaftseigentimer dieselben Risiken aus der Geschaftstatigkeit
und der Finanzierungsstruktur der EPH, wie sie fur samtliche Aktionare bestehen. Die EPH kénnte et-
wa nicht ausreichend Liquiditat erzielen, um die Verbindlichkeiten aus ihren beiden ausstehenden
Anleihen bedienen zu konnen. Zudem koénnte die EPH auf3er Stande sein, die zur Umsetzung ihrer Ge-
schaftstatigkeit erforderlichen Eigen- und Fremdmittel einzuwerben. Weiters hatte es erhebliche ne-
gative Auswirkungen auf die EPH, wenn die Realisierung ihrer bestehenden oder kinftig zugekaufter
Projekte scheitert. Dies ist im von vielen 6ffentlich-rechtlichen Genehmigungspflichten gepragten Um-
feld, in welchem die EPH sich bewegt, immer méglich. Nicht zuletzt ist es auch denkbar, dass die EPH
nicht oder nicht ausreichend in der Lage ist, geeignete Projekte am Markt zu identifizieren und in wei-
terer Folge auch zu erwerben. Und selbstverstandlich kann sich der Erwerb eines Projekts auch als
Fehlinvestition herausstellen. Weitere Risiken ergeben sich daraus, wenn die EPH entwickelte Projekte
selbst bauen sollte, wie etwa BaukostenUberschreitungen. Und nicht zuletzt wird die geschéaftliche Ent-
wicklung der EPH auf Sicht auch von der konjunkturellen Entwicklung sowie der Konsumbereitschaft
der Verbraucher abhangen.

Fur Liegenschaftseigentiimer bestehen selbstverstandlich auch im gegenstandlichen Modell jene Ri-
siken, die insgesamt mit dem Verkauf von Liegenschaften fur Verkaufer verbunden sind, wie etwa
einen zu geringen Kaufpreis ausverhandelt zu haben oder aus Gewahrleistungsverletzungen durch
den Kaufer in Anspruch genommen zu werden. Als Besonderheit ist hier hervorzuheben, dass Liegen-
schaftseigentumer darauf Wert legen mussen, fur ihre Liegenschaften eine angemessene Anzahl an
Aktien zu bekommen. Der gerade geltende Borsenkurs der EPH-Aktien kann hierfur lediglich ein Indiz
sein, muss aber nicht in jedem Fall eine verlassliche Messgrofle darstellen.

Zu betonen ist nicht zuletzt, dass die EPH mit der Einbeziehung ihrer Aktien zum Handel an den Han-
delsplatzen zwar Verkaufsplattformen fur ihre Aktien zur Verfligung stellt. Die EPH verpflichtet sich
jedoch nicht, ihre Borsenlistings unter allen Umstanden aufrecht zu erhalten. So kénnte etwa eine zu-
nehmende Regulierung der Kapitalmarkte ein Borsenlisting fir die EPH unattraktiv machen. Zudem
liegt es nicht in der Hand der EPH, ob sich ein liquider Bérsenhandel mit ihren Aktien entwickelt. Die
EPH sichert daher keinesfalls die tatsachliche Verauferbarkeit ihrer Aktien Uber die Handelsplatze zu.

Die vorstehend dargestellten Risikofaktoren sind nicht abschlieRend zu verstehen und die EPH emp-
fiehlt jedem Interessenten, sich Uber die Chancen und Risiken, die mit dem Land for Equity-Modell
verbunden sind, selbst bzw. durch eigene Rechts-, Steuer-, Finanz- und sonstige Berater vertraut zu
machen.
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FESTLEGUNG DES KAUFPREISES

EPH und der Liegenschaftseigentimer einigen sich grundsatzlich wie bei gewdhnlichen Ankaufs-
transaktionen auf einen Kaufpreis und darauf, in welchem Ausmaf der Kaufpreis nicht in bar, son-
dern gegen EPH-Aktien beglichen wird. Zudem mussen sich EPH und der Liegenschaftseigentimer
darauf verstandigen, welcher Kurs der EPH-Aktie dem Vorgang zugrunde gelegt wird. Hierbei findet
grundsatzlich eine Orientierung am Bdrsenkurs zum Zeitpunkt der 6ffentlichen Bekanntgabe der
Transaktion bzw. des Abschlusses des Termsheets Uber die Transaktion (je nachdem, was friher
erfolgt) statt.

BEISPIEL: Die Parteien vereinbaren fiir ein Projekt einen Kaufpreis von EUR 3 Millionen, wel-
cher zu zwei Drittel gegen Aktien beglichen wird. Zum relevanten Zeitpunkt betragt der Kurs an
der Wiener Borse EUR 100. Der Kaufer erhalt EUR 2.000.000 / EUR 100 = 20.000 EPH-Aktien.”

7 Um dem Vorwurf einer Uberbewertung der Sacheinlage zu entgegnen, wird bei der Aktienzahl immer auf ganze Stiick abgerundet.



INSIDERRECHT

Die EPH ist Emittentin im Sinne der MAR (,Market Abuse Regulation bzw. Marktmissbrauchsverord-
nung”). Emittenten haben Insiderinformationen, die sie unmittelbar betreffen, unverziglich der Offent-
lichkeit bekannt zu geben. Insiderinformationen sind nicht 6ffentlich bekannte prazise Informationen,
die direkt oder indirekt einen oder mehrere Emittenten oder ein oder mehrere Finanzinstrumente be-
treffen und die, wenn sie 6ffentlich bekannt wirden, geeignet wéaren, den Kurs dieser Finanzinstru-
mente oder den Kurs damit verbundener derivativer Finanzinstrumente erheblich zu beeinflussen.
Unter ,Informationen, die, wenn sie 6ffentlich bekannt wirden, geeignet waren, den Kurs von Finanz-
instrumenten spurbar zu beeinflussen” sind Informationen zu verstehen, die ein verstandiger Anleger
wahrscheinlich als Teil der Grundlage seiner Anlageentscheidungen nutzen wirde.

Transaktionen von einer gewissen Gréf3enordnung und mit einer nicht unerheblichen Auswirkung auf
die Eigenkapitalsituation eines Emittenten sind bezogen auf dessen Aktien regelmafig Insiderinfor-
mationen im Sinne der MAR. Dies wird im konkreten Modell umso regelmagiger zutreffen, als mit je-
der Land for Equity-Transaktion die Ausgabe einer nicht unerheblichen Anzahl neuer Aktien verbunden
sein wird. Die EPH geht daher davon aus, dass die Durchfiihrung von Land for Equity-Transaktion re-
gelméafig zum Vorliegen einer Insiderinformation fihren wird. Die Entscheidung dartber, wann und mit
welchem Inhalt eine Insiderinformation ad-hoc veroffentlicht wird, erfolgt ausschliefllich anhand der
gesetzlichen Vorgaben von Art 17 MAR und liegt in der alleinigen Diskretion der EPH als Verpflichtete
aus dieser Bestimmung.

Die Insiderrelevanz von Land for Equity-Transaktionen bedeutet fir Liegenschaftseigentumer, weil sie
vor deren Veroéffentlichung Kenntnis von der Insiderinformation haben, insbesondere, dass das Verbot
von Insidergeschaften (siehe im Detail Art 8 MAR) und das Verbot der unrechtmafiigen Offenlegung
von Insiderinformationen (siehe im Detail Art 10 MAR) zu beachten sind.

Ein Insidergeschaft liegt vor, wenn eine Person Uber Insiderinformationen verflgt und unter Nutzung
derselben flr eigene oder fremde Rechnung direkt oder indirekt Finanzinstrumente, auf die sich die
Informationen beziehen, erwirbt oder verauBert. D ie Nutzung von Insiderinformationen in Form der
Stornierung oder Anderung eines Auftrags in Bezug auf ein Finanzinstrument, auf das sich die Infor-
mationen beziehen, gilt auch als Insidergeschaft, wenn der Auftrag vor Erlangen der Insiderinformati-
onen erteilt wurde.
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UBERBLICK
ABLAUF
EINER LAND-FOR-EQUITY-TRANSAKTION

Haben sich EPH und der Liegenschaftseigentimer auf die wesentlichen Parameter, insbesondere den
Kaufpreis und den Aktienanteil, verstandigt, ist folgender Ablauf vorgesehen:

1. Abschluss eines Termsheets zwischen den Parteien;

2. unmittelbar im Anschluss gegebenenfalls Ad-hoc-Meldung der Transaktion gemafd Art 17 MAR
durch die EPH;®

3. EPH beantragt beim Handelsgericht Wien die Bestellung eines Sacheinlageprtfers;

4. Durchfuhrung einer Due-Diligence-Priufung durch die EPH bzw. deren Berater sowie Validierung
des Werts der einzubringenden Liegenschaft durch ein aktuelles Bewertungsgutachten;

5. Abschluss der endgiiltigen Transaktionsdokumentation;®

6. Beschlussfassung Uber eine Kapitalerhéhung gegen Sacheinlage unter Ausschluss des Bezugs-
rechts der bestehenden Aktionare samt begleitender Berichterstattung;°

7. Sacheinlageprifung durch einen externen Wirtschaftsprifer;

8. Anmeldung des Vorgangs beim Firmenbuchgericht, Eintragung der Kapitalerhdhung in das Fir-
menbuch sowie allenfalls Anmeldung des Vorgangs beim Grundbuchgericht und Eintragung des
Liegenschaftskaufs in das Grundbuch (im Fall von Asset Deals);

9. Auslieferung der Aktien in das Wertpapierdepot des Liegenschaftseigentimers durch den Bank-
partner der EPH und Einbeziehung der neuen Aktien in den Bérsenhandel.

Die Kosten der Due Diligence, des Bewertungsgutachtens, der Erstellung der Vertrage sowie der
sonstigen gesellschafts- und immobilienrechtlich erforderlichen Dokumentation und der Sachein-
lageprifung tragt die EPH. Die Kosten seiner eigenen Berater tragt der Liegenschaftseigentiumer
selbst. Zudem hat dieser der EPH aufgelaufene Kosten zu ersetzen, wenn die Transaktion nach Ab-
schluss des Termsheets aus in der Sphare des Liegenschaftseigentimers gelegenen Umstanden
nicht zustande kommt.

8 Ob und zu welchem Zeitpunkt genau eine Ad-hoc-Meldung zu erstatten ist, hdngt vom konkreten Hergang ab und kann im Einzelfall
variieren. Die gesetzlichen Vorgaben andern sich zudem im Juni 2026, was zu einem abweichenden Vorgehen flihren kénnte.

® Welche Vertrage erforderlich sind, hangt davon ab, ob die Transaktion als Asset Deal oder als Share Deal umgesetzt wird. Dies wird in
den folgenden Abschnitten im Detail erlautert.

10 Die Satzung der EPH sieht ein genehmigtes Kapital mit der Moglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss vor, welches dem Vorstand und
dem Aufsichtsrat der EPH die Erhéhung des Grundkapitals in einem gewissen Ausmaf3 ohne Abhaltung einer Hauptversammiung er-
moglicht. Wie genau die Kapitalerhdhung technisch umgesetzt wird hangt jedoch von den Umstanden des Falls ab und kann auch va-
riieren. Im Fall einer Beschlussfassung in einer auBerordentlichen Hauptversammlung sind die Aktionare spatestens am 21. Tag vor
der Hauptversammlung entsprechend den aktienrechtlichen Vorgaben einzuladen.
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UMSETZUNG
EINER LAND FOR EQUITY-TRANSAKTION
ALS ASSET DEAL

ALLGEMEINES

Wie fir Immobilienentwickler tblich, halt die EPH Liegenschaften nicht direkt, sondern jede Liegen-
schaft in einer eigenen Tochtergesellschaft. Ergibt sich im Zuge der Prifung einer Land for Equity-
Transaktion, dass die Transaktion als Asset Deal durch Verkauf der Liegenschaft direkt durch den
Liegenschaftseigentimer an die EPH erfolgen soll, griindet die EPH zunachst eine neue Projektge-
sellschaft (,NewCo*), welche mit dem Liegenschaftseigentiimer einen Kaufvertrag betreffend die
zu erwerbende Liegenschaft gegen Zahlung eines bestimmten Kaufpreises abschlieft.

Zudem schliefen der Liegenschaftseigentimer und die EPH einen Sacheinlagevertrag, demge-
maf der Liegenschaftseigentimer seinen Anspruch auf Kaufpreiszahlung gegentber der NewCo
als Sacheinlage in die EPH einlegt. Gegenstand der Sacheinlage in die EPH ist hier also nicht die
Liegenschaft selbst, sondern die Forderung des Liegenschaftseigentimers gegenuber der New-
Co. Zug-um-Zug gegen deren Einlage in die EPH erhalt der Liegenschaftseigentimer im Zuge einer
Sachkapitalerhéhung Aktien an EPH. Uber die Aktien des Liegenschaftseigentiimers wird eine Art
Lock-up-Vereinbarung mit einer Laufzeit von sechs Monaten ab der Zuteilung geschlossen, wahrend
deren Laufzeit monatlich nur ein bestimmtes Volumen an Aktien veraufert werden darf.

DARSTELLUNG DES VORGANGS

bekommt Aktien von

Einbringungsvertrag

N/

VERKAUFER <

As
N halt
s 100 % an

. Grundstlck geht an
GRUNDSTUCK ...........................................
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ZIELSTRUKTUR

WEITERE

VERKAUFER .
AKTIONARE

halten Aktien an

hat Forderungen

. halt 100 % an
gegenuber

GRUNDSTUCK

RECHTLICHE ASPEKTE

In dieser Strukturvariante schliefen der Liegenschaftseigentimer und die NewCo einen grundbuch-
fahigen, notariell zu beglaubigenden Kaufvertrag Gber die Liegenschaft ab. Zudem wird ein Rang-
ordnungsbeschluss eingeholt. Neben Ublichen Gewahrleistungen, Garantien, Schadloshaltungen
und sonstigen Zusagen des Liegenschaftseigentimers ist in diesem Kaufvertrag auch zu regeln,
wie eine allfallige Freistellung der Liegenschaft von Geldlasten zu erfolgen hat. Wenn méglich und
wirtschaftlich vertretbar, Ubernimmt die NewCo eine allenfalls vorhandene Finanzierung. Andern-
falls ist fir jenen Kaufpreisteil, welcher dem aushaftenden Kreditbetrag samt offener Zinsen etc.
entspricht, seitens der NewCo eine alternative Ankaufsfinanzierung aufzustellen. Zu diesem Zweck
steht der Kaufvertrag unter Finanzierungsvorbehalt. Zudem steht der Kaufvertrag, der grundsatzlich
einen Barkaufpreis vorsieht, unter anderem unter der aufschiebenden Bedingung des Abschlusses
des Sacheinlagevertrags hinsichtlich des dem Liegenschaftseigentimer zustehenden Kaufpreises
bzw. des in Aktien zu zahlenden Kaufpreisteils.

Der zwischen dem Liegenschaftseigentimer und der EPH abzuschlieflende Sacheinlagevertrag re-
gelt die unwiderrufliche Ubertragung der Kaufpreisforderung des Liegenschaftseigentiimers gegen-
Uber der NewCo in die EPH gegen Erhalt von Aktien. Die Aktien werden im Zuge einer Kapitalerh6hung
bei der EPH neu geschaffen. Die Kapitalerhbhung gegen Sacheinlage der Forderung gegenuber
der NewCo erfolgt entweder aus dem genehmigten Kapital oder als in einer Hauptversammlung zu
beschlieRenden ordentlichen Kapitalerhdhung. Das Bezugsrecht der bestehenden Aktionare wird
dabei ausgeschlossen. Der Liegenschaftseigentimer hat bezlglich seiner Aktien einen Zeichnungs-
schein mit den Inhalten des § 152 AktG doppelt auszufertigen und der EPH zu Ubergeben.

Eine Kapitalerhdhung gegen Sacheinlage bedarf einer Grundungs- bzw. Kapitalerhdhungsprifung
durch einen externen und unabhangigen Wirtschaftsprifer. Dieser wird auf Antrag der EPH vom
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Handelsgericht Wien grundsatzlich aus einem von der EPH zu erstattenden Dreiervorschlag ausge-
wahlt. Die Zielsetzung der Prifung ist insbesondere, dass durch die Transaktion weder Aktionare
noch Glaubiger geschadigt werden. Wesentliche Voraussetzung fur eine positive Sacheinlagepri-
fung durch den Wirtschaftsprifer ist daher die Werthaltigkeit des Ubertragenen Vermogens (For-
derung). Daruber hinaus muss der Wert der Forderung zumindest den Ausgabepreis fur die Aktien
erreichen (Verhinderung der sogenannten Unterpari-Emission). FUr die Beurteilung der Werthal-
tigkeit ist als Prifungsnachweis regelmafig ein aktuelles Bewertungsgutachten der Liegenschaft
erforderlich. Der Wert der Liegenschaft abzuglich allfalliger Geldlasten und sonstiger Verbindlichkei-
ten der NewCo (etwa Gesellschafterdarlehen oder Ankaufsfinanzierung) muss den Wert der gegen
Aktien einzubringenden Kaufpreisforderung zumindest erreichen. Der Sacheinlagenprufer erstattet
einen schriftlichen Bericht, welcher dem Firmenbuchgericht vorzulegen ist.

Die Sacheinlage ist im Kapitalerhhungsbeschluss (im Fall einer ordentlichen Kapitalerh6hung)
bzw. im Zeichnungsschein (bei Kapitalerhbhung aus genehmigtem Kapital) genau zu beschreiben,
wobei die einzubringende Forderung, die Person des Liegenschaftseigentiimers, und die Zahl der zu
gewahrenden Stlckaktien anzuflihren ist.

Nach Durchfiuhrung aller Beschlussfassungen und Beurkundungen sowie der Sacheinlageprifung
und Vorliegen des Berichts des Sacheinlageprifers wird die Kapitalerhbhung beim Firmenbuch-
gericht und der Liegenschaftserwerb beim Grundbuchgericht angemeldet. Nach positiver Prifung
tragt das Firmenbuchgericht die Sachkapitalerhéhung bei der EPH ins Firmenbuch ein, wodurch die
neuen Aktien entstehen und Uber den Bankpartner der EPH in das Depot des Liegenschaftseigenti-
mers eingeliefert werden. Zudem erfolgt die Eintragung im Grundbuch durch das Grundbuchgericht.

STEUERLICHE UND BILANZIELLE AUSWIRKUNGEN
GRUNDERWERBSTEUER UND GEBUHREN

Die Land for Equity-Transaktion in Form eines Asset Deals 16st Grunderwerbsteuer in Héhe von 3,5 %
sowie Eintragungsgebuhr fur die Grundbucheintragung in Hohe von 1,1 % des vereinbarten Gesamt-
kaufpreises aus. Die Grunderwerbsteuer und die Eintragungsgeblihr werden von der NewCo getragen.

Die Einbringung der Kaufpreisforderung in die EPH ist geblhrenrechtlich als Forderungszession ein-
zustufen und 16st daher eine Rechtsgeschaftsgebuhr in Héhe von 0,8 % der einzubringenden Forde-
rung aus. Die Rechtsgeschaftsgeblihr wird von der EPH getragen.

BILANZIELLE AUSWIRKUNGEN

Bei der EPH fUhrt eine Land for Equity-Transaktion in Form eines Asset Deals bilanziell dazu, dass
das Umlaufvermégen in Héhe der einzubringenden Kaufpreisforderung steigt bzw. gemafl § 202
Abs. 1 UGB mit jenem Wert anzusetzen ist, der der Forderung im Zeitpunkt der Einlage beizulegen
ist. In gleicher HOhe erhoht sich das Eigenkapital der EPH. Konkret ist das Grundkapital der EPH um
das Nominale der neu emittierten Aktien zu erhdhen. Der Uber das Nominale hinausgehende Wert
ist in einer gebundenen Kapitalricklage auszuweisen.

BEISPIEL:Iim Zuge einer Land for Equity-Transaktion wird eine Kaufpreisforderung in Hohe
von EUR 1.000.000 im Rahmen einer Sachkapitalerhdhung auf die EPH Ubertragen. Zum rele-
vanten Zeitpunkt betragt der Kurs an der Wiener Borse EUR 100. Der Liegenschaftseigentimer
erhalt fir die Sacheinlage 10.000 Aktien, das Grundkapital der EPH erhéht sich um EUR 10.000.
Die ubrigen EUR 990.000 sind einer gebundenen Kapitalriicklage zuzuweisen. Insgesamt erhéht
sich das Eigenkapital der EPH um EUR 1.000.000.
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Bei der NewCo fUhrt die Land for Equity-Transaktion in Form eines Asset Deals bilanziell dazu, dass
im Anlagevermdégen die Liegenschaft mit einem Wert, welcher dem Gesamtkaufpreis (Sach- und all-
fallige Barkomponenten) entspricht, steigt. Auf der Passivseite der Bilanz steigt das Fremdkapital
einerseits um eine Verbindlichkeit gegenlber verbundenen Unternehmen in Héhe der einzubringen-
den Kaufpreisforderung (welche nach der Einbringung die EPH gegeniiber der NewCo hélt). Im Ub-
rigen hangen die bilanziellen Auswirkungen auf der Passivseite davon ab, wie ein allenfalls in bar
aufzubringender Kaufpreisteil von der NewCo aufgestellt wurde (Bankfinanzierung, Gesellschafter-
darlehen, Gesellschafterzuschuss etc).

ERTRAGSSTEUERN

Die steuerlichen Auswirkungen beim Liegenschaftseigentiumer hangen davon ab, ob es sich bei die-
sem um eine naturliche oder um eine juristische Person handelt. Festzuhalten ist grundsatzlich, dass
der Kaufvertrag zwischen dem Liegenschaftseigentiimer und der NewCo einen steuerpflichtigen Ver-
auRerungsvorgang darstellt. Als Steuerbemessungsgrundlage ist dabei grundsétzlich die Differenz
aus dem Gesamtkaufpreis und den Anschaffungskosten bzw. dem Buchwert heranzuziehen.

Bei juristischen Personen ist auf diese realisierte Wertsteigerung der Korperschaftsteuersatz von
23 % anzuwenden.

Bei natiirlichen Personen ist wie folgt zu differenzieren:

m Sofern es sich um eine Liegenschaft im steuerlichen Privatvermégen handelt, liegt eine private
Grundstucksverauflerung vor, die dem besonderen Steuersatz von 30 % unterliegt.

B |st das Grundstlck im steuerlichen Betriebsvermoégen, werden mit der VeraufSerung betriebliche
Einklnfte erzielt, die grundsatzlich ebenfalls dem besonderen Steuersatz von 30 % unterliegen,
wenngleich davon wesentliche Ausnahmen bestehen. Insbesondere ist der besondere Steuersatz
nicht anzuwenden, wenn das Grundstiick dem Umlaufvermégen zuzurechnen ist oder wenn die
betriebliche Téatigkeit schwerpunktmaRig in der gewerblichen Uberlassung und VerduRerung von
Grundstucken liegt. Wenn der besondere Steuersatz von 30 % nicht zur Anwendung kommt, ist der
progressive Einkommensteuertarif madgeblich (bis zu 55 %).

Sollte es sich bei einem zu Ubertragendenden Projekt im Einzelfall um Vermdégen im Sinne des
UmGrStG (Unternehmen, Betrieb) handeln, etwa weil ein in Betrieb befindliches Hotel Ubertragen wird,
stehen unter Umstanden andere steuerliche Gestaltungsformen zur Verfugung, die immer im Einzel-
fall gepruft werden.

UMSATZSTEUERLICHE ASPEKTE

Sollte die Ubertragene Liegenschaft bisher - aus umsatzsteuerlicher Sicht - unternehmerisch genutzt
worden sein, sind im Zuge der Ubertragung folgende Aspekte zu beriicksichtigen. Die VerduRerung ei-
ner Liegenschaft ist aus umsatzsteuerlicher Sicht grundsétzlich steuerfrei, wenngleich dies eine An-
derung der umsatzsteuerlichen Verhéltnisse zur Folge hat, die eine sogenannte Vorsteuerberichtigung
zur Folge haben kénnte, wenn bisher Vorsteuern geltend gemacht wurden (zum Beispiel im Zusam-
menhang mit der Anschaffung, der Herstellung oder umfangreichen Erhaltungsaufwendungen).

Vor diesem Hintergrund ist daher im Einzelfall zu prufen, ob die Option in die Umsatzsteuerpflicht von
Vorteil ware. Dies hatte einerseits zur Folge, dass die Vorsteuerberichtigung nicht schlagend wird. An-
dererseits konnte die NewCo aus dem Anschaffungsvorgang prinzipiell einen Vorsteuerabzug geltend
machen, sofern sie umsatzsteuerpflichtige Leistungen erbringt bzw. zu erbringen beabsichtigt. Aller-
dings ist auf Ebene der NewCo zu berlcksichtigen, dass bei Liegenschaften des Anlagevermoégens ein
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20-jahriger Beobachtungszeitraum flr allfallige Nutzungsanderungen besteht, der bei entsprechen-
den Anderungen eine anteilige Vorsteuerberichtigung zur Folge hat (zum Beispiel im Falle des umsatz-
steuerfreien Verkaufs des Grundstucks). Bei Umlaufvermoégen kommt es bei einer entsprechenden
Nutzungsanderung Uberhaupt zu einer unbegrenzten und vollstandigen Vorsteuerkorrektur.

Darlber hinaus ist in diesem Kontext darauf hinzuweisen, dass sich im Falle der umsatzsteuerpflichti-
gen Abwicklung die Bemessungsgrundlage fir die Grunderwerbsteuer und die Eintragungsgebuhr in-
soweit erhoht.



UMSETZUNG EINER LAND FOR EQUITY-TRANSAKTION ALS SHARE DEAL

UMSETZUNG
EINER LAND FOR EQUITY-TRANSAKTION
ALS SHARE DEAL

ALLGEMEINES

Halt ein Liegenschaftseigentimer eine Liegenschaft Uber eine Kapitalgesellschaft (GmbH, FlexCo,
allenfalls auch AG) und sind in dieser Kapitalgesellschaft (das ,SPV*) keine nicht transaktionsgegen-
standlichen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten enthalten, kann eine Land for Equity-Transaktion
als Share Deal erfolgen, was rechtlich grundséatzlich einfacher umzusetzen ist.

Bei einem Share Deal erwirbt die EPH samtliche Anteile am SPV vom/von den Gesellschaftern des SPV
als indirekte(r) Liegenschaftseigentiimer (in weiterer Folge als ,Verkaufer“ bezeichnet). Wird der ge-
samte Kaufpreis in Form von Aktien beglichen, schlieen die EPH und der Verkaufer ausschlieflich ei-
nen Sacheinlage- und Einbringungsvertrag ab. Wird ein Teil als Barkaufpreis vereinbart, ist zusatzlich
ein Kauf- und Abtretungsvertrag zwischen EPH und dem Verkaufer erforderlich.

BEISPIEL: Es ist ein Gesamtkaufpreis von EUR 9.000.000 vereinbart, welcher zu zwei Drittel
in Aktien der EPH und zu einem Drittel in bar zu begleichen ist. Das SPV ist eine GmbH mit einem
Stammkapital von EUR 12.000. Uber einen Geschéaftsanteil am SPV, welcher einer Stammein-
lage von EUR 9.000, also zwei Drittel entspricht, wird ein Sacheinlage- und Einbringungsver-
trag abgeschlossen. Uber einen Geschéftsanteil, welcher einer Stammeinlage von EUR 3.000,
also einem Drittel entspricht, wird ein Kauf- und Abtretungsvertrag mit einem Kaufpreis von
EUR 3.000.000 abgeschlossen.

Auch in dieser Variante wird Uber die Aktien des Liegenschaftseigentimers eine Art Lock-up-Vereinba-
rung mit einer Laufzeit von sechs Monaten ab der Zuteilung geschlossen, wahrend deren Laufzeit mo-
natlich nur ein bestimmtes Volumen an Aktien veraufRert werden darf.
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DARSTELLUNG DES VORGANGS

bekommt Aktien von

.............................................................................................
.

Sacheinlage- und

(indirekter) Einbringungsvertrag
GRUNDSTUCKS- 1§
E|GENTUMER (evtl. Kauf- und
Abtretungsvertrag)
SPV geht an

Grundstlck geht indirekt an

.
.................................................................... .

ZIELSTRUKTUR

(indirekter) WEITERE
GRUNDSTUCKSEIGENTUMER AKTIONARE

halten Aktien an

halt 100 % an
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RECHTLICHE GESICHTSPUNKTE

In dieser Strukturvariante schlieBen der Verkaufer und die EPH primar in Notariatsaktsform einen
Sacheinlage- und Einbringungsvertrag Uber die Anteile des Verkdufers am SPV. Wird nur ein Teil des
Kaufpreises flr das SPV in EPH-Aktien gezahlt, schlieen EPH und der Verkaufer Giber den restlichen
Teil der Anteile am SPV in Notariaktsform einen Kauf- und Abtretungsvertrag, welcher unter der auf-
schiebenden Bedingung der Durchfihrung des Sacheinlage- und Einbringungsvertrags steht. Der/
die Vertrage enthalten neben Ublichen Gewahrleistungen, Garantien, Schadloshaltungen und sons-
tigen Zusagen des Verkaufers unter anderem eine aufschiebende Bedingung der Zustimmung der
das SPV finanzierenden Bank zum mit dem Vorgang erfolgenden Kontrollwechsel beim SPV (sofern
beim SPV eine Bankfinanzierung besteht).

Die (allenfalls teilweise) Einbringung der Anteile des SPV soll méglichst nach den Vorgaben des
UmGrStG erfolgen. Dies setzt zunachst eine von der steuerlichen Beratung des Verkaufers bzw. des
SPV zu erstellende Einbringungsbilanz voraus. Die Aktien werden auch in dieser Variante im Zuge ei-
ner Kapitalerhdhung (ordentliche oder aus genehmigtem Kapital) bei der EPH unter Ausschluss des
Bezugsrechts der bestehenden Aktionare neu geschaffen. Der Verkaufer hat bezlglich seiner Ak-
tien einen Zeichnungsschein mit den Inhalten des § 152 AktG doppelt auszufertigen und der EPH
zu Ubergeben.

Die Kapitalerh6hung gegen Sacheinlage bedarf auch in dieser Strukturvariante der Prufung durch
einen externen und unabhangigen Wirtschaftsprifer, der auf Antrag der EPH vom Handelsgericht
Wien grundsatzlich aus einem von der EPH zu erstattenden Dreiervorschlag ausgewahlt wird. Die
Zielsetzung der Prufung ist insbesondere, dass durch die Transaktion weder Aktionare noch Glaubi-
ger geschadigt werden. Wesentliche Voraussetzung fur eine positive Sacheinlageprifung durch den
Wirtschaftsprufer ist daher die Werthaltigkeit des tbertragenen Vermoégens (im konkreten Fall: die
Anteile am SPV). Daruber hinaus muss der Wert der einzubringenden Anteile den Wert der auszu-
gebenden EPH-Aktien erreichen. Hierflr ist eine Bewertung des SPV erforderlich, welche wiederum
regelmafig ein aktuelles Bewertungsgutachten der Liegenschaft als Prifungsnachweis erfordert.
Der Wert der einzubringenden SPV-Anteile (dieser wird sich fur 100 % der Anteile grundsatzlich
folgendermafien ermitteln lassen: Liegenschaftswert abzuglich allfalliger Geldlasten und sonstiger
Verbindlichkeiten des SPV) muss den Ausgabepreis der Aktien erreichen. Der Sacheinlagenprufer
erstattet einen schriftlichen Bericht, welcher dem Firmenbuchgericht vorzulegen ist.

Die Sacheinlage ist auch in dieser Strukturvariante im Kapitalerhéhungsbeschluss (im Fall einer or-
dentlichen Kapitalerh6hung) bzw. im Zeichnungsschein (bei Kapitalerhdhung aus genehmigtem Ka-
pital) zu beschreiben, wobei die einzubringenden Anteile, die Person des Verkaufers und die Zahl
der zu gewahrenden Stlckaktien, anzufuhren ist.

Nach Durchfihrung aller Beschlussfassungen und Beurkundungen sowie der Sacheinlageprifung
und Vorliegen des Berichts des Sacheinlageprifers werden die Kapitalerh6hung bei der EPH und
der Wechsel der Anteilseigner des SPV beim Firmenbuchgericht angemeldet. Nach positiver Prufung
tragt das Firmenbuchgericht die Sachkapitalerh6hung bei der EPH ins Firmenbuch ein, wodurch die
neuen Aktien entstehen und Uber den Bankpartner der EPH in das Depot des Liegenschaftseigen-
tumers eingeliefert werden. Einer Grundbucheintragung bedarf es in dieser Strukturvariante nicht,
weil die EPH die Anteile am SPV erwirbt (entweder auf Basis eines Kauf- oder eines Sacheinlagever-
trages) und nicht eine NewCo der EPH direkt die Liegenschaft erwirbt. Insofern verbleibt das direkte
Liegenschaftseigentum beim SPV, wahrend sich die Gesellschafterstruktur des SPV entsprechend
andert.
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STEUERLICHE UND BILANZIELLE AUSWIRKUNGEN
GRUNDERWERBSTEUER UND GEBUHREN

Auch wenn mangels direkter Liegenschaftsiibertragung keine Grundbucheintragung erfolgt, kann
die Anteilsubertragung an grundstlcksbesitzenden Gesellschaften trotzdem Grunderwerbsteuer
ausldsen. Die AnteilsUbertragung am grundstlicksbesitzenden SPV auf die EPH hat in der Regel
zur Konsequenz, dass mindestens 75 % der Anteile auf neue Gesellschafter Gbergehen (gemaf
§ 1 Abs. 3 Z 1 GrEStG) bzw. jedenfalls in einer Hand vereinigt werden (gemaf} § 1 Abs. 3 Z 2 GrEStG).

Grundsétzlich haben Vorgénge gemaf § 1 Abs. 3 GrEStG (Anderung des Gesellschafterbestandes
bzw. Anteilsvereinigung) zur Folge, dass die Grunderwerbsteuer in Hohe von 0,5 % des sogenann-
ten Grundstlickswertes ermittelt wird. Der Grundstiickswert kann dabei nach dem Pauschalwertmo-
dell oder in Héhe eines von einem geeigneten Immobilienpreisspiegel abgeleiteten Wertes ermittelt
werden oder der gemeine Wert durch ein Gutachten nachgewiesen werden. In der Praxis wird der
Grundstickswert typischerweise anhand des Pauschalwertmodells ermittelt, der regelmafig (deut-
lich) niedriger als der Verkehrswert ist.

Allerdings ist im Zuge des Budgetbegleitgesetzes 2025 in diesem Zusammenhang mit 01.07.2025
eine Verscharfung in Kraft getreten, die bei Erwerbsvorgangen gemafl § 1 Abs. 3 GrEStG und bei
Umgrindungen im Sinne des UmGrStG vorsieht, dass bei sogenannten Immobiliengesellschaften
einerseits der gemeine Wert als Bemessungsgrundlage und andererseits ein Steuersatz von 3,5 %
heranzuziehen ist.

Eine Immobiliengesellschaft liegt gemaf § 4 Abs. 4 GrEStG vor, wenn der Schwerpunkt der Gesell-
schaft in der Verauflerung, Vermietung oder Verwaltung von Grundstlcken liegt. Dies ist insbeson-
dere anhand folgender Kriterien zu prufen: Das Vermdgen der Gesellschaft besteht Uberwiegend
aus Grundstlcken, die nicht fir eigene betriebliche Zwecke genutzt werden. Keine betrieblichen
Zwecke liegen bei der VerauBerung, Vermietung und Verwaltung von Grundstiicken vor; oder die Ein-
kinfte der Gesellschaft werden Uberwiegend durch die VeraufSerung, Vermietung oder die Verwal-
tung von Grundstlicken erzielt.

Demzufolge ist im Einzelfall zu prifen, ob die konkrete SPV-Gesellschaft eine Immobiliengesell-
schaft im Sinne der genannten Bestimmung ist, was in der Regel der Fall sein durfte. Die Land for
Equity-Transaktion in Form eines Share Deals wiirde demnach Grunderwerbssteuer in Hohe von
3,5 % vom gemeinen Wert (entspricht grundséatzlich dem Verkehrswert) auslésen. Eine Eintragungs-
gebuhr fur die Grundbucheintragung fallt hier nicht an. Die Grunderwerbssteuer tragt beim Gesell-
schafterwechsel nach § 1 Abs. 3 Z 1 GrEStG das SPV und damit indirekt die EPH als dessen Kaufer
bzw. beim Anteilsvereinigungstatbestand nach § 1 Abs. 3 Z 2 GrEStG direkt die EPH.

BILANZIELLE AUSWIRKUNGEN

Bei der EPH fuhrt eine Land for Equity-Transaktion in Form eines Share Deals bilanziell dazu, dass
der Kapitalanteil am SPV im Rahmen des Zuganges im Anlagevermoégen im Falle einer Kaufvertrags-
abwicklung in HOhe der Anschaffungskosten bzw. im Fall einer Sacheinlage grundsatzlich mit dem
beizulegenden Wert zu erfassen ist. In gleicher Hohe erhdht sich im Falle der Sacheinlage das Ei-
genkapital der EPH. Im Falle eines Kaufvertrages hangt die passivseitige bilanzielle Auswirkung da-
von ab, wie der Erwerb auf Ebene der EPH finanziert wird.

Beim SPV andert die Land for Equity-Transaktion in Form eines Share Deals bilanziell nichts.
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UMSETZUNG EINER LAND FOR EQUITY-TRANSAKTION ALS SHARE DEAL

ERTRAGSSTEUERN

Die steuerlichen Auswirkungen beim bisherigen Gesellschafter des SPV hangen einerseits davon ab,
ob es sich bei diesem um eine naturliche oder um eine juristische Person handelt, und andererseits
davon, ob das Umgrindungssteuergesetz zur Anwendung gelangt.

Festzuhalten ist grundsatzlich, dass die Kaufvertragsabwicklung zwischen dem bisherigen Ge-
sellschafter des SPV und der EPH einen steuerpflichtigen Verauferungsvorgang darstellt. Als
Steuerbemessungsgrundlage ist dabei grundsatzlich die Differenz aus dem Kaufpreis und den An-
schaffungskosten bzw. dem Buchwert heranzuziehen. Bei naturlichen Personen ist auf die dabei
realisierte Wertsteigerung der besondere Steuersatz von 27,5 % anzuwenden. Bei juristischen Per-
sonen als Verkaufer ist der Verduflerungsgewinn mit 23 % Korperschaftsteuer belastet.

Auch die Sacheinlage bzw. Einbringung des Kapitalanteils in die EPH gegen Gewahrung von Anteilen
an der EPH stellt nach allgemeinen ertragsteuerlichen Bestimmungen einen steuerpflichtigen Ver-
auflerungsvorgang dar, zumal dieser Vorgang einen Tausch des eingebrachten Kapitalanteils gegen
EPH-Aktien darstellt. Daher gelten in diesem Fall grundsatzlich die gleichen steuerlichen Konsequen-
zen wie bei einem Verkauf. Allerdings ist bei Sacheinlagevorgangen von beglnstigtem Vermogen
- bei Vorliegen weiterer bestimmten Voraussetzungen - das Umgrindungssteuergesetz anzuwen-
den, welches zur Konsequenz hat, dass die Tauschbesteuerung bzw. Gewinnrealisierung unterbleibt.

Konkret ist das Umgrindungssteuergesetz auf Einbringungen anzuwenden, wenn aufgrund eines
Einbringungsvertrages (Sacheinlagevertrag) bestimmtes Vermogen mit positivem Verkehrswert auf
eine Korperschaft Gbertragen wird und der Einbringende hierflr ausschlieflich neue Anteile an der
Ubernehmenden Koérperschaft erhalt oder in zulassiger Weise von der Gewahrung neuer Anteile ab-
gesehen wird. Zum einbringungsfahigen Vermogen zahlen: Betriebe, Teilbetriebe, Mitunternehmer-
anteile, qualifizierte Kapitalanteile (mindestens 25 % oder Kapitalanteile, die der GUbernehmenden
Korperschaft die Mehrheit an der Gesellschaft, deren Anteile eingebracht werden, vermitteln oder
erweitern).



UBER DIE EPH GROUP AG

Die EPH besteht aus einer Gruppe von Investoren, Projektentwicklern, Hotelimmobilien-, Finanzie-
rungs- und Kapitalmarkt-Experten. Aufgrund der langjahrigen Erfahrung des EPH-Teams besteht ein
hervorragender Marktzugang und eine volle Akquisitionspipeline. In den Bereichen Feasibility Study,
Due Diligence, Bewertung, Contract Management, M&A, Portfolio Strategy, Development und Cons-
truction arbeitet die EPH mit den fiihrenden Hotel- und Tourismus-Consulting-Unternehmen in Oster-
reich und Deutschland zusammen. So kann die EPH auf eine umfassende Expertise zurlckgreifen und
fur jedes Projekt die bestmégliche Strategie entwickeln.

KONTAKT

EPH Group AG
Gumpendorfer StraRe 26
A-1060 Wien

Tel. +43 (1) 25 300 25 277
Fax +43 (1) 25 300 25 25

info@eph-group.com
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GLOSSAR

ARTUS Steuerberatung
EPH
Frankfurter Borse

Handelsplatze

MAR

Mduller Partner Rechtsanwalte

Prospektverordnung

Rechnungslegungs-Kontrollgesetz

Ubernahmegesetz

UmGrStG

Wiener Borse

Visualisierungen

ARTUS Steuerberatung GmbH & CO KG, FN 242967 f,
Stubenring 24, A-1010 Wien

EPH Group AG, FN 603735 x,
Gumpendorfer Strale 26, A-1060 Wien

Deutsche Borse AG, HRB Nr. 32232,
Bérsenplatz 4, D-60313 Frankfurt am Main

Frankfurter Borse und Wiener Borse gemeinsam

Verordnung (EU) Nr. 596/2014 des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 16. April 2014 Gber Marktmissbrauch
(Marktmissbrauchsverordnung) und zur Aufhebung der Richtlinie
2003/6/EG des Europaischen Parlaments und des Rates und
der Richtlinien 2003/124/EG, 2003/125/EG und 2004/72/EG
der Kommission Text von Bedeutung fur den EWR

Mduller Partner Rechtsanwalte GmbH, FN 448321 x,
Rockhgasse 6, A-1010 Wien

Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments

und des Rates vom 14. Juni 2017 tber den Prospekt, der beim
offentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung
zum Handel an einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist
und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG

Bundesgesetz Gber die Einrichtung eines Prifverfahrens fur die
Finanzberichterstattung von Unternehmen, deren Wertpapiere
zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind

(Rechnungslegungs-Kontrollgesetz - RL-KG)

Bundesgesetz betreffend Ubernahmeangebote
(Ubernahmegesetz - UbG)

Bundesgesetz, mit dem abgabenrechtliche Manahmen bei der
Umgrandung von Unternehmen getroffen werden
(Umgrindungssteuergesetz - UmgrStG)

Wiener Borse AG, FN 161824 f, WallnerstraRe 8, A-1010 Wien

Die Visualisierungen zeigen aktuelle Projekte der EPH Group AG.
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mller | pariner

rechtsanwalte

Miuller Partner Rechtsanwalte GmbH

Rockhgasse 6, A-1010 Wien
office@mplaw.at
T +43 1 535 8008




