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1 Ausgangslage

1.1 Angaben zur Zielgesellschaft

Die Flughafen Wien Aktiengesellschaft (im Folgenden ,Flughafen Wien AG", FWAG"
,Flughafen-Wien Gruppe“ oder ,Zielgesellschaft’) ist eine nach Osterreichischem
Recht errichtete Aktiengesellschaft mit Sitz in Schwechat und der Geschaftsanschrift
1300 Wien Flughafen, Postfach 1, eingetragen im Firmenbuch des Landesgerichtes
Korneuburg unter FN 42984m. Das Grundkapital betragt EUR 152.670.000 und ist auf
84.000.000 auf Inhaber lautende Stammaktien aufgeteilt. Neben der Wiener Borse
sind die Aktien der Flughafen Wien AG im Freiverkehr der Borsen Berlin, Munchen,
Stuttgart, Frankfurt und Dusseldorf zum Handel zugelassen. Die Aktien werden
aulerborslich aukerdem in London gehandelt. Weiters wurde in den USA ein
American-Depository-Receipts (ADR) Programm eingerichtet. Hierbei entspricht eine

Aktie der Flughafen Wien AG vier ADRs.

Die Flughafen Wien AG ist Komplettbetreiber des Flughafens Wien-Schwechat. Dieser
zahlt als wichtige Drehscheibe zwischen Ost und West zu den fuhrenden Flughafen
Europas. Im aktuellen Geschaftsjahr werden vom Flughafen Wien Flugverbindungen
in bis zu 190 Destinationen in 63 Lander angeboten. Damit liegt das Angebot bereits
wieder knapp unter dem Niveau vor der Coronapandemie im Jahr 2019, in dem 77
Fluglinien Flugverbindungen zu 217 Destinationen in 68 Lander angeflogen haben.
Das Einzugsgebiet umfasst innerhalb von zwei Stunden Fahrzeit neben Osterreich
Teile Tschechiens, der Slowakei, Ungarns und Sloweniens und ist innerhalb dieses
zeitlichen Radius von rund 11,8 Mio. Menschen erreichbar. Innerhalb von 3 Stunden
ist der Flughafen Wien sogar von 23,4 Mio. Birgern erreichbar. Im Geschéftsjahr 2021
wurden pandemiebedingt nur knapp 10,4 Mio. Menschen am Flughafen Wien
abgefertigt, im Geschéftsjahr 2019 vor der Corona Krise waren es 31,7 Mio.
Passagiere. Im laufenden Geschaftsjahr 2022 wird mit rund 22 Mio. Passagieren
gerechnet. Insgesamt werden 2022 rund 190 Flugziele direkt ab Wien erreichbar sein,

womit bereits fast das Niveau vor der Pandemie erreicht wird.



1.2 Angaben zur Bieterin’

Die Bieterin, Airports Group Europe S.a r.l., ist eine Gesellschaft mit beschrankter
Haftung nach dem Recht des Grofherzogtums Luxemburg, mit Sitz in Luxemburg und
der Geschaftsanschrift 1-3 Boulevard de la Foire, L-1528 Luxemburg, eingetragen im
Handelsregister des GroRherzogtums Luxemburg unter B 167449 (die "Bieterin"). Das
Grundkapital der Bieterin betragt EUR 45.004. Der Unternehmensgegenstand der
Bieterin umfasst die Vermdgensverwaltung, insbesondere den Erwerb, die Grundung,
sowie das Halten und Verwalten von Unternehmen, Beteiligungen und
Finanzinstrumenten. Mit Ausnahme der rund 40 % Beteiligung an der Zielgesellschaft

halt die Bieterin keine Beteiligungen an anderen Gesellschaften.

1.2.1 Direkte und indirekte Gesellschafter

Alleingesellschafterin der Bieterin ist Global InfraCo S.a r.l., eine Gesellschaft mit
beschrankter Haftung nach dem Recht des Gro3herzogtums Luxemburg, mit Sitz in
Luxemburg und der Geschaftsanschrift 1-3 Boulevard de la Foire, L-1528 Luxemburg,
eingetragen im Handelsregister des Grofherzogtums Luxemburg unter B 151630

("Global InfraCo").

Rechtliche Alleingesellschafterin von Global InfraCo ist Conyers Trust Company
(Cayman) Limited, eine Gesellschaft nach dem Recht der Cayman Islands, mit Sitz auf
den Cayman Islands und der Geschéftsanschrift SIX, 2nd Floor, PO Box 2681, Cricket
Square, Hutchins Drive, Grand Cayman KY1-1111, Cayman Islands, eingetragen im

Gesellschaftsregister der Cayman Islands unter 55233 ("Conyers Trust").

Conyers Trust halt alle Anteile an Global InfraCo treuhandig far IFM Global
Infrastructure Fund, ein multi-series unit trust nach dem Treuhandgesetz der Cayman

Islands (Mutual Funds Law) mit der Lizenznummer 611295, mit Sitz auf den Cayman
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Islands und der Geschaftsanschrift SIX, 2nd Floor, Cricket Square, Hutchins Drive, PO
Box 2681, Grand Cayman, KY1-1111, Cayman Islands ("/FM GIF).

1.2.2 Angaben zu IFM Investors

IFM Investors Pty Limited (,IFM Investors®) berat IFM GIF als "Principal Advisor"
gemaR einem Beratungsvertrag. IFM Investors ist ein global agierender Investment
Manager und Berater, der ein Vermogen von EUR 122 Milliarden verwaltet bzw
diesbeziiglich berét, das hauptséchlich folgende vier Vermogenskategorien umfasst:

Infrastruktur, Fremdkapitalinvestitionen, bdrsennotierte Unternehmen und Private
Equity.

IFM Investors ist eine 100%ige Tochtergesellschaft von IFM Holdings Pty Limited. IFM
Holdings Pty Limited ist eine 100%ige Tochtergesellschaft von Industry Super
Holdings Pty Limited. Industry Super Holdings Pty Limited wird von 19 australischen
Not-for-Profit Pensionsfonds gehalten, die von der Australian Prudential Regulation
Authority reguliert werden. Zahlreiche dieser Pensionsfonds investieren auch in die
von IFM Investors verwalteten oder beratenen Fonds, wodurch eine weitgehende
Ubereinstimmung der Interessen von IFM Investors und diesen Pensionsfonds, sowie
den letztendlich Begiinstigten, sichergestellt wird. Keiner der 19 australischen Not-for-
Profit Pensionsfonds halt eine kontrollierende Beteiligung an Industry Super Holdings

Pty Limited.

Seit 1995 hat IFM Investors — jeweils durch seine verwalteten oder beratenen Fonds
— eine Vielzahl von Akquisitionen im Infrastrukturbereich durchgefiihrt, die den
Investoren der Fonds Zugang zu einem Portfolio an diversifizierten
Infrastrukturinvestments bieten. Heute verwaltet oder berét IFM Investors mit einem
Gesamtinvestitionsvolumen von Gber EUR 58 Milliarden eines der weltweit grélten

Portfolios im Bereich der systemrelevanten Infrastruktur.

Nach Angaben der Bieterin investiert IFM Investors auch langfristig im Flughafensektor
und halt Beteiligungen an 17 Flughafen, die zusammen im Kalenderjahr 2019 (dem
letzten vollen Geschaftsjahr vor der Covid-19 Pandemie) insgesamt mehr als 235 Mio.



Passagiere und im Kalenderjahr 2021 insgesamt mehr als 60 Mio. Passagiere

abgefertigt haben.

Hinsichtlich weiterer Details wird auf Punkt 2 der Angebotsunterlage der Bieterin

verwiesen.
1.2.3 Gemeinsam vorgehende Rechtstrager

Die Bieterin nennt folgende gemeinsam vorgehende Rechtstrager (2.4 der

Angebotsunterlage):

GemaR § 1 Z 6 UbG sind gemeinsam vorgehende Rechtstrager natirliche oder
juristische Personen, die mit der Bieterin auf der Grundlage einer Absprache
zusammenarbeiten, um die Kontrolle (ber die Zielgesellschaft zu erlangen oder
auszuiiben, insbesondere durch Koordination der Stimmrechte. Halt ein Rechtstrager
eine unmittelbare oder mittelbare kontrollierende Beteiligung im Sinne von § 22 (2) und
(3) UbG an einem oder mehreren anderen Rechtstragern, so wird (widerlegbar)

vermutet, dass alle diese Rechtstrager gemeinsam vorgehen. Gemal} dieser

Definition, gelten

- Global InfraCo

- IFM GIF

- Conyers Trust (ausschlieBlich in ihrer Funktion als Treuhanderin von IFM GIF)
- IFM Investors (ausschlieBlich in ihrer Funktion als Beraterin von IFM GIF)

- IFM Holdings Pty Limited (ausschlieflich in ihrer Funktion als unmittelbare

Alleingesellschafterin von IFM Investors)

- Industry Super Holdings Pty Limited (ausschlieRlich in ihrer Funktion als mittelbare

Alleingesellschafterin von IFM Investors)

als mit der Bieterin gemeinsam vorgehende Rechtstrager. Aus Griinden der Vorsicht

wird fur die Zwecke dieses Angebots auch IFM Investors — als "Principal Advisor" von
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IFM GIF — als ein gemeinsam vorgehender Rechtstréger im Sinne von §1Z6UbG

angesehen.

1.2.4 Beteiligung der Bieterin an der Zielgesellschaft

Zum Zeitpunkt der Veréffentlichung des Angebots halt die Bieterin 33.600.009 Aktien,
welche in Summe mehr als 40% des gesamten Grundkapitals der Zielgesellschaft
entsprechen. Kein mit der Bieterin gemeinsam vorgehender Rechtstrager halt Aktien
an der Zielgesellschaft. Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Angebots halten
weder die Geschaftsfilhrer der Bieterin, noch die Geschéftsfiihrer der mit der Bieterin

gemeinsam vorgehenden Rechtstréger Aktien an der Zielgesellschaft.

1.3 Angebot / AuBerung der Zielgesellschaft

Die Bieterin hat am 11.08.2022 ein freiwilliges 6ffentliches Teilangebot geman §§ 4 ff
Ubernahmegesetz fir den Erwerb von bis zu 8.399.990 auf Inhaber lautende
Stiickaktien an der Flughafen Wien AG veréffentlicht, das entspricht 10 % minus 10
Aktien des gesamten Grundkapitals der Zielgesellschaft. Zum Zeitpunkt der
Verdffentlichung ihres Angebotes halt die Bieterin 33.600.009 Stiickaktien an der
Flughafen Wien AG. Mit ihrem Angebot zielt die Bieterin daher auf einen Erwerb von

bis zu 50%-1 Aktie an der Zielgesellschaft ab.

Gemak § 14 Ubernahmegesetz sind Vorstand und Aufsichtsrat der Flughafen Wien
AG verpflichtet, unverziiglich nach der Veroffentlichung der Angebotsunterlage
begriindete AuRerungen zum Angebot zu verfassen und diese innerhalb von zehn
Bérsetagen ab Verdffentlichung der Angebotsunterlage, spatestens aber fUnf
Borsetage vor Ablauf der Annahmefrist zu verdffentlichen. Diese AuRerungen haben
insbesondere eine Beurteilung dariiber zu enthalten, ob die angebotene
Gegenleistung und der sonstige Inhalt des Ubernahmeangebots dem Interesse aller
Aktiondre angemessen Rechnung tragen und welche Auswirkungen das

Ubernahmeangebot auf die Flughafen Wien AG, insbesondere auf die Arbeitnehmer



(betreffend Arbeitsplatze, Beschaftigungsbedingungen und das Schicksal von
Standorten), die Glaubiger und das offentliche Interesse aufgrund der strategischen
Planung der Bieterin fir die Flughafen Wien AG voraussichtlich haben wird. In
Ermangelung einer Empfehlung haben Vorstand und Aufsichtsrat jedenfalls die
Argumente fiir die Annahme und fir die Ablehnung des Angebots unter Betonung der

wesentlichen Gesichtspunkte darzustellen.

Mit der gegenstandlichen AuRerung kommt der Vorstand der Flughafen Wien AG

dieser gesetzlichen Verpflichtung nach.

Soweit sich die Einschatzungen des Vorstands in dieser AuRerung auf den
Angebotspreis oder auf die zukunftige Entwicklung der Flughafen Wien AG beziehen,
héngen sie in erheblichem Mal von die Zukunft betreffenden Einschatzungen ab und
basieren auf Prognosen, die naturgemaf mit grolien Unsicherheiten verbunden sind.
Im Zusammenhang mit Rechtsfragen ist zu beachten, dass die Osterreichische
Ubernahmekommission und andere Entscheidungsinstanzen nachtraglich zu anderen
Beurteilungen gelangen kénnen. Dem Vorstand der Flughafen Wien AG ist kein
Umstand bekannt, der zu Zweifeln an der Richtigkeit und der Vollstéandigkeit der
Angaben der Bieterin Anlass gibt. Der Vorstand geht daher in dieser Auferung von

der Richtigkeit und Vollstandigkeit solcher Angaben der Bieterin aus.

1.4 Syndikatsvertrag

Die Aktien der Flughafen Wien AG befinden sich vor Annahme des Angebots zu rund
10 % in Streubesitz. Von den Gbrigen rund 90 % halten jeweils 20% der Aktien die zwei
syndizierten Kernaktiondre Land Niederdsterreich (lUber die NO Landes-
Beteiligungsholding GmbH) und Stadt Wien (Uber die Wien Holding GmbH). Des
Weiteren werden 10% von der Flughafen Wien Mitarbeiterbeteiligungs Privatstiftung
gehalten, deren Begunstigte alle aktiven Arbeiter und Angestellten der FWAG sind.
Die verbleibenden rund 40 % werden von Airports Group Europe S.ar.l. gehalten. Die
Flughafen Wien AG halt 125.319 eigene Aktien, das sind rund 0,149 %.



Syndikatsvereinbarung

40% der Aktien werden von den zwei Kernaktiondren, dem Bundesland
Niederdsterreich (16,8 Mio. Stiickaktien) und der Stadt Wien (16,8 Mio. Stuckaktien),
in einem Syndikat gehalten. Der Syndikatsvertrag aus dem Jahr 1999 sieht in seither
unveranderter Fassung die einheitliche Ausiibung der Stimmrechte an den
syndizierten Aktien in der Hauptversammilung vor. Anderungen des Syndikatsvertrags,
Aufldsung des Syndikats und Beschlisse auf Aufnahme neuer Syndikatspartner
bedirfen der Einstimmigkeit. Die wechselseitigen Ubernahmerechte an den
syndizierten Beteiligungen gelangen zur Anwendung, wenn die syndikatsgebundenen
Aktien durch ein entgeltliches Rechtsgeschéaft an einen Ubernehmer aufterhalb des
Syndikats (Dritte) (lbertragen werden sollen. Von diesem wechselseitigen
Ubernahmerecht ausgenommen sind Ubertragungen der syndizierten Anteile an
solche Kapitalgesellschaften, die direkt zumindest mehrheitlich im Eigentum des
Ubertragenden  Syndikatspartners  stehen und deren Gesellschaftszweck
ausschlieBlich in der Beteiligung an anderen Unternehmen besteht. Weitere
Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertragung der Aktien betreffen, sind

nicht bekannt.
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2 Wirtschaftliche Entwicklung der Zielgesellschaft

2.1 Unternehmenskennzahlen

Die nach IFRS konsolidierte wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns der
Zielgesellschaft stellt sich in den Geschaftsjahren 2017 bis 2021 wie folgt dar, wobei
anzumerken ist, dass die Jahre 2020 und 2021 infolge der Corona Pandemie von
gravierenden und weitreichenden Einschrankungen des Passagierverkehrs negativ
beeinflusst waren. Aufgrund der positiven Verkehrsentwicklung werden fur 2022

wesentlich bessere Erfolgskennzahlen erwartet als urspriinglich prognostiziert:

(in € Mio., ausgenommen Mitarbeiter) 2022E 2021 2020 2019 2018 2017
Gesamtumsatz 670,0 407,0 333,7 857,6 799,7 753,2

davon Airport 169,5 133,0 411,7 381,7 368,2
Sinerhentsdiensusistungen 044 861 1663 1633 1607

davon Retail & Properties 82,4 165 162,6 146,4 126,1

davon Malta 47 4 32.2 100,3 92,2 82,4

davon Sonstige Segmente 133 11,9 16,7 16,2 15,7
EBITDA 290,0 154,4 54,1 384,8 350,4 326,5
EBITDA-Marge (in %) 43,4 37,9 16,2 44,9 43,8 43,3
EBIT 20,0 -86,5 252,3 220,8 191,8
EBIT-Marge (in %) @ 4,9 -25,9 29,4 27,6 25.5
ROCE (in %) ¥ k.A. 0,9 -3,7 10,4 94 8,2
Konzernergebnis 100,0 6.6 -75,7 175,7 151,9 126,9
m@%@g&tﬁ:ﬁ 37 728 1589 1373 1147
i ;}gskﬁffe”der 1058  -230 3730 2912 2779
Investitionen 4 84,0 51,6 79,2 171.8 165,7 103,6
Ertragsteuern 29 -25,2 62,2 56,4 46,5
Mitarbeiter im Durchschnitt % 4.858 5.452 5.385 4.830 4.624
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31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2017
Eigenkapital 1.314,5 1.305,5 1.380,9 1.297,0 1.211,0
Eigenkapitalquote (in %) 63,4 60,1 60,0 60,1 58,7
Nettoverschuldung 150,4 201,9 814 198,2 227,0
Bilanzsumme 2.073,8 21733 2.300,6 2.158,1 2.063,0
Gearing (in %) 11,4 155 59 15,3 18,7
Mitarbeiter zum Stichtag 4713 5.296 5767 4.927 4.639
2021 2020 2019 2018
Anzahl ausgegebener Aktien (in Mio.) 84 84 84 84
KGV (per 31.12.) 665 -35 20 21,1
Gewinn je Aktie (in EUR) 0,04 -0,87 1,89 1,63
Dividende je Aktie (in EUR) 0 0 0 0,89
Dividenden-Rendite (per 31.12.; in %) 0 0 0 2,58
Payout-Ratio (in % vom Jahresgewinn) 0 0 0 54,5
Marktkapitalisierung (per 31.12., in Mio.) 2.234,40 2.557,80 3.171,00 2.898,00
Bérsenkurs: Hochstwert (in EUR) 32,25 38,1 40,5 36,3
Borsenkurs: Tiefstwert (in EUR) 26 17 34,05 31,5
Borsenkurs: Wert per 31.12. (in EUR) 26,6 30,45 37,75 34,5
Marktgewichtung ATX Prime 0,67 1,05 1,16 1,27

Quelle; Halbjahresabschluss 2022, Geschaftsbericht 2021 und 2020 Flughafen Wien AG

1) EBITDA-Marge (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation) =
Abschreibungen / Umsatzerlése; 2) EBIT-Marge (Earnings before Interest and Taxes)

Umsatzerldse; 3) ROCE (Return on Capital Employed after Tax) = (

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
= Ergebnis vor Zinsen und Steuern /

EBIT abziiglich zurechenbarer Steuern) / durchschnittliches

Capital Employed; 4) Investitionen: immaterielle Vermbgenswerte, Sachanlagen und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

inklusive Rechnungskorrekturen Vorjahre; 5) Mitarbeiter im Jahresd

Lehrlinge, exklusive Mitarbeiter ohne Bezug (Karenz, Bundesheer etc.

urchschnitt gewichtet nach Beschéftigungsgrad inklusive
), exklusive Vorstande und Geschéaftsfihrer;
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2.2 Analyse des buchméRigen Eigenkapitals

Finanzkennzahlen HJ 2022 2021 2020 2019 2018 2017
Nettoverschuldung in EUR Mio." - 55,8(- 1504 - 2019 - 81,4| - 198,2 2270
Eigenkapitalquote in % 66,2 63,4 60,1 60,0 60,1 58,7
Gearing in %?2 4,1 1,4 155 59 15,3 18,7
En‘i‘ghma“’ges Eigenkapital in EUR 1370.4| 13145 13055 1.380,9| 1.297.0| 12110
Working Capital in EUR Mio. 541(- 69,7 - 103,3 =177 .1 -113.4 -102,1

Anlagenintensitat in %3 83,0 84,8 85,4 83,6 85,8 90,7

Quelle: Halbjahresabschluss 2022, Geschaftsbericht 2021 Flughafen Wien AG
1) Nettoverschuldung = verzinsliches Fremdkapital - liquide Mittel — kurz- und langfristige VVeranlagungen — Wertpapiere des
Umlaufvermdgens; 2) Gearing = Nettoverschuldung / Eigenkapital; 3) Anlagenintenstitat = Anlagevermogen / Bilanzsumme;

Ausgehend vom konsolidierten Jahresabschluss der Gesellschaft zum 30.6.2022

betragt der Buchwert je Aktie rund EUR 16,31.

2.3 Risiko- und Chancenanalyse

Geographische Lage & Einzugsgebiet

Beglinstigt durch seine geografische Lage, versteht sich der Flughafen Wien als
wichtige Drehscheibe zu den Destinationen Mittel- und Osteuropas sowie in den
Nahen Mittleren Wien Dbietet
Destinationsportfolio an. 2021 wurde der Flughafen Wien von 66 Fluglinien

und Osten. derzeit ein umfangreiches

angeflogen, die 190 Destinationen in 63 Landern im Linienverkehr bedienten.

Das Einzugsgebiet des Flughafen Wien umfasst innerhalb von zwei Stunden Fahrzeit
neben Osterreich Teile Tschechiens, der Slowakei, Ungarns und Sloweniens. Rund
11,8 Mio. Menschen leben in diesem zeitlichen Radius, innerhalb von drei Stunden ist
der Flughafen sogar fir 23,4 Mio. Burger erreichbar. Der zunehmende Ausbau der
Infrastruktur in den Anrainerstaaten filhrt zu einer Erweiterung des fUr den Flughafen

Wien relevanten Einzugsgebiets.

Die Catchment Area liegt in einer der wachstumsstarksten Regionen Europas. Der
wirtschaftliche Aufholprozess dieser Regionen bewirkt auch eine wachsende

Reisebereitschaft.
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Die schienenseitige Anbindung des Flughafens hat sich durch die Inbetriebnahme des
neuen Fernbahnhofs am Flughafen Wien deutlich verbessert. In einem halbstindigen
Taktverkehr fahren Fernreiseziige der OBB (Intercity und Railjet) tber den Wiener
Hauptbahnhof direkt zum Flughafen Wien. Die Fahrzeit auf der Strecke Linz —
Flughafen Wien betrégt nur mehr 1:40 Stunden und die Fahrzeit Salzburg — Flughafen

Wien hat sich auf ca. 2:45 Stunden reduziert.

Eigentumsverhéltnisse

Anders als viele Flughafen inrer Peer-Gruppe ist die Flughafen Wien AG Eigentimerin
der Grundflachen des Flughafens Wien Schwechatim Ausmaf von ca. 1080 ha. Damit
verfugt die Flughafen Wien AG defacto uber eine unlimitierte Konzession und muss
keine Konzessionsabgabe leisten. Damit stehen - im Gegensatz zum
Konzessionsmodell vieler privatisierter Flughafen in Europa - samtliche Grundstucke,
die dem Flughafenbetrieb dienenden Gebdude sowie wesentliche Park-, Geschafts-
und Biirogebaude am Flughafen Wien im Eigentum der Flughafen Wien AG oder ihrer
Tochterunternehmen und tragen im Vergleich zur nur begrenzten Nutzungsmaglichkeit

von Konzessionsflughafen wesentlich zu einem hoheren Unternehmenswert bei.

Produktivitatssteigerung

Die Flughafen-Wien-Gruppe setzt zahlreiche strategische Maflnahmen zur Steigerung
der Produktivitit, zur Verschlankung der Prozesse und zur nachhaltigen Verbesserung
der Kosteneffizienz. Die Ergebnisse dieser Anstrengungen spiegeln sich in der
Entwicklung der EBITDA-Marge wider, die seit 2010 eine kontinuierliche
Aufwirtsentwicklung zeigt. Im Jahr 2019 konnte als vorlaufiger Hochststand ein Wert

von rund 45 % erreicht werden.

Durch die weltweite Corona-Pandemie, die infolge von Lock-Downs und
weitreichenden Kontakt- und Reisebeschrankungen zu massiven Umsatzeinbrichen
im Geschaftsjahr 2020 und 2021 gefiihrt hat, kam es auch bei den Erfolgskennzahlen
der Flughafen Wien Gruppe zu einem Einbruch. Aufgrund des unmittelbar mit

Ausbruch der Pandemie eingeleiteten, umfassenden Kosteneinsparungsprogrammes
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und der staatlichen Unterstiitzungsleistungen  (Kurzarbeitsprogramm und
Fixkostenzuschiisse, Umsatzersatz und Ausfallsboni) sowie der im Sommer 2021
besseren Verkehrsentwicklung konnte die EBITDA Marge 2021 bereits wieder auf rund
38% gesteigert werden. Infolge des 2022 wieder stark gestiegenen Passagierniveaus
wird fir 2022 trotz Wegfall der Kurzarbeitsbeihilfen ab April 2022 fur das Geschaftsjahr
2022 ein EBITDA von EUR 290,0 Mio. und damit eine EBITDA - Marge von 434 %

erwartet.
Entwicklung EBITDA-Marge 2015 — 2021 und 2022E
60,0%
50,0%
44,9%

43,4% 44,5% 43,3% 43,8% i 43,4%
40,0% 37,9%
30,0%
20,0%

16,2%

10,0% I

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022€

Vergleichswert 2015 angepasst
Quelle: interne Daten der Flughafen Wien AG

Zugleich ist es der die Flughafen-Wien-Gruppe gelungen, die Nettoverschuldung seit
2010 deutlich zu reduzieren. Bis Ende 2022 wird das Unternehmen voraussichtlich

ganzlich entschuldet sein. Diese Entwicklung eréffnet wichtige finanzielle Spielraume

fur zuklnftige Investitionen.
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Entwicklung der Nettoverschuldung 2015 — 2021 und HJ 2022

Nettoverschuldung
in EUR Mio.
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Quelle: interne Daten der Flughafen Wien AG

Dienstleistungsqualitat

Hohe Servicequalitat, kurze Umsteigezeiten, hohe Gepackzuverlassigkeit und eine
Piinktlichkeitsrate, die seit Jahren zu den besten Europas zahlt, zeichnen den
Flughafen Wien aus. Das gilt im Besonderen fir den Sommer 2022, wo es auf
zahlreichen Flughafen zu massiven Behinderungen kam, ganz anders am Flughafen
Wien, der trotz des massiven Anstiegs der Passagierzahlen auf rund 80% des
Vorkrisenniveaus von 2019 dank des vorbildlichen Einsatzes der Belegschaft seine
hohe Servicequalitat in vollem Umfang aufrechterhalten konnte. Im Juni 2022 hat der
Flughafen Wien fiir die Qualitatssteigerung durch den modernisierten Terminal 2, die
hohe Zuverlassigkeit und Servicequalitét des Flughafens und seines Teams, sowie die

konsequente Umsetzung von Malinahmen zur CO2-Reduktion von ACI die
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Auszeichnung ,Best European Airport 2022" in der Kategorie ,25-40 Mio. Passagiere”

erhalten.

Neben der Bereitstellung von Terminalflachen, Vorfeldpositionen fiir Flugzeuge und
einem verbesserten Rollwegsystem ist auch die Kapazitat der Start- und Landebahnen

ein wichtiges Kriterium, um in Zukunft vom erwarteten Wachstum des Luftverkehrs

profitieren zu konnen.

Der Verfassungsgerichtshof (VfGH) hat am 20.6.2017 das Urteil des
Bundesverwaltungsgerichts (BVwG) gegen den Bau der dritten Piste am Flughafen

Wien aufgehoben, womit ein Bau der dritten Piste letztinstanzlich genehmigt wurde.

Wachstumspotenziale im Non-Aviation Bereich

Besondere Wachstumspotenziale sieht FWAG im Bereich Shopping und Gastronomie
sowie Immobilien. Durch ein Bundel an verschiedenen Mafinahmen soll in den
nachsten Jahren die Attraktivitit des Angebots weiter gezielt erhoht werden. Die
getroffenen Malnahmen beziehen sich unter anderem auf die Optimierung des
verfligbaren Markenportfolios, die Umsetzung neuer Shop-Konzepte, die
Attraktivierung von Shopflachen sowie die Erweiterung der Retail- und Gastroflachen
in zusatzlichen Terminalflichen. Der Aufsichtsrat der Flughafen Wien AG hat einem
Planungsbudget fiir die Expansion des Terminalbereichs in Hohe von EUR 26,7 Mio.
zugestimmt, um weitere rund 8.700 m2 Non-Aviationflachen, eine neue Flache fir die
sentrale Sicherheitskontrolle, rund 17-20 neue Busgates und ca. 1.800 m?
Loungeflache auf Ebene 1 zu errichten. Konkret wird die Sicherheitskontrolle, die sich
derzeit auf der Ebene 1 im Terminal 3 befindet, auf die Ebene 2 des neuen Gebaudes
verlegt. Das schafft Raum fir eine durchgehende, gemeinsame Flache flr Retail und
Gastronomie auf der Ebene 1, wobei alle Gates von Pier Nord, aber auch von den
Piers West und Ost, mittels Verbindungssteg, erreichbar sind. Durch diesen neu zu
errichtenden Verbindungssteg zwischen dem neuem Gebaude und der Plaza

einerseits und der Umstellung der Plaza in einen sicherheitsiiberpriften Bereich
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andererseits soll eine deutliche Steigerung der Profitabilitat erreicht werden , aber auch
dass sich kiinftig der sicherheitskontrollierte Passagier ungehindert zwischen dem Pier

West und dem Pier Nord bewegen kann.

Die vorliegende Expansion sieht vor, dass das Terminal 3 in Richtung Stiden erweitert
wird. Das neue Gebaude beinhaltet nicht nur Retail und Gastronomie, sondern
integriert auch die notwendigen infrastrukturellen Mafnahmen, infolge des

prognostizierten Wachstums.

Ertragsverbesserungspotential besteht auch im Bereich Parken, sowohl in der
Preisgestaltung als auch bei der Erweiterung des damit verbundenen
Dienstleistungsspektrums.  Der Flughafen Wien hat 2020 im Rahmen seines
Gesundheitszentrums als erster Flughafen weltweit am Flughafen selbst Corona PCR
- Tests angeboten und seither mehr als 300.000 Tests durchgefiihrt. Im
Immobilienbereich  verfolgt die FWAG weiterhin eine sehr dynamische
Entwicklungsstrategie, die auf den weiteren Ausbau der JAirport City Vienna" abzielt.
Die Flughafen Wien AG wird auch in den kommenden Jahren gezielt in
Produktsegmente mit einem attraktiven Ertrags-/Risikoprofil investieren. Dazu zahlen
insbesondere die Segmente Hotellerie, Meeting & Conferencing, Blro- und

Frachtimmobilien.

Der Flughafen verflgt Uberdies Uber eine sehr attraktive ,Land Bank® und wird in den
kommenden Jahren weitere Betriebsansiedlungs- und Gewerbeflachen in groRRem Stil
entwickeln. Zuletzt wurden Projekte fur mehr als 100.000 m?2 Logistikimmobilien auf
den jlingst vom Flughafen verauBerten Flachen in Angriff genommen, die Nachfrage

ist weiterhin enorm.

Im Geschaftsjahr 2020 wurde ein neuer Office Park 4 mit einer Flache von
20.000 m? eroffnet. Dieses Gebdude ist das energiesparendste Blrogebaude
Osterreichs. Zusatzliche 4.000 m? flexibel buchbare Coworking Area sowie Meeting-
Riume in verschiedenen Grolen, Event- und Showroom-Bereiche mit einer Kapazitat
von bis zu 650 Gasten sind Teil des innovativen Gesamtkonzepts. Der Flughafen Wien

ist weiters Standort der globalen Kompetenzzentren von Plug@Play Accelerator fur
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Travel/Hospitality und Smart Cities und verfolgt eine Innovationsorientierte Strategie
insbesondere zur Ansiedlung von Start-Up Unternehmen. Des Weiteren ist der
Flughafen Wien als Innovationsfihrer im Bereich BIM-Anwendungsdienstleiter
(Building Information Modelling) bei zahlreiche GroRprojekten in Osterreich als

Dienstleister tatig.

Mit 24 Hektar hat der Flughafen Wien bereits im Mai 2022 die grofite
Photovoltaikanlage Osterreichs produktiv gesetzt, der Ausbau um weitere 8,3 Hektar

wird bis Jahresende 2022 abgeschlossen sein.

Durch die  weitere konsequente Umsetzung von Umwelt- und
Energieeffizienzmafnahmen wird der Flughafen Wien als einer der ersten grofden
Verkehrsflughafen weltweit ab 2023 einen COz-neutralen Flughafenbetrieb erreichen
und damit im Vergleich zu 2011 rund 60.000 to COz pro Jahr einsparen.

Mit insgesamt acht PV-Anlagen und einer Energieleistung von mehr als 32 MW/Peak
wird der Airport kiinftig rund 40 Mio. Kilowattstunden Sonnenstrom pro Jahr erzeugen
und deckt damit mehr als ein Drittel des jahrlichen Stromverbrauchs des gesamten
Flughafen-Systems mit mehr als 250 angesiedelten Unternehmen ab. Ein weiterer
Ausbau auf Flachen in Osterreich um rund 20 MW/Peak ist fiir 2023 geplant.

Wachstumspotenziale Aviation

Bis 2019 verzeichnete der Flughafen Wien ein iiberaus starkes Verkehrswachstum,
welches durch die COVID 19 Pandemie in den Jahren 2020 und 2021 unterbrochen
wurde. Die aktuelle Verkehrsentwicklung am Standort Wien im Juni 2022 liegt bereits
wieder auf rund 80% des Vorkrisenniveaus. Es ist mit einer weiteren deutlichen

Verbesserung in den Sommermonaten zu rechnen:
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PAX-Entwicklung 2000 — 2021 und 2022E (in Mio. Passagiere):

Passagiere (in Mio.)
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Quelle: interne Daten der Flughafen Wien AG

Aufbauend auf der globalen Entwicklung des Luftverkehrs mit prognostizierten
Wachstumsraten beim Passagieraufkommen von durchschnittlich rund 9 % p.a. bis
2026 (Quelle: ACI COVID-19 UPDATE n. 123 - 19 May 2022) geht die FWAG auch in

den kommenden Jahren von einem robusten Wachstum in Wien aus.

Bis 2019 gab es kein Bewegungswachstum bei den Flugzeugen. Dieser Trend ist vor
allem auf den Einsatz groRerer Flugzeuge und die Steigerung des Sitzladefaktors
zuriickzufiihren. Wahrend die Zahl der Passagiere vor der Corona-Pandemie
kontinuierlich angestiegen ist, haben sich die Bewegungen seit 2005 leicht reduziert.
Diese Entwicklung setzt sich auch derzeit weiter fort. Die nachfolgende Abbildung zeigt
die gegenlaufige Entwicklung im Verkehrsaufkommen zwischen Passagieren und

Flugzeugbewegungen (ohne General Aviation).
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Entwicklung Passagieraufkommen und Bewegungen (ohne General Aviation):

Verkehrsentwicklung
(indiziert auf 100)
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Quelle: interne Daten der Flughafen Wien AG

Aufgrund dieser Entwicklung reduziert sich kurz- und mittelfristig der Druck auf die
verfligbare Pistenkapazitat im bestehenden 2-Pisten-System. Gleichzeitig verfolgt die
FWAG mit Nachdruck das Projekt zum Bau der Parallelpiste 11R/29L (3. Piste) fur die
Bereitstellung zusétzlicher Pistenkapazitdten, um den Airlines eine nachhaltige
Wachstumsperspektive am Standort bieten zu konnen. Das Projekt ist bereits

letztinstanzlich genehmigt.

Die Flughafenentgelte sind gegen die aktuell hohe Inflation lber die gesetzlich
festgelegte Tarifformel abgesichert. Die Novellierung des FEG
(Flughafenentgeltgesetz) fiihrte zu folgenden Anderungen bei der Berechnung der
Flughafenentgelte: Die Flughafenentgelte werden geméaR § 17a FEG voriibergehend
auf dem Flughafen Wien um die durchschnittliche Inflation (gerechnet vom 1.8. bis
31.7.) angepasst. Diese Regelung endet mit dem Ablauf des 31.12.2026, also wird im
Entgeltantrag 2026 wieder zur bestehenden Formel zuriickgekehrt und diese mit
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1.1.2027 wieder angewendet. Eine frihere Ruckkehr zur bestehenden Formel ist
vorgesehen, wenn ein dreijahriger Durchschnitt der Verkehrsmenge (MTOW,
Treibstoffmenge, Passagierzahl) den dreijahrigen Durchschnitt von 1.8.2016 bis
31.7.2019 Ubersteigt.

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Der Geschaftsverlauf der FWAG wird wesentlich vom weltweiten Wachstum des
Luftverkehrs beeinflusst, das wiederum mafRgeblich von der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung abhangt. Konjunkturelle Schwankungen koénnen daher einen

wesentlichen Einfluss auf die FWAG haben.

Dariiber hinaus wird die Verkehrsentwicklung von weiteren externen Einflussfaktoren
beeinflusst, beispielsweise Tarifkonflikte und Streiks, militarische  Konflikte,
terroristische  Anschlage sowie politische  Krisen und damit verbundene
Wirtschaftssanktionen. Weiters wirken sich Pandemien und Naturkatastrophen negativ
auf den Luftverkehr aus. Die Entwicklung des Ol- und des damit verbundenen
Kerosinpreises kann ebenfalls erheblichen Einfluss auf den Luftverkehr ausiiben. Die
Vergangenheit hat allerdings gezeigt, dass die dargesteliten Einflussfaktoren nur
kurzfristig negativ auf die Verkehrsentwicklung wirken und den langfristigen
Wachstumstrend nicht nachhaltig beeinflussen. Die externen Einflussfaktoren werden
intensiv beobachtet und evaluiert, um gegebenenfalls Gegenmafnahmen einleiten zu

konnen.
Marktrisiken und Risiken aufgrund der Kundenstruktur

Im Frachtbereich stellt die Marktmacht einiger weniger Airlines und Speditionen ein
Risiko dar. Durch eine stindige Beobachtung der Marktentwicklung sowie die
Akquisition von neuen Kunden soll eine breitere Streuung des Portfolios und damit
eine Reduktion dieses Risikos erreicht werden. Zudem reagiert die Frachtentwicklung

AuRerst sensibel auf konjunkturelle Schwankungen.

Auf nationaler Ebene ist seit dem Inkraftireten des Flugabgabegesetzes (FIugAbgG)

im Jahr 2011 eine zusétzliche Kostenbelastung fur Airlines bzw. Passagiere
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entstanden. Die Hohe der Flugabgabe betragt EUR 12 pro Passagier, auf
Kurzstrecken unter 350 km EUR 30 pro Passagier, wobei Transferpassagiere
ausgenommen sind. Die Abgabe schwéacht die Wettbewerbsposition der FWAG, da

die meisten europaischen Lander keine derartigen Steuern einheben.

Auch die Einbeziehung des Luftverkehrs in das EU Emissions Trading System (kurz
EU ETS) fiihrt zu einer zusatzlichen Belastung europaischer Airlines und ist tendenziell
mit einer Schwachung der Wettbewerbsposition europaischer Transferhubs
gegenlber Alternativstandorten auflerhalb Europas verbunden. Der Flughafen Wien

kénnte mittelfristig ebenfalls von diesen Entwicklungen betroffen sein.
Wirtschaftliche Lage unserer Hauptkunden bzw. Home-Carrier:

Die FWAG erwartet, dass die Ertragslage vieler Airlines aufgrund der hohen und
tendenziell zunehmenden Wettbewerbsintensitdt im europaischen Luftverkehr
weiterhin angespannt bleibt. Es ist deshalb davon auszugehen, dass die von
zahlreichen Airlines eingeleiteten Programme zur Steigerung der Effizienz und
Profitabilitat weiter fortgesetzt werden (Kostenreduktion, Optimierung des Portfolios,
Verlangsamung des Flottenausbaus bzw. Flottenreduktion). Dies wird auch den

Kostendruck auf die europaischen Flughafen weiter erhohen.

Die Austrian Airlines Gruppe (ein 100% Beteiligungsunternehmen des Lufthansa
Konzerns) ist mit einem Anteil von rund 45% am gesamten Passagieraufkommen der
groRte Kunde der FWAG. Die nachhaltige Entwicklung der Austrian Airlines (AUA) als
leistungsstarker Homecarrier sowie die Netzwerkstrategie der Star Alliance, in der die
AUA eingebunden ist, beeinflussen daher den Geschiftserfolg der FWAG malgeblich.
Pandemiebedingt ist das Ergebnis der AUA in den Jahren 2020 und 2021 auch
eingebrochen. Die strategische Ausrichtung der Austrian Airlines und ihre nachhaltige
Entwicklung als leistungsstarker Netzwerk-Carrier beeinflussen den Geschaftserfolg
der FWAG mafgeblich und werden daher von den zustandigen Geschaftsbereichen
kontinuierlich beobachtet und analysiert. Der Fortbestand der Airline konnte mit Hilfe
eines staatlich unterstiitzen Rettungspaketes in der Héhe von insgesamt € 600 Mio.

gewahrleistet werden. Seitens der dsterreichischen Bundesregierung wurde das Paket
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an Bedingungen bezliglich Aufrechterhaltung des Drehkreuzes am Standort Wien,
eines nur sozial vertraglich erfolgenden Abbaus von Arbeitsplatzen sowie Umwelt- und
Klimaschutzmafnahmen, geknlpft. Eine umfangreiche Restrukturierung der Airline
wurde eingeleitet. Unter anderem sollen 1.350 Vollzeitstellen bis 2023 abgebaut und
die Elotte von 80 auf rund 60 Fluggerate bis 2024/2025 verkleinert werden. (Quelle:
Austrian Airlines Pressemeldungen vom 07.11.2019 [PE20]; 25.3.2021). Im Q3/2021
konnte Austrian erstmals seit Pandemiebeginn wieder schwarze Zahlen schreiben.
Das Rettungspaket und die Restrukturierungsmafnahmen sind positive Zeichen fur
den Fortbestand der Austrian und auch fur das Vertrauen, das die Lufthansa in ihre
Tochtergesellschaft setzt. Unwégbarkeiten bleiben allerdings hinsichtlich der weiteren
wirtschaftlichen Entwicklung und zukUnftiger Investitionsentscheidungen des
Mutterkonzerns Lufthansa bestehen, etwa bezuglich der Erneuerung der Austrian-

Langstreckenflotte.

Im ersten Halbjahr 2022 sind die Gesamterldse gegeniiber dem Vorjahr um 253
Prozent auf 710 Millionen Euro gestiegen (1. Halbjahr 2021: 201 Mio. Euro) und waren
doppelt so hoch wie im ersten Halbjahr 2020, in das der Beginn der Pandemie fiel (363
Mio. Euro). Die starke Buchungseingangen brachten erstmals seit Pandemieausbruch

leicht positives Ergebnis im zweiten Quartal: +2 Millionen Euro (2021: -94 Mio. Euro).

Die zweitgroRte Airline am Standort Wien ist mit einem Anteil von rund 20% am
gesamten Passagieraufkommen Ryan Air, die neben der Wizz das Low-Cost-Segment
am Flughafen Wien abdeckt. Beide Airlines sorgten in der Vergangenheit fur starkes
Wachstum am Standort Wien. Die Anzahl der Flugbewegungen, die fur die Erlése aus
den Abfertigungsdiensten mafgeblich ist, ist aufgrund von Effizienzsteigerungen bei
den Fluggesellschaften (groRere Fluggerate und héhere Sitzladefaktoren) ricklaufig.
Diese Entwicklung sowie das offensive Marktauftreten von Wettbewerbern haben die

Ertrage aus dem Bereich Handling unter Druck gesetzt.

Durch die erfolgreiche Neuorganisation der Abfertigungsprozesse in der
Bodenabfertigung konnte die Kostenstruktur und die Dienstleistungsqualitat
wesentlich verbessert werden, was die Ertragssituation des Gesamtunternehmens

weiter starkt und eine flexiblere Anpassung auf Kapazitatsschwankungen ermoglicht.

24



Die Strategie, als Flughafen eine eigene Bodenabfertigung zu betreiben, ermdglicht

eine hohe Servicequalitat und Plnktlichkeit am Standort aufrecht erhalten zu konnen

und hat sich vor allem 2022 im Vergleich mit anderen Flugh&fen hervorragend bewahrt.

Wetthewerbsdruck im Transferverkehr und innerhalb der Catchment Area

Die Entstehung neuer Hubs im Nahen Osten bzw. in der Turkei sowie die offensive

Wachstumsstrategie der Carrier aus dem eurasischen Bereich kann zu einer

Verschiebung der globalen Verkehrsstrome im Umsteigeverkehr (Transfer) fuhren.

Dies kénnte die Position des Flughafens Wien als Transferhub unter Druck bringen.

2.4 Entwicklung der Flughafen Beteiligungen

Die Flughafen-Wien-Gruppe halt u.a. Beteiligungen an zwei internationalen Flughéafen:

Am Flughafen Malta halt die FWAG dber ihre  maltesischen
Beteiligungsunternehmen VIE (Malta) Ltd. und Malta Mediterranean Link
48 44% am Flughafen Malta. Malta International Airport verfigt Uber eine
Konzession, mit einer Laufzeit von 65 Jahren ab 2002.

Der Airport Malta entwickelte sich vor der Pandemie auferst positiv. Im Jahr
2019 wurde eine Rekordzahl von 7,3 Mio. Passagiere abgefertigt (+7,4%
gegeniiber 2018). Pandemiebedingt sind die Umsatzerlése sowie die
entsprechenden Ertragskennzahlen der Jahre 2020 und 2021 eingebrochen. Im
ersten Halbjahr 2022 liegt das Passagiervolumen bei 2,3 Mio., was bereits rund
72 % von 2019 entspricht. Der Ausblick 2022 geht von 5,4 Mio. Passagieren,
Umsatzerlésen von mehr als EUR 82 Mio., einem EBITDA von Uber EUR 50
Mio. und einem Nettoergebnis von EUR 23 Mio. aus, wobei eine in Aussicht
gestellte Steuergutschrift des maltesischen Staates, die von der EU
Kommission bereits Ende Juni 2022 genehmigt wurde, im genannten Ergebnis
noch nicht enthalten ist.

Der Flughafen Malta verflgt Gber weiteres Wachstumspotential im Non-Aviation

Bereich und evaluiert den Neubau eines Hotels mit Conferencing, Biros und
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Gastronomie auf dem Flughafen Gelande. Das Ende 2020 eroffnete Parkhaus

mit 1300 Stellplatzen befindet sich seit 2021 im Vollbetrieb.

Am Flughafen Kosice ist die Flughafen Wien AG indirekt mit 66% beteiligt.
Der Flughafen Kosice verzeichnete rund 190.000 Passagiere im Halbjahr 2022,
womit die Passagierzahl um 13% unter 2019 liegt.

Das Wachstumspotential der Ostslowakei ist sehr positiv zu bewerten. Der
Flughafen liegt in einer Region, in der sich zunehmend neue Betriebe ansiedeln,
die von den giinstigen Rahmenbedingungen an diesem Standort profitieren,

was auch eine Wachstumschance fiir den Flughafen darstellt.
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3 Inhalt des Angebots

3.1 Kaufgegenstand

Das Angebot hat den Erwerb von bis zu 8.399.990 Aktien zum Ziel, die 10 % minus 10
Aktien des Grundkapitals der Flughafen Wien AG entsprechen (im Folgenden auch

,Kaufgegenstandliche Aktien®).

American Depository Shares:

Aufgrund des zwischen der Flughafen Wien AG und der Bank of New York Mellon
(,BNY Mellon*) als Depotbank abgeschlossenen Depotvertrags vom 01.12.1994
besteht die Mdglichkeit, dass Inhaber von Flughafen Wien Aktien diese bei der BNY
Mellon bzw. der von der BNY Mellon als Hinterlegungsstelle beauftragten UniCredit
Bank Austria AG gegen Ausgabe von sogenannten American Depository Shares
(,ADS") hinterlegen (,Depotvertrag®). Die ADS vertreten die hinterlegten Flughafen
Wien Aktien, und die Inhaber der ADS sind schuldrechtlich Drittbeglnstigte des
Depotvertrags. Der Depotvertrag sieht dariber hinaus vor, dass die ADS bei
Eintragung in das ADS Register der BNY Mellon durch sogenannte American

Depository Receipts (,ADR") verbrieft werden.

Jeweils 4 ADR (American Depository Receipts) vertreten eine Flughafen Wien Aktie.
Zum Jahresende 2021 sind 26.480 bzw. zum 31. Juli 2022 26.580 ADRs im Umlauf
gewesen. Die BNY Mellon leitet Dividendenzahlungen und andere Ausschuttungen der
Flughafen Wien AG an die Inhaber von ADS weiter, wobei Geldzahlungen durch die
BNY Mellon grundsatzlich nach Umwechslung von in anderer Wahrung erhaltenen
Betragen in USD erfolgen. Jeder Inhaber von ADS ist jederzeit berechtigt, gegen
Riickgabe der ADS bei BNY Mellon gemal’ den Bedingungen des Depotvertrags so
viele Flughafen Wien Aktien zu erhalten, als durch die zuriickgegebenen ADS

vertreten werden.

Das Angebot der Bieterin erstreckt sich nicht auf ADS, unabhéngig davon, ob diese
als ADR verbrieft sind, oder nicht. (Siehe Punkt 4.1 des Angebots).
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3.2 Angebotspreis

Die Bieterin bietet den Inhabern von Angebotsaktien den Erwerb der
kaufgegenstandlichen Aktien zu einem Preis von EUR 33,00 (in Worten: Euro
dreiunddreiRig Komma Null) ,cum dividend” an (,Angebotspreis®). "cum dividend"
bedeutet, dass die annehmenden Aktiondre zusatzlich zum Angebotspreis keine
Dividende erhalten, die von der Zielgesellschaft nach der Verdffentlichung dieses
Angebotes (allenfalls) beschlossen wird. Der Angebotspreis reduziert sich daher je
Aktie um den Betrag einer (allenfalls) zwischen der Verbffentlichung dieses Angebots
und der Abwicklung beschlossenen Dividende, sofern die Abwicklung des Angebots

nach dem jeweiligen Dividendenstichtag erfolgt.

Die Bieterin behilt sich eine nachtragliche Verbesserung dieses Angebots

(einschlieRlich einer Erhéhung des Angebotspreises) ausdrucklich vor.

Die Bieterin hat die offentlich verfligbaren Informationen Uber die Zielgesellschaft
analysiert und auf Basis ihrer Expertise im Flughafensektor eine Bewertung erstellt.
Die Berechnung des Angebotspreises erfolgt auf der Grundlage von marktiblichen
Bewertungsmethoden (Discounted Cash Flow Methode, Trading-Multiplikatoren von

bérsenotierten Unternehmen und Vergleiche von Berichten von Research Analysten).

3.2.1 Aufschiebende Bedingung

Das Angebot der Bieterin steht unter den folgenden aufschiebenden Bedingungen

("Aufschiebende Bedingungen”):

(a)  entweder (i) hat der Bundesminister fiir Digitalisierung und Wirtschaftsstandort
entschieden, dass der Aktienkauf gemaR diesem  Angebot keiner
Genehmigungspflicht gemal den Bestimmungen des
Investitionskontrollgesetzes unterliegt oder (i) der Aktienkauf wurde gemal
diesem Angebot durch den Bundesminister fur Digitalisierung und Wirtschaftsstandort

gemihR den Bestimmungen des Investitionskontrollgesetzes genehmigt; und

28



(b)  entweder (i) hat das maltesische National Foreign Direct Investment Screening
Office entschieden, dass der Aktienkauf gemaR diesem Angebot keiner
Genehmigungspflicht gemaR den Bestimmungen des maltesischen
Investitionskontrollgesetzes unterliegt oder (i) der Aktienkauf wurde gemal
diesem Angebot durch das maltesische National Foreign Direct Investment Screening

Office (Kapitel 620 der Gesetze von Malta) genehmigt.

Die Bieterin hat die Ausstellung einer Unbedenklichkeitsbescheinigung beantragt und
wird den Eintritt (bzw. Nichteintritt) einer Aufschiebenden Bedingung unverziglich in

Ubereinstimmung mit Punkt 6.9.1 6ffentlich bekannt machen.

Sofern samtliche Aufschiebenden Bedingungen nicht bis zum 6. Oktober 2022 (i.e.
letzter Tag der Annahmefrist) erfillt werden, wird der durch die Annahme dieses

Angebots aufschiebend bedingt geschlossene Kaufvertrag mit den Aktionéren nicht

wirksam.

3.3 Angemessenheit des Angebotspreises
3.3.1 Relation des Angebotspreises zum historischen Aktienkurs

Am letzten Bérsetag vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht, dem 10.06.2022, betrug
der Schlusskurs der Flughafen Wien Aktie an der Wiener Borse EUR 26,30. Der
Angebotspreis von EUR 33,00 liegt somit um EUR 6,70 (+25,48%) Uber dem
Schlusskurs der Aktie am 10.06.2022.
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Gegeniiber den volumengewichteten Durchschnittskursen in EUR in den letzten
Jahren vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht (am 13.06.2022) ergeben sich im
Vergleich zum Angebotspreis in Hohe von EUR 33 folgende Pramien/Abschlage:

2019 2020 2021 20221

Durchschnittskurs 37,54 27,21 29,1 27,15

Pramie/Abschlag -12,09% 21,28% 13,36% 21,55%

Quelle: Wiener Bérse AG; Ausgangsbasis: Durchschnittliche, nach den jeweiligen Handelsvolumina
gewichteter Bérsenkurs der Zielgesellschaft

1) Berechnungszeitraum: bis inklusive 31.05.2022

Bezlglich des Angebotspreises von 33 Euro abzliglich der Dividende fiir das laufende
Geschéftsjahr, die nach aktueller Guidance bei etwa 0,75 Euro zu erwarten ist, ist
festzuhalten, dass dieser sogar noch deutlich unter dem tiefsten Schlusskurs von
2019, dem letzten Geschéftsjahr vor der Pandemie liegt. Dieser wurde mit €
34,05 festgestellt. Auf den hochsten Schlusskurs von 2019 - er lag bei € 40,50 - fehlen
sogar 25,6% Prozent.

Nach "Simply Wallstreet" liegt der aktuelle Kurs der Flughafen Wien AG sogar um mehr
als 40% unter dem Fair Value der Aktie gemal der Bewertung von Simply
Wallstreet (https://simplvwall.st/stocks/atftransportation/vie-flu/ﬂuqhafen-wien-

shares).

Die Liquiditat hat sich in den vergangenen Jahren folgendermafien entwickelt:

2019 2020 2021 2022'
Durchschnittliche
tagliche 11.309 25.831 21.600 22.688
Handelsvolumina (Stiick)

Quelle: Wiener Bérse AG (Doppelzéhlung)
1) Berechnungszeitraum: bis inklusive 31.05.2022
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3.3.2 Analystenreports / Bewertung Dritter

Der Vorstand der Flughafen Wien AG hat eine Auswahl jungst veroffentlichter

Analystenreports durchgesehen. Dabei zeigt sich folgendes Bild:

Institute Date' z;icEeULa;rget Rating
Berenberg 25.01.2022 3z.0 hold
Erste Bank 21.06.2022 36.5 buy
HSBC 12.07.2022 33.0 hold
Kempen 20.01.2022 29,5 hold
Kepler Cheuvreux 05.04.2022 33,0 hold
Raiffeisen International | 31.01.2022 35,0 buy

1)  Zeitpunkt der letzten Anpassung von Kursziel und/oder Rating
Das Rating von RBC wurde wegen gravierender Méngel und grober Unsachlichkeit sowie der Beendigung der Coverage

aus der Darstellung ausgeschieden.

Der Vorstand weist darauf hin, dass diese Analystenreports nicht aus der
Angebotsunterlage der Bieterin entnommen wurden. Die Mehrzahl der Ratings

stammen aus der Zeit vor der Erneuerung bzw. Verbesserung der Guidance fir 2022.

Die Darstellung zeigt, dass der Angebotspreis von EUR 33,00 in der Mitte der
Bandbreite der Analystenempfehlungen fiir Kursziele von EUR 29,5 bis EUR 36,5 liegt.

Es sei allerdings auch darauf hingewiesen, dass bei den zahlreichen
Flughafentransaktionen der letzten Jahre Bewertungsmultiples von EBITDA x 18-22
angesetzt wurden, darunter fir die Flughafen Sydney (ebenfalls fir eine Beteilung
durch IFM Investors) und fiir die Flughafen London Gatwick und Brissel durch andere
Investoren (siehe hierzu auch Punkt 5.1.1. dieser Unterlage). Der Angebotspreis von
EUR 33,00 entspricht einem Multiple von lediglich EBITDA x 9,6, wenn man die flr
2022 verédffentlichte EBITDA-Guidance heranzieht oder sogar nur EBITDA x 7, wenn
man den EBITDA-Wert fiir das Geschéftsjahr 2019 heranzieht.
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3.3.3 Anpassung der Guidance fiir das Geschdftsjahr 2022

Nach der erstmaligen Bekanntgabe des Ubernahmeangebots (zuerst verpflichtendes
Angebot, mittlerweile freiwilliges Teilangebot) am 13.06.2022 hat die Flughafen Wien
AG am Abend des 13.06.2022 ihre Guidance fiir das Geschaftsjahr 2022 nach oben
hin angepasst und diese Guidance auf Grundlage der Verkehrsergebnisse des ersten
Halbjahrs 2022 und des Ausblicks am 02.08.2022 weiter verbessert:

Fur den Standort Wien erwartet der Flughafen Wien rund 22 Mio. Reisende im
Gesamtjahr 2022 und fir die Flughafen-Wien-Gruppe (inkl. Beteiligungen) rund 28

Mio. Reisende.

Aufgrund der verbesserten Verkehrsentwicklung erwartet die Flughafen-Wien-Gruppe
fiir 2022 nunmehr einen Umsatz von rund € 670 Mio. (bisher: € 640 Mio.), ein positives
EBITDA von zumindest rund € 290 Mio. (bisher € 260 Mio.) und ein positives
Jahresergebnis von zumindest € 100 Mio. (bisher: € 80 Mio.). Die angepassten Werte
erfolgen unter der Annahme, dass es im Herbst und Winter zu Kkeinen
pandemiebedingten Lock Downs oder massiven Verkehrsbeschrankungen kommt.
Die Investitionen werden bei rund € 84 Mio. liegen. Ein weiterer Unsicherheitsfaktor
bleibt der heute nicht abschatzbare weitere Verlauf des Krieges in der Ukraine und

dessen Folgen fiir den Luftverkehr.

3.4 Annahmefrist und Abwicklung des Angebots

Das Angebot kann von Donnerstag, 11. August 2022 bis einschlieflich Donnerstag, 6.
Oktober 2022, 17.00 Uhr (Wiener Ortszeit) angenommen werden (,Annahmefrist®).
Dies entspricht einer Annahmefrist von 8 Wochen. Die Bieterin behalt sich
ausdriicklich vor, die Annahmefrist einmal oder mehrmals wahrend der urspriinglichen
Annahmefrist bis zu einer gemaR Ubernahmegesetz zulassigen Hochstfrist von 10

Wochen zu verldngern. Zu den Einzelheiten der Abwicklung des Angebots wird auf

Punkt 6. der Angebotsunterlage verwiesen.
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3.5 Nachfrist

Die Annahmefrist wird nicht um drei Monate als Nachfrist (Sell Out) verlangert, da
keiner der in § 19 (3) UbG genannten Falle vorliegt.

3.6 Bekanntmachungen und Veréffentlichungen des Ergebnisses

Die Verdffentlichung des Ergebnisses dieses Angebots wird unverziglich nach Ablauf

der Annahmefrist auf der Website der Flughafen Wien AG (www.viennaairport.com)

sowie der Osterreichischen Ubernahmekommission (www.takeover.at) publiziert

sowie als Hinweisbekanntmachung im Amtsblatt zur Wiener Zeitung veroffentlicht.
Gleiches gilt auch flr alle anderen nach dem UbG vorgesehenen Erklarungen und
Bekanntmachungen der Bieterin im Zusammenhang mit dem freiwilligen offentlichen

Teilangebot.

3.7 Gleichbehandlung

Die Bieterin bestatigt in der Angebotsunterlage, dass der Angebotspreis fir alle

Aktionare gleich ist.

Die Bieterin (und die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrager) werden bis zum
Ende der Annahmefrist keine rechtsgeschaftlichen Erkldarungen abgeben, die auf den
Erwerb von Aktien zu besseren als in diesem Angebot enthaltenen Bedingungen
gerichtet sind, es sei denn, die Bieterin verbessert dieses Angebot entsprechend oder
die Ubernahmekommission gestattet gemaR § 16 (1) UbG aus wichtigem Grund eine
Ausnahme. Erklart die Bieterin (oder ein mit inr gemeinsam vorgehender Rechtstrager)
dennoch, Aktien zu besseren als in diesem Angebot enthaltenen Bedingungen zu
erwerben, so gelten die besseren Bedingungen auch fir alle anderen Aktionare, auch

wenn diese das Angebot bereits angenommen haben.

Erwirbt die Bieterin (oder ein mit inr gemeinsam vorgehender Rechtstrager) innerhalb
von neun (9) Monaten nach Ablauf der Annahmefrist Aktien und wird hierfur eine

hohere als in diesem Angebot enthaltene Gegenleistung gewahrt oder vereinbart, so
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ist die Bieterin gemaR § 16 (7) UbG gegenlber allen annehmenden Aktionaren zur
Nachzahlung des Differenzbetrags verpflichtet. Der Eintritt eines Nachzahlungsfalles
wird unverziglich durch die Bieterin verdffentlicht. Die Abwicklung der Nachzahlung
wird die Bieterin auf ihre Kosten binnen zehn (10) AT Boérsetagen ab der

Verdffentlichung tiber die Annahme- und Zahistelle veranlassen.

Tritt der Nachzahlungsfall innerhalb der neun (9) monatigen Frist nach Ablauf der
Annahmefrist nicht ein, wird die Bieterin eine entsprechende Erklarung an die

Ubernahmekommission Ubermitteln.

3.8 Uberzeichnung des Angebots

Fiir den Fall, dass die Anzahl der eingereichten Aktien die Anzahl der Angebotsaktien
(ibersteigt, werden alle fristgerecht eingereichten Annahmeerklarungen geman § 20
UbG verhaltnismaRig zur Anzahl der Angebotsaktien beriicksichtigt. Fir den Fall, dass
diese Regel zu der Verpflichtung fiihrt, Bruchteile von Aktien zu Ubernehmen, werden

diese auf die nachste ganze Zahl abgerundet.
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4 Beurteilung des Angebots aus Sicht der Bieterin und

Darstellung der Interessen der Stakeholder

41 Geschaftspolitische Ziele und Absichten der Bieterin

4.1.1 Griinde fiir das Angebot

IFM Investors berat bei und/oder verwaltet weltweit Investitionen in systemrelevante
Infrastruktur, darunter auch Flughéfen. Dieses Angebot ermdglicht der Bieterin die
Aufstockung in einem filhrenden Flughafen im Zentrum ihres geographischen
Schwerpunkts in Europa. Aus mehreren Grlnden erachtet die Bieterin die

Zielgesellschaft als attraktives Investment:

(A) ein Giberzeugendes Management-Team mit einem ausgezeichneten Ruf und einer

klaren Strategie fiir die kiinftige Entwicklung des Flughafens;

(B) eine starke Kundenbasis mit einem Einzugsgebiet von 12 Mio. Menschen im

Umkreis von zwei Autostunden;

(C) eine einzigartige Marktposition als bedeutendes und etabliertes

Flughafendrehkreuz nach Osteuropa;
(D) moderne Infrastruktur, die Passagieren einen hochqualitativen Service bietet; und

(E) ausreichende Kapazitaten am Flughafen, um eine Erholung des

Passagieraufkommens nach der Covid-19 Krise zu ermdoglichen.
4.1.2 Kiinftige Unternehmenspolitik

IFM GIF verfolgt nach eigenen Angaben eine langfristige Investitionspolitik und
unterstiitzt dabei die nachhaltige Entwicklung der Portfoliounternehmen. IFM GIF
verfiigt sowohl Uber die erforderlichen finanziellen Mittel, als auch, Uber IFM Investors
als ihren "Principal Advisor", (iber das Industrie Know-How, um die Zielgesellschaft
(Uiber die Bieterin) bei der Umsetzung ihrer langfristigen Ziele zu unterstiitzen und mit

der Zielgesellschaft zum gemeinsamen Vorteil aller Gesellschafter zusammen zu
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arbeiten. IFM GIF und IFM Investors sind wie bisher bereit, der Zielgesellschaft (Uber
die Bieterin) ihr Know-how im Flughafensektor zur Verfligung zu stellen. Die Bieterin
strebt nach eigenen Angaben nicht an, die Kontrolle an der Zielgesellschaft zu

erlangen.
4.1.3 Rechtliche Rahmenbedingungen und Bérsennotierung

Die Notierung im Marktsegment Prime Market der Wiener Borse erfordert inter alia
einen gewissen Streubesitz bzw. Marktkapitalisierung: Bei einem Streubesitz von 25%
(finfundzwanzig Prozent) oder mehr muss die Marktkapitalisierung des Streubesitzes
zumindest EUR 20 (Euro zwanzig) Mio. betragen und bei einem Streubesitz von unter
25% (finfundzwanzig Prozent) muss die Marktkapitalisierung zumindest EUR 40 (Euro
vierzig) Mio. betragen (die Marktkapitalisierungsbetrage wurden in Ubereinstimmung
mit den anwendbaren Prime Market Bestimmungen indexiert). Weiters erfordert die

Zulassung zum Amtlichen Handel der Wiener Borse einen Streubesitzanteil von

zumindest 2 %.

Im Falle einer hohen Annahmequote dieses Angebots konnten die
Mindestanforderungen an den Streubesitz fir den Verbleib im Marktsegment Prime
Market der Wiener Bérse und/oder fur die Zulassung zum Amtlichen Handel der
Wiener Bérse nicht mehr erfilllt werden. Ein Widerruf der Zulassung zum Amtlichen
Handel der Wiener Borse ist verpflichtend, wenn die gesetzlichen
Notierungserfordernisse gemal § 40 Borsegesetz (im Besonderen das gesetzliche
MindestmaR des Streubesitzes) nicht mehr erfiillt sind. In diesem Fall ware die Wiener
Bérse AG verpflichtet zu beurteilen, ob die Zulassung der Zielgesellschaft von der
Wiener Bérse nach den Gegebenheiten des Einzelfalls, einschlielich im Hinblick auf
die verbleibende Streuung im Aktionariat, von Amts wegen zu widerrufen ist. Ein
Ausscheiden aus dem Prime Market Segment und die potentielle Beendigung des
Bérsehandels wiirden zu einer voraussichtlich noch stérker eingeschrénkten Liquiditat

der Aktien fiihren und eine marktgerechte Preisbildung torpedieren.
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4.2 Darstellung der Interessen der Stakeholder

4.2.1 Auswirkungen auf die Flughafen Wien AG

Mit der Bieterin bzw. anderen Beteiligungen der Bieterin bestehen keine geografischen
Uberlappungen, sodass davon ausgegangen werden kann, dass die Aktivitaten des
Flughafens Wien und der Bieterin bzw. ihrer Beteiligungsgeselischaften in keinem
direkten Wettbewerb zueinander stehen, sondern sich, was die von der Bieterin
gehaltenen anderen Flughafenbeteiligungen betrifft, gegebenenfalls erganzen

werden.
4.2.2 Auswirkung auf die Aktiondre und Bérsennotierung

Durch die gegeniiber dem Status Quo gesteigerte Konzentration der Stimmrechte der
Bieterin in einer moglichen Bandbreite von 40,0% bis fast 50,0% (die Flughafen Wien
AG halt zum Zeitpunkt des Angebots eigene Aktien in Hohe von 0,1492% des
Grundkapitals) der stimmberechtigten Aktien der Flughafen Wien AG — neben den
Anteilen der weiteren Kernaktionare in der Héhe von insgesamt 50% — wird die
Mitbestimmungs- und Einflussméglichkeit der Ubrigen Streubesitz-Aktiondre weiter
stark eingeschrinkt. Die Konzentration des Stimmrechtsbesitzes erhoht sich im Falle

der Annahme des gegenstandlichen Angebotsverfahrens.

Eine weitere Reduktion der Streubesitz-Quote wiirde die Chance auf eine Ruckkehr
der FWAG Aktie in den ATX im Wettbewerb mit anderen an der Wiener Borse
gelisteten Aktien negativ beeinflussen, da die Streubesitz-Quote flir die Index-
Zugehbrigkeit ein wesentliches Kriterium neben Liquiditat und Marktkapitalisierung
darstellt. Uberdies kénnte die weitere Reduktion des Streubesitzes zu einer weiteren
Reduktion der Umsatze in der Aktie der FWAG fiihren, weshalb die FWAG eine
derartige Reduktion des Streubesitzes fur nicht winschenswert halt und deren
Auswirkungen als negativ auf die Bedeutung der FWAG am Kapitalmarkt ansieht. Eine
starke Reduktion des Streubesitzes kdnnte ultimativ zum Ausschluss vom amtlichen

Handel der Wiener Bérse filhren, was unter Umstanden ein Delisting zur Konsequenz

hatte.
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In Bezug auf die derzeitigen syndizierten Kernaktionare (Land Niederdsterreich und
Stadt Wien) ist dem Vorstand weder eine Verkaufsabsicht bekannt, noch sehen sie ein

Delisting als wiinschenswert an.
4.2.3 Auswirkungen auf die Beschéftigungssituation und Standortfragen

Ausgehend von den erklarten geschéftspolitischen Zielen und Absichten und den
beschrankten Mitbestimmungsméglichkeiten eines  Minderheitsaktionars sind
unmittelbar neutrale Auswirkungen auf die Beschaftigungs- und Standortsituation der

FWAG zu erwarten.
4.2.4 Auswirkungen auf Glaubiger und o6ffentliches Interesse

Fir Glaubiger ist das Angebot vorerst als neutral einzuschatzen, siehe dazu aber die
Anmerkungen unter 5) in dieser Stellungnahme in Bezug auf den hohen Beitrag, den
die Borsennotierung zur positiven Entwicklung der FWAG in den letzten Jahren

geleistet hat.

Durch den Erwerb wird der Anteil der Bieterin an einem wichtigen Osterreichischen
Unternehmen der kritischen Infrastruktur weiter erhoht und es kann nicht

ausgeschlossen werden, dass das offentliche Interesse dadurch beruhrt wird.
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5 Beurteilung des Angebots durch den Vorstand

Der Vorstand der Zielgesellschaft rat nach Abwagung der Pro- und Kontra- Argumente,
nicht zuletzt angesichts der erwarteten weiteren positiven Entwicklung der

Gesellschaft, insgesamt von der Annahme des Angebots ab.

Im Folgenden werden aus der Sicht des Vorstands Argumente, die fir bzw. die gegen
eine Annahme des Angebots sprechen dargestellt und abgewogen, wobei aber
letztlich jeder Aktionar fiir sich beurteilen muss, welches Gewicht diese Argumente flr

seine Entscheidung haben.

Fir die Arbeitnehmer (Arbeitsplatze, Beschaftigungsbedingungen und Standort),
Kunden sowie Glaubiger ist das Angebot am ersten Blick als neutral zu bewerten. Der
drohende weitgehende Verlust der Handelbarkeit der Aktie der FWAG an der Borse
oder gar ein Delisting, sowie damit verbundenen Folgewirkungen auf die Governance
der Gesellschaft und ein Verlust einer kinftigen potentiellen Finanzierungsquelle,

kénnten aber auch fiir die angesprochenen Stakeholder zu nachteiligen Folgen fuhren.

Die moglicherweise weitere spirbare Reduktion des Streubesitzes wirft namlich
grundsatzliche Fragen in Bezug auf die kiinftige Kapitalmarkistrategie und -prasenz
(Listing) des Unternehmens auf. Ein potentiell dronendes Delisting wird insbesondere
als nicht im Interesse der Gesellschaft gesehen und widersprache auch den erklarten

Zielsetzungen der anderen Kernaktionare.

Da es sich um ein freiwilliges 6ffentliches Teilangebot geméaR §§ 4 ff UbG handelt,
kann die Bieterin den Angebotspreis frei bestimmen und ist nicht an die

Preisbildungsregel des § 26 (1) UbG gebunden.

Der Vorstand weist auf die seiner Ansicht nach guten Wachstumsperspektiven des
Unternehmens bei Umsatz und Ergebnis nach Corona und dem Wegfall der
Behinderungen des Flugverkehrs hin, die aus heutiger Sicht nicht adaquat im aktuellen
Aktienkurs berlicksichtigt sind. Hervorzuheben als wesentlicher positiver Aspekt ist die
Tatsache, dass das Unternehmen weitestgehend entschuldet ist, was wichtige
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finanzielle Spielrdume fir zukiinftige Investitionen und/oder Dividendenentwicklungen

eroffnet.

Diesbeziiglich sei darauf hingewiesen, dass sich die Pay-out-Ratio
(Ausschiittungsquote bezogen auf den Nettogewinn) vor dem pandemiebedingten
Ergebniseinbruch bei 60% befand und es bei Erreichung der vollen Ertragskraft
aufgrund der starken Bilanz des Unternehmens kinftig zu einer hoheren

Ausschiittungsquote, und damit auch héheren Dividendenzahlungen, kommen kann.

Letztlich weist der Vorstand aber darauf hin, dass die Einschatzung, ob das Angebot
vorteilhaft ist oder nicht, nur jeder Aktionar auf Grund seiner individuellen Situation
(Anschaffungspreis, lang- oder kurzfristige Veranlagung, Einschatzung der kinftigen
Entwicklung der Gesellschaft, etc.) treffen kann, wobei auch die erwartete kiinftige
Entwicklung des Kapitalmarktes bzw. der Wiener Bérse eine grof3e Rolle spielt. Hierbei

kann sich die Situation fiir private Kleinanleger anders darstellen als fir institutionelle

Investoren.

Folgende Argumente kénnen fiir oder gegen die Annahme des Angebots sprechen:

5.1 Argumente gegen eine Annahme des Angebots

5.1.1 Aus der Sicht des Aktionars

Sollte der vom Vorstand seit 2011 erfolgreich eingeschlagene Weg der nachhaltigen
Unternehmenswertsteigerung nach Ende der Covid-Krise zu weiteren
Ergebnissteigerungen filhren, wiirde der heutige Aktionér durch die Annahme des
Angebots darauf verzichten, an dem kUnftigen
Unternehmenswertsteigerungspotenzial der Flughafen Wien AG zu partizipieren:
Durch die Wachstumschancen der Zielgesellschaft besteht — wie bereits oben
ausgefiihrt — die Méglichkeit, dass weitere Ertragspotenziale realisiert werden und es
somit zu einer Steigerung des Werts der Aktien der Zielgesellschaft sowie der kinftig
an die Aktionare auszuschittenden Dividende kommt. Sollte das vom Vorstand

erwartete Wachstum in der globalen (insbesondere europaischen) Luftfahrt eintreten
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oder tibertroffen werden, wiirde der Unternenmenswert der Zielgesellschaft dadurch
nachhaltig gesteigert werden. Durch die Annahme des Angebots wiirde der Aktionar
auf die potenziellen Vorteile aus einer solchen moglichen

Unternehmenswertsteigerung verzichten.

Auch sollte darauf hingewiesen werden, dass vor der Covid-Krise bei den
stattgefundenen Transaktionen der Wert von Flughafen typischerweise/im Schnitt mit
EBITDA x 22 (= ,Multiple“) bzw. in einer Range von x 18-24 bewertet wurde (Quelle:
PWC Report ,Airport valuations have taken off — the question is where will they land?“),
was fir das Jahr 2019 eine Bewertung in Héhe von rund EUR 8,5 Mrd. fur die
Flughafen Wien AG ergeben héatte. Dies wirde einem Preis pro Aktie in H6he von rund
EUR 100 entsprechen. Andere Flughafentransaktionen der letzten Jahre zeigen
folgende Werte: Vinci Airports hat 2018 das Aquivalent von 19-20 x EBITDA fir eine
50% Beteiligung am Flughafen London Gatwick bezahlt. Ein Konsortium angefihrt von
APG und QIC hat 2019 36% vom Flughafen Briissel erworben und dafir rund 20 x
EBITDA bezahlt. Und IFM Investors selbst hat sich 2022 am Flughafen Sydney
(Australien) beteiligt und pro Aktie AUD 8,75 bezahlt, was den Flughafen insgesamt
mit rund AUD 23,6 Mrd. bewertet. Dies entspricht einem EBITDA-Multiple von rund 20-
21, wenn man den EBITDA-Wert von 2019 betrachtet. Nimmt man beispielsweise die
EBITDA-Guidance der Flughafen Wien AG fiir 2022 in Hohe von EUR 290 Mio. und
vergleicht dies mit dem vorliegenden Angebot in Héhe von EUR 33 pro Aktie, so wurde
sich lediglich ein Multiple von rund 9,6 x EBITDA ergeben, was damit weit unter den
oben genannten Transaktionen liegt. Und dabei sind eine Normalisierung des EBITDA
nach der Corona Pandemie und weitere EBITDA-Wachstumschancen in den nachsten

Jahren noch gar nicht beriicksichtigt, sondern lediglich die Guidance far 2022.

Als ein potentieller Bewertungsparameter kann also auf die Auswertung rezenter,
europaischer Flughafen-Transaktionen von Minderheitsanteilen verwiesen werden.
Eine Analyse der Transaktionen dieser Airports ergibt einen Mittelwert in der
Transaktions-Bewertung von rund 20 x EBITDA. Bezogen auf ein EBITDA der FWAG
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auf Vorkrisenniveau 20192 wiirde ein Multiple-Wert von 20 EBITDAs pro Aktie einem
dementsprechenden Aktienpreis von rund EUR 88 entsprechen. Selbst unter
Beachtung der Tatsache, dass gelistete Unternehmen wiederholt mit einem
Bewertungsabschlag gehandelt wurden, ware eine potentielle Bewertung mit weniger

als 10x EBITDA mit den Fundamentals der FWAG kaum zu begriinden.

5.1.2 Aus der Sicht des IVA

Der IVA (“Interessenverband der Anleger"), ein dsterreichischer Verein, der eine
unabhangige Interessenvertretung flr private Minderheitsaktiondre und Anleger
gegeniiber dem Gesetzgeber, Mehrheitsaktionaren, Vorstand, Aufsichtsrat und
Abschlusspriifern ist (siehe dazu das Selbstverstandnis auf https://www.iva.or.at/,
abgerufen am 15.08.2022) hat im Juli 2022 eine Stellungnahme zum Angebot

verodffentlicht, die hier abrufbar ist: https://www.iva.or.at/iva-news-07-juli-2022/.

Demnach ist fur den IVA die Flughafen Wien AG trotz der COVID-19-Delle
wirtschaftlich solide und nachhaltig aufgestellt. Und weiter: "Da sich der Bérsenkurs
nach Ankiindigung des Ubernahmeangebotes von Kernaktionarin IFM (Global
Infrastructure Fund, Gruppe australischer Pensionsfonds) iHv 33 EUR pro Aktie
umgehend diesem Wert angenahert hat, kénnen Anleger auch an der Bérse verkaufen
und brauchen nicht abzuwarten." Der IVA bewertet das Angebot jedoch als

opportunistisch und rit langfristigen Anlegern daher von der Annahme ab

5.1.3 Aus der Sicht des Vorstands

Wie bereits unter 4.2.2. ausgefiihrt ist eine weitere Reduktion des Streubesitzes aus
Sicht des Vorstands nicht wiinschenswert, weil sie die Handelbarkeit der Aktie sowie
die Bedeutung des Unternehmens am Kapitalmarkt auch in Hinblick auf die Coverage

der Aktie durch internationale Analysten und Fondsmanager einschrankt. Die

2 Durchschnittliches EBITDA 2018 und 2019
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unbestreitbare Erfolgsgeschichte der FWAG war wesentlich mit der offentlichen
Bérsennotierung verbunden, da diese Rahmenbedingungen und die damit
verbundene Guidance sehr zur vorteilhaften Entwicklung der guten und erfolgreichen
Unternehmenskultur beigetragen haben. Aus der Sicht des Vorstandes sind daher die
Aufrechterhaltung der Bérsennotierung und die Zugehdrigkeit zum Marktsegment
Prime Market wichtige strategische Ziele der Gesellschaft und ware ein drohendes
Delisting, das der weitgehenden Reduktion des Streubesitzes folgen kénnte, als

negativ fir die kiinftige Entwicklung der Gesellschaft einzuschatzen.

5.2 Argumente fiir eine Annahme des Angebots

5.2.1 Aus der Sicht des Aktionars

Durch die Konzentration der Stimmrechte in einer mdglichen Bandbreite von
40,0% bis fast 50,0% der stimmberechtigten Aktien der Flughafen Wien AG — neben
den bereits bestenenden Anteilen der weiteren Kernaktionare in der Hohe von
insgesamt 50% - wird die Mitbestimmungsmaglichkeit der Ubrigen Streubesitz-

Aktionare stark eingeschrankt.

Die Bieterin geht davon aus, dass die Kernaktionére Wien Holding GmbH fur Stadt
Wien, NO Landes-Beteiligungsholding GmbH fiir das Land Niederdsterreich sowie die
Mitarbeiterstiftung gemaR deren 6ffentlichen Aussagen eine Annahme des Angebots
ausgeschlossen haben. Auch die Flughafen Wien AG beabsichtigt nicht, die von ihr
erworbenen 125.319 Aktien an die Bieterin zu verduBern. Daher wiirden alle weiteren
zugekauften, stimmberechtigten Aktien aus dem derzeitigen Streubesitz abgezogen
werden, was diesen spiirbar verringern wiirde. Eine Reduktion der Streubesitz-Quote
sowie damit einhergehend eine Verringerung der Borsenumsatze wird die Chance auf
eine Riickkehr der FWAG Aktie in den ATX im Wettbewerb mit anderen an der Wiener
Borse 'gelisteten Aktien negativ beeinflussen, da die Streubesitz-Quote und die
Liquiditat der Aktie ebenso wie die Marktkapitalisierung ein wesentliches Kriterium far
die Index-Zugehdrigkeit darstellt. Die Aktie wirde damit durch verminderte

Aufmerksamkeit internationaler Investoren und Analysten stark an Attraktivitat
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verlieren. Durch den verringerten Streubesitz wirde zudem die Aktie schwerer
handelbar sein und die Einstiegs- bzw. Ausstiegshirde konnte fir Investoren grofier
werden. Diese Faktoren kénnten sich zuklnftig negativ auf den Aktienkurs der FWAG
Aktie auswirken. Daher konnte ein Verkauf fiir den Aktionar vorteilhaft sein. (Aus der

Sicht des Vorstandes wére diese Auswirkung negativ zu beurteilen.)

Sollten die Aktionare des Streubesitzes in dem MaRe dieses Angebot annehmen, dass
nur mehr weniger als 2% (zwei Prozent) der Aktien im Streubesitz verbleiben, so
wiirden sogar die relevanten Schwellenwerte fiir den Verbleib im Amtlichen Handel der
Wiener Bérse unterschritten und die Flughafen Wien AG aus diesem ausscheiden.

Sollten die angestrebten zukiinftigen Unternehmenswertsteigerungspotenziale und
damit einhergehende Kursteigerungen der Aktie der Zielgesellschaft nicht realisiert

werden kdnnen (siehe 5.1.1), sprache das fiir einen Verkauf zum angebotenen Preis.

5.2.2 Aus der Sicht des Vorstands

Fiir die Annahme des Angebots kénnte sprechen, dass mit der Aufstockung der Anteile

der Bieterin ihr Commitment gegeniiber der Zielgesellschaft entsprechend gestarkt

wird.

6 Sonstige Angaben

Fur Auskiinfte zur vorliegenden AuRerung des Vorstands der Flughafen Wien AG steht
die Investor Relations Abteilung der FWAG unter der Telefonnummer +43 (0)1 7007-
23126 und der E-Mail investor-relations@viennaairport.com zur Verfigung. Weitere
Informationen befinden sich auf der Homepage der Flughafen Wien AG

(www.viennaairport.com).

Die Flughafen Wien AG hat die HHP Wirtschaftspriifung GmbH, Am Heumarkt 13,
1030 Wien, gemaRk § 13 UbG zu ihrer Beratung wahrend des gesamten Verfahrens
und zur Priifung der AuRerungen ihrer Verwaltungsorgane als unabhangigen

Sachversténdigen bestellt.
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