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Seit mehr als 20 Jahren verfolgt die Sparkassen Immobilien AG
konsequent ihren Weg. Ziel ist die nachhaltige Steigerung des
Unternehmenswerts. Unsere wichtigsten Wegweiser dabei waren
und sind risikobewusstes Handeln, maximale Ertréige aus dem
bestehenden Portfolio und Wachstum mit AugenmaB.

Diesen Weg hat die Berliner lllustratorin Rinah Lang fir uns im
vorliegenden Geschéftsbericht kiinstlerisch interpretiert und umgesetzt.
Rinah Lang studierte in den Niederlanden und GroBbritannien
lllustration und arbeitet seit 2000 freiberuflich fir namhafte inter-
nationale Kunden.

Begleiten Sie uns auf den néchsten Seiten und erfahren Sie, wohin
uns unser Weg im Jahr 2007 gefishrt hat - und in den kommenden
Jahren noch fishren wird.
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Highlights

Operatives Rekordjahr

_Umsatz- bzw. Mieterléssteigerung um 30 % bzw. 24 %
_EBIT um 32 % auf EUR 100 Mio. gestiegen
_Konzerngewinn lag bei EUR 28,7 Mio., EPS bei EUR 0,38

Immobilienportfolio

_Immobilienvermégen auf EUR 1,55 Mrd. gesteigert

_Gesamtnutzfléche auf 1.386.000 m? erhsht

_Investitionen von EUR 484,8 Mio., davon EUR 390,3 Mio. in fertige Immobilien
_Ausbau Anteil Entwicklungsprojekte an Bilanzsumme auf 11 %

Weichenstellungen

_Griindung Tochtergesellschaft in Kiew/Ukraine im 2. Quartal 2007
_Einfachere und transparentere Unternehmensstruktur durch Umstrukturierung Genussschein 1. Halbjahr 2007
_Neue Struktur Verwaltungsvertrag im Geschéftsjahr 2008

Kapitalmarkt

_Aufnahme in den GPR 250 Global & Europe Index im Mérz 2007
_Aufnahme in Prime Market Wiener Bérse im Juli 2007

Finanzkalender

Verdffentlichung Jahresergebnis 2007

(Bilanzpressekonferenz) 17. April 2008
Ordentliche Hauptversammlung

Hibner Kursalon, Wien 28. Mai 2008/15:00 Uhr
Ergebnisse 1. Quartal 2008 20. Mai 2008
Ergebnisse der ersten zwei Quartale 2008 20. August 2008

Ergebnisse der ersten drei Quartale 2008 18. November 2008




Kennzahlen

Unternehmenskennzahlen

restated

in Mio. EUR 2007 2006 Verénderung
Umsatz 95,9 73,6 30 %

davon Mieterldse 75,0 60,4 24 %
EBITDA 78,9 48,8 62 %
Ergebnis aus der Geschdftstatigkeit (EBIT) 100,0 75,8 32%
Konzernjahresiiberschuss vor Steuern (EBT) 354 45,7 22 %
Konzerngewinn 28,7 38,1 25 %
Cash flow aus dem Ergebnis 49,4 46,5 6%
Eigenkapital 6196 612,2 1%
Loan-to-Value-Ratio in % 37 18 -
EV/EBITDA 18 24 -
FFO 43,8 26,9 63 %
Borsenkapitalisierung per 31.12. 828,7 1.050,0 21 %

davon s IMMO Aktie 526,6 668,3 21%

davon s IMMO INVEST 302,1 381,7 21 %
Kennzahlen zum Immobilienvermégen

2007 2006 Verénderung
Anzahl Objekte! 231 100 131 %
Immobilienvermdgen (Marktwert) 1.552,5 1.185 31 %
Gesamtnutzfléche! in m? 1.386.000 976.000 42 %
Brutto-Mietrendite in % 6,0 6,6 -
Vermietungsgrad in % 91 93 -
Vinkl. Entwicklungsprojekte.
Aktienkennzahlen
2007 2006 Verénderung

Earnings per Share (EPS) 0,38 0,62 -
Net Asset Value (NAV) pro Aktie 97 8,9 -
Kurs-Gewinn-Verhdaltnis (KGV) 20 16 -
Kurs-Cashflow-Verhdltnis (P/CE) 12 24 -
Kurs/NAV-Verhdiltnis in % 80 110 -
Anzahl der Aktien 68.118.718 68.118.718 -
Ultimokurs 773 9,81 -




Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Damen und Herren,
sehr geehrte Anlegerinnen und Anleger,

gern wiirden wir Thnen hier iiber unseren Weg durch das
erfolgreichste Geschiftsjahr seit dem 20-jdhrigen Bestehen be-
richten. Denn diesen konnen wir mit den Zahlen des abgelau-
fenen Geschiiftsjahres vorlegen. Doch das wire nur die halbe
Wahrheit. Der andere Teil der Wahrheit ist, dass 2007 eines der
schwierigsten Jahre am Kapitalmarkt fiir uns war.

Ein Jahr, in dem wir unsere Grenzen erkennen mussten. Und
trotzdem ein Jahr, in dem wir zum wiederholten Male eines be-
weisen konnten: dass unser Weg und mehr als 20 Jahre Know-
how entsprechende Friichte in unserem Kerngeschift tragen,
ndmlich im erfolgreichen Bewirtschaften der bestehenden und
akquirierten Immobilien. Dies belegte nicht nur unsere ausge-
zeichnete Mietrendite von 6,0 %, sondern auch die deutlichen
Steigerungen bei den Mieterlosen um 24 % auf EUR 75 Mio.

Auch im abgelaufenen Jahr verfolgten wir konsequent unseren
erfolgreichen Kurs. Das Immobilienvermdgen konnte durch
entsprechende Akquisitionen auf iiber EUR 1,55 Mrd. gestei-
gert werden. Das entspricht einem Zuwachs von 31 % gegen-
iiber dem Vorjahr. Schwerpunkt unserer Investitionen in Hohe von
rund EUR 400 Mio. bildete nach wie vor Deutschland. Vor allem
im Berliner Wohnimmobiliensegment kauften wir ausgezeichnete
Substanzwerte zu sehr giinstigen Preisen. Um die Chancen der
stark wachsenden Emerging Markets besser zu niitzen, engagier-
ten wir uns vermehrt in Projektentwicklungen und wollen das
auch in Zukunft tun.

Losgeldst vom operativen Geschift, verschlechterten sich
die Rahmenbedingungen ab April speziell fiir Immobilien-
wertpapiere deutlich. Bedingt durch die von der US-Subprime-
Krise ausgeloste Finanz- und Liquidititskrise verkauften viele
Investoren Immobilienwertpapiere, um Verluste in anderen
Segmenten oder Instrumenten zu kompensieren. Unberiick-
sichtigt blieb dabei der operative Erfolg von Immobiliengesell-
schaften wie unserer, die in intakten Markten mit nach wie vor
groBBem Potenzial titig sind.

Selbst die enormen Liquiditétsspritzen der FED und der EZB
sowie die Zinssenkungen der FED konnten den Abwirtstrend
am Kapitalmarkt nicht authalten. Unsicherheit und Misstrauen
als psychologisch wichtige Einflussfaktoren riickten die Be-
wertung von Fundamentaldaten in den Hintergrund. Diese
Entwicklung beeinflusste auch die s IMMO Aktie stark nega-
tiv, trotz unserer Bemiihungen, die erfolgreichen Kennzahlen
und die Equity-Story unserer Gesellschaft im Rahmen vieler
Einzelgespriche und Veranstaltungen noch stirker zu kommu-
nizieren. Wir sind weder in Subprime-behafteten Instrumenten
wie CDOs engagiert, noch haben wir in den angeschlagenen
Immobilienmarkt der USA investiert. Dennoch notierte die

s IMMO Aktie per 31.12.2007 mit einem deutlichen Abschlag
von rund 20 % zu ihrem Net Asset Value. Gegeniiber Ultimo
2006 verzeichnete der Aktienkurs einen Riickgang von 21,2 %.
Die relevanten Indices und die dsterreichischen Peers mussten
zum Teil noch stirkere EinbuBen verzeichnen. So ging der I-ATX
um 30 % zuriick. Dreh- und Angelpunkt fiir das Pricing der
Immobilienaktien auf den Kapitalmérkten wird so wie bisher der
Net Asset Value sein. Die derzeitigen Abschlédge sind unserer
Ansicht nach eine Ubertreibung nach unten und sollten daher
auch nicht langfristig bestehen.

Wir sind davon iiberzeugt, dass diese Phase der volatilen Ent-
wicklung wie jeder Zyklus am Kapital- oder Immobilienmarkt
voriibergehen wird, wenngleich das Ende dieses Zyklus derzeit
nicht absehbar ist. Jede Krise hat aber auch eine, wenngleich
schmerzhafte, bereinigende Wirkung: die Riickkehr zu den
Kerndaten der Unternehmen. Dabei wird sich die Spreu vom
Weizen trennen. In den letzten eineinhalb Jahren weniger
beachtete Messgro3en wie Mietrendite, Cashflow oder der
Umgang des Unternehmens mit Bewertungen werden in der
Beurteilung wieder bedeutender. Und einen weiteren positiven
Trend erkennen wir: Immobilieninvestoren, die aufgrund der
bisher in diesem Bereich vorhandenen enormen Liquiditét zu
jedem Preis in CEE-Mirkten agierten, ziehen sich zuriick. Die
Folge ist eine Beruhigung der Preise fiir neue Objekte und Grund-
stiicke und Objekte, die mit mehr Qualitit entwickelt werden.
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Die Vorsténde Ernst Vejdovszky, Friedrich Wachernig und Holger Schmidtmayr (v. |. n.r.)



Immer 6fter warnen Stimmen vor einer mdglichen Ubersitti-
gung der Immobilienmérkte und damit verbundenen fallenden
Preisen in Ost- und Siidosteuropa. Wir haben in allen Lindern,
wo wir investiert sind, eigene Teams vor Ort und kennen die
Mirkte daher aus langjdhriger, tdglicher Erfahrung. Diese
zeigt, dass das Potenzial noch lange nicht ausgeschopft ist.
Alle Indikatoren wie Mietniveau, Nachfrage und Auslastung
sprechen eine deutliche Sprache. Natiirlich unterscheiden wir
bei dieser Entwicklung sehr klar: Einerseits gibt es reifere
Mirkte wie Prag und Budapest, wo wir die Friichte des friihen
Markteintritts durch sehr lukrative Verkiufe bereits ernten.
Dagegen wiederholt sich in Mérkten wie Bukarest oder Sofia
die Konvergenzgeschichte anderer Lénder wie Irland, Spanien
oder Portugal recht deutlich. Selbst bei einem prognostizierten
schwiicheren Wirtschaftswachstum in diesen Ldndern bedeutet
das noch immer ein Plus zwischen vier und sieben Prozent und
damit ein Potenzial, das friihestens in zehn Jahren ausge-
schopft sein wird.

Eine unserer wichtigsten Weichenstellungen im abgelaufenen
Geschiiftsjahr war die Restrukturierung des zweiten, borsenotierten
Immobilien-Wertpapiers der Sparkassen Immobilien AG, des

s IMMO INVEST Genussscheins. Durch sie schufen wir eine
tibersichtlichere und leichter verstindliche Unternehmens-
struktur, die uns eine hohere Akzeptanz bei internationalen
Investoren sichern soll. Die breitere Streuung des Immobilien-
vermogens bedeutet sowohl fiir Genussscheininhaber als auch
fiir Aktionire einen Vorteil durch eine verbesserte Verteilung
nach Regionen und Segmenten. Wihrend der Genussschein
weiterhin eine jidhrliche Ausschiittung zahlen wird, ist die
Aktie als thesaurierender Titel positioniert. Fiir die Sparkassen
Immobilien AG bedeutet dieser Schritt eine transparentere
Kapitalstruktur und eine vereinfachte Rechnungslegung. Der
Steuervorteil aus der Ausschiittung beim s IMMO INVEST
auf Gesellschaftsebene bleibt bestehen. Aus dieser Restruktu-
rierung und den damit verbundenen Genussscheinriickkidufen
im zweiten Quartal entstand ein einmaliger aulerordentlicher
Effekt, der sich auch auf das Jahresergebnis auswirkte. Ohne
diesen Bilanzeffekt betrigt der Konzerngewinn nach Steuern
EUR 50 Mio. Das entspricht einer Steigerung von 31 % gegen-
iiber dem Konzerngewinn 2006. Unter Beriicksichtigung dieses
Einmaleffekts lag der Konzerngewinn bei EUR 28,7 Mio.

Angesichts der gednderten Rahmenbedingungen favorisieren
viele Investoren bei Immobilieninvestmentgesellschaften mitt-
lerweile wieder eine vorsichtige Finanz- und Bewertungspoli-
tik. Diese Entwicklung sehen wir als klaren Vorteil fiir unsere
Gesellschaft. Sie bestitigt unseren auf ,,nachhaltiges Wachstum
mit Substanz® ausgelegten Weg. Die Chancen der Mérkte in
Siidosteuropa und der so genannten Emerging Markets wie der
Ukraine werden wir auch weiterhin mit einer entsprechenden
Chancen-Risiko-Abwigung nutzen. In letzter Zeit bemerken
wir durchaus, dass hohere Mietansitze als geplant umsetzbar
sind. Auf der anderen Seite sind auch wir mit hoheren Bau-
preisen konfrontiert. Diese konnen wir zwar derzeit mit einem
hoheren Preisniveau bei Vorvermietungen kompensieren. Fiir
die Zukunft konnen wir aber nicht ausschliefen, das eine oder
andere Projekt unrealisiert zu lassen, da es unseren Rentabili-
titsanforderungen nicht entspricht. Wir sind davon iiberzeugt,
dass die Qualitiit eines Immobilieninvestors langfristig auch
an den Akquisitionen oder Projektentwicklungen gemessen
werden, die nicht getétigt worden sind.

Das Geschiftsjahr 2008 bildet angesichts der noch nicht ent-
spannten Lage auf den Kapital- und européischen Zinsmérk-
ten eine sehr groe Herausforderung fiir uns alle. Frisches
Eigenkapital wird kaum erhéltlich sein. Daher gilt es, mit den
vorhandenen Ressourcen noch selektiver als bisher umzuge-
hen. Voraussichtlich bis 2010, wenn die wesentlichen Projekt-
entwicklungen fertiggestellt sein werden, planen wir deshalb,
keine Dividende auszuschiitten. Wir werden auch weiterhin
einen selektiven Wachstumskurs verfolgen, wenngleich mit
einem etwas reduzierteren Tempo, das den derzeitigen Bedin-
gungen angepasst ist. Fiir 2010 planen wir ein Immobilien-
vermdgen von EUR 2.5 Mrd. Wir sind sehr solide finanziert:
Per 31.12.2007 haben wir ein Loan-to-Value-Ratio (Netto-
Bankverschuldung zu Immobilienvermogen) von 37 %. Damit
konnen wir das geplante Wachstum konfortabel und sicher
auch ohne neues Eigenkapital erfolgreich fortsetzen.

—-—



Fiir die derzeitigen und kiinftigen Herausforderungen sind

wir gut geriistet: mit einer soliden finanziellen Basis, einer
renditestarken und vorsichtig bewerteten Substanz und einer
auf langfristiges und nachhaltiges Wachstum ausgerichteten
Strategie. Gleichzeitig konnen wir die Chancen optimal nutzen:
mit einem starken Netzwerk eigener Teams und jenem der
Erste Bank in attraktiven Méarkten, mit erfahrenen Partnern

in der Projektentwicklung und mit einer schlanken Unterneh-
mensstruktur, die uns rasches und flexibles Agieren ermoglicht.
Den wichtigsten Beitrag dazu leisten unsere Mitarbeiter. [hnen
und jenen der Immorent AG gilt an dieser Stelle unser beson-
derer Dank. Ohne ihren enormen Einsatz und ihr nachhaltiges
Engagement wiren die Erfolge nicht moglich gewesen. Dem
Aufsichtsrat danken wir fiir die produktiven Diskussionen und
die wertvolle Begleitung auf unserem Kurs. Und nicht zuletzt
danken wir Thnen, unseren Aktiondren, Geschiftspartnern

und Kunden fiir das Vertrauen, das Sie in uns gesetzt haben.

Begleiten Sie uns auch weiterhin auf unserem Weg des soliden

el

Holger Schmidtmayr Ernst Vejdovszky Friedrich Wachernig

Wachstums und der Nachhaltigkeit.

Thr Vorstandsteam

5

Vorwort des Vorstands
Bericht des Aufsichtsrats
Unternehmensstrategie
Investor Relations
Corporate Governance
Lagebericht
Konzernabschluss




Organe

Vorstand

MAG. ERNST VEJDOVSZKY
Mitglied des Vorstands
Geboren 1953

Bestellt bis 31.1.2010
Verantwortlich fir:

Finanzen, Asset Management,
Risk Management

Nach dem Studium der Betriebsinformatik an der TU Wien
begann seine Karriere 1982 bei der Girozentrale, Wien. 1986
Griindungsvorstand der Sparkassen Immobilien Anlagen AG,
Wien (Vorldufer der Sparkassen Immobilien AG) und seit 2001
Mitglied des Vorstands der Sparkassen Immobilien AG, Wien.

MMAG. HOLGER SCHMIDTMAYR

Mitglied des Vorstands

Geboren 1966

Bestellt bis 31.1.2010

Verantwortlich fir:

Akquisitionen/Verkéufe fertige Objekte, Investor Relations,
Corporate Communications, Recht, Compliance

Nach Abschluss der Studien Rechtswissenschaften und Handels-
wissenschaften in Wien 1994 Eintritt in die GiroCredit, Wien.
Durch Fusion 1997 Wechsel in die Erste Bank und ab 2001
Aufbau CEE-Portfolios fiir die Sparkassen Immobilien AG, Wien.
Seit 2004 Mitglied des Vorstands der Sparkassen Immobilien AG,
Wien.

MAG. FRIEDRICH WACHERNIG, MBA

Mitglied des Vorstands

Geboren 1966

Bestellt bis 14. 11. 2010

Verantwortlich fir:

Entwicklungsprojekte, Akquisition/Verkauf Grundstiicke
und Projekte, Organisation, IT, Personal

Nach dem Studium der Wirtschaftswissenschaften an der

WU Wien 1993 Eintritt in die Eraproject GmbH, Wien. Ver-
schiedene Aufbau- und Fithrungsfunktionen bei Strabag AG,
Raiffeisen Evolution GmbH und Porr Solutions GmbH in vie-
len Lindern Zentral- und Osteuropas. Seit 15.11. 2007 Mitglied
des Vorstands der Sparkassen Immobilien AG, Wien.




Aufsichtsrat

DR. MARTIN SIMHANDL

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Geboren 5.11.1961

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestellt: 24.6.2004

Vorstand Wiener Stiddtische Allgemeine Versicherung; weitere
Aufsichtsratsmandate: Donau Allgemeine Versicherungs-

Aktiengesellschaft; Ringturm Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.

Sparkassen Versicherung AG; Bank Austria Creditanstalt
Versicherung AG.

DR. KLAUS BRAUNEGG

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats
Geboren 17.9.1935

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestell: 4.12.1997

Emeritierter Partner Braunegg, Hoffmann & Partner Rechtsan-
wilte; weitere Aufsichtsratsmandate: DIE ERSTE 6sterreichische
Sparkasse Privatstiftung, Immorent AG.

MAG. FRANZ KERBER

2. Stellvertreter des Vorsitzenden

Mitglied des Aufsichtsrats

Geboren 20.6.1953

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestellt: 24.6.2004

Vorstand Steiermérkische Bank und Sparkassen AG; weitere
Aufsichtsratsmandate: Bankhaus Krentschker & Co. AG,
Sparkasse Hartberg-Vorau AG.

MAG. CHRISTIAN AHLFELD

Mitglied des Aufsichtsrats

Geboren 28.7.1956

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestellt: 6.10.2003

Bereichsleiter Kreditrisikomanagement Erste Bank der
oesterreichischen Sparkassen AG; weitere Aufsichtsratsman-
date: ERSTE Immobilien Kapitalanlagengesellschaft m.b.H.,
Sparkasse Voitsberg-Koflach.
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DI DR. GERALD ANTONITSCH

Mitglied des Aufsichtsrats

Geboren 11.4.1956

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestellt: 18.6.2002

Vorstand Immorent AG; weitere Aufsichtsratsmandate:
Immorent-Bank GmbH, ERSTE Immobilien Kapitalanlage-
gesellschaft m.b.H.; Beiratsmandat S REAL Immobilien-
vermittlung GmbH.

DI MANFRED RAPF

Mitglied des Aufsichtsrats

Geboren 29.8.1960

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestellt: 3.5.2006

Vorstand Sparkassen Versicherung AG.

PROF. DR. REINHOLD SCHURER-WALDHEIM

Mitglied des Aufsichtsrats

Geboren 25.3.1944

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestelli: 23.4.1990

Partner, Nordost-Treuhand- und Organisationsgesellschaft m.b.H.
Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungsgesellschaft; weitere
Aufsichtsratsmandate: Filmcasino & Polyfilm Betriebs GmbH.

RICHARD WILKINSON

Mitglied des Aufsichtsrats

Geboren 28.4.1964

Bestellt bis zur o. HV. 2010, erstmalig bestellt: 31.5.2005

Bereichsleiter Group Real Estate & Leasing Erste Bank der
oesterreichischen Sparkassen; weitere Aufsichtsratsmandate:
Capexit Beteiligungsmanagement AG, ERSTE Immobilien
Kapitalanlagegesellschaft m.b.H.; Immorent AG.



Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionérinnen und Aktionére,

Aufsichtsrat und Vorstand berieten im Berichtsjahr in fiinf
Sitzungen intensiv die wirtschaftliche Lage und die strategische
Weiterentwicklung des Unternehmens. Wir erfiillten dabei

die uns nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben. Der
Vorstand unterrichtete den Aufsichtsrat in allen Sitzungen aus-
fithrlich iiber die Geschifts- und Finanzlage des Unternehmens
und informierte ihn dariiber hinaus regelméBig miindlich und
schriftlich zeitnah und umfassend. Aktuelle Einzelthemen und
Entscheidungen wurden in Gesprichen zwischen dem Vorstand
und dem Aufsichtsrat erértert. Uber besondere Vorgiinge wurde
zusitzlich informiert, zu bestimmten Tagesordnungspunkten
wurden Experten fiir vertiefende Informationen geladen.

Ein wichtiger Arbeitsschwerpunkt des Aufsichtsrats war die
Beurteilung der Wachstumspotenziale des Unternehmens in den
Immobilienmérkten Zentral- und Osteuropas sowie die damit
verbundene Expansions- und nachhaltige Wertschopfungs-
strategie. Laufend wurde von Seiten des Vorstands und des
Risk-Managers iiber die Entwicklung der bestehenden Projekte
in Osterreich und CEE berichtet.

Sitzungen des Aufsichtsrats

Im Geschiftsjahr 2007 fanden insgesamt fiinf Aufsichtsrats-
sitzungen statt. Alle Mitglieder waren bei mindestens der Hilfte
der Sitzungen anwesend, die durchschnittliche Prisenz der Mit-
glieder des Aufsichtsrats lag bei 80 %. Zwei Aufsichtsrats-
mitglieder waren bei jeweils zwei Sitzungen entschuldigt
nicht anwesend, drei weitere Aufsichtsratsmitglieder waren
bei jeweils einer Sitzung entschuldigt nicht anwesend.

Folgende wesentliche Sachverhalte wurden behandelt: In

der ersten Sitzung des Aufsichtsrats am 27.3.2007 wurde der
Konzernabschluss und Lagebericht 2006 in Anwesenheit des
Wirtschaftspriifers erortert. Entsprechend der Empfehlung des
Priifungsausschusses, dem die Mitglieder Dr. Martin Simhandl,
DI Dr. Gerald Antonitsch, Dr. Klaus Braunegg, DI Manfred
Rapf, Mag. Christian Ahlfeld und Prof. Dr. Reinhold Schiirer-
Waldheim angehoren, stellten wir den Jahresabschluss 2006 fest.

In mehreren Sitzungen diskutierten wir intensiv iiber die Kapital-
marktstrategie im Rahmen der sich stark verdnderten Kapitalmérkte
und dariiber hinaus die mittelfristige und nachhaltige Strategie
sowie das flexible Eingehen auf die vorherrschenden Rahmen-
bedingungen und die damit verbundene Investitionsstrategie.

Im Rahmen von fiinf Investitionsausschuss-Sitzungen, dem
die Mitglieder Dr. Klaus Braunegg, Mag. Franz Kerber, Mag.
Christian Ahlfeld, DI Dr. Gerald Antonitsch und Richard
Wilkinson angehorten, wurden weitere geplante Akquisitionen
in Deutschland diskutiert, vorbereitet und beschlossen — ebenso
wie der Ankauf von Grundstiicken und die Umsetzung von
Entwicklungsprojekten in Zentral- und Osteuropa.

Im Oktober konstituierten wir als Nachfolgeausschuss des Inves-
titionsausschusses iibereinstimmend den Arbeitsausschuss, der
dariiber hinaus mit zusitzlichen Kompetenzen im Sinne § 11
Abs. 4 der Geschiftsordnung beziiglich Zustimmungsbefugnisse
ausgestattet wurde. Der Arbeitsausschuss wird nur in jenen
Fillen die Zustimmungsbefugnisse des Aufsichtsrats ausiiben,
in denen aus zeitlichen Griinden eine Befassung des Plenums
nicht zweckméBig ist. Im Zentrum seiner drei Tagungen standen
die Evaluierung und Entscheidungen iiber konkrete Akquisi-
tions- bzw. Verkaufsprojekte. Dem Arbeitsausschuss gehoren
die Aufsichtsratsmitglieder Dr. Klaus Braunegg, Mag. Christian
Ahlfeld, Mag. Franz Kerber, DI Dr. Gerald Antonitsch und
Richard Wilkinson an.

In der Aufsichtsratssitzung vom 10.5.2007 diskutierten und
beschlossen wir schwerpunktmifBig die Restrukturierung bzw.
Anderung der Genussscheinbedingungen. Im Vorfeld wurde
dieses Thema vom Aufsichtsrat mit externen Beratern (Wirt-
schaftspriifern, Rechtsanwélten und Vertretern der Investment-
banken Merrill Lynch sowie Goldman Sachs) diskutiert. Dar-
tiber hinaus wurde die Umsetzung des Corporate-Governance-
Kodex beschlossen.

Der Aufsichtsrat beschloss in seinen Sitzungen am 19.6.2007
und 28.9.2007 folgende Mandatsverldngerungen und Neubestel-
lungen: Das Vorstandsmandat von MMag. Holger Schmidtmayr
wurde bis 31.01.2010 verldngert. Um den Potenzialen und den
damit verbundenen verstéirkten Ressourcenanforderungen im
Rahmen des Projektentwicklungsgeschifts Rechnung zu tragen,
bestellten wir in der Sitzung vom 28.9.2007 Mag. Friedrich
Wachernig, MBA mit Wirkung ab 15.11.2007 zum dritten
Vorstand. In seiner Person konnte ein anerkannter Experte mit
ausgewiesenem Know-how in Osteuropa gewonnen werden.
Der Ausschuss fiir Vorstandsangelegenheiten beschiftigte sich
mit den Vertragsbeziehungen zu den Vorstandsmitgliedern, ihm
gehoren die Mitglieder Dr. Martin Simhandl, Dr. Klaus Braunegg
und Mag. Franz Kerber an.



In den Aufsichtsratssitzungen vom 28.9.2007 und 12.12.2007
wurden weitere Investitionsprojekte in Deutschland sowie in
Zentral- und Osteuropa beschlossen.

Jahresabschluss

Der Jahresabschluss mit Lagebericht sowie der Konzernab-
schluss und der Konzernlagebericht fiir das Jahr 2007 wurden
von der mit Beschluss der Hauptversammlung zum Abschluss-
priifer gewéhlten Eidos Deloitte Wirtschaftspriifungs- und
Steuerberatungsgesellschaft mbH, Wien gepriift und mit einem
uneingeschrinkten Bestitigungsbericht versehen. Dem Ergeb-
nis dieser Priifungen stimmten wir nach Einsicht der Berichte
des Abschlusspriifers und nach eigener Priifung zu.

Vertreter des Abschlusspriifers nahmen am Priifungsausschuss
des Aufsichtsrats teil und gaben Erlduterungen.

Den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss sowie den
Lagebericht und den Vorschlag fiir die Gewinnverwendung
haben wir heute gebilligt und den Konzernlagebericht 2007 zur
Kenntnis genommen. GemiB § 125 Abs. 2 Aktiengesetz gilt der
Jahresabschluss damit als festgestellt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie den Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeitern fiir das im abgelaufenen Geschiftsjahr
erbrachte Engagement und den grofen personlichen Einsatz
vor allem vor dem Hintergrund der besonders herausfordernden

Rahmenbedingungen.

Wien, 28. Mirz 2008

Der Aufsichtsrat

A

Dr. Martin Simhandl
Vorsitzender
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Unternehmensstrategie

Seit mehr als 20 Jahren verfolgt die Sparkassen Immobilien AG
einen konsequenten Weg: die nachhaltige Steigerung des
Unternehmenswerts im Interesse ihrer Aktionére. Dabei waren
unsere wichtigsten Wegweiser immer risikobewusstes Handeln,
maximale Ertréige aus dem bestehenden Portfolio und Wachs-
tum mit Augenmal3. Dank ihrer schlanken Managementstruktur
kann die Sparkassen Immobilien AG auf laufende Entwick-
lungen flexibel und rasch reagieren und notwendige Justie-
rungen in die Strategie einbinden beziehungsweise vornehmen.

Klare Investitionsstrategie

Die Sparkassen Immobilien AG verfolgt eine risikostreuende
Portfoliostrategie. Das bedeutet sowohl geografische Mischung
als auch Diversifikation in mehrere Immobiliennutzungsarten.
Diese Strategie kombiniert die Stabilitit und die Langfristig-
keit von reiferen Mirkten wie Wien, Hamburg, Berlin, Prag
oder Budapest mit der Dynamik und der Ertragsstirke der
Wachstumsmairkte Bukarest, Kiew oder Sofia. So federn wir
zyklische Schwankungen bestmoglich ab. Auf Basis der lang-
jahrigen Erfahrung und entsprechender Ressourcen mit Teams
vor Ort kann die Sparkassen Immobilien AG diese Portfolio-
strategie in den jeweiligen Landern und Segmenten erfolgreich
umsetzen.

Daraus ergibt sich eine Konzentration der Investmentstrategie:
In Landern mit giinstigen Substanzpreisen (Preis pro m?) wie
Deutschland werden wir weiter fertige Objekte akquirieren,
um langfristig stabile, laufende Renditen und Mieteinnahmen zu
erzielen. Derzeit ist die Sparkassen Immobilien AG zu rund
65 % in Osterreich und Deutschland investiert, dieser Anteil
soll mittelfristig rund 50 % ausmachen. Stirker als bisher
werden wir allerdings auch so genannte Opportunitétskdufe
tatigen. Diese Akquisitionen sollen nicht langfristig gehalten,
sondern die Wertsteigerung relativ rasch wieder durch Verkauf
realisiert werden.

Verstirkten Fokus legt die Sparkassen Immobilien AG seit
rund 1,5 Jahren aulerdem auf das renditestidrkere Projekt-
entwicklungsgeschift in Stidosteuropa, primér in Ruminien,
Bulgarien und kiinftig auch in der Ukraine. In diesen Léndern
findet eine langfristige Konvergenz statt: Trotz einer moglichen
voriibergehenden Abflachung des Wirtschaftswachstums
bestehen ein starker wirtschaftlicher Aufholbedarf und

ein deutlich stirkeres Wirtschaftswachstum als im EU-15-
Raum. Damit einher geht eine enorme Nachfrage in allen
Immobiliensegmenten. Diese Dynamik niitzt die Sparkassen
Immobilien AG und wird gemeinsam mit renommierten,
langjédhrig erfahrenen Projektpartnern eigene Projekte
umsetzen. Uber die weiter rasch steigende Wertentwicklung
der Objekte konnen deutlich hohere Renditen als in anderen
Mirkten erzielt werden. Vor allem bei Biiros und Shopping-
flichen steigen die Mietpreise und besteht mittelfristig hohe
Nachfrage. Ublicherweise hlt die Sparkassen Immobilien AG
einen Mehrheitsanteil an diesen Projekten. Die Projektpartner
sind am wirtschaftlichen Gewinn beteiligt, tragen dafiir aber
auch bestimmte Risiken, etwa das Vermietungsrisiko. Derzeit
betriigt der Anteil an Projekten in Bau rund 11 % der Bilanz-
summe, mittelfristig wird er auf rund 15 bis 20 % steigen.

Aktives Portfoliomanagement

Die Sparkassen Immobilien AG war in der Vergangenheit ein
klassischer ,,Buy and Hold““-Investor, der Objekte oft mehr als
zehn Jahre im Portfolio hielt. Mit dem frithen Eintritt 1999 in
Mirkte wie Prag, Bratislava und Budapest realisierte die Spar-
kassen Immobilien AG die so genannte Yield-Compression im
Portfolio bereits zu einem GrofBteil: Der Wert der Immobilien
in diesen Lindern stieg seit ihrer Akquisition oder Fertigstellung
um rund 25 %. Das wirkte sich auch in der deutlichen Steige-
rung des Immobilienvermodgens aus. Bei Verkdufen in diesen
Mirkten erzielten wir bereits hohe Verkaufsgewinne. Wihrend
Immobilienverkéufe in der Vergangenheit nur einen geringen
Anteil zur Wertschopfungsstrategie beitrugen, erhdhten wir
diesen Anteil im abgelaufenen Jahr bereits deutlich. Diese
wertschopfende Strategie werden wir noch intensivieren. Auf
entwickelten Mirkten wie Wien, Prag oder Budapest werden
wir stérker als bisher Immobilien verkaufen, um entsprechende
Werte fiir die Aktionére zu heben. In Zukunft sollen rund 10 %
des Immobilienvermdgens jihrlich gedreht werden. Die dabei
erzielten Verkaufserlose investieren wir in hoher rentierende
Immobilien.



Transparente Immobilienbewertung

Die Immobilienbewertung nach IFRS Fair Value ist bei der
Beurteilung der wirtschaftlichen Lage einer Immobilieninvest-
mentgesellschaft wichtiger als je zuvor. Diese Bilanzierungs-
methode sieht vor, dass die Immobilien jdhrlich extern neu
bewertet werden. Die entsprechende Wertentwicklung wird in
der Gewinn- und Verlustrechnung abgebildet. Transparenz und
Nachhaltigkeit der gezeigten Bewertungen werden in jiingster
Zeit vermehrt diskutiert. Die Sparkassen Immobilien AG geht
bei diesem Thema einen klaren Weg: Wir bewerten fair und im
Zweifelsfall eher vorsichtig — besonders vor dem Hintergrund,
dass bestimmte Mirkte wie Prag oder Budapest bereits auf
einem hohen Niveau angelangt sind und eine weitere Yield-
Compression hier nicht zu erwarten ist. Durchgefiihrt werden
die Bewertungen abwechselnd von internationalen, renommierten
Gutachtern wie CB Richard Ellis, DTZ oder PriceWaterhouse-
Coopers. Diese solide Bewertung unserer Immobilien findet
ihren Ausdruck auch bei Immobilienverkiufen: Die Objekte
wurden dabei durchwegs deutlich iiber dem letzten Schitzwert
verduBert.

Im Laufe des Jahres 2007 wurde das gesamte Portfolio neu
von externen Gutachtern bewertet. Dabei zeigten sich insgesamt
deutliche Bewertungsgewinne. Doch auch in Zukunft soll der
Kurs einer eher vorsichtigen Bewertung beibehalten werden. Auf
eines werden sich Aktionére bei der Sparkassen Immobilien AG
weiterhin verlassen konnen: Fiir uns stehen Mieterlose und
die tatsichlich erzielten Verkaufsergebnisse im Vordergrund.
Im Jahr 2007 wurden ausschlieBlich fertige Immobilien neu
bewertet. Projektentwicklungen wurden in der Bilanz nur zu
Anschaffungskosten gefiihrt und erst nach Fertigstellung zu
Verkehrswerten bewertet.
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Solide Finanzstrategie

Eine solide Finanzstrategie ist seit 20 Jahren Bestandteil der
Unternehmenskultur der Sparkassen Immobilien AG. Dazu ge-
hort seit je ein hoher Eigenkapitalanteil. Angesichts der zurzeit
bestehenden Finanz- und Liquiditétskrise ist eine ausgewogene
Finanzstrategie besonders wichtig, die das Wachstum langfristig
sichert und gleichzeitig die finanzielle Stabilitéit der Gesell-
schaft gewéhrleistet. Dementsprechend liegt das Verhiltnis
zwischen Netto-Bankverschuldung und Immobilienvermogen
bei rund 37 %, das mittelfristig bis auf ca. 62 % steigen soll.
AufBerdem sichern wir unsere Fremdkapitalpositionen langfri-
stig mit entsprechenden Zinssicherungsinstrumenten ab. Der-
zeit sind 100 % der Zinsen langfristig (8 bis 10 Jahre) fixiert
beziehungsweise durch Swaps, Caps oder Collars gehedgt.

Risikobewusster Wachstumskurs

Im Mittelpunkt unserer Wachstumsstrategie steht natiirlich der
Ausbau des Immobilienvermdgens. Besonders wichtig ist uns
dabei ein ausgewogenes Portfolio, das laufend attraktive Mieten
bringt und ein gutes Weiterentwicklungspotenzial beinhaltet, vor
allem bei der Fertigstellung von Projektentwicklungen. Eigen-
kapital ist angesichts der herrschenden Bedingungen am Kapital-
markt begrenzt verfiigbar, der Fremdkapitalanteil soll ein be-
stimmtes Ausmalf nicht iiberschreiten. Diese Faktoren waren fiir
die Anpassung des Wachstumskurses ausschlaggebend. Bis 2010
soll das Immobilienvermdgen auf rund EUR 2.5 Mrd. steigen.



Schlanke und transparente Managementstruktur

Die Sparkassen Immobilien AG wurde 1987 von der Erste
Bank und den Sparkassen mit dem Ziel gegriindet, ein in

die Struktur der Erste Bank-Gruppe eingebettes Immobilien-
produkt zu etablieren, das fiir Privatanleger geeignet ist.

Diese Struktur war bisher sehr erfolgreich. Es besteht ein Verwal-
tungsvertrag mit der Immorent AG, dem 100%-Tochterunterneh-
men und Immobilienkompetenzzentrum der Erste Bank. Dieser
Verwaltungsvertrag schlief3t alle notwendigen Ressourcen und
Mitarbeiter sowie die Infrastruktur, z.B. Biirordaumlichkeiten, ein.
Der Vorstand der Sparkassen Immobilien AG war und ist als Or-
gan der Sparkassen Immobilien AG bestellt. Sein Gehalt und sein
Bonus sind unmittelbar an den Geschiftserfolg der Sparkassen
Immobilien AG gekniipft, um die Interessen der Aktionére und
damit die Unabhéngigkeit der Entscheidungen sicherzustellen.
Dieser Verwaltungsvertrag sieht sehr giinstige Konditionen vor:
0,2 % des Immobilienvermdgens und 0,25 % der Marktkapitali-
sierung. Im Jahr 2007 betrugen die Entgelte aus diesem Verwal-
tungsvertrag lediglich EUR 5,1 Mio.

Schon lidnger gab es besonders iiber Osterreichische Immobi-
liengesellschaften und ihre Verwaltung zahlreiche Strukturdis-
kussionen. Vor diesem Hintergrund beschloss die Sparkassen
Immobilien AG gemeinsam mit der Immorent AG und Erste
Bank die Eingliederung sdmtlicher fiir eine Immobiliengesell-
schaft relevanter Steuerungs- und Entscheidungsfunktionen
wie Akquisition, Projektentwicklung, Controlling, Risikoma-
nagement, Recht, Investor Relations und Kommunikation in
die Sparkassen Immobilien AG. Diese neue Struktur wird rund
15 Personen umfassen. Das Asset-Management, die Verwal-
tung der Immobilien, beziehungsweise das Management der
Teams vor Ort stellt auch in Zukunft ein Verwaltungsvertrag
mit der Immorent AG sicher. Diese Konstruktion garantiert
enormes lokales Know-how in den verschiedenen Lindern und
Ressourcen, die eine Immobiliengesellschaft dieser Grofle
nur mit groBem Aufwand selbst etablieren konnte. So kann
die Sparkassen Immobilien AG weiterhin auf das Know-how
von 322 Immorent-Mitarbeitern in CEE zugreifen.

Diese Struktur erhilt die bisherigen Vorteile und erfiillt gleich-
zeitig die Anforderungen des Kapitalmarkts. Im Vordergrund
stehen dabei die Interessen der Aktionére.

Einen enormen Vorteil in allen Lindern, in denen die Spar-
kassen Immobilien AG titig ist, bildet das Netzwerk der Erste
Bank. Es ist Quelle interessanter Immobilienprojekte, liefert
Know-how und bietet Glaubwiirdigkeit als wichtiger, lang-
fristiger Investor.




Investor Relations

US-Hypothekenkrise sorgt fiir Volatilitét

Die Entwicklung der Aktienmérkte wurde im abgelaufenen
Jahr von der anhaltenden Finanz- und Kreditkrise in den
USA bestimmt. Drastische Gewinnriickgéinge und Verluste
bei den Quartalszahlen der groen amerikanischen Banken
durch milliardenschwere Abschreibungen, die Verstrickung
europdischer Banken in die US-Subprime-Krise und weltweit
befiirchtete Liquidititsengpisse sorgten auch in Europa fiir
deutliche Kursabschlige und steigende Unsicherheit bei den
Investoren. Weder die seit Mitte September erfolgte dreimalige
Senkung der Leitzinsen in den USA noch Interventionen der
US-Notenbank (FED), der Européischen Zentralbank (EZB)
und anderer Zentralbanken zur Erh6hung der Liquiditét am
Geldmarkt brachten die gewlinschte Entspannung an den
Finanzmérkten.

Alle europdischen Immobilientitel verzeichneten massive Kurs-
verluste: Einer der wichtigsten weltweiten Immobilienindizes,
der GPR 250 Global, in dem auch die s IMMO Aktie vertreten
ist, verlor 17 %. Der GPR 250 Europe gab sogar um 32 % nach,
noch schlimmer erwischte es den EPRA/NAREIT Europe In-
dex mit einem Minus von 34 %. Auch 6sterreichische Immobi-
lienaktien mussten ab April 2007 sehr deutliche Performance-
EinbuBlen hinnehmen. Dass der Kapitalmarkt eine geografisch
und inhaltlich vollig anders gelagerte Krise antizipiert und
gleichzeitig Osterreichische Immobilienaktien stark in diesen
Sog geraten, liberraschte in diesem Ausmaf} den gesamten Markt.

So gab der Immobilien-ATX (I-ATX), der acht 6sterreichische
Immobilienaktien enthilt, 2007 um 30 % nach. Im Vergleich
dazu schaffte der ATX gerade noch ein knappes Plus von 1 %.
Nach einem All-Time-High mit EUR 14,64 Mitte Mérz konnte
sich auch die s IMMO Aktie ab Ende April dem allgemeinen
Abschwung nicht mehr entziehen. Dabei hatte das Jahr gut
begonnen: Der Wechsel in den FlieBhandel am 8.1.2007 und
intensive Roadshow-Titigkeiten im UK und in den USA
wihrend des ersten Quartals 2007 brachten die Aktie auf das
erwihnte Hoch.

Am Jahresende schloss sie dennoch mit einem Minus von 21 %.
Das bedeutet einen Abschlag von 20 % zum Net Asset Value,
der per 31.12.2007 bei EUR 9,7 lag. Trotz dieses negativen
Kursverlaufs outperformte die s IMMO Aktie den Vergleichs-
index I-ATX und sdmtliche 6sterreichische Peers.

— o — —
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Aufgrund der Aufnahme in den GPR 250 Index, den Wechsel

in das Prime Segment der Wiener Borse am 23.7.2007 und das
verstirkte Interesse internationaler institutioneller Investoren

an der s IMMO Aktie stieg auch das Handelsvolumen deutlich:
Im Schnitt wurden 2007 pro Tag rund 292.000 Stiick gehan-
delt, das entspricht mehr als einer Verdoppelung des téglichen
durchschnittlichen Volumens im Jahr 2006 und einem téglichen
Geld-Umsatz von EUR 3,1 Mio. Die Marktkapitalisierung der
s IMMO Aktie ging aufgrund der negativen Kursentwicklung bei
unverinderter Anzahl ausgegebener Aktien auf EUR 526,6 Mio.
nach EUR 668,2 Mio. im Jahr 2006 zuriick.

Wie urspriinglich alle dsterreichischen Immobilienaktien, so
ist auch die s IMMO Aktie als thesaurierendes Wertpapier an-
gelegt, bei dem fiir Privatanleger nach einjéhriger Behaltefrist
Kursgewinne steuerfrei sind, da mit dem s IMMO INVEST im
Konzern ein borsenotiertes, ausschiittendes Immobilienwertpa-
pier besteht. Bis zur Fertigstellung kapitalintensiver Entwick-
lungsprojekte im Jahr 2010 ist keine Anderung der Dividenden-
politik vorgesehen, danach wird diese neu bewertet werden.

Performancekennzahlen p. a.

1 Jahr: 212%
3 Jahre: -4,8 %
Seit Erstnotiz*(2002): 1,6 %

* s IMMO Aktie, zuvor Erste-lmmo Aktie.

Kursverlauf s IMMO Aktie - indexiert
vs. I-ATX, EPRA/NAREIT Europe, GPR 250 Europe

150 [~

s IMMO Aktie

120 [~

EPRA Europe

100

90 GPR 250

IATX

60

Jan 2007 Dez 2007
B s IMMO Akfie IATX
Il EPRA Europe GPR 250



Ergebnisse der ersten zwei Quartale 2008 20. August 2008

Ergebnisse der ersten drei Quartale 2008 18. November 2008

s IMMO INVEST

Der s IMMO INVEST ist ein obligationenihnliches Genuss-
recht nach § 174 AktG und schiittet als borsenotiertes Immo-
bilienwertpapier die erwirtschafteten Ertrige aus. Die Ertrige
werden auf Gesellschaftsebene nicht besteuert. Die Ausschiit-
tungen sind fiir Privatanleger durch Abzug der Kapitalertrag-
steuer endbesteuert.

-
-
-~
-
-
-
L d
-
-
-
-
-
Borsedaten Performancekennzahlen s IMMO INVEST
ISIN-Nummer: AT0000652250 AT0000795737/AT0000630690 (2. Tranche)
Reuters: SIAG.VI 1 Jahr: 7,8 %/3,9 %
Bloomberg: SPLAV 3 Jahre, p. a: 4,4 %/6,0 %
Anzahl der Aktien per 31.12.: 68.118.718 Seit Erstnotiz, p. a: 7.4 %/7,0 %
Durchschnittliche Anzahl an Aktien: 68.118.718
Bérsekapitalisierung: EUR 526,6 Mio.
Hochstkurs: EUR 14, 64 Borsedaten
Tiefstkurs: EUR 7,32
Schlusskurs: EUR 7,73 ISIN-Nummer: AT0000795737/AT0000630690 (2. Tranche)
Reuters: SIMIg VI
Bloomberg: SPIiG AV
Aktienkennzahlen Anzahl der Genussscheine per 31.12.: 2.040.000/1.260.889
Borsekapitalisierung: EUR 302,1 Mio.
2007 2006 Hachstkurs: EUR115/113,99
NAV/Aktie EUR 9,7 EUR 8,9 Tiefstkurs: EUR 90/94
Gewinn/Aktie EUR 0,38! EUR 0,62 Schlusskurs: EUR 90/94
Dividende 0 0
KGV 20 16
Kurs-Cashflow-Verhalinis 12 24 Ausschiittung gemdB § 5 Genussscheinbedingungen
Kurs/NAV 80 % 110 %
in EUR
Vinklusive Effekt aus Umstrukturierung Genussschein.
Ergebnisanspruch gemdaf § 4 22.784.000
+/- anteilige Wertverdnderungen geméf} Abs. 2 -5.698.000
Finanzkalender 2008 +/- Riicklagenbewegungen gemaf3 Abs. 3 -2.912.000
+ aufgeldster Ergebnisvortrag geméf} Abs. 4 -
Verdffentlichung Jahresergebnis 2007 Ausschiittung 14.174.000
(Bilanzpressekonferenz) 17. April 2008 Anzahl Genussscheine im Umlauf 3.250.889
Ordentliche Hauptversammlung 28. Mai 2008/15:00 Uhr Ausschiittung je Genussschein in EUR 4,36
Ergebnisse 1. Quartal 2008 20. Mai 2008

Investor Relations

Schwerpunkt der Investor-Relations-Tétigkeit bildeten 2007 die
Verbreiterung der institutionellen Investorenbasis und die wei-
tere Bekanntmachung unserer Equity-Story. Highlights dabei
waren zwei US-Roadshows an der Ost- und Westkiiste sowie
zwei UK-Roadshows anlésslich der Jahres- bzw. Quartals-
ergebnisse. Dabei absolvierte der Vorstand insgesamt mehr als
60 Termine in sechs Stddten. Auch im abgelaufenen Jahr nahm
das Management auf Einladung internationaler Investmenthéuser
wie KBC, Merrill Lynch, Kempen & Co, Lehman Brothers,
Sal. Oppenheim und Erste Bank an allgemeinen sowie thema-



tisch fokussierten Real-Estate-Konferenzen teil. Dort prisen-
tierte der Vorstand in zahlreichen Terminen mit internationalen
Investoren die Strategie und Positionierung der Sparkassen
Immobilien AG. Zu Beginn dieses Jahres fiihrte eine Road-
show das Management erstmals in die Vereinigten Arabischen
Emirate nach Dubai, in den Oman, nach Kuwait und Bahrein,

um neue Investorenkreise fiir die s IMMO Aktie zu erschlieBen

und Equity Partner fiir gemeinsame Projekte in Osteuropa zu
gewinnen. Weitere Termine mit Analysten wurden in Conference-
Calls und Einzelgesprichen wahrgenommen.

Zahlreiche Veranstaltungen fiihrten wir auch fiir Privatanleger
durch, hiufig in Kooperation mit Sparkassen und Erste Bank-
Filialen. Bei Privatanlegermessen und Veranstaltungen wie
der GEWINN-Messe waren wir ebenfalls mit Vortridgen und
Ansprechpartnern présent. Ziel dabei waren und sind die In-
terpretation der Schere zwischen den erfolgreichen operativen
Geschiftsergebnissen und der negativen Kursentwicklung sowie
das Aufzeigen der positiven und intakten Entwicklung auf den
Immobilienmirkten, in denen die Sparkassen Immobilien AG
titig ist, sowie die Positionierung der s IMMO Aktie als
Wertpapier mit hoher Substanz und erfolgreicher Immobilien-
bewirtschaftung. Dazu informierten wir auch umfassend und
zeitnah auf der Website, in zahlreichen Aussendungen und
iiber eine Aktionérshotline. Schlielich wurde die visuelle und
inhaltliche Qualitét der Berichterstattung im Geschiéftsbericht
mehrfach ausgezeichnet: Beim weltweit grofiten Wettbewerb
fiir Geschiftsberichte, der ,,Annual Report Competition® in
New York, erhielt der Geschiftsbericht einen Bronze-Award;
und beim international renommierten Wettbewerb der
~American League of Communication Professionals* gewann
der Geschiftsbericht einen Gold-Award in der Kategorie ,,Real
Estate®.

Die Sparkassen Immobilien AG ist eine Publikumsgesellschaft
mit rund 20.000 Aktiondren und einem starken Kernaktionir,
der Erste Bank, einer der fiihrenden Banken in Zentral- und
Osteuropa.
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Aktiondrsstruktur s IMMO Aktie

19%
Erste Bank-Gruppe

48 %

Private Investoren Institutionelle Investoren

Aktiondrsstruktur s IMMO Aktie nach Léandern

4%
Nordamerika

7%
GroBbritannien und Irland

_ 76%
Osterreich

13 %
Kontinentaleuropa

Investor-Relations-Kontakt

Elke Koch, Institutionelle Investoren

Andreas Feuerstein, Privatinvestoren
Aktionérstelefon zum Ortstarif: +43 (0) 50100/27867
E-Mail: investor@s-immoag.at

Windmiihlgasse 22-24, 1060 Wien



Corporate Governance

Klares Bekenntnis zum Osterreichischen Corporate
Governance Kodex

Die Sparkassen Immobilien AG verfolgt seit Jahren die Strategie
zur nachhaltigen und langfristigen Steigerung des Unternehmens-
werts. In diesem Zusammenhang bekennt sich die Sparkassen
Immobilien AG zu den Regeln und Empfehlungen des Oster-
reichischen Corporate Governance Kodex, der erstmals 2002
vom Osterreichischen Arbeitskreis fiir Corporate Governance
ausgearbeitet wurde. Er versteht sich als freiwillige Selbstver-
pflichtung und geht iiber die gesetzlichen Anforderungen an
eine Aktiengesellschaft hinaus. Ziel des Corporate Governance
Kodex ist eine transparente, verantwortliche, auf nachhaltige
und langfristige Wertschaffung ausgerichtete Unternehmens-
fiihrung und -kontrolle, die sdmtliche Rechte und Pflichten
aller Anspruchsgruppen (Stakeholder) sowie deren Verhiltnis
untereinander regelt.

Der Osterreichische Corporate Governance Kodex wurde
2005, 2006 und zuletzt im Juni 2007 iiberarbeitet. In dieser
letzten Fassung wurden vor allem die Empfehlungen der Euro-
pédischen Kommission zu den Aufgaben und Vergiitungen der
Direktoren mit aufgenommen.

Der Kodex enthilt auBer den gesetzlichen Bestimmungen
(,,L-Regeln*, Legal Requirement) auch international iibliche
Vorschriften, deren Nichteinhaltung erklért und begriindet
werden muss (,,C-Regeln®, Comply or Explain). ,,R-Regeln®,
Recommendations, sind Empfehlungen, die iiber diese Anforde-
rung hinausgehen und freiwillig angewendet werden.

Die Sparkassen Immobilien AG bekennt sich seit Juli 2007
zum Corporate Governance Kodex und hat simtliche
,L-Regeln“ und nahezu alle ,,C-Regeln‘ akzeptiert. Erkli-
rungen werden auf der Website der Sparkassen Immobilien AG
(www.sparkassenimmobilienag .at/investorrelations) dargestellt
und begriindet.

Die Sparkassen Immobilien AG ist an der Wiener Borse
gelistet und hat zum Bilanzstichtag 31.12.2007 insgesamt
68.118.718 Stiick Stammaktien ausgegeben, die sich zu rund
81 % im Streubesitz befinden. Die Erste Bank-Gruppe hilt
einen Anteil von 18,91 % an den Stammaktien und hélt
keinerlei Namensaktien. Dariiber hinaus existieren keine
Vorzugsaktien.

Ressortverteilung
Vorstand
ERNST VEJDOVSZKY HOLGER SCHMIDTMAYR FRIEDRICH WACHERNIG
Finanzen, Akquisition/Verkauf fertige Entwicklungsprojekte,
Asset Management, Objekte, Investor Relations, Akquisition/Verkauf
Risk Management Corporate Communications, Grundstiicke/Projekte,
Recht, Compliance Organisation, IT, Personal




Vorstand

Die Sparkassen Immobilien AG wird seit 15.11.2007 von drei
Vorstandsmitgliedern geleitet, deren Ressortverteilung aus
dem Organigramm ersichtlich ist. Die Zusammensetzung des
Vorstands sowie Informationen zu den Vorstandsmitgliedern
finden Sie ab Seite 6. Die Zusammenarbeit ist in der mit dem
Aufsichtsrat abgestimmten Geschiftsordnung geregelt. Die
Vergiitung der Vorstandsmitglieder enthélt einen fixen sowie
einen erfolgsabhéngigen und damit variablen Bestandteil,
der im Geschiftsjahr 2007 ca. 40 % des Gehalts ausmachte.
Kriterium fiir die Erfolgsbeteiligung ist die Erreichung
quantitativer und qualitativer Ziele wie EBIT, Cashflow und
Vermietungsgrad. Fiir die Mitglieder des Vorstands werden
Beitrige zwischen 2,5% und 6 % der Jahresbeziige in eine
Pensionskasse einbezahlt. Bei einem Pensionsantritt mit dem
65. Lebensjahr soll die Pension bis zu 40 % des durchschnitt-
lichen Jahresfixbezuges der letzten 5 Jahre betragen. Wird die
Bestellung zum Mitglied des Vorstands vor diesem Zeitpunkt
aus Griinden, die nicht in der Person des Vorstandsmitglieds
liegen, beendet, so sind fiir einzelne Vorstandsmitglieder
entsprechende Ausgleichszahlungen an die Pensionskasse
vorgesehen. Seit Januar 2008 werden aufgrund einer neuen
gesetzlichen Regelung auch fiir Vorstandsmitglieder 1,53 %
der monatlichen Entgelte in eine Mitarbeitervorsorgekasse
einbezahlt.

Die Sparkassen Immobilien AG verfiigt derzeit iiber keinen
Stock-Option-Plan.

Die Gesamtbeziige des Vorstands und des Aufsichtsrats
werden im Anhang auf Seite 72 ausgewiesen.

Directors Dealings

Gemil den Anforderungen des Kodex werden die Eigen-
geschifte der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats
(Directors Dealings) auf der Website der Sparkassen Immobi-
lien AG mit einem Link zur Finanzmarktaufsicht dargestellt.

Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat, der per 31.12.2007 aus acht Mitgliedern
bestand, berit den Vorstand bei dessen strategischen Planungen
und Geschiftsvorhaben. Er entscheidet die vom Gesetz, von
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der Satzung und seiner Geschiftsordnung vorgesehenen An-
gelegenheiten mit. Er hat laut § 7,Z 1 aus seiner Mitte Aus-
schiisse gebildet: Anzahl und Mitglieder der Ausschiisse sind
auf den Seiten 8 und 9 im Rahmen des Berichts des Aufsichts-
rats ersichtlich.

Der Aufsichtsrat der Sparkassen Immobilien AG beschloss

im Juni 2007 den Corporate Governance Kodex und definierte
in diesem Zusammenhang die im Anhang 1 des Kodex ange-
fiihrten Leitlinien als Unabhéngigkeitskriterien. Diese sind
auf der Website der Sparkassen Immobilien AG
(www.sparkassenimmobilienag.at) abrufbar.

Von den acht Aufsichtsriten sind folgende Mitglieder als un-
abhéngig im Sinne von Ziffer 53/54 des CG-Kodex zu qualifi-
zieren und erfiillen die vom Aufsichtsrat festgelegten Kriterien
der Unabhiéngigkeit:

Dr. Martin Simhandl

Dr. Klaus Braunegg

Mag. Franz Kerber

Mag. Christian Ahlfeld

DI Manfred Rapf

Prof. Dr. Reinhold Schiirer-Waldheim

Richard Wilkinson

Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats sowie die weiteren
Mandate und Funktionen der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder
sind auf Seite 7 dargestellt.

Bilanzierung und Wirtschaftsprifer

Mit der Abschlusspriifung ist seit dem Geschiftsjahr 1987
Eidos Deloitte Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungs-

gesellschaft mbH gemil den gesetzlichen Bestimmungen
durch Beschluss der Hauptversammlung betraut.






2]

Vorwort des Vorstands
Bericht des Aufsichtsrats
Unternehmensstrategie
Investor Relations
Corporate Governance
Lagebericht
Konzernabschluss

Jpairtd




-

Lagebericht

Wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

Osterreich

Zum sechsten Mal in Folge lagen die Zuwachsraten der Oster-
reichischen Wirtschaft iiber jenen der Eurozone. Mit 3,3 %
nahm das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2007 genauso stark
zu wie im Jahr davor. Auch das BIP je Einwohner erreichte mit
EUR 32.700 einen neuen Rekordwert. Wie schon zuletzt, so
trieb hauptsichlich die inldndische Nachfrage den Anstieg,
aber auch die Exporte hatten ihren wesentlichen Anteil daran.
Die traditionell moderate Arbeitslosenrate sank auf etwas iiber
4 % und lag damit weiter unter dem durchschnittlichen, in der
Eurozone registrierten Wert. Die Inflation in Osterreich stieg
aufgrund der starken Konjunktur auf knapp 2 %. Wegen des
Ausbruchs der Subprime-Krise in den USA und der damit
einhergehenden Liquidititsknappheit stiegen die kurzfristigen
Zinsen auf 4,4 % an. Der Leistungsbilanzsaldo Osterreichs
verbesserte sich dank einer starken Exportleistung weiter. Der
Handelsbilanziiberschuss stieg auf 2,1 % des BIP.

Deutschland

Deutschland verzeichnete 2007 neuerlich ein auBergewdhn-
lich lebhaftes Wachstum, nachdem bereits 2006 ein starker
Aufschwung erfolgt war. Das reale BIP stieg 2007 um 2,6 %,
wobei der AuBenhandel die groBte Dynamik verzeichnete. Die
Exporte konnten um 8 % erhoht werden, wogegen die Importe
nur um 5 % zunahmen. Vor dem Hintergrund des starken Euro-
kurses und der Abschwichung der US-Konjunktur ist dieser
Erfolg besonders bemerkenswert. Deutschland profitierte dabei
von der starken Nachfrage nach Investitionsgiitern aus den
anderen Eurolidndern und den Emerging Markets. Aber auch

in Deutschland selbst wurde heftig investiert, im Jahresdurch-
schnitt um 5,1 % mehr als 2006. Ganz im Gegensatz dazu
schrumpfte der private Konsum um 0.5 %. Dies diirfte zum
Teil auf die stark gestiegene Inflationsrate zuriickzufiihren sein,
die im November 2007 mit 3,1 % den Hohepunkt erreichte.
Besonders positiv war die Senkung der Arbeitslosenrate von
9,6 % zu Jahresbeginn auf 8,4 % zu Jahresende.

Tschechische Republik

2007 setzte die tschechische Wirtschaft ihre aulerordentlich
gute Entwicklung fort. Gestiitzt von starken Exporten und ei-
ner merklichen Beschleunigung der Inlandsnachfrage, lag das
Wachstum des realen BIP bei rund 6,1 %. Das BIP je Einwoh-

Quelle: Eurostat/Volkswirtschaft Erste Bank
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ner erreichte mit etwa EUR 12.400 einen der hochsten Werte in
Zentral- und Osteuropa. Eine positive Entwicklung verzeich-
nete auch die Arbeitslosenquote, die sich dank des positiven
gesamtwirtschaftlichen Umfelds auf unter 7 % verbesserte. Die
Inflation hielt sich auf moderatem Niveau, die tschechische
Krone gewann sowohl nominell als auch real weiter an Wert
gegeniiber dem Euro. Eine Verbesserung des Leistungsbilanz-
saldos rundete das insgesamt positive Bild ab. Diese Entwick-
lung war eine direkte Folge der starken Exportleistung, die die
Handelsbilanz noch positiver ausfallen lief3.

Slowakei

Die slowakische Wirtschaft wuchs um beeindruckende 8.9 %.
Damit iibertraf sie sogar das herausragende Wirtschaftswachs-
tum von 8,2 % im Jahr 2006. Hauptverantwortlich fiir diese
erfolgreiche Entwicklung waren hohe Exporte der Automobil-
und Elektronikindustrie. Getrieben wurde der wirtschaftliche
Boom durch den Haushaltskonsum. Das BIP pro Kopf stieg
auf ein neues Allzeithoch von EUR 10.100. Die Arbeitslosen-
quote — 2004 noch bei rund 20 % — erreichte das erste Mal seit
der Wende den einstelligen Bereich, wihrend das verfiigbare
Einkommen real zunahm. Insgesamt profitierte die slowa-
kische Wirtschaft vom Investitionszufluss. Nachdem 2006

die Inflation einen Spitzenwert von iiber 4 % erreicht hatte,
ging sie 2007 in Reaktion auf eine straffe Wihrungspolitik der
Zentralbank wieder zuriick. Der Referenzzinssatz erreichte
seine Spitze bei 4,75 % im Mirz. Seitdem lockerte die Zentral-
bank ihre Vorgehensweise. Im Hinblick auf die Euro-Einfiihrung
2009 senkte sie den Zinssatz auf 4,25 %. Trotzdem gewann die
Wihrung im Laufe des Jahres stark an Wert.

Ungarn

Die Auswirkungen des Sparpakets mit seiner erhohten Steuer-
belastung fiir Private und Unternehmen bremsten 2007 die
ungarische Wirtschaft deutlich. Zwar konnte die Regierung das
Budgetdefizit um ein Drittel kiirzen, doch durch den Riickgang
des verfiigbaren Einkommens fiel zum ersten Mal seit Jahren
der private Konsum. Wihrend die Inlandsnachfrage klare
Zeichen einer Rezession an den Tag legte, hielten dynamisch
steigende Exporte die Wirtschaft lebendig. Das reale BIP wuchs
um geddmpfte 2,2 %, was ein BIP pro Kopf von EUR 9.700 er-
gab. Die Arbeitslosenrate stieg in Einklang mit dem langsamen
Wirtschaftswachstum leicht von 7,5 % auf 7,7 %. Eine rasche
Erholung des BIP wird erwartet, wenn auch in geringerem
AusmaB als erhofft. Im Gegensatz zur Realwirtschaft blieb die
lokale Wiahrung, der ungarische Forint, relativ stabil zum Euro.
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Kroatien

2007 beschleunigte sich das reale Wachstum der Wirtschaft

in Kroatien. Das BIP stieg um 5,9 %, wihrend das BIP pro
Kopf ein Niveau von etwa EUR 8.500 erreichte. Die Arbeits-
losenrate fiel das erste Mal seit vielen Jahren unter 10 %. Die
starke inldndische Nachfrage war ein zusitzlicher Wachstums-
faktor. Trotz Preiserhthungen in der Landwirtschaft und bei
Nahrungsmitteln fiel die durchschnittliche Inflation weiter.
Das reale Wachstum der Gehilter verlief im Einklang mit den
Produktivititszunahmen. Fiskalpolitisch verbesserte sich 2007
das allgemeine Haushaltsdefizit auf geschitzte 2,3 % des BIP,
wihrend das Leistungsbilanzdefizit aufgrund der negativen
Handelsbilanz bei hohen 8,1 % blieb. Letzteres wurde jedoch
teilweise kompensiert durch auslidndische Direktinvestitionen
in Rekordhohe, bedingt durch zunehmende grenziiberschrei-
tende Ubernahmen und Privatisierungen.

Rumdnien

Die Performance der ruménischen Wirtschaft und die kiinftige
Entwicklung standen 2007 zunehmend im Mittelpunkt des
Interesses. Steigende externe Ungleichgewichte, vor allem die
aktuellen Handelsdefizite sowie die Entwicklung der lokalen
Wihrung, zogen die Aufmerksamkeit der Analysten und Wirt-
schaftsbeobachter auf sich. Trotz Zweifel an der Nachhaltigkeit
des Wachstums zeigte 2007 eine Vielzahl positiver Ergebnisse:
Das BIP-Wachstum erreichte durchschnittlich 6 %, wihrend
das BIP pro Kopf sogar noch stdrker auf geschitzte EUR 5.500
anstieg. Dank der stabilen Wirtschaftsentwicklung ging die Ar-
beitslosenrate nach Messungen des Statistischen Zentralamts
unter 5 % zuriick. Der bestindige Deflationsprozess der letzten
Jahre stagnierte 2007.

Bulgarien

Bulgarien ist seit Jinner 2007 Mitglied der Europdischen Union,
wird allerdings erst nach der Reform des Rechtssystems und der
Losung des Korruptionsproblems den vollen Umfang der EU-
Mitgliedschaft nutzen. Das reale BIP-Wachstum 2007 wird auf
6 % geschiitzt, das BIP pro Kopf betriigt EUR 3.871. Die Infla-
tion stieg in der zweiten Hilfte 2007 wegen der hohen Lebens-
mittelpreise stark an und erreichte durchschnittliche 8 4 %. Das
aktuelle Handelsdefizit 2007 wird bei iiber 22 % des BIP ge-
schitzt, was eine steigende externe Empfindlichkeit des Landes
zeigt. Das Defizit wurde hauptsichlich durch einen Anstieg des
Giiterhandelsdefizits verursacht.

Konzernabschluss

Immobilienmadrkte

Ungeachtet der US-Immobilienkrise und seiner folgen-
schweren Auswirkungen auf die Finanzmérkte setzte sich der
Boom auf den osteuropdischen Immobilienmirkten 2007 fort.
Die Auswirkungen der Krise waren kaum spiirbar, wenngleich
der Investitionsdruck im vierten Quartal leicht zuriickging.
Auf die Preissituation wirkt sich dies noch nicht aus, und die
Nachfrage bleibt enorm hoch. Das Ergebnis waren eine hohe
Bauleistung und ein ebensolches Mietniveau. Im Gegensatz zu
einigen Lindern Westeuropas blieb auch der Immobilienmarkt
in Osterreich von den Auswirkungen der Immobilienkrise
verschont.

Osterreich/Wien

Der Wiener Biiroimmobilienmarkt entwickelte sich auch 2007
von einem hohen, stabilen Niveau aus weiter positiv. Der Ver-
mietungsstand bleibt mit 390.000m?auf einem Rekordhoch.
Zu beobachten ist auch ein verstirkter Flachentausch zugun-
sten moderner, groBflichiger Objekte rund um die City: In sehr
guten Lagen ist das Angebot an groBeren Biirofldchen deutlich
beschrénkt. In Spitzenlagen wie dem 1. Bezirk ziehen die Preise
daher deutlich an. Generell beeinflusst das Qualititsthema die
Entwicklung der Biiromieten: Die Schere zwischen qualitativ
sehr guten Objekten in zentralen Lagen und eher zweitklas-
sigen Objekten 6ffnet sich noch deutlicher als bisher, was
Ausdruck eines sehr reifen und entwickelten Markts ist. Die
Leerstandsrate betrug knapp unter 6 % und ist weiter leicht
riickldufig.

Am Wohnungsmarkt stieg die Nachfrage weiter, besonders
bei Zinshdusern ist das Preisniveau unveridndert hoch. Getragen
wird diese Entwicklung von institutionellen Investoren, von
denen sich einige auf dieses Segment als Anlageobjekt konzen-
triert haben. Aber auch private Investoren sehen Zinshduser
als nachhaltige Investmentform. Vor allem der Wunsch nach
Verbesserung der Wohnungssituation fiihrt zu einer stetig
hohen Nachfrage am Mietermarkt. Selbst Objekte in weniger
guten Lagen werden um EUR 1.000/m? gekauft. Fiir 2008
wird aufgrund einer moglichen kurzfristigen Liquiditétsver-
engung sowie gestiegener Hausnebenkosten, die kiinftig auf
den Eigentiimer abgewilzt werden konnten, eine Beruhigung
erwartet.



Mit EUR 2,8 Mrd. wuchsen die Immobilieninvestments in
Osterreich um EUR 0,4 Mrd. und erreichten einen erneuten
Hochstwert. Den grof3ten Anteil daran trugen Osterreichische
Investoren mit 68 %, gefolgt von deutschen und britischen.
Allgemein ist der Beginn einer Entwicklung vom Kéufermarkt
zum Verkdufermarkt zu erkennen.

Deutschland

In Deutschland flachte 2007 die Investitionskurve vor allem im
Biiro- und Wohnsegment leicht ab. Dennoch ist der deutsche
Immobilienmarkt ein gesunder Markt mit sehr guten mittel- bis
langfristigen Perspektiven, da das Preisniveau im europdischen
Vergleich noch sehr niedrig ist. Bei Biiroimmobilien stechen
Frankfurt und Hamburg mit seinem bereits recht hohen Preis-
niveau und Miinchen mit einer positiven Entwicklung hervor.
Aufgrund ihrer Stidtequalitiit zihlen sie weiterhin zu den
nachgefragtesten Standorten, was sich in der hochsten Vermie-
tungsleistung der Bundesrepublik niederschlédgt. Im Gegensatz
dazu kdmpft Berlin wegen des in den letzten zehn Jahren auf-
gebauten hohen Flichenangebots weiterhin mit relativ hohem
Leerstand im Biirosegment. Ungebrochen ist auch die Nachfra-
ge von nicht deutschsprachigen Investoren, vor allem aus Irland
und Spanien.

Im Wohnungssegment sticht vor allem Berlin hervor: Im
Vergleich zu anderen Hauptstédten ist das Mietniveau nach
wie vor niedrig, was ein deutliches Potenzial fiir die Zukunft
erwarten ldsst. Die Lage entscheidet hier iiber die kiinftige
Wertentwicklung von Anlageobjekten: Wihrend die Preise in
einigen Lagen um 7,6 % gestiegen sind, gingen sie in anderen,
schlechteren Lagen um bis zu 4 % zuriick. Berlin ist ein reiner
Mietmarkt: Uber 90 % der Bevolkerung wohnen nicht in Eigen-
tum. Generell ist in Berlin ein Phinomen zu beobachten, das
aus vielen Stidten bekannt ist: ,,Gentrification*, die Umwand-
lung bisher eher vernachlissigter in begehrte Lagen. So siedeln
sich zum Beispiel in einst billigen Gegenden wie Friedrichs-
hain vor allem Kiinstler und Studenten an, worauf mittelfristig
Besserverdienende zuziehen und so das Preisniveau nach oben
treiben. Generell stiegen die Preise aber vor allem im Wohn-
segment etwas langsamer.

Auch kleinere Zweitstidte, so genannte Secondary Cities, wie
Leipzig oder Rostock werden zunehmend interessanter. In die-
sen noch unterbewerteten Stidten werden bei sehr guten Lagen
deutliche Wertsteigerungen erwartet.

CEE-EU-Lénder

Der Boom auf den Immobilienmérkten in CEE setzte sich nach
2006 auch im Geschiftsjahr 2007 fort. Insgesamt wurden 2007
iiber EUR 14,2 Mrd. neu investiert, allerdings war der Anstieg
des Investitionsvolumens im letzten Jahr etwas geringer als
2006. Polen, Tschechien und Ungarn vereinigten mit beinahe
70 % nach wie vor den groBten Anteil dieser Investitionen auf
sich. Die Renditeniveaus von Stidten wie Prag, Bratislava und
Budapest haben sich weitgehend dem Wiener Markt angepasst
oder liegen leicht dariiber. Moderne Biiroimmobilien werden
unverdndert intensiv nachgefragt, nicht zuletzt durch den ver-
mehrten Standortwechsel lokaler Unternehmen und Behérden.
Das neue Flidchenangebot wird relativ rasch absorbiert, da
Stiddte wie Prag und Budapest dhnliche Einwohnerzahlen wie
Wien aufweisen, aber derzeit mit einem Fiinftel der Biirofldche
Wiens auskommen miissen. Wegen angekiindigter hoherer Ver-
kidufe der Investoren wird 2008 das Renditeniveau voraussicht-
lich wieder leicht steigen, eher geringfiigig in A-Lagen. Auch
in Secondary Cities verstirken sich die Entwicklungsaktivitéten,
speziell im Retailsektor.

Neue CEE-EU-Lénder und Emerging-CEE-Lénder

In den neuen CEE-EU-Lédndern Ruménien und Bulgarien
herrscht seit rund zwei Jahren eine enorme Bautitigkeit, die
sich auch 2007 fortsetzte. Insgesamt wurden in Ruménien
EUR 3,2 Mrd. und in Bulgarien EUR 1,9 Mrd. investiert. Das
Renditeniveau ist in Einzelfillen mit einer enormen Geschwin-
digkeit bereits am Niveau der etablierten CEE-Mirkte wie
Prag und Budapest angekommen, die Yield-Compression fand
in Ruminien und Bulgarien innerhalb von vier Jahren statt. So
kommen laut Schétzungen allein in Bukarest bis Ende 2009
600.000 m? neue Office-Fldchen auf den Markt. Doch trotz des
knappen Angebots ist eine sehr rasche vollstidndige Absorption
dieser Flidchen ungewiss. In Bukarest sind vor allem Biiro-
standorte zwischen City und Flughafen begehrt, rund um die
Stadt werden Retailflachen entwickelt.



Bei diesen und bei Shopping-Centern herrscht zurzeit noch
enormer Nachholbedarf. Sollten jedoch alle geplanten Entwick-
lungsprojekte realisiert werden, bestiinde in rund fiinf Jahren ein
Uberangebot. Dieses Szenario scheint angesichts der derzeit
etwas eingeschrinkten Liquiditétslage vieler Investoren jedoch
wenig wahrscheinlich, zumal die Projektfinanzierung meist
von einer entsprechenden Vorvermietung abhéingt. Deshalb
werden nur Objekte in ausgezeichneter Lage und mit guter
Bausubstanz langfristig erfolgreich sein. Die Preise quer iiber
alle Nutzungsarten bewegen sich auf hohem Niveau und sind
stabil, Leerstand existiert nicht. Besonders bei Retailprojekten
verlagert sich die Investitionstitigkeit stark in so genannte
Zweitstiddte mit ausreichender Einwohnerzahl und kaum
vorhandener Retail-Infrastruktur. In diesen Lagen liegt das
Renditeniveau noch héher.

Die Ukraine, Serbien und Russland werden 2008 im Hinblick
auf hohe Renditen die attraktivsten Wachstumsmaérkte sein.
Man erwartet, dass Kiew von allen CEE-Léndern auch kiinftig
eine Sonderstellung einnehmen wird. Selbst bei einer ent-
sprechenden Yield-Compression sollte der Riickgang nicht so
schnell und stark wie in anderen CEE-Léndern ausfallen, und
das auf einem deutlich hoheren Preisniveau als beispielsweise
in Prag oder Bukarest. Der Grund ist die geografische Schnitt-
stellenlage der Ukraine, die einerseits nach Europa blickt und
trotzdem eng an Russland gebunden ist. Diese hohen Chancen
bergen natiirlich auch hohere Risiken, etwa die rechtliche

CEE-Top-Biiromieten (2000-2007)
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Absicherung von Grundstiicken und Baugenehmigungen oder
mangelnde bautechnische Regelungen. Derzeit bauen im Woh-
nungssegment vor allem inldndische Investoren, und auch der
Anteil an laufenden Biiroprojektentwicklungen von Seiten
internationaler Investoren ist noch sehr gering. In Serbien
beschrinkt sich das Potenzial eher auf das Biirosegment. Hier
schlagen die schwierigen politischen Verhiltnisse auch auf die
Wirtschaft und damit auf den Immobilienmarkt durch.

CEE-Burofléchen und -Leerstandsraten (2000-2007)

20 %
19 %
18 %
17 %
16 %
15%
14 %
13%
12%
11 %
10 %

in Mio. m?
IFrTTTTTTTTTTTTTTTTTT
I 1 I |

O =N WA WO N ®-O

2000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

B vorhandene Birofléchen Leerstandsrate

Quelle: CB Richard Ellis.

Belgrad Bratislava Bukarest Budapest

[ 2000 2001 2002 2003 Il 2004 W 2005

Moskau

W 2006

Prag Sofia Warschau Zagreb

H 2007
Quelle: CB Richard Ellis.



I" I“
Il-l

L

iR LTI
il -

: ) -
f i i




27

Vorwort des Vorstands
Bericht des Aufsichtsrats

Unternehmensstrategie
Investor Relations
Corporate Governance
Lagebericht
Konzernabschluss




Immobilienportfolio

Das Portfolio der Sparkassen Immobilien AG konnten wir

im Geschiftsjahr 2007 um 31 % ausbauen. Ausschlaggebend
dafiir waren vor allem die zahlreichen Akquisitionen fertiger
Objekte in Deutschland. Mit 559.100 m? stellt Deutschland
nun den groBten Anteil am Immobilienportfolio. Diese Ver-
schiebung erfolgte voriibergehend zu Lasten des CEE-Anteils.
Per 31.12.2007 betrug dieser 37 % des Immobilienportfolios
(nach m?). Bis 2010 werden weitere Entwicklungsprojekte
aufgenommen und fertiggestellt. Die verstéirkte Investitions-
tatigkeit in fertige Objekte in Deutschland hat einen klaren
Hintergrund: Einerseits konnte zu einem besonders giinstigen
Substanzpreis eingekauft werden. Andererseits sollte sich der
erwartete Wertsteigerungseffekt vor allem im Wohnsegment
Berlins und weiterer Stidte wie Leipzig und Rostock mittelfri-
stig deutlich auswirken.

Insgesamt setzte sich das Portfolio zum 31.12.2007 aus

220 Ertragsobjekten und 11 Entwicklungsprojekten mit einer
Nutzfliche von 1.385.900 m? zusammen. Das entspricht einem
flichenmifBigen Zuwachs von 42 % gegeniiber dem Vorjahr.
Der Vermietungsgrad lag zum Bilanzstichtag bei 91 % gegen-
iiber 93 % im Jahr 2006. Dies ist auf den gestiegenen Anteil
an deutschen Wohnimmobilien zuriickzufiihren, deren Aus-
lastungsgrad nur rund 88 % betriigt. Bei der Akquisition dieser
Objekte nahmen wir das bewusst in Kauf, da wir durch wertstei-
gernde MafBinahmen die Auslastung und damit die Mieterlose
deutlich heben konnen.

Das Immobilienvermégen stieg auf Basis der Neuakquisitionen
und der Neubewertungen der Immobilien auf EUR 1,55 Mrd.,
nach EUR 1,2 Mrd. im Geschiftsjahr 2006.

Die durchschnittliche Mietrendite (Mieten/Verkehrswert) quer
iiber alle Lander betrug zum Stichtag 6,0 %. Im Peer-Vergleich
ist das ein ausgezeichneter Wert, der aufgrund der Neubewer-
tungen und des deutlich hoheren Wohnbauanteils in Deutschland
unter dem Wert des Vorjahres von 6,6 % lag.

Mietrendite

Osterreich 6,0 %

Deutschland 6,0 %

Tschechien 71 %

Slowakei 7.3 %

Ungarn 57 %'

Rumdnien 5,5 %*

' Umbau Hotel Marriott.

2Noch nicht vermietete Geschéftsflachen im Hotel Novotel.

Anzahl der Objekte’ 231

Gesamtnutzfléche 1.385.900 m?
davon Osterreich 316.700 m?
davon Deutschland 559.100 m?
davon CEE 510.100 m?

Vermietungsgrad gesamt 91 %
Vermietungsgrad Osterreich 93 %
Vermietungsgrad Deutschland 88 %
Vermietungsgrad CEE 97 %

Vinklusive Entwicklungsprojekte.

Details zum Immobilienportfolio (Adressen, Schitzwerte,
Renditen etc.) sind auf den Seiten 86 und 87 ersichtlich.
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Gesamtnutzflache nach Nutzungsart! Gesamtnutzfléche nach Ertragsobjekten
und Entwicklungsobjekten
4%
Sonstige

4% 25%
Hotel Entwicklungsobijekte

75%
Ertragsobjekte

27 %
Geschéft
Gesamtnutzfléche nach Regionen' Immobilienvermdgen nach Regionen?
5% 4%
Slowakei Slowakei
5% 7%
Tschechien Tschechien
8%

23 % 13%

Ungamn Osterreich Ungarn Osterreich
6%
Bulgarien 4%
Bulgarien
12% 7%
Ruménien Rur:iinien

36 %
Deutschland

41 %
Deutschland

Vinklusive Entwicklungsprojekte. 2Schatzwerte fir bestehende Immobilien, Buchwerte fiir Entwicklungsprojekte.



INVESTITIONEN

Insgesamt investierte die Sparkassen Immobilien AG im
Berichtsjahr EUR 484,8 Mio., davon 390,2 Mio. in fertige
Objekte und 94,6 Mio. in Entwicklungsprojekte. Der steigende
Anteil an Investitionen in Entwicklungsprojekte wird sich auch
in den kommenden zwei bis drei Jahren aufgrund der Vielzahl
der bereits fixierten Projekte fortsetzen.

WESENTLICHE INVESTITIONEN 2007 IN ERTRAGSOBJEKTE

Wien

Im Berichtszeitraum erstanden wir in Wien um EUR 14,6 Mio.
ein Biiro- und Geschiftsgebdude im 21. Bezirk mit einer
Gesamtfliche von 14.400 m?. In den Geschiftsflichenanteil
werden wir voraussichtlich weitere EUR 3 Mio. investieren
und ein neues Mieterkonzept ausarbeiten. Eine weitere Neu-
erwerbung in bester Citylage ist das Biirogebdude ,,Akademiehof*
mit einem langfristigen Hauptmieter auf 5.800 m?. Uber den
Kaufpreis, einen zweistelligen Millionenbetrag, wurde Still-
schweigen vereinbart.

Deutschland

Schwerpunkt der Investitionstitigkeit 2007 war nach wie
vor Deutschland. Hier konzentrierte sich die Sparkassen
Immobilien AG auf fertige Wohnobjekte in Berlin, Hamburg
und Leipzig. Geprigt waren diese Investitionen von einem
giinstigen Substanzpreis, der deutlich unter den Preisen fiir
fertige Objekte liegt, sehr guten Lagen und einem deutlichen
Wertsteigerungspotenzial. Gehoben werden soll dieses vor
allem durch zusitzliche Investitionen zur Verringerung von
Leerstidnden und Steigerung der Mieterlose.

Berlin, Leipzig

Im Rahmen des im Frithjahr 2007 bekannt gegebenen Paket-
kaufs, der knapp 50 Zinshéuser in sehr guten Berliner Lagen
umfasste, libernahmen wir insgesamt 32 Objekte mit einer
Nutzfliche von rund 97.000 m?, weitere 11 Objekte folgten zu
Beginn des Geschiiftsjahres 2008. Diese Objekte akquirierten
wir zu einem sehr giinstigen Substanzpreis. Da die Mieten teils
unter dem Mietspiegel liegen, wird die Sparkassen Immobilien AG
in diese Objekte einen zweistelligen Millionenbetrag investie-
ren, den Leerstand reduzieren und die Mietpreise dem Miet-
spiegel anpassen, um das vorhandene Wertsteigerungspotenzial

—
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auszuschopfen. Ein weiteres Wohnungspaket mit insgesamt
88 Immobilien und 2.200 Wohnungen in sehr guten Lagen
Berlins und Leipzigs erwarben wir um EUR 185 Mio. In Berlin
gingen dem deutschen Portfolio dariiber hinaus elf Wohn-
immobilien zu. Der Kaufpreis fiir die 17.600 m? in zentralen
Lagen betrug EUR 13,3 Mio. Ein weiteres Paket von insge-
samt neun Wohnimmobilien mit einer Gesamtnutzfléiche von
rund 11.000 m? in den trendigen und aufstrebenden Bezirken
Prenzlauer Berg, Friedrichshain und Kreuzberg kauften wir
im ersten Halbjahr. Daneben erwarben wir ein langfristiges
Infrastruktur-Immobilienobjekt mit 13.100 m? Nutzfldche,
ausgezeichneter Substanz und dem Finanzamt Berlin-Mitte
als Hauptmieter.

Hamburg, Bremen

In Hamburg, das zu den attraktivsten Biirostandorten Deutsch-
lands zéhlt, erwarb die Sparkassen Immobilien AG ein Biiro-
gebdude um EUR 17,6 Mio. mitten im Zentrum. Alleiniger und
langfristiger Mieter der rund 8.000 m? Nutzfliche ist die Deut-
sche Bank. Zu den bestehenden Hamburger Wohnimmobilien
kam eine Reihe weiterer, beispielsweise vier Wohnobjekte mit
einer Nutzfliche von 8.400 m? in zentraler Griinlage und weitere
drei Wohnobjekte mit rund 6.500 m* Nutzfliche in vergleichbar
attraktiver Lage. In Bremen konnte die Sparkassen Immobilien AG
in absoluter Zentrumslage ein gemischt genutztes Biiro- und
Geschiftsgebidude erwerben.

Umfassende Pflege und intensive Bewirtschaftung des Portfo-
lios sind die Grundlage fiir attraktive, langfristige Ertrige.
Besonders in Berlin unterliegen Wohnimmobilien dem so ge-
nannten Mietspiegel, der die Hochstmietpreise fiir bestimmte
Lagen festsetzt. Dieser regulierte Markt ist dem Wiener Miet-
markt sehr dhnlich. Die Sparkassen Immobilien AG verfiigt in
diesem Segment iiber mehr als 20 Jahre Erfahrung und kann
diese optimal in der Bewirtschaftung des Berliner Wohnportfo-
lios umlegen.




VERKAUFE VON ERTRAGSOBJEKTEN

Im Geschiiftsjahr 2007 verduBerte die Sparkassen Immobilien AG
ausgewihlte Werte im Immobilienvermogen mit attraktiven
Gewinnen. Die Verkaufserlose lagen im Geschéftsjahr 2007
im Durchschnitt bei 15 % iiber den letzten Schitzwerten zum
letzten Bilanzstichtag. 2008 planen wir, weitere Werte zu reali-
sieren. Im Zentrum dieses aktiven Portfoliomanagements stehen
Objekte in reiferen Mérkten wie Wien, Prag oder Budapest, wo
der Yield-Compression-Prozess bereits abgeschlossen und nur
mehr geringe weitere Wertsteigerung zu erwarten ist.

So verkauften wir die 75%-Anteile am Kaufhaus Steffl in der
Wiener Kémtner StraBe an den bisherigen Mitgesellschafter. Uber
den Preis wurde Stillschweigen vereinbart. Das Kaufhaus Steffl
wurde im Dezember 2005 von der Sparkassen Immobilien AG
erworben und verfiigt iiber 12.500 m* Geschiiftsflachen und
rund 1.400 m? Gastronomie- und Biirofldchen.

Parallel dazu gaben wir das Kauthaus Herzmansky auf der
Wiener Mariahilfer Strale an eine Projektgesellschaft des
Hauptmieters Peek & Cloppenburg-Gruppe ab. Auch bei
dieser Transaktion wurde Stillschweigen iiber den Kaufpreis
vereinbart. Insgesamt 18.200 m? Nutzfliche, davon 16.300 m?
Geschiiftsflichen und 1.900 m? Biiro- und sonstige Flichen
umfasst diese Immobilie in Wiens bekanntester Einkaufsstrale.

In zentraler Lage Prags ging das Biirogebdude Paldc Karlin mit
einer Gesamtfliche von 16.000 m? um EUR 38 Mio. an einen
internationalen Investor.

Im Zuge der iiblichen Portfoliobereinigung verduferten wir
ein kleineres Biirogebédude in Salzburg mit einer Nutzfliche
von 1.200 m?.
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WESENTLICHE INVESTITIONEN 2007
IN ENTWICKLUNGSPROJEKTE

Entwicklungsprojekte werden das Wachstum und den Ertrag
der Sparkassen Immobilien AG zukiinftig in einem noch viel
stirkerem Ausmal bestimmen als bisher. Besonders in den
slidosteuropiischen Lindern ist das Wertsteigerungspotenzial
nach wie vor enorm, trotz der Dynamik, mit der sich die Ren-
diten bereits dem Niveau etablierter CEE-Mirkte annihern.

Auf Anlagen im Bau entfallen derzeit 11 % der Bilanzsumme
der Sparkassen Immobilien AG. Dieser Anteil wird bis 2010
voraussichtlich auf 15 bis 20 % ausgebaut. Geschiftsflichen
werden mit rund 62 % den groften Anteil in diesem Bereich
ausmachen. Entwicklungsprojekte bieten zwar deutlich hohere
Ertragschancen im Vergleich zu fertigen Objekten in anderen
CEE-Lindern, gehen aber auch mit hoheren Risiken einher.
Einerseits sind dies die in den jeweiligen Léndern herrschenden
Rahmenbedingungen und die damit verbundenen Risiken im
rechtlichen und bautechnischen Bereich, die selbst bei sorg-
faltigster Priifung nie vollig ausgeschlossen werden konnen,
und andererseits die sich stidndig verdndernden Rahmenbe-
dingungen, zum Beispiel Baukosten. Aufgrund des enormen
Baubooms in Lindern wie Ruménien und Bulgarien sind die
Ressourcen respektabler und serioser Baufirmen stark einge-
schrénkt. Als Folge davon sind wir mit steigenden Baukosten
konfrontiert, die jedoch nur teilweise durch steigende Vermie-
tungserfolge kompensiert werden konnen. Eine wesentliche
Rolle haben die Projektentwicklungspartner und der General-
unternehmer: Wir arbeiten nur mit langjihrig erfahrenen Part-
nern zusammen, die in den jeweiligen Segmenten und Lindern
bereits entsprechend umfangreiche Referenzprojekte erfolgreich
realisiert haben, um eine professionelle, straffe Umsetzung
innerhalb der Budgetrahmen sicherzustellen. Dariiber hinaus
ist fiir die lokale Zusammenarbeit mit Behorden das Erste
Bank-Netzwerk in diesen Landern besonders wichtig: Als
langjédhriger wichtiger Finanzinvestor kann die Erste Bank-
Gruppe auf lokales Vertrauen und Glaubwiirdigkeit bauen. Dies
gilt in hohem MaB auch fiir die Sparkassen Immobilien AG.



Die wichtigsten Entwicklungsprojekte der Sparkassen
Immobilien AG:

_Sun Plaza, Bukarest: Im Siiden Bukarests entsteht eines der
groBten Einkaufscenter der Stadt. Im 4. Bezirk gelegen, besitzt
dieses Projekt eine direkte Anbindung an die U-Bahn und
mehrere 6ffentliche Verkehrsmittel; das Investitionsvolumen
betrdgt EUR 185 Mio. Die Nutzflache von 85.000 m? auf dem
112.500 m? grofen Grundstiick soll neben Shops auch Cafés,
Restaurants, einem Kindergarten und einer Sporthalle Platz
geben. Unser franzosisch-ruménischer Entwicklungspartner
EMCT realisierte international und in Ruménien bereits eine
Reihe von Shopping-Centern. Baubeginn war Ende 2007, der
1. Stock ist fertiggestellt. Die Fldchen sind schon zu 60 % an
internationale Unternehmen wie baumax, Cora oder Mobexpert
vorvermietet. Geplante Fertigstellung ist 2009.

_Gemini, Prag: In Prags beliebtestem Biiroviertel, dem 4. Bezirk,
wird ein Zwillingsgebdude mit 47.100 m? Biirofliche gebaut.
Das Objekt mit einem Investmentvolumen von EUR 65 Mio.
liegt an der U-Bahn und ist bestens an Autobahn und Flugha-
fen angebunden. Das zu drei Vierteln vorverwertete Gebdude
soll Mitte 2008 eroffnet werden.

_Serdika Center, Sofia: Nur 2,5 km vom Stadtzentrum entfernt
zentral gelegen, wird in Sofia eines der groften Shopping-
Center mit Biirogebéuden errichtet. Von 75.700 m? Nutzfliche
werden 47.000 m? Shoppingflidche mit Fokus auf internatio-
naler Mode sein. Ein groBes Einzugsgebiet macht das Objekt
ebenso attraktiv wie die Anbindung an Autobahn und 6ffent-
liche Verkehrsmittel. Die deutsche ECE-Gruppe ist der grofte
europdische Entwickler und Betreiber von Shopping-Centern
und bei diesem 210-Mio.-EUR-Projekt Entwicklungspartner
der Sparkassen Immobilien AG. Die Baugrube ist ausgeho-
ben, die Fertigstellung fiir 2010 geplant.

_Galvaniho 4, Bratislava: Neben zwei fertigen, flughafennahen
Biirogebduden im Besitz der Sparkassen Immobilien AG, die
an internationale Unternehmen voll vermietet sind, wird ein
weiteres Biirogebdude mit rund 24.000 m? Nutzfldche und
einem Investitionsvolumen von EUR 40 Mio. errichtet. Die
Vorvermietung ist angelaufen, Fertigstellung soll 2009 sein.

In Bukarest ist die Entwicklung eines Biiro- und Geschiftsge-
biudes mit mehr als 15.600 m? Nutzfliche auf einem 5.900 m?
Grundstiick im Laufen. Fiir das Projekt in absoluter City-Lage
ist mit der Stadtverwaltung ein Architektenwettbewerb ausge-
schrieben. Das geplante Investitionsvolumen belduft sich auf
EUR 45 Mio., voraussichtlicher Fertigstellungstermin wird die
zweite Jahreshilfte 2011 sein.

Im Siiden von Bukarest soll mit einer Nutzfliche von 45.000 m?
ein Geschiftsgebidude errichtet werden. Der entsprechende
Entwicklungsprozess ist im Laufen, Baubeginn soll noch 2008
sein, erste Letters of Intent mit potenziellen Mietern wurden
bereits vereinbart.

In Sofia besitzt die Sparkassen Immobilien AG den 50%-Anteil
eines Grundstiicks (restliche 50 %: Immorent AG). Darauf
soll ein Hotel oder Biiroobjekt mit rund 5.000 m* Nutzfliche
errichtet werden. Derzeit l4uft der Entwicklungsprozess.

In ausgezeichneter Prager Lage des 8. Bezirks nahe an der
Moldau wird auf 1.200 m? Grundfliche ein 3 Sterne-Hotel
entwickelt. Das geplante Investitionsvolumen fiir das ,,River
Star* belduft sich auf rund EUR 20 Mio.

In Bratislava wird neben dem Messegeldnde und einem Shopping-
Center ein Multifunktionsgebdude mit 16 Stockwerken auf
einer Nutzfliche von 24.200 m? geplant. Dazugehdren werden
Garagen, Stellplitze im Freien und ein Parkhaus.



BEWERTUNG

Nach IFRS werden Aufwertungsgewinne direkt in der GuV
verbucht und beeinflussen damit das operative Ergebnis. Ent-
scheidender Faktor bei Immobiliengesellschaften ist daher die
Immobilienbewertung, die im Sinne der Aktionére besonders
serios und sorgfiltig behandelt werden muss. Diesen verant-
wortungsvollen Umgang mit dem Thema bewies die
Sparkassen Immobilien AG in der Vergangenheit, indem

sie zu vorsichtigeren Bewertungen neigte.

Externe, internationale und renommierte Gutachter wie CB
Richard Ellis, DTZ, PwC und viele andere bewerten unsere
Immobilien unabhingig, jedoch immer mit der Philosophie
der Sparkassen Immobilien AG im Hinterkopf, nicht jeden
moglichen Spielraum auszunutzen.

Am 1.1.2007 begann die Sparkassen Immobilien AG durch
die Umstellung auf IFRS Fair Value mit einer Neubewertung
des gesamten Portfolios. Begonnen wurde damit im November
2006 bei unseren Immobilien in Tschechien und der Slowakei.
Im Geschiftsjahr 2007 wurden die Osterreichischen, deut-
schen und restlichen CEE-Immobilien neu bewertet und die
Entwicklung auf den Immobilienmérkten antizipiert. Dabei
zeigte sich ein unterschiedliches Bild: Das Osterreichische
Portfolio gewann an Wert. Dabei fand sich in der Position Neu-
bewertungsgewinne auch der Verkaufserlos des Kauthauses
Herzmansky, da IFRS dazu verpflichtet, noch nicht verkaufte
Immobilien zum neuen Schétzwert unter der Position Neube-
wertungsgewinne zu fiihren. Dagegen wurde der Marktwert
deutscher Immobilien bereits nach der Akquisition nach unten
korrigiert. Grund waren die aktuell nicht optimale Auslastung
und die hoheren Investitionsanforderungen, die sich jedoch
kurz- bis mittelfristig wieder in entsprechend hoheren Miet-
erlosen niederschlagen sollen.

Tschechien und die Slowakei wurden bereits Ende 2006 neu
bewertet und liefern daher ein geringes Ergebnis zu dieser Po-
sition. Dasselbe gilt fiir Ruménien, da das fertige Objekt Hotel
Novotel laut IFRS-Bilanzierungsrichtlinien nur at cost in der
Bilanz gefiihrt werden darf. Die neu bewerteten ungarischen
Immobilien gewannen dagegen deutlich an Wert.
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Generell bewertet die Sparkassen Immobilien AG ausschlie-
lich fertige Immobilien. Projektentwicklungen werden at cost
in der Bilanz gefiihrt und erst nach Fertigstellung bewertet.

Nach Fair Value betrug die Neubewertung der Liegenschaften
insgesamt EUR 41,1 Mio., nach EUR 29,4 Mio. im Geschifts-
jahr 2006.

Neubewertungsgewinne per 31.12.2007:

Mio. EUR 2007
Osterreich 293
Deutschland 74
Slowakei 1,8
Tschechien 1,8
Ungarn 15,7
Bulgarien' 0
Rumdinien? 0
Ukraine' 0

41,1

"noch keine Ertragsobjekte vorhanden.

21 Ertragsobjekt: eigenes Hotel, Neubewertung kann nach IFRS nicht in der GuV
gefihrt werden.
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Geschdaftsverlauf

Starkes Wachstum und eine ausgezeichnete Ergebnisentwick-
lung machten 2007 operativ zum besten Geschiftsjahr seit
Bestehen des Unternehmens. Trotz der schwierigen Markt-
bedingungen und gestiegener Finanzierungskosten erreichten
wir die selbst gesteckten Wachstumsziele und erhohten das
EBIT um 32 %. Das EBT wuchs nicht im selben Ausmal,
Ursachen dafiir waren Aufwendungen fiir die Restrukturierung
des Genussscheins und erhohte Finanzierungskosten durch die
verschlechterten Rahmenbedingungen auf dem Kapitalmarkt.
Auf dieser Basis blieb auch der Konzerngewinn unter dem
Vorjahresniveau.

Kurzfassung Gewinn- und Verlustrechnung

restated
in TEUR 01.01.-31.12.2007 01.01.-31.12.2006 Veréinderung
Umsatzerldse 95.891 73.593 30 %
davon Mieterlése 74.992 60.360 24 %
Neubewertung Liegenschaften 41.119 29.409 40 %
Sonstige betriebliche Ertrége 3.906 4.822
Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien 12.593 376
Betriebsleistung 153.509 108.200 42 %
EBIT 100.037 75.758 32 %
Finanzergebnis -43.254 -30.082 44 %
Aufwand aus der Umstrukturierung des Genussscheinfonds -21.382 0
EBT 35.401 45.676 22 %
Periodeniiberschuss nach Steuern 28.652 38.058 25 %
Den Minderheiten zurechenbarer Jahresiiberschuss 2.742 -1.238
Den Anteilseignern des Mutterunternehmens zurechenbarer Jahresiiberschuss 25910 36.820 -30%

Umsatz- und Ertragslage

Die Umsatzerlose stiegen im Vergleich zum Vorjahr um 30 %
auf EUR 95.9 Mio., bedingt durch die im Geschiiftsjahr getitigten
Neuakquisitionen in Osterreich, Deutschland und Zentral- und
Osteuropa. Bei den reinen Mieterlosen erzielte die Sparkassen
Immobilien AG einen Zuwachs von 24 % auf EUR 75 Mio.,
nach EUR 604 Mio. im Geschiftsjahr 2006. Dazu trugen die
Mieterlose aus den 2007 gekauften Immobilien rund EUR 9,2 Mio.
bei. Osterreichische Immobilien steuerten mit EUR 29,7 Mio.
40 % der Mieterlose bei, das deutsche Portfolio lieferte einen
Mietbeitrag von 33 %, und 27 % der Erlose wurden in CEE
erwirtschaftet. Ausschlaggebend fiir den niedrigeren CEE-
Umsatzanteil war die verstirkte Konzentration auf Entwick-
lungsprojekte, die erst ab 2010 einen signifikanten Umsatz-
beziehungsweise Mieterlosbeitrag liefern werden.



Mieterldse regional

27 %

33 %

Deutschland

Mieterldse nach Nutzungsart

8%
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22 %
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Geschdaftsverlauf

Nach Nutzungssegmenten betrachtet, wurden 44 % der Miet-
erlose bei Biiroimmobilien erzielt, ein Riickgang zugunsten des
wesentlich gesteigerten Wohnimmobilienanteils, der auch 22 %
zu den Mieterlosen im Geschiftsjahr 2007 beitrug (2006: 9 %).
Die Geschiftsobjekte erwirtschafteten Mieterlose von 26 %. Die
Erlose aus Hotelmieten erhohten sich auf 8 %, der Grund dafiir
sind hohere Mieterlose im Geschiftsjahr 2007 aus der unter-
jahrigen Akquisition des Hotel Novotel im Jahr 2006.

Der Net Operating Income konnte von EUR 57,7 Mio. auf
EUR 64,5 Mio. gesteigert werden. Dies entspricht einem
Zuwachs von 12 % und resultiert in erster Linie aus unseren
letztjdhrigen Akquisitionen in Deutschland, aber auch aus dem
Heben des Ertragspotenzials in Ungarn und der Slowakei. Die
NOI-Marge (NOI/Umsatzerlose) lag bei 67 %. Dieser Wert
reflektiert im Wesentlichen die den Immobilien zurechenbaren
erhohten Aufwendungen und Instandhaltungskosten aufgrund
des deutlich groBeren Wohnportfolios in Deutschland. Die
Sparkassen Immobilien AG sieht im Deutschland-Portfolio
noch ein deutliches Ertragspotenzial. Parallel dazu soll das
Mietniveau auf den Mietspiegel angehoben werden.



Nettoergebnis (NOI) je Region

in Mio. EUR 2007
Osterreich

Umsatzerldse 36,3
Mieterlése 29,7
Net Operating Income 24,9
NOI-Marge 68 %

Deutschland

Umsatzerldse 33,1
Mieterlése 24,8
Net Operating Income 19,9
NOI-Marge 60 %
CEE

Umsatzerldse 27,4
Mieterlése 21,4
Net Operating Income 19,7
NOI-Marge 72 %

Die sonstigen betrieblichen Ertriige erreichten einen Wert von
EUR 3,9 Mio. (2006: EUR 4,8 Mio.). Den leichten Riickgang
verursacht der geringere Gross Operating Profit (GOP) aus
dem Hotel Marriott, Budapest, das seit 2006 umfassend umge-
baut wird. Ab 2008 sollte dieser Beitrag wieder deutlich anstei-
gen. Dariiber hinaus umfasst diese Position die Auflésung von
Forderungen im Rahmen geforderter Wohnungen.

Der Verkauf von Immobilien brachte 2007 einen Gewinn von
EUR 12,6 Mio. Im Wesentlichen handelte es sich dabei um
das Wiener Retailobjekt Steffl sowie ein Biirohaus in Prag.
Der Verkaufserlos des dritten Objekts, Kauthaus Herzmansky,
Wien, ist aufgrund IFRS-Vorschriften in den Neubewertungen
ausgewiesen.

Kiinftig sollen Immobilienverkéufe stirker als bisher als Teil des
aktiven Asset-Managements zum Ergebnis beitragen. Geplant
sind durchschnittlich 10 bis 15 % des Immobilienvermogens.

Das EBITDA der Sparkassen Immobilien AG erhohte sich um
62 % auf EUR 78,9 Mio. Die EBITDA-Marge betrigt 82 %
und resultiert aus den Gewinnen der erwidhnten Immobilien-
verkaufe.

Abschreibungen in Hohe von EUR 3,9 Mio. (2006:
EUR 2 4 Mio.) enthalten im Wesentlichen Positionen fiir die
selbst gefiihrten Hotels Marriott Budapest und Hotel Novotel
in Bukarest.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von
EUR 49,6 Mio. stiegen gegeniiber dem Vorjahr um 65 %.
Maligeblich beteiligt daran sind die hoheren Betriebskosten
(+54 % auf EUR 21,7 Mio.) aufgrund der gednderten Portfo-
liostruktur (hoherer Anteil am Wohnportfolio in Deutschland).
Gleichzeitig spiegeln sich diese erhthten Aufwendungen in den
Betriebskostenerlosen wider.

Im Geschiftsjahr 2007 investierten wir insgesamt EUR 6,3 Mio.
an Instandhaltungen, vor allem in die bestehenden und neu akqui-
rierten deutschen Wohnimmobilien. Dieser Anstieg von 107 %
gegeniiber der Berichtsperiode des Vorjahres soll die nachhaltige
Wertentwicklung der Immobilien sichern. Auf EUR 3,0 Mio.
deutlich gestiegen sind ebenfalls die den Immobilien direkt
zurechenbaren Aufwendungen. Rechts-, Priifungs-, Bera-
tungs- und Schitzkostenaufwendungen stiegen um 105 % auf
EUR 4,9 Mio. aufgrund der komplexeren steuerlichen und
rechtlichen Situation vorrangig in den siidosteuropéischen
Staaten sowie Due-Diligence-Priifungen von Akquisitionen,
die nicht ins Portfolio aufgenommen wurden.

In der Position ,,Sonstige betriebliche Aufwendungen® sind
auch die jahrlichen Verwaltungsgebiihren aus dem Verwal-
tungsvertrag mit der Immorent AG in Hohe von EUR 5,1 Mio.
(2006: EUR 4,2 Mio.) enthalten. Der Anstieg beruht im Wesent-
lichen auf dem Zuwachs des Immobilienvermégens.

Ausgezeichnetes operatives Ergebnis

Im Geschiiftsjahr 2007 erreichte das Ergebnis aus der Geschiifts-
titigkeit (EBIT) gemiB der Guidance mit EUR 100 Mio. nach
EUR 75,8 Mio. im Vorjahr ein neues Rekordniveau. Der
Anstieg um 32 % fuf3t auf dem generell ausgezeichneten Ge-
schiftsverlauf mit vielen Akquisitionen und den Gewinnen aus
Immobilienverkéufen, die deutlich iiber den letzten Schétz-
werten lagen.

— -,
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Gestiegenes Finanzergebnis

Die Aufwendungen fiir obligationené@hnliche Genussrechte
an die Genussscheininhaber beliefen sich auf EUR 22,8 Mio.
(2006: EUR 25,9 Mio.). Zuriickzufiihren ist der Riickgang
auf die niedrigere Anzahl von Genussscheinen, die sich im
Umlauf befinden. Sie besteht seit der Neustrukturierung im
Juni 2007, bei der 582.509 Stiick zuriickgekauft wurden.

MafBgebliche Position im Finanzergebnis ist der Finanzierungs-
aufwand. Er stieg auf EUR 30,0 Mio., nach EUR 11,4 Mio. im
Vorjahr. Grund dafiir war der hohere Einsatz von Fremdkapital
fiir unsere verstirkte Investitionstitigkeit bei Akquisitionen
und Entwicklungsprojekten. Die gestiegenen Finanzierungser-
trige in Hohe von EUR 9,5 Mio. (2006: EUR 7,2 Mio.) konnten
dies nicht kompensieren. Der Periodeniiberschuss vor Steuern
verzeichnete einen Riickgang von 22 % auf EUR 35 4 Mio.,
bedingt durch einmalige Aufwendungen im Zusammenhang mit
der Genussscheinumstrukturierung und dem Riickkauf von ins-
gesamt 582.509 Genussscheinen in Hohe von EUR 214 Mio.

Der Steueraufwand reduzierte sich von EUR 7,6 Mio. auf
EUR 6,7 Mio. im Berichtsjahr. Verantwortlich dafiir waren das
niedrigere Konzernergebnis sowie latente Steuerertrige durch
die Genussscheinumstrukturierung. Die tatsédchlich wirksamen
Steueraufwendungen beliefen sich auf EUR 0,5 Mio., das
entspricht einer effektiven Steuerquote von 1 %.

Konzerngewinn

Das Konzernergebnis betrug EUR 28,7 Mio., nach EUR 38,1 Mio.
im Jahr 2006. Dieser Riickgang beruht im Wesentlichen auf
Einmaleffekten aus der Genussscheinumstrukturierung. Ohne
sie beliefe sich der Konzerngewinn auf EUR 50 Mio. und ldge
um 31 % liber dem Vorjahresgewinn. Der Gewinn pro Aktie
lag bei EUR 0,38.
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Gewinnverwendung

Die s IMMO Aktie ist ein an der Wiener Borse notierter
thesaurierender Titel, beim s IMMO INVEST ist die Fortset-
zung der bisherigen Ausschiittungspolitik beziehungsweise
-hohe geplant. Bei der s IMMO Aktie ist eine Anderung in der
Dividendenpolitik nicht geplant. Die Gewinne werden in die
laufenden Entwicklungsprojekte, die ab 2010 fertig gestellt
sein werden, reinvestiert. Ab diesem Zeitpunkt ist eine Divi-
dendenausschiittung moglich.

Cashflow-Rechnung

restated
in TEUR 2007 2006
Jahresiiberschuss vor Steuern/EBT 35.401 45.676
Neubewertung von Liegenschaften 41.119 -29.409
Abschreibung 3.894 2.442
Gewinn aus VerduBerung
von Immobilien -12.593 376
Gezahlte Steuern -861 -1.906
Zinsensaldo 43.254 30.082
Aufwand aus
Genussscheinumstrukturierung 21.382 0
Cashflow aus dem Ergebnis 49.358 46.508
Rentabilitétskennzahlen
restated
2007 2006
NOI-Marge 67 % 75 %
Cash-Earnings 0,64 0,46
EBITDA-Marge 82 % 66 %
EBIT-Marge 104 % 103 %
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VERMOGENS- UND FINANZLAGE
Kurzfassung Konzernbilanz
restated
in TEUR 31.12.2007 31.12.2006 Verénderung
A. Langfristiges Vermégen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstéinde 285 36
II. Sachanlagen 1.533.483 1.173.486 31 %
davon Anlagen in Bau 196.674 102.121 93 %
Ill. Finanzanlagen 6.824 7.027
IV. Langfristige Forderungen 1.577 3.145
1.542.169 1.183.694 30 %
B. Kurzfristiges Vermégen 179.500 127.349 41 %
C. Rechnungsabgrenzungsposten 1.080 3.709
Summe Aktiva 1.722.748 1.314.752 31 %
A. Eigenkapital
. Eigenanteil 602.908 577.662
Il. Fremdanteil 16.694 34.553
619.602 612.215
B. Genussscheinkapital (nachrangig) 297.094 314.062
C. Langfristige Verbindlichkeiten
1. Langfristige Bankverbindlichkeiten 468.475 260.975 80 %
2. Riickstellungen 43.019 31.925
3. Sonstige Verbindlichkeiten 98.826 22.721
610.320 315.621
D. Kurzfristige Verbindlichkeiten 191.316 68.334
E. Rechnungsabgrenzungsposten 4.416 4.520
Summe Passiva 1.722.748 1.314.752 31 %
Die Bilanzsumme stieg im Geschéftsjahr 2007 um 31 % auf Das Eigenkapital blieb mit EUR 619,6 Mio. relativ unver-
EUR 1,7 Mrd. Dies basiert vor allem auf dem Anstieg des dndert, da der Fremdanteil durch den Verkauf der Retail-
Immobilienvermoégens. Hintergrund sind die umfangreichen objekte Steffl und Herzmansky gesunken ist. Die langfristigen
Investitionstétigkeiten sowohl in Bestandsobjekte als auch in Bankverbindlichkeiten erhdhten sich aufgrund der verstérkten
Entwicklungsprojekte. Die Anlagen in Bau stiegen um 93 % Investitionstitigkeit und des damit verbundenen erhéhten
auf EUR 196,7 Mio. Das kurzfristige Vermogen stieg um Liquiditétsbedarfs von EUR 261 Mio. auf EUR 468.5 Mio.
EUR 52 Mio. bzw. 41 % an. Ausschlaggebend dafiir waren Parallel dazu stiegen auch die kurzfristigen Bankverbindlich-

erhohte liquide Mittel aus Immobilienverkdufen. keiten auf EUR 149 Mio., nach EUR 30,2 Mio. im Jahr 2006.
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Der Net Asset Value stieg auf EUR 660,2 Mio. Dieser Zuwachs Entwicklung Bilanzstruktur
ist hauptséchlich auf Verkaufsgewinne und Neubewertungsge-
winne zuriickzufiihren. Der NAV/Aktie betrug zum 31.12.2007

EUR 9.7 und lag somit um 9 % iiber dem Stichtagswert des Aktiva
Vorjahres.
NAV-Berechnung
restated 1.314752
in Mio. EUR 31.12.2007 2006
Eigenkapital ohne Fremdanteil 602,9
Latente Steuern 32,8
Nicht bilanzierte stille Reserven 24,5
Net Asset Value (NAV) 660,2
HAAe R EUL - - | | -
1 1 1 J
0 500.000 1.000.000 1.500.000 2.000.000

B Immobilienvermdgen [ sonst. lfr. Vermégen

kfr. Vermégen inkl. ARA

Passiva

2007

- 1.722.749

1 1 J
0 500.000 1.000.000 1.500.000 2.000.000

restated 1.314752
2006
1

M Eigenkapital  [] G heinkapital Ifr. Bank- und Finanzverb.
B sonst. lfr. Verbindlichkeiten M kfr. Verbindlichkeiten inkl. PRA



FINANZIERUNGSSTRUKTUR

Langfristige Bankverbindlichkeiten per 31.12.2007

Kreditgebende Bank Aushaftung in % davon fix davon variabel
in Mio. EUR der Bilanzsumme verzinst verzinst

Erste Bank 142,5 8 % 0% 100 %

Sonstige dsterreichische Banken 263,1 15% 27 % 73 %

Sonstige deutsche Banken 62,9 4% 33 % 67 %

Summe 468,5 27 % 20 % 80 %

Kennzahlen zur Finanzierung Die auf Nachhaltigkeit und Langfristigkeit ausgerichtete Un-

ternehmensstrategie der Sparkassen Immobilien AG spiegelt
sich auch in der eher konservativen Finanzierungsstrategie
in Mio. EUR 31.12.2007 31.12.2006 wider: Sie setzt finanzierungsseitig auf klassische Immobili-
Langfristige Bank- enkredite ausschlieflich in Euro und ist keinerlei ABS- oder
und Finanzverbindlichkeiten 0445 2610 Subprime-relevanten Risiken ausgesetzt. Ublicherweise haben

Kurzfristige Bankverbindlichkeiten 149,0 30,2 diese Hypothekarkredite eine Laufzeit von 10 bis 25 Jahren.

Summe Bankverbindlichkeiten 6935 291,2 Die Sparkassen Immobilien AG verfiigt zum Bilanzstichtag

Liquide Mittel und Wertpapiere 118,2 80,6 iiber ein Loan-to-Value-Ratio von 37 % und eine Eigenkapital-

Netto-Bankverschuldung 3753 210,6 quote von 36 %, die Loan-to-value-Ratio soll mittelfristig bei

Genussscheinkapital 297,1 314,1 maximal 65 % liegen.

Loan-to-Value-Ratio 37 % 18 %

Gearing 93 % 34 %

16%
Fixe Zinsen

Variable Zinsen,
gehedgt mit Caps,
Collars und Swaps



Mitarbeiter

Im abgelaufenen Geschiftsjahr verfiigte die Sparkassen
Immobilien AG fiir ihre laufende Geschiftstitigkeit tiber
einen Verwaltungsvertrag mit der Immorent AG Wien, einer
100%-Tochter der Erste Bank. Dieser Verwaltungsvertrag stell-
te alle notwendigen Ressourcen fiir das erfolgreiche operative
Geschift der Sparkassen Immobilien AG sicher. Die Mitarbei-
ter sind dabei das wichtigste Asset: Rund 50 der insgesamt
753 Mitarbeiter umfassenden Immorent-Gruppe in zwolf Lin-
dern waren ausschlieBlich fiir die Sparkassen Immobilien AG
titig. Dies betrifft die Bereiche Immobilienakquisition, Pro-
jektentwicklung, Asset-Management, Controlling & Finanzen,
Recht, Marketing/Werbung und Investor Relations. In Tochter-
gesellschaften in Deutschland, wo die Immorent nicht vertreten
ist, sowie in Ungarn beschiftigte die Sparkassen Immobilien
AG zum Stichtag 31.12.2007 35 eigene Mitarbeiter.

Dariiber hinaus werden im Geschéftsjahr 2008 all jene Mitar-
beiter direkt bei der Sparkassen Immobilien AG angestellt wer-
den, die Steuerungsfunktionen wahrnehmen oder ausschlief3-
lich der Sparkassen Immobilien AG unmittelbar zuordenbare
Funktionen wie Investor Relations ausiiben (sieche Kapitel
»Ausblick®). Damit soll den Wiinschen des Kapitalmarkts und
den Interessen der Aktionédre Rechnung getragen werden.

Dadurch hat die Sparkassen Immobilien AG in den Bereichen
Projektentwicklung, Recht und Asset-Management auf der
operativen Ebene, aber auch in Fiihrungspositionen deutlich
mehr Zugriff auf Expertise als zuvor. Alle Steuerungsfunkti-
onen werden vom Headquarter Wien aus wahrgenommen, wo
31 Mitarbeiter ausschlieflich fiir die Sparkassen Immobilien AG
arbeiten. In den Mirkten Deutschland, Tschechien, Slowakei,
Ungarn, Kroatien, Ruménien, Bulgarien und Ukraine arbeiten
insgesamt 6 Mitarbeiter ausschlieBlich fiir die Sparkassen Immo-
bilien AG. Dariiber hinaus konnen diese Mitarbeiter auf das
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gesamte Know-how und alle Ressourcen der Immorent-Gruppe
in diesen Lindern (inkl. Buchhaltung, Asset-Management etc.)
zugreifen. Umfassende Aus- und Weiterbildungsangebote der
Immorent und des Erste Bank-Konzerns stellen das fiir die
kiinftigen Herausforderungen notwendige Know-how sicher.
Durchschnittlich wurden pro Mitarbeiter EUR 1.000 fiir
Aus- und Weiterbildungsmafinahmen aufgewendet. Die fiir
die Sparkassen Immobilien AG titigen Mitarbeiter erhal-

ten liblicherweise eine wesentlich stirkere erfolgsabhiingige
Komponente.

Der Vorstand ist direkt bei der Sparkassen Immobilien AG
beschiftigt, um die Interessen der Aktiondre und die Unabhén-
gigkeit der Gesellschaft zu gewihrleisten.




Corporate Social Responsibility

Als Immobilieninvestor ist die Sparkassen Immobilien AG
besonders eng mit Wirtschaft und Gesellschaft verflochten.
Deshalb ist sie an einer stetigen und nachhaltigen Entwicklung
ihrer Kunden, Geschiftspartner, Mitarbeiter und ihrer Umwelt
interessiert. Corporate-Social-Responsibility-Themen wie
Ethik, Umwelt, Corporate Governance, Arbeitsbedingungen
und andere Beitrige zum Allgemeinwohl sind elementarer Be-
standteil unserer Unternehmensausrichtung. Durch bewusstes,
verantwortungsvolles Handeln will die Unternehmensfiihrung
zu einer besser funktionierenden Gesellschaft beitragen und
dadurch auch auf dem Kapitalmarkt einen nachhaltigen Mehr-
wert erzielen. Basis unserer Investitions- und Management-
entscheidungen sind eine langfristige Ausrichtung, realistische
Markteinschitzungen und vorsichtige Bewertungen unserer
Immobilien.

Umwelt

Die Sparkassen Immobilien AG ist schon durch ihre Kern-
tatigkeit, die Investition in und Entwicklung von Immobilien,
auf Nachhaltigkeit ausgerichtet. Wegen unserer langfristig
angelegten Unternehmensstrategie achten wir besonders genau
auf die Substanz und damit die Werthaltigkeit der Immobilien.
Beinahe die Hilfte unserer Gebédude halten wir bei zuneh-
mender Wertentwicklung bereits ldnger als zehn Jahre in un-
serem Portfolio. Wihrend dieser Zeit investieren wir selbstver-
stindlich laufend in die Substanz unseres Portfolios. Klima- und
Heizungstechnik, modernster Damm- und Isolierschutz erh6hen
nicht nur die Rendite einer Immobilie, sondern reduzieren auch
den Energieverbrauch und entlasten damit die Climate Balance
Score Card. Mit jihrlichen Investments von knapp EUR 10 Mio.
werten wir damit Standorte in Osterreich, Deutschland und CEE
auf, sorgen fiir Arbeitsplétze, verbessern Wohn- und Arbeits-
umfelder und verdndern das Stadtbild und ganze Regionen
nachhaltig positiv.

Um einen aktiven Beitrag zum Schutz der Umwelt zu leisten,
setzen die Sparkassen Immobilien AG und ihre Partner die
hochstmoglichen Standards bei der Auswahl von umwelt-
freundlichen Materialien und Bauweisen.

Die Sparkassen Immobilien AG beachtet selbstverstindlich
alle gesetzlichen Vorgaben in Hinblick auf behindertengerechte
Bauweise und Ausstattung. Wo es schon in der Konzeption
moglich ist, versuchen wir, alle gingigen Standards in diesem
Bereich zu implementieren und zu beriicksichtigen. In den
CEE-Lindern, wo der Behindertenschutz wesentlich geringer
geregelt ist, halten wir mindestens an den Osterreichischen
Standards fest.

Kunden und Partner

Die Sparkassen Immobilien AG ist davon iiberzeugt, dass
umfangreiche und transparente Information, gegenseitiger
Respekt und eine faire Gesprichsbasis auf selber Augenhohe
die Grundlage fiir eine langfristig gute Beziehung zu unseren
Kunden und Partnern ist. Wir verurteilen sdmtliche Verein-
barungen, die das wirksame Spiel eines fairen Wettbewerbs
verhindern konnen, vor allem, wenn es um Bestechung und an-
dere ethisch verwerfliche Geschiftsvorginge geht, und haben
dazu interne Richtlinien fiir alle Mitarbeiter ausgearbeitet.

Mitarbeiter

Als international tdtiges Unternehmen beschiftigt die
Sparkassen Immobilien AG eine Vielzahl von Mitarbeitern,
die sich in Geschlecht, Sprache, Kultur, Religion und Lebens-
alter voneinander unterscheiden. Diese Vielfalt betrachten wir
als wertvolles Gut, da sie Kreativitit und Innovation fordert.
Die berufliche Weiterentwicklung der Mitarbeiter, aber auch
eine Ausgeglichenheit zwischen deren Privat- und Berufsleben
hat einen hohen Stellenwert in der Sparkassen Immobilien AG.
Datfiir steht den Mitarbeitern ein umfangreiches Service-
Angebot aus den Bereichen Gesundheitsvorsorge und Work-Life-
Balance zur Verfiigung. So bietet das Work-Life-Balance -Center
Mitarbeitern die Moglichkeit, Beratungs- und Coachingstunden
in Anspruch zu nehmen. Dariiber hinaus konnen diverse Sport-
einrichtungen zu giinstigen Preisen besucht werden bzw. werden
auch eigene Kurse angeboten.



Soziales und gesellschaftliches Engagement

Corporate Social Responsibility umschreibt den freiwilligen
Beitrag der Wirtschaft zu einer nachhaltigen Entwicklung, der
iiber die gesetzlichen Forderungen hinausgeht. In diesem Sinn
unterstiitzt die Sparkassen Immobilien AG Projekte, die sich
dem Thema ,,Obdach® und dem Bereich Kunst widmen. Dabei
werden budgetir in erster Linie langfristige und nachhaltige
Kooperationen bevorzugt, aber auch anlassbezogene Aktivi-
titen gesetzt.

2007 wurde zum Beispiel ein Benefizkonzert der Caritas Socialis
fiir die Weiterentwicklung eines Mutter-Kind-Heims in Wien
unterstiitzt. Dabei arbeitet die Sparkassen Immobilien AG eng
mit dem Verein ,,Kunst hilft — Verein zur Férderung sozialer
und kultureller Projekte* zusammen, mit dem auch schon
weitere Aktivititen fiir das Jahr 2008 geplant sind.

Mit dem ,,1. Wiener Kunstsupermarkt* wurden in der Wiener
Mariahilfer Strae 103, einem Objekt der Sparkassen Immobi-
lien AG, nationale und internationale zeitgendssische Kiinstler
unterstiitzt. Nach dem Motto, Kunst fiir alle erschwinglich

zu machen, bietet der Kunstsupermarkt Originalkunstwerke
zu niedrigen Preisen. Auf 230 m? wurden iiber 2.500 Werke
prisentiert. Uber 18.000 Interessierte besuchten die Ausstel-
lung, darunter in einer Sonderfiihrung auch die Mitarbeiter der
Sparkassen Immobilien AG.

Zu Beginn des Geschiftsjahres 2008 ist eine Kooperation mit
der Caritas gestartet worden, die langfristig fortgesetzt werden
soll. In diesem Rahmen unterstiitzt die Sparkassen Immobilien
AG drei konkrete Obdach-Projekte in Ruménien, Bulgarien
und der Ukraine fiir Kinder, Jugendliche und &dltere Menschen.

Bei der Auswahl der zu unterstiitzenden Projekte legen wir auf
den Bezug zum Kerngeschift Immobilien sowie das Involve-
ment der eigenen Mitarbeiter Wert. Sie waren bei der Auswahl
zusitzlicher Projekte fiir 2008 vor allem in den CEE-Lindern
malBgeblich beteiligt. Auch bei der Umsetzung der Caritas-
Projekte in Bulgarien, Ruménien und der Ukraine haben Mit-
arbeiter der Sparkassen Immobilien AG die Gelegenheit, sich
personlich zu involvieren.
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Forschung und Entwicklung

Umfassende und langjihrige Kenntnisse iiber die Immobilien-
miérkte, in denen sich die Sparkassen Immobilien AG bewegt,
sind die Basis fiir ein erfolgreiches operatives Geschift. Diese
intensive Marktbeobachtung in Form von Field-Research, Dis-
kussionen und Analysen erfolgt bei der Sparkassen Immobilien
AG vorrangig direkt in den operativen Einheiten. Gebiindelt
und gesteuert wird dieses Know-how in der Abteilung ,,Re-
search”. Sie bereitet die Erkenntnisse und die daraus erwach-
senden Konzepte zu Entscheidungsgrundlagen auf.

In bestehenden Mirkten sind die Sparkassen Immobilien AG
und die Immorent AG bereits mit groBeren Teams vor Ort
vertreten. In strukturierten Prozessen evaluieren sie laufend
die aktuellen immobilienrelevanten, 6konomischen und
juristisch-politischen Entwicklungen. Diese Prozesse sind eng
mit jenen des Risk-Managments verkniipft. Gemeinsam mit
dem Wiener Team, das ebenfalls in den jeweiligen Mérkten vor
Ort Research betreibt, ermdglichen sie eine bessere Markt-
einschitzung und bilden die Entscheidungsgrundlagen fiir die
weitere Vorgehensweise. Ergéinzend dazu werden Immobili-
enmarktberichte internationaler Unternehmen wie CB Richard
Ellis oder DTZ, als Quellen herangezogen. In neuen Mérkten
wie Kiew sichern wir uns den Zugriff auf lokale Know-how-
Tréger, die gemeinsam mit dem Akquisitions- und Entwick-
lungsprojektteam den Markt bearbeiten. Ein weiterer entschei-
dender Faktor ist auch hier das umfassende Netzwerk der Erste
Bank. Aufler in Deutschland kdnnen wir in allen Mérkten
darauf zuriickgreifen, vor allem in den Bereichen Finanzie-
rungen und Immobilienbesicherungen.




Risikobericht

Das Engagement der Sparkassen Immobilien AG in unter-
schiedlichen Mirkten und Segmenten konfrontiert sie mit
mannigfachen Risiken. Diese konnen das Geschiftsergebnis
negativ beeinflussen und das Erreichen strategischer Unterneh-
mensziele verhindern.

Mogliche Risiken reduzieren wir durch unser Geschiftsmodell
der mehrfachen Diversifikation in Linder und Nutzungsseg-
mente.

Risikomanagementsystem

Ziel unseres Risikomanagements ist das rechtzeitige Erken-
nen und Bewerten operativer sowie strategischer Risiken und
eventuell notwendiges Gegensteuern. Deshalb ist das Risikomana-
gement als Stabstelle eng in alle Geschifts- und Strategiepline
eingebunden und berichtet dem Aufsichtsrat. Die wichtigsten
Instrumente zur Risikoiiberwachung und -kontrolle sind

der Planungs- und Controllingprozess, die Unternehmens-
richtlinien sowie die laufende Berichterstattung aus allen
Mirkten und Segmenten. Dabei greifen wir regelmifig auf
die Expertise unserer Fachleute vor Ort zuriick. Zusitzlich
unterziehen wir die Mirkte laufend eigenen Stresstests. Die
Funktionsfahigkeit des Risikomanagements wird jdhrlich vom
Konzernabschlusspriifer beurteilt, der dariiber an Aufsichtsrat
und Vorstand berichtet.

Strategisches Risiko

Wesentlichste Quelle strategischer Risiken sind die Entschei-
dungen dariiber, auf welchen Mirkten und in welchen Seg-
menten wir tétig sein wollen.

Grundsitzlich werden wir nur in Mérkten und Marktseg-
menten aktiv, die wir selber oder aus den Erfahrungen des
Erste Bank-Konzerns als transparent einstufen konnen und die
ein abschitzbares Chancen-Risiko-Profil besitzen.

In allen geografischen Mérkten geht die Sparkassen Immo-
bilien AG Gruppe ausschlieBlich kalkulierbare Risiken ein.
Rechtliche Aspekte, Lage, Marktsituation und Mieter miissen
den festgelegten und regelméBig aktualisierten Investitions-
richtlinien entsprechen: Sie werden bei jedem Ankauf von

der Risikomanagementabteilung iiberwacht. Dariiber hinaus
werden die grundsitzliche Investitionsstrategie sowie alle
damit verbundenen Chancen und Risiken intensiv mit dem
Aufsichtsrat diskutiert.

Aufgrund der konsequenten Auswahl der Regionen und
Segmente entstanden gegeniiber den Vorjahren keine nennens-
werten zusitzlichen Risiken. Dagegen wird die angestrebte
Aufwertung der Projektentwicklungen das Risikoprofil unseres
Portfolios verdndern: Eine Reihe von Risiken (siehe ,,Ent-
wicklungsrisiko) miissen zusitzlich beachtet und gemanagt
werden. Sie werden jedoch selbst mit einer vorsichtigen
Chancen-Risiken-Abwigung durch die mittelfristig erwarteten
deutlich hoheren Gewinnchancen bei Projektentwicklungen
gerechtfertigt.

Marktrisiko

Unter Marktrisiko verstehen wir die generellen Risiken von
Mirkten und Segmenten sowie deren Entwicklung und Ver-
dnderung. Dazu gehoren besonders die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung eines Landes, die Entwicklung der Immobilien-
branche, Marktmieten und -renditen sowie das Mitbewerber-
umfeld. Wesentlichste Ausprigungen sind Verdnderungen
der erzielbaren Ertrige oder des Marktwerts respektive der
Renditen fiir den An- und Verkauf.

Grundsitzlich begegnen wir diesen Risiken durch unser breit
gestreutes und diversifiziertes Portfolio.

Vor jedem Ankauf erfolgt eine konkrete Uberpriifung der zu
erwartenden Marktentwicklung. Untersucht wird auch auf
ein vorhandenes regionales oder strukturelles Klumpenrisiko
(die Ubergewichtung einer Region oder eines Segments im
Portfolio).

Uber regionale Entwicklungen informieren uns dank ihrer
fundierten Marktkenntnisse friihzeitig das lokale Management
und Experten in den jeweiligen Lidndern. Dadurch sind wir in
der Lage, rechtzeitig gegenzusteuern oder mogliche negative
Folgen zu begrenzen. Mogliche MaBinahme in diesem Zu-
sammenhang wiren zum Beispiel eine Umstrukturierung des
Portfolios oder der Verkauf einzelner Standorte, etwa wenn der
Beginn eines moglichen Abwirtszyklus vorhersehbar ist.
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Immobilienrisiken (objektbezogen)

Darunter verstehen wir objekt- und lagespezifische Risiken.
Sie beziehen sich nicht nur auf die Lage selbst, sondern auch
auf die Umgebung. Objektrisiken betreffen das Gebdude, die
Substanz bzw. den Zustand sowie die Vermietungssituation.

Wesentlichstes Instrument, um diesen Risiken zu begegnen, ist
ein umfangreicher Priifprozess vor jedem Ankauf. Ihn fiihren
ausgewihlte, liberwiegend externe Experten und Berater durch.
Er umfasst alle relevanten Themen, vor allem rechtliche, wirt-
schaftliche, steuerliche, gesellschaftsrechtliche und technische.
Wesentliche Mieter werden einer Bonititspriifung unterzogen.

Auch unsere Investmentstrategie schriinkt diesen Risikobereich
ein: Wir erwerben erstklassige, fungible Objekte in zentralen
Lagen. Wenn Objekte diese Kriterien nicht erfiillen, erstehen
wir sie nur in Ausnahmeféllen und nur mit entsprechender Ver-
mietungssituation. Ein GroBteil unserer gewerblichen Objekte
ist langfristig an internationale Mieter mit sehr guter Bonitét
vermietet.

Risiken, die sich aus oder im bestehenden Betrieb der Hiu-
ser ergeben, sind durch ein lokales Asset-Management in
allen Investitionsmérkten und durch die Zusammenarbeit

mit der Immorent AG sowie ihren breit gestreuten Ressour-
cen begrenzt. RegelmiBige technische Bestandsaufnahmen
und ein aktives Tenant-Relationship-Management sind hier
mafgebliche Instrumente. Als wichtiges Frithwarnsystem fiir
alle Risiken und Planabweichungen dient ein standardisiertes
Software-Tool, das kontinuierlich alle wesentlichen Zahlen des
Asset-Managements und Indikatoren zur Bewirtschaftung der
einzelnen Immobilien liefert.

Die allenfalls verbleibenden Restrisiken auf Objektebene sind
aufgrund unseres breit gestreuten Portfoliomix vernachléssig-
bare Grofen.

Entwicklungsrisiko

Wie bereits 2006 so investierten wir auch 2007 verstérkt in
Projektentwicklungen. Deutlich hoheren Renditechancen ste-
hen dabei auch hohere Risiken entgegen.
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Besonders wichtig ist die Phase bis zur Investitions- oder
Realisierungsentscheidung. Unabhiingige internationale Be-
ratungsunternehmen priifen griindlich Liegenschaft, Standort
und Projekt. Ein solches wird nur dann realisiert, wenn die
sehr vorsichtig ermittelte Kalkulationsrendite auch ausreichend
Spielraum fiir spétere Ertrags- oder Kostenabweichungen
bietet.

Jedes Projekt wird zudem nur mit langjédhrig erfahrenen Part-
nern ausgefiihrt. Da diese in den meisten Fillen selbst am Pro-
jekterfolg beteiligt sind, engagieren sie sich fiir eine optimale
Abwicklung. In gemeinsamen Projektgesellschaften wird von
uns jedoch immer die Mehrheit angestrebt, um den Entschei-
dungsprozess maflgeblich gestalten zu kdnnen.

Dariiber hinaus sichern wir uns in jeder Errichtungsphase
umfangreiche Kontrollrechte. Ein kontinuierliches Risikocon-
trolling ermoglicht friithzeitige Risikendefinition und Steue-
rungsmoglichkeiten.

Woéhrungs- und Zinsénderungsrisiko

Mietvertrdge lauten weitgehend auf Euro, Fremdwéhrungsbe-
trige werden kurzfristig in Euro konvertiert. Daher ergibt sich
aus der Geschiiftstitigkeit ein sehr geringes Wihrungsrisiko.
Der Fremdmittelanteil setzt sich groBteils aus variabel ver-
zinslichen Krediten mit einer langen Laufzeit zusammen. Das
betreffende Zinsdnderungsrisiko ist durch Instrumente wie
Zinsswaps, Caps und Collars zu 100 % abgesichert. Diese
Derivate stehen teilweise auch schon fiir zukiinftige Kredit-
linien bereit. Vor allem in der jetzigen Marktsituation — also
in Zeiten volatiler Finanz- und Zinsméirkte — sichert diese
deutlich defensive Risikopolitik einen kontinuierlichen und gut
einschitzbaren Geschiftsverlauf.

RegelmiBig durchgefiihrte Kontrollrechnungen (Stresstests)
zeigen, dass aufgrund dieses Absicherungssystems selbst
stirker steigende Zinsen nur eine sehr geringe, stark unterpro-
portionale Auswirkung hitten.

Liquiditéitsrisiken

Durch permanentes Liquiditdtsmanagement sorgen wir dafiir,
ausreichend freie Kreditlinien und andere Liquiditit zur Ver-
fiigung zu haben. So konnen wir jederzeit Chancen auf dem
Immobilienmarkt nutzen. Vorhandene und bereits eingerdumte
Kredite gewdhrleisten die planmifBige Realisierung aller Pro-
jekte und die Umsetzung der vorgesehenen Expansionspolitik.



Fiir die konservative Risikopolitik in diesem Bereich spricht
auch, dass derzeit noch rund 45 % des Immobilienbestands
génzlich unbelastet sind und jederzeit fiir Besicherungen

herangezogen werden konnten. Dariiber hinaus beobachtet das
eigens geschaffene Liquiditéts- und Finanzierungsmanagement
die gesamte Finanz- und Liquiditétssituation regelméBig.

Alle groBeren Engagements (vor allem auch Projektentwick-
lungen) erfolgen ausschlieBlich nach positiver liquidititsbezo-
gener Priifung und Freigabe.

Operationale Risiken

Durch eine organisatorische Trennung von Geschiftsabschluss,
Abwicklung und Risikomanagement und durch ein stringentes
Vier-Augen-Prinzip bei allen wichtigen Geschéftsabldufen
reduzieren wir bestmdglich operationale Risiken. In sdmtlichen
Lindern arbeitet ein lokales internes Management eng mit
Anwaltskanzleien und Wirtschaftspriifern zusammen.

Die Rechtssysteme und verfahrensrechtlichen Schutzinstru-
mente vieler CEE-Linder sind noch nicht voll entwickelt.

Fiir einige Vertrdge zu Eigentum, Entwicklung, Errichtung

und Management von Immobilien, die mit internationalen
oder lokalen Partnern und Dienstleistungsanbietern in diesen
Lindern geschlossen wurden, gelten derzeit grundsitzlich

die lokalen Gesetze des Immobilienstandorts. In den ver-
gangenen Jahren waren die Rechtssysteme all dieser Léinder
dramatischen Anderungen unterworfen. Auslegung und
verfahrensrechtliche Schutzinstrumente der neuen Rechts- und
Regulierungssysteme sind noch in Entwicklung, besonders in
jenen CEE-Lindern, die noch nicht der Europdischen Union
beigetreten sind. Diese Anderungen kénnen eine uneinheitliche
Anwendung bestehender Gesetze und Bestimmungen mit sich
bringen. In einigen Rechtsprechungen bestehen Unsicherheiten
beziiglich der Rechtsanspriiche auf Immobilien. Sie beziehen
sich unter anderem auf die Giiltigkeit der vom Vorbesitzer
erworbenen Titel oder auf Enteignungsrechte. Zudem sind die
Mechanismen zur Korruptionsbeschrinkung in diesen Lindern
nicht so weit entwickelt wie in einigen westeuropdischen
Lindern, was entsprechende Auswirkungen auf die Geschéfts-
kultur dieser Linder hat. Solche korrupten Praktiken unserer
Konkurrenten oder Geschiftspartner konnen unser Geschift
und unsere Wettbewerbsposition negativ beeinflussen. Obwohl

in allen CEE-Léndern, in denen wir aktiv sind, Institutionen
sowie Rechts- und Regulierungssysteme existieren, wie sie fiir
parlamentarische Demokratien selbstverstindlich sind, mangelt
es ihnen mitunter an der institutionellen Geschichte. Verfah-
rensrichtlinien werden in manchen Fillen nicht eingehalten.
Deshalb sind Anderungen von Regierungspolitik und Bestim-
mungen weniger vorhersehbar als etwa in westeuropiischen
Liandern. Zudem konnen bestehende Gesetze in Lindern, die
vor kurzem der Européischen Union beigetreten sind oder dies
voraussichtlich in absehbarer Zeit tun, weiteren grundlegenden
Revisionen unterzogen werden, um sie in Einklang mit den
neuen Standards zu bringen. Der Mangel an Rechtssicherheit
oder die Unmoglichkeit, zeitgerecht wirksame Rechtsbehelfe
einzulegen, konnten erhebliche negative Auswirkungen auf
unsere finanzielle Lage, unsere Betriebsergebnisse und unsere
geschiftlichen Aussichten haben.

Unerwartete Anderungen der bestehenden Gesetze oder Be-
stimmungen bringen Risiken fiir uns mit sich. Anderungen der
wirtschaftlichen und politischen Bedingungen in Léndern, in
denen wir geschiftlich aktiv sind, konnen sich auswirken auf
Baubestimmungen, Bestimmungen zur Sicherheit am Arbeits-
platz, auf Miet-, Umwelt-, Steuer-, Arbeits-, Datenschutz- und
sonstige Gesetze, die fiir Entwicklung, Eigentum und Nutzung
von Immobilien relevant sind. Solche Anderungen, vor allem
im Bereich Sicherheit am Arbeitsplatz und in Umweltfragen,
konnen uns erhebliche Zusatzkosten verursachen. Die An-
derungen immobilienrelevanter Gesetze und Bestimmungen
konnten unsere Kosten fiir Entwicklung, Neuentwicklung,
Eigentiimerschaft, Wartung und Vermietung von Immobilien
erhohen.



Ausblick

Nach der US-Subprime und damit verbundenen anhaltenden
globalen Finanz- und Liquiditétskrisen ist eine eindeutige Pro-
gnose fiir die wirtschaftliche Entwicklung der Mérkte, in denen
die Sparkassen Immobilien AG titig ist, nicht einfach.

Die bereits durchgefiihrten und kiinftig erwarteten Zinsschritte
von FED und EZB stehen weiterhin im Mittelpunkt der Auf-
merksamkeit, der nachhaltige Einfluss auf die Kapitalmérkte
bleibt abzuwarten. Die begriindeten Rezessionséingste in

den USA werden die Turbulenzen auf den Finanzmirkten
kurzfristig nicht beruhigen. Vieles deutet auf eine globale
Verlangsamung der Wirtschaft hin. Davon werden die Immo-
bilienmaérkte, in denen wir titig sind, voraussichtlich aber
nur in geringem Ausmaf betroffen sein. Im Gegenteil: Die
beobachteten Zinsschritte und der Trend, dass das Zinsniveau
nicht weiter steigen wird, sind fiir die Immobilienbranche
positiv zu sehen.

Die wirtschaftliche Entwicklung in Osterreich und Deutsch-
land wird aus heutiger Sicht leicht abflachen. Der Inflationsge-
fahr in der Eurozone begegnet die EZB mit einer restriktiven
Zinspolitik. In Lindern wie Tschechien und der Slowakei sollte
das okonomische Umfeld weiterhin giinstig bleiben, selbst bei
einer geringeren Wachstumskurve wird ein Plus von bis zu 7 %
erwartet. Auch das Einkommenswachstum wird sich fortsetzen
und zu einer stidrkeren Nachfrage fiihren. Selbst Ungarn sollte
sich nach dem deutlichen Riickgang des Wirtschaftswachs-
tums 2007 im laufenden Jahr wieder auf einem Aufwirtspfad
bewegen. Ruménien, in vielen Analysen als eines der grof3ten
Sorgenkinder dargestellt, wird auch weiterhin ein starkes
Wachstum und die damit verbundene Steigerung der Netto-
einkommen verzeichnen. Die rapide Entwicklung des Landes
brachte Ungleichgewichte mit sich, wie sie beim Transforma-
tionsprozess von der Plan- zur Marktwirtschaft typischerweise
auftreten. Der friihzeitige EU-Beitritt hatte zur Folge, dass die
Wirtschaft des Landes weniger Zeit hatte, sich auf den Wegfall
der Zollschranken vorzubereiten. Die erhohte Attraktivitét fiir
strategische Investoren fiihrte zu anhaltend starkem Zufluss
von Direktinvestitionen, die unmittelbar und mittelbar zu einer
kurzfristigen Importnachfrage beitrugen. Das Wachstum der
verfligbaren Einkommen verstérkte ebenfalls die Nachfrage.
Wie schon in den anderen CEE-Lindern, so werden uns diese
Ungleichgewichte auch hier weiterhin begleiten, wenn auch in
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geringerem AusmaB. Ahnliches gilt fiir Bulgarien: Auch hier
wird weiterhin ein deutlich hoheres Wirtschaftswachstum als
im Rest der EU erwartet.

Die Auswirkungen auf die Immobilienmérkte sind noch nicht
so deutlich zu spiiren, zeigen aber auch positive Spuren: Inves-
toren mit wenig Markt-Knowhow oder wenig geografischem
Bezug, die bisher aufgrund extremer Liquiditét einkauften,
agieren zuriickhaltender oder ziehen sich ganz zuriick. An-
gesichts des Ausscheidens dieser enormen Preistreiber fiir
Grundstiicke und potenzielle Entwicklungsprojekte sinken die
Preise auf ein angemessenes Niveau.

Finanzierungen im CEE-Raum werden kostspieliger. Investoren,
die gezwungen sind, Projektfinanzierungen im jeweiligen Land
aufzunehmen — dies betrifft die Sparkassen Immobilien AG
jedoch wesentlich schwicher als Projektentwickler —, erleben
stark steigende Finanzierungskosten. Daraus resultiert Liquiditét
als Hauptthema der nichsten Monate, vor allem bei Immobi-
lienprojekten — und damit der Vergleich von Finanzierungs-
kosten zu erwirtschaftetem Cashflow aus dem Portfolio. Die
Sparkassen Immobilien AG verfiigt tiber ausreichend Liqui-
ditit und aufgrund der bisherigen eher konservativen Finan-
zierungsstruktur tiber ausreichend Spielraum, um die bereits
vertraglich gesicherten Projekte und Investitionskosten der
nichsten Jahre komfortabel zu tragen. Bei einer Entspannung
der Kapitalmarktlage ist eine Kapitalerhohung nicht ausge-
schlossen, jedoch nicht um jeden Preis oder zu derzeit iiblichen
Abschlédgen.

Relativ unverindert ist die Renditeentwicklung in Osterreich
und Deutschland sowie in den reiferen Mirkten wie Prag,
Bratislava, Budapest. Hier wird keine weitere Yield-Compression
mehr erwartet, allerdings leichte Renditesteigerungen aufgrund
niedrigerer Preise in den nichsten 12 bis 15 Monaten, nicht
zuletzt durch angekiindigte stirkere Verkaufsaktivititen groler
internationaler Investoren. Das Preisniveau in Landern wie
Ruménien und Bulgarien bleibt trotz abflachender Wachstums-
kurse nach wie vor stabil oder steigend.



Das bedeutet fiir das weitere Wachstum der Sparkassen
Immobilien AG:

_weiterhin selektive Akquisitionen am aus Sicht der Sparkassen
Immobilien AG mit deutlichem Wertsteigerungspotenzial
ausgestatteten deutschen Wohnungsmarkt, vor allem in Berlin
und einigen anderen Stédten;

_Konzentration auf Projektentwicklungen und Fertigstellung
begonnener Projekte in Bukarest, Sofia, Bratislava und Prag.

Unter der Annahme, dass wir alle begonnenen Entwicklungs-
projekte realisieren und die bereits vorfixierten Projekte um-
setzen, rechnen wir fiir 2010 mit einem Immobilienvermogen
von rund EUR 2,5 Mrd. Diese Aussage konnen wir auf einer
seriosen Basis treffen, da wir bereits iiber ein EUR 1,55 Mrd.
schweres Portfolio verfiigen und ca. EUR 500 Mio. an Pro-
jektentwicklungen vertraglich zu mehr als 90 % gesichert
sind. Fiir die ndhere Zukunft erwarten wir keine weiteren
Zinserhohungen, sondern sehen eher Potenzial fiir vorsichtige
Senkungen. Abhiingig von den gegebenen Finanzierungsmog-
lichkeiten werden wir eine LT V-Ratio von 60 bis 65 % nicht
iiberschreiten.

Dieser hohe Mitteleinsatz, dem noch keine entsprechenden
Ertriige gegeniiberstehen, wird 2008 und 2009 das Ergebnis
beeinflussen. Wegen der Entwicklung in den etablierten Immo-
bilienmérkten werden dort aus der Neubewertung bestehender
Ertragsobjekte auch keine wesentlichen Wertsteigerungen
erwartet. In den attraktiveren Mérkten wie Bulgarien oder
Ukraine halten wir noch keine Ertragsobjekte im Portfolio,

die in das Neubewertungsergebnis einflieBen konnten. Aus
heutiger Sicht sollte allerdings bereits im Geschiftsjahr 2009
wieder ein Ergebnisanstieg erkennbar sein. Einzelne fertig-
gestellte Entwicklungsprojekte werden dann bereits anteilig zu
den Mieterlosen beitragen und sich auch bei den Neubewer-
tungsgewinnen niederschlagen. Das Geschiftsjahr 2010 sollte in
allen Umsatz- und Ergebniskennzahlen das Geschiftsjahr 2007
sehr deutlich iibertreffen, da dann unsere grofiten Entwick-
lungsprojekte fertiggestellt sein werden.

Der Vorstand erwartet unter diesen Rahmenbedingungen daher
fiir das Geschiftsjahr 2008 Umsatz- und Mieterlose in Hohe
von EUR 99 Mio. bzw. EUR 78 Mio.

Im Sinne einer noch hoheren Transparenz und nachvollzieh-
baren Struktur hat die Sparkassen Immobilien AG beschlossen,
die wichtigsten Schliisselpositionen einzusourcen und so die
Sparkassen Immobilien AG deutlich zu verstédrken — siehe
Kapitel ,,Mitarbeiter*. Der bisherige Verwaltungsvertrag mit
der Immorent AG wird in diesem Zusammenhang abgeéndert.

Die bisherige enge Zusammenarbeit und Ausschopfung aller
moglichen Synergien innerhalb der Erste Bank-Gruppe und der
Immorent AG soll jedoch auch kiinftig im gleichen Ausmal
zum Nutzen der Aktionédre erhalten bleiben.



Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag

Nach Eintritt des Bilanzstichtags wurden folgende Abschliisse
von Bedeutung getitigt:

In Deutschland konnte das Wohnhausportfolio weiter vergro-
Bert werden. In der Hauptstadt Berlin wurden per 1.2.2008
bzw. 1.3.2008 insgesamt 17 Wohnimmobilien zu einem Kauf-
preis von insgesamt EUR 31,6 Mio. iibernommen. Die Objekte
verfiigen iiber vermietbare Flichen von rund 49.000 m? in
zentralen und guten Berliner Wohnlagen.

Des Weiteren hat die Sparkassen Immobilien AG ein Wohn-
hausportfolio erstmals in Rostock an der deutschen Ostseekii-
ste erworben, daraus sind die ersten Objekte mit Mérz 2008
in ihren Besitz iibergegangen. Das Portfolio besteht insgesamt
aus neun Objekten mit 3.900 m? vermietbaren Flichen zu
einem Gesamtkaufpreis von rund EUR 3,8 Mio.

Auch der Bestand an Wohnimmobilien in Leipzig konnte
erweitert werden. Ein zum Teil auch mit Gewerbeflichen
ausgestattetes Objekt wurde mit Beginn 2008 iibernommen,
der Ankauf zweier weiterer wurde ebenfalls bereits fixiert, Net-
tonutzfliche gesamt 7.800 m?. Der Kaufpreis betrigt insgesamt
EUR 8 Mio.

In Osterreich erweitert die Sparkassen Immobilien AG ihr
bestehendes Portfolio und erwirbt mit Stichtag 1. Janner 2008
ein klassisches Zinshaus sowie ein in Entwicklung befindliches
Geschiifts-, Biiro- und Wohnhaus in der Neutorgasse im ersten
Wiener Gemeindebezirk, mit geplanten rund 15.000 m? Netto-
nutzfliache. Die Projektkosten werden voraussichtlich rund
EUR 50 Mio. betragen.
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Ein voll vermietetes Biirohaus im Zentrum von Zagreb,
Kroatien, ergiinzt die Akquisitionen fertiger Objekte. Dieses
Objekt verfiigt iiber eine Nutzfliche von 8.100 m? und wurde
um EUR 21,6 Mio. erworben.

Dariiber hinaus wurden Vereinbarungen iiber den Verkauf
eines Biirogebdudes in Hamburg, das iiber eine Nutzfliche von
15.900 m? verfiigt, unterschrieben.
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Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2007

restated
in TEUR Note 31.12.2007 31.12.2006
AKTIVA
A. Langfristiges Vermégen
I.  Immaterielle Vermégensgegensténde
1. Sonstige 285 36
Il.  Sachanlagen
1. Immobilien 15,16
a) Vermietete Immobilien 1.209.788 844.641
b) Zum Verkauf bestimmte vermietete Immobilien 31.600 151.680
c) Selbst betriebene Hotels 90.390 73.273
d) Anlagen in Bau 196.674 102.121
1.528.451 1.171.715
2. Sonstige Sachanlagen
a) Sonstige 5.032 1.771
lll. Finanzanlagen 17
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 227 141
2. Beteiligungen 6.597 6.886
IV. Langfristige Forderungen
1. Latente Steuern 21 1.577 3.145
1.542.168 1.183.694
B. Kurzfristiges Vermdgen
I.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéinde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.994 3.676
2. Finanzierungsforderungen/Barvorlagen 22.921 22.909
3. Sonstige Forderungen und Vermégensgegenstdnde 18 29.431 20.177
61.346 46.761
Il.  Wertpapiere, Wertrechte und Anteile 19 87.144 46.574
lIl. Liquide Mittel 20 31.010 34.014
179.500 127.349
C. Rechnungsabgrenzungsposten 1.080 3.709
1.722.748 1.314.752
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restated
in TEUR Note 31.12.2007 31.12.2006
PASSIVA
A. Eigenkapital 22,23
I.  Grundkapital 247.509 247.509
Il.  Riicklagen 329.489 293.333
Ill. Konzerngewinn 25910 36.820
IV. Fremdanteil 16.694 34.553
619.602 612.215
B. Genussscheinkapital (nachrangig) 24 297.094 314.062
C. Langfristige Verbindlichkeiten
1. langfristige Bankverbindlichkeiten 25 468.475 260.975
2. Riickstellungen 21,26
a) Latente Steuern 34.406 25.767
b) Sonstige 8.613 6.158
43.019 31.925
3. Sonstige Verbindlichkeiten 27
a) Langfristige Finanzverbindlichkeiten 76.014 0
b) Baukosten- und Finanzierungsbeitréige der Mieter 11.699 11.665
c) Wohnbauférderung 5.624 6.113
d) Andere 5.489 4.943
98.826 22.721
610.320 315.621
D. Kurzfristige Verbindlichkeiten
1. Finanzverbindlichkeiten 148.983 30.224
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 12.563 6.799
3. Sonstige Verbindlichkeiten 29.770 31.311
191.316 68.334
E. Rechnungsabgrenzungsposten 4.416 4.520
1.722.748 1.314.752




Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung
vom 1.1.2007 bis zum 31.12.2007

restated
in TEUR Note 1-12/2007 1-12/2006
1. Umsatzerl6se 8 95.891 73.593
davon Mieterlése 74.992 60.360
2. Neubewertung Liegenschaften 15 41.119 29.409
3. Sonstige betriebliche Ertrége 9 3.906 4.822
4.  Ergebnis aus der VerduBerung von Immobilien 10 12.593 376
5. Betriebsleistung 153.509 108.200
6. Abschreibungen -3.894 -2.442
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen 11 -49.578 -29.999
8.  Ergebnis aus der Geschéftstétigkeit/EBIT 100.037 75.758
9.  Finanzergebnis 12 -43.254 -30.082
10. Aufwand aus der Umstrukturierung des Genussscheinfonds 13 -21.382 0
11. Periodeniiberschuss vor Stevern/EBT 35.401 45.676
12. Ertragssteuvern 14 -6.749 -7.618
13. Periodeniiberschuss nach Steuern 28.652 38.058
14. Den Minderheiten zurechenbarer Jahresiiberschuss (Minderheitenanteile) 2.742 -1.238
15. Den Anteilseignern des Mutterunternehmens zurechenbarer
Jahresiiberschuss (Konzernjahresiiberschuss) 25.910 36.820

Gewinn je Aktie:
In der Kennziffer ,Gewinn je Aktie” wird der Periodeniiberschuss der durchschnittlichen Anzahl an im Umlauf befindlichen Stammaktien gegeniiber

gestellt.
restated
1-12/2007 1-12/2006
Eigenanteil am Konzerngewinn in TEUR 25.910 36.820
Durchschnitiliche Anzahl der Aktien im Umlauf 68.118.718 59.118.718
Konzerngewinn je Aktie in EUR 0,38 0,62




Konzern-Cash flow-Rechnung
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restated
in TEUR 2007 2006
Jahresiberschuss vor Steuern/EBT 35.401 45.676
Neubewertung von Liegenschaften 41.119 -29.409
Abschreibungen 3.894 2.442
Gewinn aus Verdu3erung von Immobilien -12.593 -376
Gezahlte Stevern -861 -1.906
Zinsensaldo 43.254 30.082
Aperiodischer Genussscheinaufwand 21.382 0
Cashflow | 49.358 46.508
Verénderungen im Nettoumlaufvermégen
Forderungen und sonstige Vermégensgegensténde -11.956 -26.028
Riickstellungen und sonstige langfristige Verbindlichkeiten 78.560 968
Kurzfristige Verbindlichkeiten und PRA 139.592 27.522
Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit 255.554 47.034
Geldfliisse aus Investitionstétigkeit
Erwerb von Immobilienvermégen -487.620 -372.425
Erwerb von Geschdéftsausstattung und immateriellen Anlagen -3.510 -666
De-/Investitionen in Finanzanlagen 224 91
Erlos aus VerduBerung von Immobilien bzw. -besitzgesellschaften 164.977 11.082
Erhaltene Zinsen und sonstige Finanzertrége 8.768 7.676
Cashflow aus Investitionstétigkeit -317.610 -354.242
Geldfliisse aus Finanzierungstétigkeit
Geldzufluss aus Begebung von jungen Aktien 0 153.900
Erwerb eigener Genussrechte -61.746 -4.663
Verdnderung Anteile im Fremdbesitz -885 9.515
gezahlte Ausschiittung s IMMO INVEST -16.714 -16.714
Emissionskosten aus der Begebung von jungen Aktien
und obligationendhnlichen Genussrechten 0 9.100
Netto-Geldzu/-abfluss aus langfristigen Finanzierungen 207.500 86.373
Gezahlte Zinsen -28.533 9.965
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 99.622 209.346
Nettoveréinderung von liquiden Mitteln 37.566 -97.862
Liquide Mittel, Wertpapiere, Wertrechte und Anteile am Beginn des Geschdftsiahres 80.588 178.450
Liquide Mittel, Wertpapiere, Wertrechte und Anteile am Ende des Geschéftsiahres 118.154 80.588
37.566 -97.862




Entwicklung des Konzerneigenkapitals

Grundkapital Kapital- Gewinn- Fremdanteile Summe
in TEUR riicklagen riicklagen
Stand 1.1.2007 (At Cost) 247.509 241.301 35.863 33.430 558.103
Anderung der Bilanzierungsmethode/Restatement 0 0 52.989 1.123 54.112
Stand 1.1.2007 (Fair Values) 247.509 241.301 88.852 34.553 612.215
Kapitalerhhung 0 0 0 0 0
Erwerb 0 0 0 5.529 5.529
Abgang 0 0 0 -26.053 -26.053
Konzerngewinn 0 0 25910 2.742 28.652
Sonstige Anderungen: 0 0 664 77 741
davon Derivate und Available-for-Sale 0 0 4.271 0 4.271
davon Latente Steuern 0 0 -1.193 0 -1.193
davon Wéhrungsdifferenzen 0 0 -3.742 77 -3.819
Stand 31.12.2007 247.509 241.301 114.098 16.694 619.602
Grundkapital Kapital- Gewinn- Fremdanteile Summe
in TEUR riscklagen riicklagen
Stand 1.1.2006 (At Cost) 182.106 152.804 28.858 23.915 387.683
Anderung der Bilanzierungsmethode/Restatement 0 0 31.198 527 31.725
Stand 1.1.2006 (Fair Values) 182.106 152.804 60.056 24.442 419.408
Kapitalerhdhung 65.403 88.497 -6.849 0 147.051
Erwerb 0 0 0 11.184 11.184
Abgang 0 0 0 -2.645 2.645
Konzerngewinn 0 0 36.820 1.238 38.058
Sonstige Anderungen: 0 0 -1.175 334 -841
davon Derivate und Available-for-Sale 0 0 1.227 2 1.225
davon Latente Steuern 0 0 -307 0 -307
davon Wéhrungsdifferenzen 0 0 -2.095 336 -1.759
Stand 31.12.2006 247.509 241.301 88.852 34.553 612.215
Ableitung des Grundkapitals
in TEUR 31.12.2007 1.1.2007 Verénderung
Gesamtes Grundkapital 247.509 247.509 0
Eigene Aktien (Nominalbetrag) 0 0 0
247.509 247.509 0
Kapitalriicklagen
Die Kapitalricklagen stellen mit TEUR 192.020 (i. Vj. TEUR 225.386) gebundene Riicklagen nach § 130 Abs. 1 AktG dar.
Entwicklung der Aktien
in Stiick 31.12.2007 31.12.2006
Im Umlauf befindliche Aktien zu Beginn des Geschdftsjahres 68.118.718 50.118.718
Ausgabe junger Aktien im Rahmen der Kapitalerhhung 0 18.000.000
Verkauf eigener Aktien 0 0
Im Umlauf befindliche Aktien zum Ende des Geschéftsjahres 68.118.718 68.118.718
Eigene Aktien im Bestand 0 0
Ausgegebene Aktien 68.118.718 68.118.718

Die Aktien notieren an der Wiener Bérse.
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Konzernanhang (Notes)

SPARKASSEN IMMOBILIEN AKTIENGESELLSCHAFT

1. BERICHTERSTATTUNG NACH INTERNATIONAL
FINANCIAL REPORTING STANDARDS (IFRS)

Der vorliegende Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007
der Sparkassen Immobilien Aktiengesellschaft (kurz

s IMMOBILIEN AG") basiert auf der Verordnung (EG)

Nr. 1606/2002 des Europdischen Parlaments und des Rats der
europdischen Union zur Anwendung internationaler Rech-
nungslegungsstandards (IAS-VO 1606/2002), welche kapital-
marktorientierte Unternehmen innerhalb der Européischen
Union zur Erstellung und Verdffentlichung ihres Konzern-
abschlusses fiir Geschiftsjahre, die nach dem 1. Janner 2005
beginnen, nach den International Financial Reporting Standards
(IFRS) verpflichtet. Anzuwenden sind nach Art 3 Abs. 1 der
IAS-VO 1606/2002 jene Standards, welche nach Art 6 Abs.2
IAS-VO 1606/2002 im Wege des Komitologieverfahrens in
den Rechtsbestand der Européischen Union iibernommen
wurden. Die von der Européischen Union iibernommenen
International Financial Reporting Standards (IFRS) entfalten
in den Mitgliedstaaten der Europdischen Union unmittelbare
Wirkung und bediirfen keiner Umsetzung in nationales Recht.
Authentisch im Sinne des Gemeinschaftsrechts sind sdmtliche
in der jeweiligen Landessprache publizierte International
Financial Reporting Standards (IFRS). § 245a Abs. 1 UGB
normiert eine Verpflichtung, den Konzernabschluss nach
International Financial Reporting Standards (IFRS) in Sinne
des Art. 4 Abs 1 IAS-VO 1606/2002 auszustellen. Die in den
Vergangenheiten von der Sparkassen Immobilien Aktienge-
sellschaft aufgestellten Konzernabschliisse beruhten auf der

in § 245a Abs. 1 UGB eingerdumten Moglichkeit, durch die
Anwendung internationaler Rechnungslegungsvorschriften eine
Befreiung von der Verpflichtung zu einem nach sterreichischen
unternehmensrechtlichen Vorschriften aufzustellenden Konzern-
abschluss zu erwirken.

2. ALLGEMEINE ERLAUTERUNGEN

2.1. Geschéftstétigkeit

Die Sparkassen Immobilien AG notiert seit 1992 an der Wiener
Borse — seit 2007 notiert die Aktie im Prime Segment. Die
Gesellschaft konzentriert sich auf den Ankauf, die Vermietung
und Verwertung von Immobilien in verschiedenen Regionen
und Segmenten zur optimalen Portfolioveranlagung. Eine
weitere Geschiftsaktivitit ist die Entwicklung bzw. Errichtung
von Immobilien in Kooperation mit Projekt-Entwicklungspart-
nern. Die Sparkassen Immobilien AG hat ihren Firmensitz in
1060 Wien, Windmiihlgasse 22-24 und verfiigt tiber Immobi-
lienbesitz in Osterreich, Deutschland, Tschechien, Slowakei,
Ungarn, Kroatien, Ruménien und Bulgarien. Eigene Tochter-
gesellschaften bestehen zudem in Didnemark, Zypern und in
der Ukraine. Sie ist im Firmenbuch beim Handelsgericht Wien
unter der Nummer 58358x eingetragen.

2.2. Grundsétze der Rechnungslegung

Der Konzernabschluss folgt allen zum Bilanzstichtag ver-
pflichtend anzuwendenden International Financial Reporting
Standards, einschlieBlich der Interpretationen des ,,Internatio-
nal Financial Reporting Interpretations Committee* (,,IFRIC*
—vormals ,,SIC*).

Der Rechnungslegung der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen liegen die einheitlichen Rechnungslegungs-
vorschriften der s IMMOBILIEN AG Gruppe zugrunde. Der
Konzernabschluss ist in 1.000 EUR (,,TEUR®), gerundet nach
kaufménnischer Rundungsmethode, aufgestellt. Bei Summie-
rung von gerundeten Betriigen und Prozentangaben konnen
durch Verwendung automatisierter Rechenhilfen rundungs-
bedingte Rechendifferenzen auftreten.

Die im vorangegangenen Konzernabschluss zum 31. Dezember
2006 angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze
wurden grundsitzlich beibehalten, mit der Ausnahme, dass

ab 1. Janner 2007 fiir die vermieteten Immobilien anstelle des
,-cost models* nach IAS 40 das ,,fair value model* angewandt
wird. Daher wurden die angefiihrten Vorjahreswerte durchge-
hend restated. Aus diesem Grund kommt es zu Abweichungen
einzelner Angaben mit den verdffentlichten Vorjahreswerten.



Fiir zukiinftige Wirtschaftsjahre sind insbesondere aus 3. KONSOLIDIERUNGSKREIS
dem IFRS 8 — Operative Segmente und dem iiberarbeiteten

IAS 23 — Fremdkapitalkosten Auswirkungen auf die In den Konzernabschluss sind neben der s IMMOBILIEN AG
s IMMOBILIEN AG absehbar. Wihrend die Umsetzung der 62 Unternehmen (Immobilienbesitz- und Zwischenholdingge-
Segmentberichterstattung nach dem Management Approach sellschaften), welche unmittelbar und mittelbar im Figentum der
noch niher analysiert wird, ist aus der zukiinftig geforderten s IMMOBILIEN AG stehen, einbezogen (Vollkonsolidierung):

verpflichtenden Aktivierung von Fremdkapitalkosten auf
qualifizierte Vermogenswerte, fiir deren Herstellung ein lén-
gerer Zeitraum erforderlich ist, eine Erhohung der Buchwerte
insbesondere der Anlagen in Bau sowie eine Reduktion des
Finanzierungsaufwands absehbar. In weiterer Folge werden
die aktivierten Fremdkapitalkosten zu einer Anderung von Be-
wertungsergebnissen nach Inbetriebnahme der fertiggestellten
Immobilien fiihren.

Gesellschaft Sitz Land Nominalkapital % Waéhrung Stichtag
Erstkonsolidierung
CEE Immobilien GmbH Wien A 35.000 100 EUR
CEE PROPERTY-INVEST Immobilien AG Wien A 48.000.000 100 EUR
CEE CZ Immobilien GmbH Wien A 35.000 100 EUR
German Property Invest Immobilien GmbH Wien A 35.000 100 EUR
Hotel DUNA Beteiligungs Gesellschaft m.b.H. Wien A 145.346 100 EUR
AKIM Beteiligungen GmbH Wien A 35.000 100 EUR
IMMIN Beteiligungen GmbH Wien A 35.000 100 EUR
WO Immobilienbeteiligungs GmbH Wien A 35.000 100 EUR
SO Immobilienbeteiligungs GmbH Wien A 35.000 100 EUR
CEE Beteiligungen GmbH Wien A 35.000 100 EUR
APl Holding AG Salzburg A 100.000,00 98 EUR 30.4.2007
E.V.I. Inmobilienbeteiligungs GmbH Wien A 35.000,00 100 EUR 1.1.2007
,Hermes"” Bau Planungs- und Errichtungsgesellschaft m.b.H. Wien A 36.336,42 100 EUR 30.9.2007
SIAG BERLIN WOHNIMMOBILIEN GMBH Wien A 3.982.500,00 99,74 EUR 2.7.2007
E.LA. eins Immobilieninvestitionsgmbh Wien A 36.336,41 100 EUR 31.12.2007
HANSA IMMOBILIEN EOOD Sofia BG 5.000 77 BGN
CEE PROPERTY BULGARIA EOOD Sofia BG 20.000,00 100 BGN 1.1.2007
SIAG HOLDING LIMITED Nicosia CY 3.000 100 CYP
Areal CZ spol. s.r.o. Prag CczZ 100.000 100 CZK
ELTIMA PROPERTY COMPANY s.r.o. Prag CZ 100.000 100 CZK
Vila Property s.r.o. Prag CZ 1.200.000 100 CZK
REGA Property Invest s.r.o. Prag CZ 200.000 100 CZK
TOLLESON a.s. Prag Cz 200.000 100 CzZK
SIAG Burstah Immobilien GmbH Berlin D 25.000 100 EUR
Lijtzow-Center GmbH Berlin D 25.000 100 EUR
Ikaruspark GmbH Berlin D 25.000 100 EUR
SIAG Deutschland Betriebsgesellschaft mbH Berlin D 25.000 100 EUR
S IMMO Geschéftsimmobilien GmbH
(vormals: SIBI Hotel-Immobilien GmbH) Berlin D 25.000 100 EUR
S IMMO Wohnimmobilien GmbH Berlin D 25.000 100 EUR
Markt Carree Halle Immobilien GmbH Berlin D 25.000 100 EUR
T6lz Immobilien GmbH Berlin D 25.000 100 EUR
Einkaufs-Center Sofia G.m.b.H. & Co KG Hamburg D 27.522.000 65 EUR
SIAG Deutschland Beteiligungs-Verwaltungs GmbH Berlin D 25.000,00 100 EUR 2.7.2007
SIAG Deutschland Beteiligungs GmbH & Co. KG Berlin D 100.000,00 99,74 EUR 2.7.2007
SIAG Leipzig Wohnimmobilien GmbH Berlin D 750.000,00 99,74 EUR 2.7.2007
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Gesellschaft Sitz Land Nominalkapital % Waéhrung Stichtag
Erstkonsolidierung

Maior Domus Hausverwaltung GmbH Berlin D 25.000,00 75,00 EUR 2.7.2007
K.J. Ejendomme Syd ApS Arhus DK 1.000.000 100 EUR
HW.I. | ApS Arhus DK 7.000.000 100 DKK
HW.I Il ApS Arhus DK 30.000.000 100 DKK
HW.. IV ApS Arhus DK 1.000.000 100 DKK
Immobilienfond Hamburg | ApS Arhus DK 125.000 100 DKK
GERMAN PROPERTY INVESTMENT | ApS

(GPI | APS) Aarup DK 125.000,00 99,71 DKK 31.3.2007
GERMAN PROPERTY INVESTMENT Il ApS

(GPI Il APS) Aarup DK 125.000,00 99,71 DKK 31.3.2007
GERMAN PROPERTY INVESTMENT Il ApS

(GPI Il APS) Aarup DK 125.000,00 99,71 DKK 1.7.2007
Bank-gardzs Ingatlanfejlesztési

és Vagyonhasznosité Kft. Budapest H 100.100.000 100 HUF
CEE Property-Invest Ingatlan Kft. Budapest H 100.000.000 100 HUF
Maros utca Epitési és Ingatlanhasznositdsi K. Budapest H 477.000.000 100 HUF
Buda Kereskedelmi Kézpont Kft. Budapest H 3.000.000 100 HUF
Duna Szélloda Zrt. Budapest H 3.392.600.000 100 HUF
Szegedi ut Ingatlankezeld Kft. Budapest H 10.000.000 100 HUF
Nagymezo utcai Projekifejlesztesi K. Budapest H 462.590.000 100 HUF
CEE Property-Invest Hungary 2003 Ingatlan Kft Budapest H 3.000.000,00 100 HUF 1.1.2007
CEE PROPERTY INVEST ROMANIA SRL Bukarest RO 1.000 100 RON
Societate Dezvoltare Comercial Sudului

(SDCS) S.R.L. Bukarest RO 1.000 100 RON
VICTORIEI BUSINESS PLAZZA S.R.L. Bukarest RO 18.852.144 100 RON
DUAL Construct Invest S.R.L. Bukarest RO 2.000 82 RON
ROTER INVESTITII IMOBILIARE S.R.L. Bukarest RO 4.472.020,00 100 RON 1.1.2007
Galvaniho Business Centrum, s.r.o. Bratislava SK 200.000 100 SKK
Galvaniho 2, s.r.o. Bratislava SK 200.000 100 SKK
IPD - International Property Development, s.r.o. Bratislava SK 1.000.000,00 100 SKK 31.12.2007
SIAG Fachmarktzentren s.r.o. Bratislava SK 200.000,00 100 SKK 1.12.2007
Austria Real Invest Ukraine LCC Kiew UA 66.382,25 100 UAH 21.2.2007




Die drei dédnischen Gesellschaften GPI APS wurden durch die

s IMMOBILIEN AG erworben und haben ihrerseits in Folge sie-
ben Wohnimmobilien in Norddeutschland im Wert von 16,5 Mio.
EUR erworben. Die E.V.I. Immobilienbeteiligungs GmbH —
eine bis dato nicht konsolidierte Tochtergesellschaft der

s IMMOBILIEN AG — erwarb im zweiten Quartal den Lloydhof
in Bremen um 21,8 Mio. EUR.

Zu Beginn des dritten Quartals erfolgte die Ubernahme des
gesamten Zinshausportfolios der Citec Immobilien-Gruppe

in Deutschland zu einem Wert von EUR 185 Mio. Schulden
wurden im Ausmal} von EUR 119,8 Mio iibernommen. Die
Sparkassen Immobilien AG iibernimmt 88 Immobilien mit
rund 2.200 Wohnungen in groBteils sehr guten Lagen in Berlin
und Leipzig. Neben den beiden Besitzgesellschaften erfolgte
die erstmalige Konsolidierung von zwei Holdinggesellschaften
und einer Hausverwaltungsgesellschaft.

Die API Holding AG, Salzburg und die Austria Real Invest
Ukraine LCC, Kiew wurden im ersten Halbjahr gegriindet und
werden zukiinftig am ukrainischen Markt tétig sein.

Mitte Janner 2007 wurde der Kaufvertrag zum Erwerb
samtlicher Anteile an der ruménischen Gesellschaft ROTER
INVESTITII IMOBILIARE S .R.L. in Bukarest unterzeichnet,
diese Gesellschaft ist alleinige Eigentiimerin der in Ruminien,
in der Gemeinde Jilava, gelegenen Liegenschaft mit einer
Grundfldche von ca. 97.000 m2. Der Immobilientransaktions-
wert betrug EUR 7.4 Mio. Es wurden keine Verbindlichkeiten
iibernommen.

Die CEE PROPERTY BULGARIA EOQOD - eine bestehende
Vorratsgesellschaft der Gruppe — wurde ebenfalls mit Jahresbe-
ginn erstkonsolidiert, da sie im ersten Quartal Projektvermogen
iibernommen hat.

Die Anteile an der ,,Hermes* Bau Planungs- und Errichtungs-
gesellschaft m.b.H. wurden zum Ende des dritten Quartals zur
Génze erworben und umfassen eine Biliroimmobilie im Wert
von EUR 1,9 Mio. Dabei wurden keine namhaften Schulden
iibernommen.

Im vierten Quartal erfolgte die Erstkonsolidierung zweier
slowakischer Gesellschaften, IPD — International Property
Development, s. r. 0. und SIAG Fachmarktzentren s. r. o.
Wihrend zweitere eine Neugriindung durch den Konzern ist,
wurde die erstgenannte um EUR 3,6 Mio durch den Konzern
erworben, zusitzlich wurden Schulden im Ausmal} von
EUR 0,7 Mio iibernommen.

Ebenfalls erfolgte mit Wirkung zum Bilanzstichtag der Erwerb
der E.I.A. eines Immobilieninvestitions GmbH zum Kaufpreis
von EUR 3,7 Mio. Die Gesellschaft ist Eigentiimerin des Biiro-
hauses ,,Akademiehof* im ersten Wiener Bezirk. Verbindlich-
keiten wurden im Ausmaf3 von EUR 15 Mio iibernommen.

Den Transaktionen wurde im Rahmen der Erstkonsolidierung
die Erwerbsmethode nach IFRS 3 zugrunde gelegt.

Im dritten Quartal 2007 wurde die tschechische Zwischen-
holdinggesellschaft Palac Karlin s.r.o. und damit indirekt die
Besitzgesellschaft Paldc Karlin Property a.s. verduBert. In
Osterreich erfolgte die VerduBerung der 75 % Beteiligung an
der Kaufhaus Steffl Betriebs AG. Der Erfolg aus der Verduf3e-
rung der Immobilien ist in Note 10 ersichtlich.

Ebenfalls im dritten Quartal erfolgte der Erwerb der restlichen
25 % der Anteile an der Herzmansky Kauthaus AG zum Kauf-
preis von EUR 6.4 Mio. Diese wurde im vierten Quartal mit
der s IMMOBILIEN AG verschmolzen.



4. KONSOLIDIERUNGSMETHODEN

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt durch Verrechnung der
Anschaffungskosten der Beteiligung (= Buchwert) mit dem
zum Stichtag der Erstkonsolidierung nach IFRS bewerteten
anteiligen Eigenkapital der jeweiligen Tochtergesellschaft. Ein
dabei allfillig entstandener Unterschiedsbetrag wird als Fir-
menwert aktiviert und fortgeschrieben. Bei der Ermittlung von
allfélligen Firmenwerten wurde die Fremdwéhrungsumrech-
nung mit dem entsprechenden Umrechnungskurs zum Stichtag
der Erstkonsolidierung vorgenommen. Gegenwirtig ist kein
konzernbezogener Firmenwert aktiviert.

Konzerninterne Transaktionen und damit zusammenhéingende
Ertrige und Aufwendungen, Forderungen und Verbindlich-
keiten werden eliminiert. Konzerninterne Zwischengewinne
werden eliminiert.

5. WAHRUNGSUMRECHNUNG

Umrechnung von Einzelabschliissen

in ausléndischer Wéhrung

Konzernwiéhrung ist der Euro (€). Die Umrechnung der in
ausldndischer Wihrung aufgestellten Jahresabschliisse erfolgt
nach der modifizierten Stichtagskursmethode. Anlagevermo-
gen wird grundsitzlich mit historischen Kursen umgerechnet.
Die Neubewertung der vermieteten Immobilien erfolgt aus-
schlieBlich in EUR. Die Umrechnung der Posten der Gewinn-
und Verlustrechnung erfolgt mit den Durchschnittskursen der
Periode (Ausnahme: Neubewertungen und Abschreibungen auf
eigengenutzte Immobilien — EUR bzw. historische Kurse). Ge-
winne und Verluste aus der Wihrungsumrechnung sind nicht
erfolgswirksam in den Gewinnriicklagen erfasst.
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6. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Immaterielle Vermégensgegensténde

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermogensgegenstinde
werden in der Bilanz zu Anschaffungskosten abziiglich linearer
planméBiger und erforderlicher auBerplanméfiger Abschrei-
bungen angesetzt. Bei der Ermittlung der Abschreibungssitze
wurden Nutzungsdauern zwischen drei und sechs Jahren
angenommen.

SACHANLAGEN

Vermietete Immobilien

Entgegen dem bisher angewandten Bewertungsgrundsatz der
fortgeschriebenen Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
(,,cost-model*) erfolgt ab 1.1.2007 die Bewertung des ver-
mieteten Immobilienvermdgens nach der ebenfalls im IAS 40
enthaltenen Verkehrswertmethode (,,fair values*). Die Aus-
wirkungen der Anderung der Bewertungsmethode sind Note 7
,»Anderungen von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden*
zu entnehmen.

Die Liegenschaften, welche weitgehend vermietet sind, werden
in der Regel jdhrlich von unabhéngigen, allgemein beeideten
und gerichtlich zertifizierten Sachverstindigen unter Beriick-
sichtigung der aktuellen Marktlage bewertet. Die Bewertung
erfolgte auf Basis des Ertragswertverfahrens unter Zugrunde-
legung der zukiinftig nachhaltig erwirtschaftbaren Mietertrige
und marktiiblichen Zinssitze (Inland: 2,5 % - 5,5 %, Ausland:
425 % - 1,75 %). Liegenschaften, die zeitnah zum Bilanzstich-
tag gekauft wurden, werden auf Basis der Anschaffungskosten
bewertet.

Zum Verkauf bestimmte vermietete Immobilien

Unter dieser Position werden die Buchwerte jener Immobilien
zum Ausweis gebracht, fiir welche seitens der Konzern-Ge-
schiftsleitung die Intention besteht, diese zeitnah zu verduflern.

Selbst betriebene Hotels, sonstige Sachanlagen

Die eigen genutzten Immobilien — diese umfassen insbesondere
Hotelimmobilien — werden mit den fortgeschriebenen Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten gem. IAS 16 (at cost) bewertet.
Diese Bewertungsmethode wird auch fiir die sonstigen Sachan-
lagen angewandt.



Die planmiBige Abschreibung erfolgt linear iiber die erwartete
Nutzungsdauer. Diese betrégt fiir:

Nutzungsdauer in Jahren

von bis
Selbst betriebene Hotels 25 33
Sonstige Sachanlagen 3 10

Bei voraussichtlich dauernden Wertminderungen werden au-
BerplanmiiBige Abschreibungen vorgenommen. Zur Uberprii-
fung der Wertansitze der Immobilien wird ein Impairment Test
durchgefiihrt. Dabei wird der beizulegende Wert dem bisher
fortgefiihrten Buchwert der Immobilie gegeniiber gestellt. Ist
der Buchwert hoher, so wird grundsitzlich eine auBerplanmi-
Bige Abschreibung durchgefiihrt.

Anlagen in Bau

Unter dieser Position werden Entwicklungen eigener Projekte
ausgewiesen. Die Bewertung der Anlagen in Bau erfolgt zu
Herstellungskosten. Diese enthalten nur in unerheblichem
Ausmal Finanzierungskosten.

Beteiligungen und Wertpapiere

Die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen

und der Beteiligungen, bei denen ein Marktwert — mangels
Borsenotierung - nicht feststellbar ist, erfolgt zu Anschaffungs-
kosten, vermindert um auflerplanméBige Abschreibungen bei
nicht nur voriibergehender Wertminderung.

Wertpapiere und Anteile des Umlaufvermdgens werden gemif
IAS 39 der IFRS mit den Marktwerten bewertet und sind
grundsitzlich zum Verkauf bestimmt (,,Available-for-Sale*).

Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
Forderungen werden zu Nennwerten, abziiglich erforderlicher
Wertberichtigungen, bilanziert. Die Bewertung der sonstigen
Vermogensgegenstinde erfolgt zu Anschaffungskosten.

Liquide Mittel

Fliissige Mittel umfassen Bargeld, jederzeit verfiigbare Gutha-
ben bei Kreditinstituten sowie Veranlagungen bei Kreditinsti-
tuten mit einer Restlaufzeit unter drei Monaten.

Steuern

Der fiir die Berichtsperiode ausgewiesene Ertragsteueraufwand
umfasst die fiir die einzelnen Gesellschaften aus dem steuer-
pflichtigen Einkommen und dem im jeweiligen Land anzuwen-
denden Steuersatz absehbare Steuerquote fiir das Gesamtjahr
und die erfolgswirksame Verinderung der Steuerabgrenzungs-
posten.

Fiir temporire Unterschiedsbetrige in Zusammenhang mit im
Rahmen der Erstkonsolidierung zugeordneten stillen Reserven
von Immobilien auslidndischer Tochtergesellschaften wurden
keine passiven Steuerabgrenzungen gebildet, da solches Im-
mobilienvermégen durch den Verkauf von Immobilienbesitz-
bzw. Zwischenholdinggesellschaften in der Regel steuerfrei
verduBert werden kann z. B. in Osterreich gemiB § 10 Absatz
2 KStG. Fiir Unterschiedsbetriige im Zusammenhang mit der
Erstkonsolidierung von inldndischen Tochtergesellschaften
wurden die passiven Steuerabgrenzungen unter Beriicksichti-
gung des Steuersatzes und -wertes der erwarteten teilweisen
Realisierung angesetzt.

Die latenten Steuern auf Verlustvortrige wurden insoweit
aktiviert, als diese mit hoher Wahrscheinlichkeit mit kiinftigen
steuerlichen Gewinnen verrechnet werden konnen.

Finanzverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten werden mit dem Riickzahlungswert erfasst.

Riickstellungen

Die Berechnung der Riickstellung fiir latente Steuern erfolgt
nach der Liability-Methode mit dem Steuersatz der bei Um-
kehr der befristeten Unterschiede nach den Verhiltnissen am
Bilanzstichtag zu erwarten ist. Andere Riickstellungen wurden
jeweils in Hohe der ungewissen Verbindlichkeit gebildet,
wobei der Ansatz mit der hochsten Eintrittswahrscheinlichkeit
zum Tragen kommt.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und son-
stige Verbindlichkeiten werden mit dem Riickzahlungsbetrag
angesetzt.



Konzernanhang

Derivative Finanzinstrumente

Die s IMMOBILIEN AG Gruppe verwendet als derivative
Finanzinstrumente Zinscap- und collarvereinbarungen sowie
Zinssatz-SWAPs um bestehende Risiken aus Zinssatzer-
hohungen zu vermindern. Diese werden grundsitzlich zu
Anschaffungskosten und am Bilanzstichtag zum positiven
Marktwert (TEUR 6.769) bewertet.

Umsatzrealisierung
Die Realisierung von Mieterlosen erfolgt linear iiber die Lauf-
zeit des Mietvertrages.

Ertrdge aus Dienstleistungen werden im Ausmaf} der bis zum
Konzernbilanzstichtag erbrachten Leistungen erfasst.

Zinsertridge werden auf Basis des anzuwendenden Zinssatzes
und des Forderungsbetrages ermittelt.
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7. ANDERUNGEN VON BILANZIERUNGS-
UND BEWERTUNGSMETHODEN

Entsprechend der Wahlméglichkeit des IAS 40 fiir vermietete
Immobilien (,,investment properties) erfolgt die Bewertung
dieser ab 1.1.2007 nach dem “fair value model*. Die Anderung
erfolgte aufgrund der gegebenen Kapitalmarktmodalitéten.

Die Vergleichszahlen des Vorjahres wurden angepasst (restated).

Die Anderung der Bilanzierungsmethode fiihrte zu folgenden
Anderungen der Bilanz- und GuV-Werte:

AKTIVA per 1. Jénner 2007

in TEUR At Cost Umwertung Fair Values
A. Langfristiges Vermdgen
|. Immaterielle Vermdgensgegensténde
1. Sonstige 36 0 36
Il. Sachanlagen
1. Vermietete Immobilien 732.889 111.752 844.641
2. Zum Verkauf bestimmte vermietete Immobilien 147.640 4.040 151.680
3. Selbst betriebene Hotels 73.273 0 73.273
4. Anlagen in Bau 102.121 0 102.121
5. Sonstige Sachanlagen 1.771 0 1.771
lll. Finanzanlagen 7.027 0 7.027
IV. Langfristige Forderungen 3.145 0 3.145
1.067.902 115.792 1.183.694
B. Kurzfristiges Vermégen 127.349 0 127.349
C. Rechnungsabgrenzungsposten 3.709 0 3.709
1.198.960 115.792 1.314.752




PASSIVA per 1. Janner 2007
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in TEUR At Cost Umwertung Fair Values
A. Eigenkapital
|. Grundkapital 247.509 0 247.509
Il. Ricklagen 277.164 52.989 330.153
Ill. Konzerngewinn 0 0 0
IV. Fremdanteil 33.430 1.123 34.553
558.103 54.112 612.215
B. Genussscheinkapital 269.058 45.004 314.062
C. Langfristige Verbindlichkeiten
1. Langfristige Bankverbindlichkeiten 260.975 0 260.975
2. Riickstellungen 12.434 19.491 31.925
3. Sonstige Verbindlichkeiten 22.721 0 22.721
296.130 19.491 315.621
D. Kurzfristige Verbindlichkeiten 71.149 -2.815" 68.334
E. Rechnungsabgrenzungsposten 4.520 0 4.520
1.198.960 115.792 1.314.752
“ ehemaliger Effekt aus der Fremdwéhrungsumrechnung bzw. Kapitalkonsolidierung von Beteiligungen, welche im Rechenkreis S-Immo-Invest gehalten wurden.
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
1. Janner 2006 bis 31. Dezember 2006
in TEUR At Cost Umwertung Fair Values
1. Umsatzerldse 73.593 0 73.593
2.  Neubewertung Liegenschaften 0 29.409 29.409
3. Sonstige betriebliche Ertrdge 11.320 -6.498 4.822
4. Ergebnis aus der VerdufBerung von Immobilien 1.474 -1.098 376
5. Betriebsleistung 86.387 21.813 108.200
6. Abschreibungen -21.078 18.636 2.442
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen -29.999 0 -29.999
8. Ergebnis aus der Geschiftstétigkeit/EBIT 35.310 40.449 75.758
9. Finanzergebnis -16.139 -13.943 -30.082
10. Periodeniiberschuss vor Steuern/EBT 19.171 26.506 45.676
11. Ertragstevern -3.498 -4.120 -7.618
12. Periodeniiberschuss nach Stevern 15.673 22.386 38.058
davon Anteile fir Aktionére der Muttergesellschaft 15.029 21.789 36.820
davon Anteile fremder Gesellschafter 642 596 1.238




ERLAUTERUNGEN ZU DEN POSTEN DER GEWINN-
UND VERLUSTRECHNUNG UND DER BILANZ

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

8. UMSATZERLOSE UND SEGMENTBERICHT-
ERSTATTUNG

Die Darstellung der Segmente erfolgt nach Regionen basierend

auf dem Standort der Immobilien (Hauptsegmentierung) und
Nutzungsart der Immobilien (Nebensegmentierung).

Die Hauptsegmentierung umfasst folgende Regionen: Osterreich Deutschland

restated restated

in TEUR 2007 2006 2007 2006

Umsatzerl&se 36.343  38.669 33.079 12.268

Neubewertung Liegenschaften 29.273 10.446 -7.441 926

Sonstige betriebliche Ertréige 3.510 1.413 864 84

Betriebsleistung 69.126  50.528 26.502  11.426

Abschreibungen 29 -122 61 28

Sonstige betriebliche

Aufwendungen -22.627 -18.101 -15.072 -4.295

Ergebnis der gewdhnlichen

Geschéftstétigkeit 46.470 32.305 11.369 7.103

Langfristiges Vermégen

Stand 31.12. 451.730 539.789 571.225 240.021

Langfristige Verbindlichkeiten
(inkl. Genussrechte in Osterreich)
Stand 31.12. 541.585

430.927

210.269 64.244
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Slowakei Tschechien Ungarn Bulgarien Ruménien Ukraine Summe
restated restated restated restated restated restated restated
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
4.246 3.696 6.491 6.898 12.747 11.531 0 0 2.985 531 0 0 95.891 73.593
1.835 7.805 1.777 11.920 15.675 164 0 0 0 0 0 0 41.119  29.409
11 13 10.908 35 1.100 3.650 16 0 90 3 0 0 16.499 5.198
6.092 11.514 19.176 18.853 29.522 15.345 16 0 3.075 534 0 0 | 153.509 108.200
-54 0 -102 201 -2.488 -1.819 0 0 -1.160 272 0 0 -3.894  -2.442
-1.438 -1.289 -3.660 2.172 -3.983 -3.548 -324 -145 -2.313 -449 -161 0 -49.578  -29.999
4.600 10.225 15.414 16.480 23.051 9.978 -308 -145 -398 -187 -161 0 | 100.037 75.758
65.053  39.160  105.646 107.569 205.121 165.262 59.389 40.430 83.960 51.463 44 0 | 1.542.168 1.183.694
7.858 6.374 71.095 49.053 76.607  79.030 0 0 0 55 0 0 | 907.414 629.683




Die Umsatzerlose weisen folgende Zusammensetzung auf:

restated

in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Mietertrage 74.992 60.360
Betriebskosten 20.899 12.887
Sonstige 0 346
95.891 73.593

Nach Nutzungsarten der Immobilien ergibt sich folgende

Unterteilung:
Verteilung der Mieterldse Verteilung der Mieterldse
1-12/2007 restated 1-12/2006
Segmentierung nach Nutzungsart in TEUR % in TEUR %
Biroobjekte 33.138 44,19 34.469 57,10
Wohnobijekte 16.363 21,82 5.647 9,36
Geschdftsobjekte 19.436 25,92 16.344 27,08
Hotel 6.055 8,07 3.900 6,46
74.992 100,00 60.360 100,00
9. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE
restated
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Gross Operating Profit/Hotelbetrieb 975 3.628
Auflésung Wohnbauférderung 489 489
Sonstige 2.442 705
3.906 4.822

Der Gross Operating Profit (GOP) aus dem Hotel Marriott in

Budapest weist folgende Zusammensetzung auf:

restated

in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Umsatzerldse 11.018 13.684
Direkt zurechenbare Kosten -8.831 -8.745
Sonstige Kosten -1.212 -1.311
975 3.628

Die Duna Szélloda Zrt. beschiftigte zum Bilanzstichtag 223
(i. Vj. 211) Mitarbeiter. Die Personalkosten fiir die Hotelmit-
arbeiter sind in den direkt zurechenbaren Kosten enthalten.



10. ERGEBNIS AUS DER VERAUSSERUNG VON IMMOBILIEN
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restated
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
VerduBerungserlos 182.594 11.082
Buchwertabgang:
Vermietete Immobilien -1.835
Zur VerduBerung bestimmt -168.166 -170.001 -10.706
12.593 376

Das Ergebnis aus der VerduBerung umfasst den Erfolg aus dem
Verkauf von zwei Immobilienbesitzgesellschaften sowie von
drei Immobilien in Osterreich und Tschechien.

Zusitzlich zu den realisierten Gewinnen aus der VerduBerung
von Liegenschaften in Hohe von EUR 12,6 Mio. konnte auch
ein Aufwertungsertrag von EUR 16,1 Mio., welcher im dritten
Quartal 2007 verbucht wurde, bereits cash-mifBig vereinnahmt
werden. Damit belaufen sich die VerduBerungsgewinne ohne
Beriicksichtigung der Aufwertungsergebnisse des laufenden
Jahres auf EUR 28,7 Mio. Die Aufwertung wurde unterjihrig
vorgenommen, da der VerduBerungsgewinn aus dieser Transak-
tion bereits absehbar war, mangels der Erfiillung von verein-
barten Closing-Bedingungen jedoch nicht bilanziert werden
konnte.



11. SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

restated
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Den Immobilien direkt zurechenbare Aufwendungen
Betriebskosten 21.693 14.101
Einzelwertberichtigungen von Forderungen 525 608
Instandhaltungsaufwand 6.251 3.022
Vermittlungsprovisionen 575 656
Sonstige 3.348 1.115
32.392 19.502
Allgemeine Verwaltungsaufwendungen
Managementhonorare und Verwaltungskosten 5.135 4.238
Personalaufwendungen 2.077 1.494
Rechts-, Priifungs-, Beratungs- und Schétzkosten 4.879 2.381
Sonstige Steuern und Gebiihren 632 973
Vertriebskosten, Werbe- und Représentationsaufwand 1.145 557
Dotierung der Riickstellung fiir Transaktionsrisiken 1.900 0
Sonstige 1.418 854
17.186 10.497
49.578 29.999
Die Mitglieder des Vorstands sind Dienstnehmer der In mehreren Tochtergesellschaften des Konzerns werden
s IMMOBILIEN AG. Der Aufwand fiir Beziige, welcher auf eigene Mitarbeiter beschiftigt. Der Konzern beschiftigte
die im Berichtsjahr titigen Vorstandsmitglieder entfillt, betrigt im Jahresdurchschnitt — neben den Mitarbeitern fiir den
insgesamt TEUR 848. Dieser umfasst auch die Aufwendungen Hotelbetrieb 38 (im Vorjahr 31) eigene Mitarbeiter.
fiir Zahlungen von Pensionskassenbeitrigen (TEUR 80) und
Aufwendungen fiir Pensionszusagen (TEUR 263). Fiir das An Aufsichtsratsmitglieder (einschlieBlich der Aufsichtsrats-
laufende Jahr betreffen die Aufwendungen im Zusammenhang mitglieder von Konzerngesellschaften) wurden Vergiitungen in
mit Pensionszusagen mit TEUR 41 den Dienstzeitaufwand und Hohe von TEUR 71 (i.Vj. TEUR 49) gewihrt. Die Mitglieder
mit TEUR 27 den Zinsaufwand. des Vorstands und des Aufsichtsrates erhielten weder Kredite
noch Vorschiisse, es bestehen auch keine zugunsten dieser
Die Verwaltung wird von der IMMORENT AG besorgt. Mit Personen eingegangenen Haftungsverhiltnisse.

dieser wurde ein Verwaltungsvertrag abgeschlossen.



12. FINANZERGEBNIS
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13. AUFWAND AUS DER UMSTRUKTURIERUNG
DES GENUSSSCHEINFONDS

. restated Der Aufwand resultiert mit TEUR 10.174 aus der Anderung
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006 . . " . .
Eroch N der Genussscheinbedingungen per 1. Janner 2007 sowie mit

rgebnisanspruch laut TEUR 10.808 aus einem Buchverlust im Z hang mit

Genussscheinbedingungen -22.784 -25.878 u .. aus efnem Bue Yer ustim zusammen aIlllg m

- B dem Riickkauf von 582.509 Stiick am 2. Juli 2007. Zusitzlich
Finanzierungsaufwand -29.975 -11.383 . .

- - N werden Nebenkosten im Ausmaf3 von TEUR 400 hierunter
Finanzierungsertrdge 9.505 7.179 erfasst

-43.254 -30.082 '
Diese Genussscheine wurden Ende September 2007 eingezogen.
Finanzierungsaufwand
14. ERTRAGSSTEUERN
restated
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006 restated
Bank-Kreditzinsen -23.515 -10.932 in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Sonstige Zinsaufwendungen -2.282 0 Laufender Steueraufwand 468 966
Aufwendungen aus der Vorbereitung Latenter Steuveraufwand 9.982 6.718
einer Kapitalerhdhung -1.055 0 Aperiodischer latenter Steuerertrag -3.701 -66
Sonstige Finanzierungsaufwendungen -3.123 451 6.749 7.618
-29.975 -11.383

Die sonstigen Finanzierungsaufwendungen betreffen insbeson-

dere Nebenkosten der Kreditgewéhrung.

Finanzierungsertrage

restated
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Bankzinsen 5739 4.275
Sonstige Zinsenertrdge
(insbesondere aus Barvorlagen) 2.408 2.059
Ertréige aus Beteiligungen 1.358 578
Sonstige 0 267
9.505 7.179

Die Ertragsteuern beinhalten die in den einzelnen Konzern-
unternehmen auf Grundlage der steuerlichen Ergebnisse
errechneten laufenden Ertragsteuern, Ertragsteuerkorrekturen
fiir Vorjahre sowie die Verdnderung der latenten Steuerabgren-
zungen.



Die nachstehende Uberleitungsrechnung stellt den Zusam-

menhang zwischen den rechnerischen und den ausgewiesenen

Ertragsteuern wie folgt dar:

restated
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Konzernjahresiiberschuss vor Steuern 35.401 45.676
Rechnerischer Ertragsteveraufwand im Geschéftsjahr
zum inldndischen Ertragsteversatz (25 %) 8.850 11.419
Auswirkungen abweichender Steuersétze 2.168 751
Steuerminderungen aufgrund von steuerbefreiten
bzw. -neutralen Ertrdgen -4.878 -3.385
Steuermehrungen aufgrund von steuerneutralen Aufwendungen 8.646 401
Aperiodischer Steueraufwand/-ertrag -3.701 -66
Ausgewiesene Ertragsteuern 6.749 7.618

Die Auswirkungen abweichender Steuersitze umfassen die

Auswirkungen niedriger auslidndischer Steuersitze.

Der aperiodische Steuerertrag resultiert zum einen aus der

nachhaltigen Absenkung des Satzes fiir die Korperschaftsteuer

in Tschechien von 24 % auf 19 % und zum anderen aus dem

Riickkauf und dem Einzug von Genussscheinen.

BILANZ

15. VERMIETETE IMMOBILIEN

Die vermieteten Anlagen weisen folgende Entwicklung auf:

Die Zugiénge der vermieteten Anlagen entfallen auf folgende

Lander:

restated restated
in TEUR 1-12/2007 1-12/2006 in TEUR 1-12/2007 1-12/2006
Buchwert zum 1.1. ,At Cost” 732.889 642.146 Osterreich 34.118 18.997
Anderung der Bilanzierungsmethode 111.752 75.343 Deutschland 338.225 205.120
Buchwert zum 1.1. ,Fair Values”| 844.641 717.489 Tschechien 194 346
Zugdnge 373.141 260.129 Ungarn 604 17.283
Abgdnge -1.835 -10.706 Slowakei 0 18.383
Umgliederungen -31.600 -151.680 373.141 260.129
Aufwertungen 52.190 34.899
Abwertungen 26.749 -5.490
Buchwert zum 31. 12. 1.209.788 844.641




Zusammensetzung:

Vermietete Immobilien
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16. SELBST BETRIEBENE HOTELS

Selbst betriebene Hotels

restated restated

in TEUR 31.12.2007 31.12.2006 in TEUR 31.12.2007 31.12.2006

Osterreich 440.963 395.461 Ungarn 63.093 46.806

Deutschland 537.650 238.623 Rumdnien 27.297 26.467

Tschechien 59.280 57.310 90.390 73.273
Ungarn 131.155 114.347
Slowakei 40.740 38.900

1.209.788 844.641 Anlagen in Bau (zur Vermietung bestimmt)

Zum Verkauf bestimmte vermietete Immobilien ) restated

in TEUR 31.12.2007 31.12.2006

Osterreich 2.452 8.423

restated Deutschland 1.486 1.159

in TEUR 31.12.2007 31.12.2006 Ruménien 56.514 24.979

Osterreich 0 125.400 Bulgarien 59.382 40.430

Deutschland 31.600 0 Tschechien 46.096 23.582

Tschechien 0 26.280 Slowakei 24.023 0

31.600 151.680 Ungarmn 6.721 3.548

196.674 102.121

Die zum Verkauf bestimmten Liegenschaften umfassen zum
Bilanzstichtag eine deutsche Geschiftsimmobilie (siehe Note
33). Dieser Immobilie sind keine Fremdkapitalposten direkt
zurechenbar. Eine tschechische und zwei Osterreichische Im-
mobilien wurden im zweiten Halbjahr 2007 verduBert.

Die Verkehrswerte der selbst betriebenen Hotelimmobilien
belaufen sich auf TEUR 78.090 (Ungarn) und TEUR 44.670

(Ruménien).

17. FINANZANLAGEN

Die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile an
verbundenen Unternehmen betreffen nicht in den Konzern-
abschluss einbezogene Unternehmen von untergeordneter

Bedeutung.
Beteiligungen

Anteil 31.12.2007
in % in TEUR
BGM-IMMORENT Aktiengesellschaft & Co KG 22,25 2117

PCC-Hotelerrichtungs- und Betriebsgesellschaft m.b.H. & Co. KG
Stille Beteiligung 3.722
ERSTE Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH 15,0 750
Sonstige 8
6.597




Die Gliederung und Entwicklung des Anlagevermdgens (ohne
als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien) zeigt folgende

Zusammensetzung:
Konsol.
Anschaffungs- Kreis- Anschaffungs-
werte Zugdnge Abgénge zugdnge werte
in TEUR 1.1.07 + (-) 31.12.07
Immaterielle Vermégensgegensténde
a) Sonstige immaterielle Anlagen 57 238 0 31 326
Sachanlagen
a) Selbst betriebene Hotels 75.881 20.216 0 0 96.097
b) Sonstige Sachanlagen 3.666 4.231 929 105 7.073
Finanzanlagen
a) Anteile an verbundenen Unternehmen 141 142 56 0 227
b) Beteiligungen 6.886 792 -1.081 0 6.597
Gesamt 86.631 25.619 -2.066 136 110.320
Kumulierte Kumulierte
Abschreibungen  Abschreibungen Abgénge  Abschreibungen Buchwerte Buchwerte
in TEUR 1.1.07 31.12.07 1.1.07 31.12.07
Immaterielle Vermégensgegensténde
a) Sonstige immaterielle Anlagen 21 -20 0 41 36 285
Sachanlagen
a) Selbst betriebene Hotels -2.608 -3.099 0 -5.707 73.273 90.390
b) Sonstige Sachanlagen -1.895 776 630 -2.041 1.771 5.032
Finanzanlagen
a) Anteile an verbundenen Unternehmen 0 0 0 0 141 227
b) Beteiligungen 0 0 0 0 6.886 6.597
Gesamt -4.524 -3.895 630 -7.789 82.107 102.531




18. FORDERUNGEN UND SONSTIGE
VERMOGENSGEGENSTANDE

Im Rahmen der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

kommen die offenen Vorschreibungen gegeniiber den Mie-

tern abziiglich erforderlicher Einzelwertberichtigungen zum

Ausweis.

In den sonstigen Forderungen und Vermogensgegenstinden

sind enthalten:

restated
in TEUR 31.12.2007 31.12.2006
Barwert Erfolgsgarantie 1.846 2.077
Zugesagte, noch nicht erhaltene

Annuitétenzuschiisse 708 833
Laufende Steuerguthaben 10.084 4.497
Verrechnungskonten Hausverwaltungen 717 795
Noch nicht abgerechnete Zinsen,

Zinscaps und -collars 9.339 5.056
Beteiligung in Griindung 0 750
Diverse 6.737 6.169

29.431 20.177

Bei den Forderungen bestehen nur geringe Ausfallsrisiken.

Betreffend temporére Differenzen bei
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19. WERTPAPIERE, WERTRECHTE UND ANTEILE

Unter dieser Position kommen im Wesentlichen Terminein-

lagen zum Ausweis, welche als Sicherstellung von lang-
fristigen Bankverbindlichkeiten dienen und daher nicht als
liquide Mittel ausgewiesen werden.

Vorjahreswerte in Hohe von TEUR 41.373 wurden ebenfalls
von den liquiden Mitteln in diese Position umgegliedert.

20. LIQUIDE MITTEL

Hierunter werden téglich fillige Guthaben bei Kreditinstituten

und Festgelder erfasst.
restated
in TEUR 31.12.2007 31.12.2006
Erste Bank Gruppe 18.924 17.197
Andere Kreditinstitute 11.998 16.749
Kassenbestand 88 68
31.010 34.014

21. LATENTE STEUERANSPRUCHE
UND STEUERSCHULDEN

Die latenten Steuerschulden sind unter den langfristigen Riick-
stellungen ausgewiesen. Die Berechnung der latenten Steuer-
anspriiche und -schulden erfolgte auf Basis der einzelnen

Konzerngesellschaften.

Latente Steveranspriiche

Latente Steuerschulden

restated restated

in TEUR 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Steuerliche Verlustvortrége 3.879 4.062 386 815
Immobilienvermégen -2.302 -1.069 -32.601 -24.068
Sonstiges 0 152 -2.191 -2.514
1.577 3.145 -34.406 -25.767




22. EIGENANTEILE AM EIGENKAPITAL

Das Grundkapital (der Konzernmuttergesellschaft) in Hohe
von TEUR 247.509 zerfillt in 68.118.718 Stiick auf Inhaber
lautende Stiickaktien ohne Nennwert. Das Grundkapital ist zur
Ginze bar einbezahlt.

Die Aktien notieren an der Wiener Borse.

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital um bis zu
TEUR 123.755 durch Ausgabe von neuen auf Inhaber lautende
Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage mit Bezugsrechtausschluss
im Falle von Sacheinlagen zu erhdhen (genehmigtes Kapital).

Im Berichtsjahr erfolgte keine Erhohung des Grundkapitals.

23. FREMDANTEILE AM EIGENKAPITAL

Im Jahr 2007 wurden Anteile im Ausmalf} von 94,9 % an der
SIAG Deutschland Beteiligungs GmbH & Co. KG, Berlin, 75 %
an der Maior Domus Hausverwaltung GmbH, Berlin und 98 %
an der API Holding AG, Salzburg erworben.

Die ausgewiesenen Fremdanteile in Hohe von TEUR 16.694
betreffen mit TEUR 14.906 die Hansa Immobilien EOOD/
Einkaufscenter Sofia G.m.b.H. & Co KG (Fremdanteil 35 %),
mit TEUR 1.591 die DUAL Construct Invest S.R.L. (Fremdan-
teil 36 %) mit TEUR 165 die SIAG Deutschland Beteiligungs
GmbH & Co. KG (Fremdanteil 5,1 %), mit TEUR 30 die Ma-
ior Domus Hausverwaltung GmbH (Fremdanteil 25 %) sowie
mit TEUR 2 die API Holding AG (Fremdanteil 2 %).

24. GENUSSSCHEINKAPITAL (NACHRANGIG)

Die Genussscheinbedingungen fiir die obligationenéhnlichen
Genussscheine s IMMO INVEST wurden riickwirkend ab

1. Janner 2007 geédndert und der s IMMO INVEST-Genuss-
scheinfonds aufgelost (Beschluss der Versammlung der
Genussscheininhaber vom 11. Juni 2007 und Beschluss der
Hauptversammlung vom 12. Juni 2007).

Die Genussscheininhaber erhalten nach den geénderten
Genussscheinbedingungen einen jihrlichen Ergebnisanspruch

(Zinsen), welcher sich wie folgt errechnet:

Konzern EBIT

(Genussscheinkapital + Ergebnisvortrag) *
durchschnittliches
Immobilienvermégen

Soweit diese Zinsen entsprechend den Genussscheinbedingungen
nicht ausbezahlt werden, werden sie dem Ergebnisvortrag des
nédchsten Jahres zugeschlagen.

Fiir den Zeitraum Jdnner bis Dezember 2007 ergibt sich ein
Ergebnisanspruch von TEUR 22.784.

Zum Dezember 2007 waren 3.250.889 Genussscheine im Um-
lauf. Der bilanzierte Riickzahlungsanspruch der Genussschein-
inhaber zu diesem Stichtag gliedert sich wie folgt:

Genussscheinkapital Ergebnisvortrag Ergebnis Periode insgesamt pro Stiick

TEUR TEUR TEUR TEUR EUR

Genussscheinkapital 278.573 72,67

Ergebnisvortrag 1. Jénner 2007 44.889 11,71
Riickkauf und Einzug von 582.509 Stiick

im Juli bzw. September 2007 -42.331 -6.821 -

Ergebnisanspruch der Genussscheininhaber 22.784 7,01

Genussscheinkapital zum
31. Dezember 2007 236.242 38.068 22.784 297.094 91,39




Bei Beendigung der Genussscheine erhalten die Genussschein-
inhaber zusitzlich einen aliquoten Anteil an den nicht bilanzierten
stillen Reserven im Immobilienvermogen.

Die obligationenihnlichen Genussscheine haben nunmehr eine
Laufzeit bis 31. Dezember 2029, wobei sowohl die Genuss-
scheininhaber wie auch die Gesellschaft die Genussscheine
(zur Ginze oder in Teilen) ab dem 31. Dezember 2017 jdhrlich
kiindigen konnen.

Fiir 2007 ist eine Ausschiittung in Hohe von TEUR 14.174 im
ersten Halbjahr 2008 vorgesehen.

25. LANGFRISTIGE BANKVERBINDLICHKEITEN

31.12.2007
in TEUR <1 Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre Summe <1 Jahr
Langfristige
Bankverbindlichkeiten 13.852 142.813 311.810 468.475 12.103
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restated
31.12.2006

1-5 Jahre > 5 Jahre Summe

47.209  201.663  260.975

Langfristige Bankverbindlichkeiten im Ausmaf} von TEUR 64.185
(i. Vj. TEUR 81.890) sind mit fixer Verzinsung ausgestattet.
Die restlichen Kredite sind variabel verzinst — in der Regel mit
Euribor Bindung. Durch Hedge-Geschiifte sind die Zinsen der
variabel verzinslichen Kredite insbesondere gegen steigende
Zinsen abgesichert.

26. RUCKSTELLUNGEN

Die Riickstellungen entwickelten sich in Summe wie folgt:

Stand 1.1. Konsol.kreis
restated Verénderung Verwendung Aufldsung Dotierung Stand 31.12.
Laufende Ertragsteuern 607 0 -607 0 457 457
Latente Ertragsteuern 25.767 -819 0 0 9.458 34.406
Projekt- und Transaktionsrisiken 2.800 0 0 0 4.600 7.400
Diverse 2.751 696 -2.055 0 756 756
31.925 -1.515 -2.662 0 15.271 43.019




Im Zuge der Umstellung der Bewertungsmethode auf Fair
Values wurden die Vorjahreswerte restated. In diesem Zusam-
menhang wurden die Riickstellungen fiir latente Steuern per
1.1.2007 um TEUR 19.491 erhoht.

Fiir Risiken im Zusammenhang mit in Abwicklung befind-
lichen Projekten wurde mit TEUR 2.800 vorgesorgt. Im
Zusammenhang mit der Unsicherheit von Zusagen im Zusam-
menhang mit dem Verkauf von Objekten wurden insgesamt
TEUR 4.600 vorgesorgt.

Die diversen Riickstellungen enthalten eine Vorsorge fiir
Pensionsleistungen an ein Mitglied des Vorstands in Hohe von
TEUR 536.

27. LANGFRISTIGE SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten bestehen gegeniiber
der Erste Bank Gruppe. Diese Position beinhaltet hypotheka-
risch besicherte Verbindlichkeiten mit einer variablen Zinsbin-
dung.

Die Baukosten- bzw. Finanzierungsbeitridge gemif § 69 des
Wiener Wohnbauférderungs- und Sanierungsgesetzes 1989

in Hohe von TEUR 11.699 (i.Vj. TEUR 11.665) wurden von
den Mietern von vier Objekten geleistet. Die Baukosten- bzw.
Finanzierungsbeitrdge unterliegen einer Wertanpassung und
sind bei Beendigung des Mietverhiltnisses an den jeweiligen
Mieter zuriickzuzahlen, wobei sich der Riickzahlungsbetrag fiir
jedes Jahr der Laufzeit des Mietvertrages um 2 % vermindert
(,, Verwohnung®).

Die Wohnbauforderung in Hohe von TEUR 5.624 (i.Vj. TEUR
6.113) ist bei Verletzung der Forderungsbestimmungen zuriick-
zuzahlen (hypothekarische Besicherung auf den geforderten
Liegenschaften). Die Restlaufzeit der Baukosten- bzw. Finan-
zierungsbeitrige und der Wohnbauforderung liegt grundsétz-
lich iiber fiinf Jahren.

Seitens der S-Tourismusfonds Management Aktiengesellschaft,
Wien wurde eine stille Beteiligung an der Duna Szélloda Zrt.
(TEUR 2.000) zugezihlt.

Die anderen langfristigen Verbindlichkeiten betreffen zum
Grofteil Mieterkautionen.

SONSTIGE ANGABEN

28. SONSTIGE VERPFLICHTUNGEN UND
UNGEWISSE VERBINDLICHKEITEN

Offene Rechtsstreitigkeiten

Es bestehen keine iiber den Rahmen der gewdhnlichen Ge-
schiftstitigkeit hinausgehende nennenswerte offene Rechts-
streitigkeiten.

29. WESENTLICHE VERTRAGE

Die vom Konzern abgeschlossenen Mietvertrige beriicksichti-
gen i.d.R. folgende wesentliche Vertragsbestandteile:

_Bindung an EUR
_Wertsicherung an internationale Indizes

30. CASH-FLOW-STATEMENT

Das Cash-flow-Statement zeigt, wie sich die Zahlungsmittel
der Gruppe im Laufe des Zeitraumes durch Mittelzu- und —
abfliisse verdndert haben. Innerhalb des Cash-flow-Statements
wird zwischen Zahlungsstromen aus laufender Geschéfts-
tatigkeit, Investitionstitigkeit und Finanzierungstitigkeit
unterschieden. Der dem Cash-flow-Statement zugrundegelegte
Fonds an liquiden Mitteln umfasst Kassenbestinde, Gutha-
ben bei Kreditinstituten, Termineinlagen ausgewiesen unter
»Wertpapiere, Wertrechte und Anteile”. Die Termineinlagen
dienen als Sicherstellung fiir langfristige Bankverbindlich-
keiten, wobei eine Substitution dieser Sicherstellung jederzeit
moglich ist.

31. GESCHAFTSBEZIEHUNGEN ZU NAHESTEHENDEN
UNTERNEHMEN UND PERSONEN

Der s IMMOBILIEN AG Konzern wird in den Konzern-
abschluss der Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG
nach der Equity-Methode einbezogen. Der Anteil der Erste
Bank Gruppe betrug zum Bilanzstichtag 18,91 % und blieb im
abgelaufenen Jahr unverindert.



Es bestehen gegeniiber der Erste Bank-Gruppe folgende we-

sentliche Forderungen und Verbindlichkeiten:

restated
in TEUR 31.12.2007 31.12.2006
Forderungen:
Sonstige Forderungen 1.573 39
Wertpapiere, Wertrechte und Anteile 39.504 0
Guthaben bei Kreditinstituten 22.438 17.197
63.515 17.236
Verbindlichkeiten:
Langfristige Bankverbindlichkeiten 95.093 70.571
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 76.014 0
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 38.001 26.226
Verbindlichkeiten aus Lieferung
und Leistungen 2.739 506
Sonstige Verbindlichkeiten 82 3.063
211.929 100.366

Gegeniiber der Erste Bank-Gruppe fielen im Geschiftsjahr
1. Janner 2007 bis 31. Dezember 2007 folgende wesentliche

Aufwendungen und Ertrége an:
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Mit Vertrag vom 14.1.2003 hat die IMMORENT AG eine
Erfolgsgarantie fiir die Vermietung des Objektes Gasgasse 1-7,
1150 Wien, zugunsten der Sparkassen Immobilien AG abge-
geben. Das hierfiir gezahlte Entgelt betrug TEUR 3.000, der
Marktwert zum Stichtag belduft sich auf TEUR 1.846.

Die Gebiudeverwaltung der meisten Osterreichischen Liegen-
schaften wurde von der AREALIS Liegenschaftsmanagement
GmbH, Wien, welche zu 50 % im Eigentum der Erste Bank
Gruppe steht, besorgt.

32. KENNZAHLEN JE AKTIE

Gewinn je Aktie

In der Kennziffer ,,Gewinn je Aktie* wird der Konzernjahres-
iiberschuss der durchschnittlichen Anzahl an im Umlauf be-
findlichen Stammaktien gegeniibergestellt.

restated
in TEUR 2007 2006
Aufwendungen:
Werbeaufwand 2 24
Vermittlungsprovision 9 351
Beratung 228 332
Verwaltungsentgelte IMMORENT AG 5.004 4.238
Bank-Kreditzinsen,
sonstige Zinsen, Bankspesen 7.432 2.331
Sonstige Aufwendungen 705 121
13.380 7.397
restated
in TEUR 2007 2006
Ertrége:
Miete und Betriebskosten 9216 1.051
Bankzinsen 470 1.096
Sonstige Zinsenertradge 498 94
1.884 2.241

restated

1-12/2007 1-12/2006

Eigenanteil am Konzerngewinn in TEUR 25910 36.820

Durchschnittliche Anzahl

der Aktien im Umlauf 68.118.718 59.118.718

Konzerngewinn je Aktie in EUR 0,38 0,62
Verwdsserter Konzerngewinn

je Aktie in EUR 0,38 0,62

Cash-flow je Aktie

Der Cash-flow je Aktie errechnet sich durch Division des
Cash-flow aus der laufenden Geschiftstitigkeit (Konzern-
Cash-flow) durch die durchschnittliche Anzahl der in der
Berichtsperiode im Umlauf befindlichen Stammaktien.

restated
1-12/2007 1-12/2006
Cashflow | in TEUR 49.358 46.508
Durchschnittliche Anzahl
der Akfien im Umlauf 68.118.718 59.118.718
Konzern-Cash-flow
je Aktie in EUR 0,72 0,79
Verwdasserter Konzern-Cash flow
ie Aktie in EUR 072 0,79




33. EREIGNISSE NACH DEM KONZERNBILANZSTICHTAG

Nach Eintritt des Bilanzstichtags wurden folgende Abschliisse
von Bedeutung getitigt:

In Deutschland konnte das Wohnhausportfolio weiter vergro-
Bert werden: In der Hauptstadt Berlin wurden per 1.2. bzw. 1.3.
insgesamt 17 Wohnimmobilien zu einem Kaufpreis von gesamt
EUR 31,6 Mio. iibernommen. Die Objekte verfiigen iiber
vermietbare Fldchen von rd. 49.000 m? in zentralen und guten
Berliner Wohnlagen.

Des Weiteren hat die Sparkassen Immobilien AG ein Wohn-
haus-Portfolio erstmals in Rostock an der deutschen Ostsee-
kiiste erworben, daraus sind die ersten Objekte mit Mérz 2008
in deren Besitz libergegangen. Das Portfolio besteht insgesamt
aus 9 Objekten mit 3.900 m? vermietbaren Flidchen zu einem
Gesamtkaufpreis von rd. EUR 3,8 Mio.

Auch der Bestand an Wohnimmobilien in Leipzig konnte
erweitert werden: Ein zum Teil auch mit Gewerbeflachen
ausgestattetes Objekt wurde mit Beginn 2008 iibernommen,
der Ankauf zweier weiterer wurde ebenfalls bereits fixiert, Net-
tonutzfliche gesamt 7.800 m?. Der Kaufpreis betrigt insgesamt
EUR 8 Mio.

In Osterreich erweitert die Sparkassen Immobilien AG ihr
bestehendes Portfolio und erwirbt mit Stichtag 1. Janner 2008
ein klassisches Zinshaus sowie ein in Entwicklung befindliches
Geschiifts-, Biiro- und Wohnhaus in der Neutorgasse im ersten
Wiener Gemeindebezirk mit geplanten rund 15.000 m? Netto-
nutzfliche. Die Projektkosten werden voraussichtlich rund
EUR 50 Mio. betragen.

Ein voll vermietetes Biirohaus im Zentrum von Zagreb,
Kroatien, erginzt die Akquisitionen fertiger Objekte: dieses
Objekt verfiigt iiber eine Nutzfliche von 8.100 m? und wurde
um EUR 21,6 Mio. erworben.

Dariiber hinaus wurden Vereinbarungen iiber den Verkauf
eines Biirogebdudes in Hamburg, das iiber eine Nutzfliche von
15.900 m? verfiigt, unterschrieben.

34. RISIKOBERICHT

Die Sparkassen Immobilien AG agiert im Rahmen ihrer Ge-
schiftstitigkeit auf unterschiedlichen Mirkten und Segmenten
und ist dabei mit verschiedenen Risiken konfrontiert. Diese
Risiken konnen Ereignisse und Entwicklungen beinhalten, die
das Geschiftsergebnis der Sparkassen Immobilien AG negativ
beeinflussen, die aber auch das Erreichen von strategischen
Unternehmenszielen verhindern kénnen.

Die Sparkassen Immobilien AG reduziert durch ihr Geschifts-
modell der mehrfachen Diversifikation in Linder und Nut-
zungssegmente mogliche Risiken.

Ziel des Risikomanagements ist es, etwaige operative und stra-
tegische Risiken rechtzeitig zu erkennen, sie zu bewerten und
gegebenenfalls mit geeigneten Malnahmen entgegenzusteuern.
Das Risikomanagement der Sparkassen Immobilien AG
fungiert als Stabsstelle, ist daher eng in alle Geschifts- und
Strategieplidne eingebunden und berichtet auch schriftlich und
personlich dem Aufsichtsrat. Die wichtigsten Instrumente zur
Risikoiiberwachung und -kontrolle sind der Planungs- und
Controllingprozess, die Unternehmensrichtlinien sowie die
laufende Berichterstattung aus allen Mérkten und Segmenten.
Der Konzernabschlusspriifer beurteilt jéhrlich die Funktions-
fahigkeit des Risikomanagements und berichtet dariiber an
Aufsichtsrat und Vorstand.

Strategisches Risiko

Die wesentlichste Quelle fiir ein strategisches Risiko ist die
Entscheidung, auf welchen Mirkten und in welchen Segmenten
die Sparkassen Immobilien AG Gruppe titig ist und in Zukunft
titig zu sein beabsichtigt.

Grundsitzlich ist die Sparkassen Immobilien AG Gruppe nur
in fiir sie bzw. aus den Erfahrungen der Erste Bank-Gruppe
als transparent einstufbaren und ihr bekannten Mirkten und
Marktsegmenten mit einem fiir sie abschétzbaren Chancen-/
Risikoprofil titig.

Daraus ergibt sich nach wie vor die Fokussierung auf Osterreich
als Kernmarkt, auf Deutschland als kulturell, rechtlich und
wirtschaftlich dhnlichem Land und den Lédndern in Mittelost-
und Siidosteuropa. Hier kommt der Sparkassen Immobilien AG
Gruppe neben der kulturellen Néhe insbesondere die Koopera-
tion mit dem in diesen Lindern sehr erfolgreichen Erste Bank



Konzern als auch die langjidhrigen eigenen Erfahrungen mit
Teams vor Ort in diesen Lindern zugute.

In allen geografischen Mérkten geht die Sparkassen Immobilien AG
Gruppe ausschlieBlich kalkulierbare Risiken ein, d. h. recht-
liche Aspekte, die Lage, die Marktsituation und die Mieter
miissen den festgelegten Investitionsrichtlinien entsprechen.
Dies wird bei jedem Ankauf von der Risikomanagement-
Abteilung iiberwacht. Dariiber hinaus wird die grundsétzliche
Investitionsstrategie — sowohl kurz- als auch langfristig — mit
den damit verbundenen Chancen und Risiken intensiv mit dem
Aufsichtsrat diskutiert.

Wiihrend somit aus der konsequenten Auswahl der Regionen
gegeniiber den Vorjahren keine nennenswerten zusétzlichen
Risiken auftreten, ergibt sich aus der Umschichtung innerhalb
der Segmente ein gedndertes Risikoprofil. Durch das Bestre-
ben, die Projektentwicklungen auch zukiinftig gegeniiber nied-
riger rentierenden Basisinvestments hoher zu gewichten, wird
sich das bisherige Risikoprofil unseres Portfolios verindern, da
eine Reihe von Risiken — siche Entwicklungsrisiko — zusitzlich
zu beachten und managen sind. Die angestrebten mittelfristig
deutlich hoheren Gewinnchancen bei Projektentwicklungen
rechtfertigen selbst aus einer vorsichtigen Chancen/Risiken-
Abwigung diese zusitzlichen Risiken.

Markirisiko

Unter Marktrisiko ist das generelle Risiko von Mérkten und
Segmenten und deren Entwicklung bzw. Verdnderung, insbe-
sondere die gesamtwirtschaftliche Entwicklung eines Landes,
die Entwicklung der Immobilienbranche, Marktmieten und
—Renditen sowie das Mitbewerberumfeld zu verstehen. Diese
Verdnderung kann positive wie auch negative Auswirkungen
nach sich ziehen und somit auch Risiken darstellen.

Wesentlichste Ausprigungen sind in erster Linie eine Verdnde-
rung der erzielbaren Ertriige oder eine Anderung des Markt-
wertes respektive der Renditen fiir den An- und Verkauf.
Betroffen konnen globale und brancheniibergreifende Entwick-
lungen sein (z. B. in Abhéngigkeit von wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen), aber auch je nach Region, Land, Standort
oder Segment sehr unterschiedliche Ausprigungen.

Grundsitzlich begegnen wir diesen Risiken durch unser breit
gestreutes und diversifiziertes Portfolio. Auch die unterschied-
lichen Segmente tragen sehr zu einer Risikominimierung bei.

83

Vorwort des Vorstands
Bericht des Aufsichtsrats
Unternehmensstrategie
Investor Relations
Corporate Governance
Lagebericht
Konzernanhang Konzernabschluss

So ist z. B. das Segment Wohnen kaum gréBeren Zyklen aus-
gesetzt und nicht ,.konjunkturabhéngig* und sorgt so fiir eine
breite Risikostreuung und Minimierung.

Je weitldufiger sich die betroffene Marktregion aber darstellt
(im Extremfall bis hin zu globalen Entwicklungen), desto
schwieriger ist es, diese Risiken génzlich zu eliminieren.

Vor jedem Ankauf erfolgt jedenfalls immer eine konkrete
Uberpriifung im Hinblick auf die zukiinftig zu erwartende
Marktentwicklung bzw. auf ein vorhandenes, regionales oder
strukturelles Klumpenrisiko.

Das lokale interne Management und eine Reihe von Exper-
ten in den jeweiligen Lindern konnen zudem sehr spezifische
Marktkenntnisse einbringen und so eine frithzeitige Informations-
funktion abgestimmt auf die jeweiligen lokalen Gegebenheiten
iibernehmen. Auf Basis dieser regelméBigen Informationen
konnen geeignete Mallnahmen fiir eine Gegensteuerung oder
einer Begrenzung moglicher Folgen getroffen werden. Die
Sparkassen Immobilien AG Gruppe sieht in diesem Zu-
sammenhang als mégliche Mallnahme auch eine zeitmiBig
optimierte Umstrukturierung des Portfolios und den Verkauf
einzelner Standorte z. B. wenn der Beginn eines moglichen
Abwirtszyklus abzusehen ist.

Immobilienrisiken (objektbezogen)

Darunter werden objekt- und lagespezifische Risiken ver-
standen, die Liegenschaften jeweils unterschiedlich betreffen
konnen. Diese Risiken kdnnen sich beispielsweise durch Lage
und Umgebung, Gebidude respektive Gebidudezustand und
Vermietungssituation ergeben.

Wesentlichstes Instrument um diesen Risiken begegnen zu
konnen, ist zundchst immer ein umfangreicher Priifprozess

vor jedem Ankauf. Diese Priifung wird von ausgewihlten,
iiberwiegend externen Experten und Beratern durchgefiihrt und
umfasst alle relevanten Themen — vor allem rechtliche, wirt-
schaftliche, steuerliche, gesellschaftsrechtliche und technische.
Wesentliche Mieter werden einer aussagekriftigen Bonitits-
priifung unterzogen.

Eingeschrinkt wird dieser Risikobereich aber auch durch
unsere klare Investmentstrategie, nur erstklassige, fungible
Objekte in zentralen Lagen zu erwerben. Objekte, welche diese
Kriterien nicht oder nicht zur Ginze erfiillen, werden nur in
Ausnahmefillen und nur mit einer entsprechenden Vermie-



tungssituation erworben. Ein GroBteil unserer gewerblichen
Objekte ist langfristig an internationale Mieter mit sehr guter
Bonitit vermietet.

Fiir alle Risiken, die sich aus oder im bestehenden Betrieb der
Hiuser ergeben, sind vor allem das lokale Asset Management
und unsere Zusammenarbeit mit der Immorent AG und ihren
breit gestreuten Ressourcen wesentliche Faktoren fiir ein
optimiertes Portfoliomanagement. Regelmifige technische
Bestandsaufnahmen oder ein aktives Tenant Relationship
Management sind hier ma3gebliche Instrumente. Ein standar-
disiertes Software-Tool liefert kontinuierlich alle wesentlichen
Zahlen des Asset Managements und Indikatoren zur Bewirt-
schaftung der einzelnen Immobilien und dient als wichtiges
Friihwarnsystem fiir alle Risiken und Planabweichungen.

Die allenfalls verbleibenden Restrisiken auf Objektebene
werden in Relation zu unserem breit gestreuten Portfoliomix
zu einer vernachlissigbaren GroSe.

Es besteht fiir alle Gebdude eine Versicherung insbesondere
gegen Feuer und diverse Elementarereignisse.

Entwicklungsrisiko

Wie bereits 2006 begonnen, wurde nun auch 2007 verstirkt in

Eigenentwicklungen und in die Errichtung von neuen Immobi-
lien investiert. Deutlich hGheren Renditechancen stehen dabei

auch hohere Risiken, insbesondere Kosten- und Ertragsrisiken
gegeniiber.

Insbesondere der Phase bis zur Investitions- bzw. Realisie-
rungsentscheidung kommt daher eine sehr hohe Bedeutung
zu. Umfangreiche Priifarbeiten im Hinblick auf Liegenschaft,
Standort und Projekt werden von unabhéngigen, internatio-
nalen Beratungsunternehmen durchgefiihrt. Ein Projekt wird
nur dann realisiert, wenn die zugrunde gelegte, auf Basis sehr
vorsichtiger Ansitze ermittelte, Kalkulationsrendite auch
ausreichend Spielraum fiir allféllige, spétere Ertrags- oder
Kostenabweichungen bietet.

Jedes Projekt wird zudem nur mit langjéhrig erfahrenen
Partnern ausgefiihrt, die in den meisten Fillen auch selbst

am Projekt bzw. am Projekterfolg beteiligt sind und somit an
einer optimalen Abwicklung hochstmoglich interessiert sind.
In gemeinsamen Projektgesellschaften wird jedoch immer die

Mehrheit angestrebt, um so den Entscheidungsprozess mafB-
geblich gestalten zu konnen.

In jeder Errichtungsphase sind wir dariiber hinaus mit um-
fangreichen Kontrollrechten ausgestattet. Ein kontinuierliches
Risikocontrolling erméglicht es friihzeitig Risiken zu definie-
ren und steuernd einzugreifen.

Woaéhrungs- und Zinsénderungsrisiko

Mietvertrdge und Finanzierungsvertrige werden itiberwiegend
auf Euro Basis abgeschlossen. Es ergibt sich aus der Geschéfts-
tatigkeit ein sehr geringes Wahrungsrisiko.

Anderungen von Zinssitzen am Kapitalmarkt haben im Falle
variabler Finanzierungen unmittelbare Auswirkungen auf
das Finanzergebnis der Gesellschaft. Dem Risiko steigender
Zinsen auf variable Finanzierungen werden derivative Finan-
zinstrumente gegeniibergestellt. Zum Einsatz kommen dabei
Caps, Swaps, Collars und dhnliche Instrumente.

Der Umfang der dabei eingesetzten derivativen Finanzinstru-
mente wird in Abhiingigkeit des jeweilig variablen Kreditport-
folios gestaltet.

Liquiditétsrisiken

Im Rahmen des Liquiditiits- und Finanzierungsmanagements
erfolgt ein regelméiBiges Monitoring der gesamten Finanz- und
Liquiditétssituation.

Alle groeren Engagements (insbesondere auch Projektent-
wicklungen) erfolgen ausschlielich nach liquidititsbezogener
Priifung und werden nur verwirklicht, soweit die Finanzierung
— unter Antizipation von normalen und kalkulierbaren Finanz-
mérkten — gesichert ist.

Operationale Risiken

Durch eine organisatorische Trennung von Geschiftsabschluss,
Abwicklung und Risikomanagement und durch ein stringentes
Vier-Augen-Prinzip bei allen wichtigen Geschiftsabldufen
konnen operationale Risiken bestmoglich reduziert werden. In
sdmtlichen Lindern arbeitet ein lokales internes Management
eng mit Anwaltskanzleien und Wirtschaftspriifern zusammen.



35. ORGANE DER SPARKASSEN IMMOBILIEN

AKTIENGESELLSCHAFT

Aufsichtsrat
Dr. Martin SIMHANDL, Wien (Vorsitzender)

Dr. Klaus BRAUNEGG, Wien (1. Vorsitzender-Stellvertreter)
Mag. Franz KERBER, Wien (2. Vorsitzender-Stellvertreter)

Mag. Christian AHLFELD, Wien

Dipl.Ing. Dr. Gerald ANTONITSCH, Wien
Dipl.Ing. Manfred RAPF, Wien

Dr. Reinhold SCHURER-WALDHEIM, Wien
Richard WILKINSON, Wien

Vorstand

MMag. Holger SCHMIDTMAYR

Mag. Ernst VEJDOVSZKY

Mag. Friedrich WACHERNIG (seit 15.11.2007)

Prokuristen

Mag. Dr. Peter GROLL

Mag. Christof RAUCHENSCHWANDTNER
Dr. Alexander KLAFSKY (bis 21.12.2007)

Wien, am 12. Mirz 2008

Der Vorstand

MMag. Holger Schmidtmayr e.h.
Mag. Ernst Vejdovszky e h.
Mag. Friedrich Wachernig e.h.
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Portfolio s IMMOBILIEN AG

Zugang Nutzung Fléche Verkehrswert Mietrendite zum
Obijekt in m? in Mio. EUR  Verkehrswert in %
Objekte in Wien
1010 Wien Akademiehof, Getreidemarkt 2-4 2007 Biirogebdude 5.837 18,6 53%
1010 Wien, Parkring 12a 2003 Biirogebdude 2.688 6,5 4,7 %
1010 Wien, Ballgasse 4 1990 Wohngebdude 1.410 4,6 3,2%
1010 Wien, Parkring 12a, Hotel Marriott (30,45 % Beteiligung) 2003 Hotelgebdude 5.772 0,0 0
1020 Wien, Franzensbriickenstra3e 5 2001 Biirogebdude 2.948 4,1 54 %
1030 Wien, Obere Viaduktgasse 36 1990 Biirogebdude 1.533 3,4 8,9 %
1030 Wien, Franzosengraben 12 1990 Biirogebdude 5.992 7,5 6,5%
1031 Wien, Ghegastrafle 1 2005 Biirogebdude 24.000 27,5 6,8 %
1040 Wien, Theresianumgasse 7 2003 Biirogebdude 5.496 8,5 4,9 %
1050 Wien, Bréduhausgasse 3-5 1989 Biirogebdude 2277 3,0 6,3%
1050 Wien, Schonbrunnerstrafie 108 2000 Biirogebdude 3.075 5,2 6,6 %
1050 Wien, Schénbrunnerstrafie 131 2000 Biirogebdude 2.901 4,9 6,8 %
1060 Wien, Mariahilfer Strasse 41 - 43 (22,25 % Beteiligung) 1989 Geschdftsgebdude 2.231 0,0 0
1060 Wien, Mariahilferstrasse 103 2004 Biirogebdude 11.256 20,3 4,8 %
1060 Wien, Mariahilfer Strasse 121 b 2001 Biirogebdude 5.485 13,7 57 %
1060 Wien, Windmijhlgasse 22-24 1989 Biirogebdude 4.646 7.4 71 %
1070 Wien, Stuckgasse 9 1990 Wohngebdude 572 0,4 2,8%
1070 Wien, St. Ulrichsplatz 4 2000 Wohngebdude 2.433 5,1 4,4 %
1070 Wien, Burggasse 51 1998 Wohngebdude 11.303 14,6 4,3%
1070 Wien, Schottenfeldgasse 29 2004 Biirogebdude 9.354 14,6 6,4 %
1090 Wien, Otto Wagner Platz 5 2004 Biirogebdude 9.067 18,0 6,6 %
1100 Wien, Hasengasse 56 1999 Biirogebdude 7.790 8,9 51%
1120 Wien, Meidlinger HauptstraBe 73 2002 Geschdaftsgebdude 18.886 38,6 6,0 %
1130 Wien, AmalienstraBBe 48 1990 Biirogebdude 2.122 3,4 6,0 %
1140 Wien, Scheringgasse 2 2004 Gewerbeobjekt 10.465 8,7 56%
1150 Wien, MeiselstraBBe 8 1996 Wohngebdude 17.107 23,8 58%
1150 Wien, Gasgasse 1-7 2002 Biirogebdude 7.358 16,3 7.4 %
1160 Wien, Lerchenfeldergiirtel 43 2000 Biirogebdude 5.829 9,4 55%
1160 Wien, Lobmeyrgasse 5-7 1992 Wohngebdude 16.690 15,2 6,5%
1180 Wien, Kreuzgasse 72-74 1999 Wohngebdude 19.735 294 56 %
1190 Wien, Heiligenstadterstrafe 181 1996 Wohngebdude 2.012 3,0 5,0%
1210 Wien, Gerasdorferstrafle 151 2004 Biirogebdude 9.099 14,7 6,4 %
1210 Wien, Brinner Strae 72 a 2005 Geschaftsgebdude 14.074 18,9 6,1%
1220 Wien, Am Kaisermihlendamm 87 1993 Wohngebdude 10.900 15,0 6,1%
1230 Wien, Ketzergasse 6-8 1989 Biirogebdude 2.309 2,0 5,2 %
Obijekte in den &sterreichischen Bundesléndern
2384 Breitenfurt, Hauptstrasse 107 1987 Geschéftsgebdude 850 0,8 14,2 %
2500 Baden, Wiener Strafle 9 1988 Schulgebdude 745 0,7 13,3 %
2500 Baden, Wiener Strafle 97-99 1990 Geschéftsgebdude 800 1,8 8,5%
2700 Wr. Neustadt, Prof.Dr.Stefan-Koren-Str. 8a 1991 Biirogebdude 2.608 2,8 52 %
4020 Linz, Rainerstrafe 6-8 1988 Birogebdude 5.836 7,1 6,6 %
4061 linz-Pasching, Schérdinger StraBe 5 1990 Gewerbeobjekt 2.800 1,2 9,6 %
5020 Salzburg, Sterneckstrasse 50-52 1994 Biirogebdude 5.591 5,0 5,0 %
8020 Graz, Lazarettgiirtel 81 1988 Geschéftsgebdude 2.192 2,6 8,6 %
8020 Graz, Karlauer Giirtel 1 1988 Birogebdude 5.474 6,5 6,8 %
8020 Graz, Ankerstrasse 2 1989 Geschéftsgebdude 900 1,1 9.4 %
9560 Feldkirchen, Kindergartenstra3e 2 1987 Geschéftsgebdude 2.000 1,9 8,7 %
SUMME Osterreich 294.447 426,5 6,0 %
Objekte in Deutschland
06112 Halle an der Saale, Delitzscher Strafle 65 A 2006 Gewerbeobijekt 10.135 3,8 8,5%
06108 Halle an der Saale, Marktplatz 22-24 (Markt Carrée) 2006 Geschaftsgebdude 14.720 36,9 5,8 %
Halle an der Saale, Gerberstr. 9, Hallorenring 3, 3a, 3b (Kellnerblock) 2006 Gemischt 5.074 4,4 6,4 %
Leipzig Wohnimmobilien GmbH - Portfolio 2007 Wohngebdude 21.437 16,7 59 %
10179 Berlin, Neue Jakobstr. 6+7, Finanzamt Berlin Mitte 2007 Biirogebdude 13.104 9.0 7.5%
10117 Berlin, Mauerstrasse 76 2006 Biirogebdude 2.069 5,2 6,2 %
10555 Berlin, Tiergarten - Portfolio 2006 Wohngebdude 10.005 6,2 5,5%
10787 Berlin, Wichmannstrasse 7 (Litzow-Center) 2006 Biirogebdude 50.507 55,0 6,8 %
12681 Berlin, Marzahn, Marchwitzastr. 28, 30, 48-64/Luise-Zietz-Str. 99-117 2006 Wohngebdude 22.310 12,9 8,1 %
Berlin Wohnimmobilien Portfolio | 2007 Wohngebdude 148.674 160,3 49 %
Berlin, Kreuzberg/Friedrichshain/Prenzlauer Berg (Cicon Portfolio) 2007 Wohngebdude 10.937 7,0 7,0 %
Berlin S Immo Wohnimmobilien GmbH IV - Portfolio Il 2007 Wohngebdude 97.434 65,2 6,4 %
Berlin, Portfolio H11 2007 Gemischt 17.583 13,0 6,1%
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Zugang Nutzung Fléiche Verkehrswert Mietrendite zum
Obijekt inm? in Mio. EUR _ Verkehrswert in %
Hamburg, versch. Adressen, Projekt Notabenus 2006 Wohngebdude 55.650 56,1 6,4 %
Hamburg, GPI | + 1l Portfolio 2007 Wohngebdude 8.418 9,0 7,4 %
Hamburg, GPI Il Portfolio 2007 Gemischt 6.540 8,0 51%
20457 Hamburg, Grofler Burstah 18-30 + 32-34 (Grof3er Burstah) 2005 Birogebdude 16.750 31,6 72%
20457 Hamburg; M&nkedamm 5-8; 2007 Biirogebdude 7.977 20,5 51%
28195 Bremen (Lloydhof) 2007 Birogebdude 18.577 21,6 59%
81379 Miinchen, Télzer Strafle 35 (Siemens) 2006 Biirogeb&ude 6.552 11,0 6,5 %
82178 Miinchen/Puchheim, (Gewerbeliegenschaft Ikarus Park) 2006 Birogebdude 14.680 15,9 74 %
SUMME Deutschland 559.133 569,3 6,0 %
Objekte in CEE
1016 Budapest, Hegyalja 6t 7-13 (Buda Center) 2005 Birogebdude 7.309 8,4 8,5%
1051 Budapest, Bajcsy-Zsilinszky 6t 12, (City Center) 2001 Birogebdude 10.787 21,1 72%
1052 Budapest, Apaczai Csere Janos u. 2-4 (Budapest Marriott)’ 2005 Hotelgebdude 30.000 78,1 2,8%
1065 Budapest, Nagymezé u. 44, (Siba Trade Center) 2006 Birogebdude 7.950 12,1 7,0 %
1122 Budapest, Maros utca 19-21 (Maros Utca Business Center) 2004 Birogebdude 8.758 14,5 82 %
1134 Budapest, Vdci 0t. 35, (The River Estates) 2001 Biirogebdude 29.495 48,5 72%
1138 Budapest, Vdci 0t. 202, (Unilever HQ) 2001 Birogebdude 14.475 18,7 7.2 %
1138 Budapest, Szegedi Gt 35 - 37 (Twin Center) 2006 Birogebdude 8.184 7,8 73%
Summe Budapest 116.958 209,2 57 %
11000 Praha, Wenzelsplatz 41, (Luxor) 2002 Hotelgebdude 8.768 26,6 59 %
11000 Praha, Wenzelsplatz 22 (Hotel Julis) 2004 Hotelgebdude 6.871 24,1 8,4 %
11000 Praha, Narodni 41 2000 Birogebdude 2.781 8,6 7.3%
Summe Prag 18.420 59,3 7,1 %
82104 Bratislava 2, Galvaniho 7 (Galvaniho 2) 2006 Birogebdude 21.440 24,7 73 %
82104 Bratislava 2, Galvaniho 7 (Galvaniho Business Center 1) 2004 Birogebdude 11.376 16,0 73%
Summe Bratislava 32.816 40,7 7,3 %
Bukarest, Calea Victorei 37B, (Novotel Bukarest)? 2006 Hotelgebdude 19.446 44,7 5,5%
Summe Bukarest 19.446 44,7 5,5 %
SUMME CEE 187.640 353,9 6,1 %
SUMME vermietete Objekte 1.041.220 1.349,7 6,0 %
" Umbau Hotel Marriott.
2 Noch nicht vermietete Geschéftsflachen im Hotel Novotel.
Bei Entwicklungen wurde als Verkehrswert der jeweiligen Buchwert angesetzt.
Entwicklungsobijekte in Osterreich
1150 Wien, Sechshauser Strae 31-33 2006 Wohngebdude 7.841 2,5
1210 Wien, Franz-Jonas-Platz 2-3, (Gerngross) inkl. Hermes 2007 Geschdftsgebdude 14.400 14,4
SUMME Entwicklung Osterreich 22.241 16,9
Entwicklungsobjekte in CEE
Bukarest, Calea Grivitei Nr. 94, 1. Sektor (Grivitei Il) 2006 Biirogebdude 8.400 3,5
Bukarest, Calea Grivitei Nr. 94, 1. Sektor (Grivitei |) 2006 Birogebdude 7.200 9,0
Bukarest/Jilava, Giurgiului DN 5-km 8+750 (Roter Investi) 2007 Geschaftsgebdude 45.000 74
Bukarest, Piata Sudului (Sun Plaza) 2006 Geschdaftsgebdude 85.800 36,5
Praha 8, Karlin, Pobrezni-Thamova, River Star Karlin 2006 Hotelgebdude 9.000 2,8
Praha, Na Pankraci 127/1683 (Gemini) 2003 Biirogebdude 47.100 43,3
Bratislava, IPD International (Einsteinova) 2007 Biirogebdude 17.500 4,2
Trencin, SIAG Fachmarkitzentren s.r.o Slowakei 2007 Geschaftsgebdude 11.600 15,4
Prievidza, SIAG Fachmarktzentren s.r.o Slowakei 2007 Geschaftsgebdude 12.600 4,5
Sofia, Washington Proekt OOD (Beteiligung 50 %) 2007 Hotelgebdude 2.500 0,0
Sofia, Sidnakova Blv., (Serdika Center) 2006 Geschaftsgebdude 75.700 59,4
SUMME Entwicklung CEE 322.400 185,9
SUMME Entwicklungen 344.641 202,8
Gesamtwerte 1.385.862 1.552,5




Bilanzeid

ERKLARUNG GEMASS § 82 (4) Z3 BORSEGESETZ

a) Jahresabschluss

Der im Einklang mit den unternehmensrechtlichen Vorschriften
(UGB) aufgestellte Jahresabschluss zum 31. Dezember 2007
vermittelt nach unserem besten Wissen ein moglichst getreues
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft. Weiters stellt der beigefiigte Lagebericht nach unserem
besten Wissen den Geschiftsverlauf und das Geschiftsergeb-
nis so dar, dass ein moglichst getreues Bild der Vermdogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt wird und
die wesentlichen Risiken und Ungewissheiten, denen der Ge-
schiftsverlauf ausgesetzt ist, beschrieben werden.

b) Konzernabschluss

Der im Einklang mit den International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, aufge-
stellte Konzernabschluss zum 31. Dezember 2007 vermittelt
nach unserem besten Wissen ein moglichst getreues Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesamtheit der in
die Konsolidierung einbezogenen Unternehmen (Konzern).
Weiters stellt der beigefiigte Konzernlagebericht nach unserem
besten Wissen den Geschiftsverlauf und das Geschiftsergebnis
so dar, dass ein moglichst getreues Bild der Vermégens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der in die Konsolidierung einbezogenen
Unternehmen (Konzern) vermittelt wird und die wesentlichen
Risiken und Ungewissheiten, denen der Geschéftsverlauf aus-
gesetzt ist, beschrieben werden.

Wien, am 12. Mirz 2008

Der Vorstand



Bericht des
Abschlussprifers

Wir haben den Konzernabschluss der Sparkassen Immobilien
Aktiengesellschaft, Wien, fiir das Geschéftsjahr vom 1. Jdnner
2007 bis 31. Dezember 2007 gepriift. Die Aufstellung und der
Inhalt dieses Konzernabschlusses in Ubereinstimmung mit den
International Financial Reporting Standards/IFRSs, wie sie in
der EU anzuwenden sind, sowie des in Ubereinstimmung mit
den Osterreichischen unternehmensrechtlichen Vorschriften
erstellten Konzernlageberichtes liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter des Mutterunternehmens. Unsere
Verantwortung besteht in der Abgabe eines Priifungsurteils zu
diesem Konzernabschluss auf der Grundlage unserer Priifung
und einer Aussage, ob der Konzernlagebericht in Einklang mit
dem Konzernabschluss steht.

Wir haben unsere Priifung unter Beachtung der in Osterreich
geltenden gesetzlichen Vorschriften und Grundsétze ordnungs-
gemiBer Abschlusspriifung und der von der International Fe-
deration of Accountants (IFAC) herausgegebenen International
Standards on Auditing (ISA) durchgefiihrt. Diese Grundsitze
erfordern die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
ein hinreichend sicheres Urteil dariiber abgegeben werden
kann, ob der Konzernabschluss frei von wesentlichen Fehldar-
stellungen ist, und eine Aussage getroffen werden kann, ob der
Konzernlagebericht mit dem Konzernabschluss in Einklang
steht. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse iiber die Geschiftstitigkeit und iiber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Nachweise fiir Betrdge und sonstige
Angaben im Konzernabschluss iiberwiegend auf Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst ferner die Beurtei-
lung der angewandten Rechnungslegungsgrundsitze und der
von den gesetzlichen Vertreter vorgenommenen wesentlichen
Schitzungen sowie eine Wiirdigung der Gesamtaussage des
Konzernabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unser Prii-
fungsurteil darstellt.
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Bilanzeid, Bericht des Abschlusspriffers Konzernabschluss

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt. Auf-
grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss der Sparkassen Immobilien Aktienge-
sellschaft, Wien nach unserer Beurteilung den gesetzlichen
Vorschriften und vermittelt ein moglichst getreues Bild der
Vermégens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember
2007 sowie der Ertragslage und der Zahlungsstrome des Kon-
zerns fiir das Geschiftsjahr vom 1. Jdnner 2007 bis 31. Dezem-
ber 2007 in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards/IFRSs, wie sie in der EU anzuwenden sind.
Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernab-
schluss.

Wien, den 12. Mirz 2008

Eidos Deloitte
Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungsgesellschaft mbH

Mag. Erich Kandler
Wirtschaftspriifer

Mag. Dr. Claudia Fritscher-Notthaft
Wirtschaftspriifer

Bei Verdffentlichung oder Weitergabe des Jahresabschlusses in einer von der bestétigten
Fassung abweichenden Form bedarf es zuvor unserer erneuten Stellungnahme, sofern hierbei

unser Bestétigungsvermerk zitiert oder auf unsere Prifung hingewiesen wird.



Glossar

Betriebskosten

Zu den Betriebskosten einer Immobilie zéhlen all jene Kosten,
die zum laufenden Betrieb eines Hauses notwendig sind
(Wasserversorgung, Elektrizitét, Heizung, Miillabfuhr).

Betriebsleistung
Summe von Umsatzerlosen, sonstigen Erlosen, Erlose aus
Verkéufen und Ergebnis aus Neubewertung.

Bewertung von Immobilien

Die Grundstiicks- und Immobilienbewertung ist ein durch
Rechtsvorschriften geregeltes Verfahren, das durch die Anwendung
fundierter betriebswirtschaftlicher, juristischer und bautech-
nischer Kenntnisse versucht, einen Wertansatz fiir Immobilien
zu ermitteln. Wird von Sachverstindigen durchgefiihrt.

Cash Earnings per Share (CEPS)

Die Cash Earnings umfassen den aus den laufenden erfolgs-
wirksamen geschiftlichen Aktivititen resultierenden finanzi-
ellen Uberschuss.

Corporate Governance

Verhaltensregeln fiir die Fiihrung und Kontrolle von Unterneh-
men, festgehalten im Osterreichischen Corporate Governance
Kodex. Der Inhalt stellt ein freiwilliges Regelwerk dar.

Earnings before Interest and Taxes (EBIT)

,Brgebnis vor Zinsen und Steuern® errechnet sich aus der
Gewinn- u. Verlustrechnung. Auch die Bezeichnungen ,,Operatives
Ergebnis* oder Betriebsergebnis sind gebriuchlich.

Earnings before Interest, Taxes, Depreciation

and Amortization (EBITDA)

Das EBITDA zeigt die operative Ertragskraft eines Unternehmens
unabhéngig von dessen Kapitalstruktur oder Investitionsneigung.

Earnings before Taxes (EBT)

Das EBT ergibt sich aus dem EBIT, dem Finanzergebnis und
dem Ergebnis auflerordentlicher Positionen und stellt den Jahres-
iiberschuss vor Steuern dar.

Earnings per Share (EPS)
Gewinn je Aktie; Konzernjahresiiberschuss dividiert durch die
durchschnittliche Anzahl der Aktien.

Fair Value
Betrag, zu dem vertragswillige Parteien unter iiblichen Markt-
bedingungen bereit wiren, einen Vermdgenswert zu tauschen.

Funds From Operations (FFO)
Entspricht dem operativen Cashflow — Jahresiiberschuss plus
Abschreibung minus Neubewertung plus latente Ertragssteuern.

IAS
Internationale Rechnungslegungsgrundsitze, die eine internati-
onale Vergleichbarkeit von Unternehmensdaten ermdglichen.

International Financial Reporting Standards (IFRS)
IFRS sind internationale Rechnungslegungsvorschriften die
primér Informationen iiber die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage des Unternehmens liefern.

Kurs/Cash Flow-Verhaltnis

Aktienkurs/Cash Flow je Aktie: Das KCV dient zur Bewertung
der Ertragskraft eines Unternehmens, wie auch zum Vergleich
zwischen Unternehmen.

Kurs/NAV-Verhéltnis

Aktueller Borsekurs dividiert durch den Net Asset Value
(NAV) je Aktie. Gibt an, wie teuer/giinstig eine Immobilien-
Aktie ist.

Leasehold
Immobilien-Objekt auf fremdem Grund, das der Investor
(Péchter) errichtet und das in dessen Eigentum steht.

Leverage
Die Verdnderung der Eigenkapitalrentabilitit durch einen von
der Gesamtkapitalrendite abweichenden Fremdkapitalzins.

Loan-to-Value-ratio
Verhiltnis zwischen der Netto-Bankverschuldung und dem
Immobilienvermogen in %.



Mietrendite
Erzielte Jahresmiete dividiert durch aktuelle Schitzwerte der
Immobilien.

Net Asset Value (NAV)

Gibt den Substanz- oder Inneren Wert einer Immobilienaktie an.

Net Operating Income (NOI)

Mieterlose minus den Immobilien zurechenbaren Aufwen-
dungen inkl. Betriebskostensaldo; stellt dar, wie viel das
Unternehmen operativ aus den Immobilien verdient.

Netto-Bankverschuldung
Sdmtliche Finanz- und Bankverbindlichkeiten vermindert um
liquide Mittel und Wertpapiere.

Rendite
Kennzahl fiir den Ertrag einer Immobilie.

Return on Equity (ROE)

Kennziffer zur Ertragslage eines Unternehmens. Errechnet sich
aus dem Verhiltnis zwischen Jahresiiberschuss und Eigenkapi-
tal und entspricht der Eigenkapitalrendite.

Shareholder-Value
Konzept der Unternehmensfiihrung, das auf der Steigerung des
Aktiondrsvermdgens ausgerichtet ist.

Stille Reserven

Differenz des ausgewiesenen Buchwerts im Eigenkapital und
des realen Werts des Eigenkapitals. Stille Reserven entstehen
durch bilanzielle Unterbewertung der Aktiva oder Uberbewer-
tung der Passiva.

Thesaurierung

Bei thesaurierenden Wertpapieren werden alle erwirtschaf-
teten Ertriige wieder veranlagt. Der Anleger erhilt somit keine
Ausschiittungen. Er ist jedoch an der Wertsteigerung durch
die wieder veranlagten Ertrége iiber die Kursperformance der
Aktie beteiligt.

91

Vorwort des Vorstands
Bericht des Aufsichtsrats
Unternehmensstrategie
Investor Relations
Corporate Governance
Lagebericht

Glossar Konzernabschluss

Verkehrswert = Marktwert
Der Wert einer Immobilie, der erzielt werden konnte, zum Zeit-
punkt der Ermittlung und im gewohnlichen Geschiftsverkehr.

Yield-Compression

Bezeichnet den Vorgang sinkender Renditen und der damit
verbundenen Steigerung des Marktwerts der Immobilien (=
Ertragspotenzial).
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