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L. Auftrag und Auftragsdurchfiihrung

Die Deloitte Audit Wirtschaftsprifungs GmbH, Renngasse 1/Freyung, 1013 Wien, FN
36059d (im Folgenden ,Deloitte" oder ,Sachverstandiger der Zielgesellschaft*) wurde am
11. Mérz 2016 vom Vorstand der

C- QUADRAT Investment AG
(,C-QUADRAT" oder ,Zielgesellschaft")

beauftragt, als Sachverstandige gemaR §§ 13 ff Ubernahmegesetz (,UbG*) titig zu
werden und demgemdR die Zielgesellschaft wahrend des gesamten
Ubernahmeverfahrens (im Rahmen eines antizipierten Pflichtangebotes) zu beraten und
die AuBerung der Verwaltungsorgane der C-QUADRAT zu prifen, das antizipierte
Pflichtangebot der Cubic (London) Limited (im Folgenden ,Bieterin“ oder ,Cubic‘) zu
beurteilen und dartber gemaR § 14 Abs 2 UbG einen schriftlichen Bericht zu erstatten.
Die diesbezligliche Zustimmung des Aufsichtsrates zur Bestellung des Sachversténdigen,
welche gemaR § 13 letzter Satz UbG erforderlich ist, liegt vor.

Unsere Gesellschaft ist gegentiber der Zielgesellschaft und gegeniiber der Bieterin und
den mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrdgern im Sinne der einschlagigen
Vorschriften des UbG sowie der berufsrechtlichen Vorschriften unabhangig. Der gemaR
§ 13iVm § 9 Abs 2 lit a UbG geforderte Versicherungsschutz liegt vor.

Far die Durchfuhrung des Auftrages gelten die Aligemeinen Auftragsbedingungen fir
Wirtschaftstreuhandberufe (AAB  2011) herausgegeben von der Kammer der
Wirtschaftstreuhédnder am 21. Februar 2011, die diesem Bericht als Anlage 5
beigeschlossen sind.

Fur die ordnungsgeméaRe Durchfiihrung dieses Auftrages ist Herr Mag. Thomas Becker,
Wirtschaftsprifer, verantwortlich.

GemaR § 14 Abs 2 UbG hat der Sachverstandige der Zielgesellschaft seine Beurteilung
e des Angebotes,

o der AuRerung des Vorstandes der Zielgesellschaft sowie
o der AuRerung des Aufsichtsrates der Zielgesellschaft

Deloitte.



161.877/BEC

schriftich zu erstatten, wobei auch die Vollstandigkeit und GesetzméRigkeit der
Angebotsunterlage zu beurteilen ist. Der Vorstand der C-QUADRAT hat durch
Unterfertigung einer Vollstandigkeitserklarung bestatigt, dass er uns alle ihm zur
Verflgung stehenden und fir die Beurteilung der Vollstandigkeit und GesetzmaRigkeit des
Angebots, der AuRerungen des Vorstandes und der AuBerung des Aufsichtsrates
erforderlichen Unterlagen zur Verfigung gestellt hat.

Wir haben unsere Arbeiten vom 4. April 2016 bis 15. April 2016 mit Unterbrechungen
Uberwiegend in unserem Buro in Wien durchgefiihrt.

Im Rahmen der Auftragsdurchfihrung haben wir Gesprache mit den Vorstandsmitgliedern
sowie von ihnen benannten Auskunftspersonen gefiihrt.

Als Unterlagen fir unsere Tatigkeit standen uns im Wesentlichen zur Verfligung:

o Offentliches Pflichtangebot der Cubic (London) Limited an die C-QUADRAT
Investment AG veroffentlicht am 5. April 2016 (,Angebot‘; siehe Anlage 3)

» AuBerung des Aufsichtsrats der C-QUADRAT Investment AG gemaR § 14 UbG zum
antizipierten Pflichtangebot gemaR §§ 22 ff UbG (,AuRerung®; siche Anlage 1)

e AuBerung des Vorstandes der C-QUADRAT Investment AG gemaR § 14 UbG zum
antizipierten Pflichtangebot geman §§ 22 ff UbG (,AuRerung*; siehe Anlage 2)

e Vertffentlichungen der Zielgesellschaft auf lhrer Homepage (Aktienbesténde
und -kurse, Jahres- und Quartalsabschlisse, Ad-hoc Meldungen, insbesondere auch
Q&A, etc.)

e Abfragen in Datenbanken (Wiener Bérse Abfragen zur Kursentwicklung sowie
Volumenentwicklung der Aktie der Zielgesellschaft an der Wiener Bérse (ISIN
AT0000613005), Daten der Frankfurter Wertpapierbérse sowie XETRA zur
Kursentwicklung, sowie Abfragen aus der Datenbank OneSource zur Erhebung einer
geeigneten Peer Group)

e Abfragen auf den Homepages der Peer Group zur Erhebung relevanter
Finanzkennzahlen

Deloitte.
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Il. Beurteilung des Angebots

1. Allgemeines

Das Grundkapital der Zielgesellschaft am Tag der Veréffentlichung des Angebotes
(5. April 2016) betragt EUR 4.363.200 und ist in 4.363.200 auf Inhaber lautende
Stuckaktien zerlegt.

GemaR verdffentlichter Angebotsunterlage gliedert sich der Aktienbesitz wie folgt

Talanx Asset Management GmbH 25,10%
Thomas RieR® und T.R. Privatstiftung 20,20%
Laakman Holding Ltd. 17,28%
Alexander Schitz und San Gabriel Privatstiftung 15,68%
Hallmann Holding International Investment GmbH 9,99%
Q-CAP Holdings Ltd 2,31%
Streubesitz 9,44%
Summe 100,00%

Quelle: Angebotsunterlage

Das Angebot der Bieterin richtet sich effektiv auf den Erwerb von Aktien der
Zielgesellschaft (ISIN AT0000613005), die an der Wiener Bérse zum amtlichen Handel im
Marktsegment Standard Market Auction, und im Amtlichen Markt der Frankfurter
Wertpapierbérse im Marktsegment Prime Standard zugelassen sind und sich nicht im
Eigentum der Bieterin oder der mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrager befinden.

Das Angebot richtet sich daher auf den Erwerb von 411.694 Stick Aktien, rund 9,44% des
gesamten Grundkapitals der C-QUADRAT, welche in obiger Tabelle als ,Streubesitz*
angeflhrt sind (in der Folge angebotsverhangene Aktien).

Cubic hélt derzeit weder direkt noch indirekt Aktien an C-QUADRAT. Die beiden
derzeitigen Gesellschafter der Bieterin (zur Hélfte jeweils die San Gabriel Privatstiftung
und die T.R. Privatstiftung) halten zusammen 35,88% an der Zielgesellschaft.

Die Bieterin hat am 15. Janner 2016 einen aufschiebend bedingten Aktienkaufvertrag
(aufschiebende Bedingung der aufsichtsrechtlichen Freigaben durch die zusténdigen
Behérden in Osterreich, Deutschland und GroRbritannien) mit Talanx Asset Management
GmbH Uber insgesamt 1.095.162 auf Inhaber lautende Stiickaktien, dies entspricht
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25,10% des ausgegebenen Grundkapitals der Zielgesellschaft, abgeschlossen. Der Preis
je Aktie betragt EUR 42,00. Der Sachverhalt wird in der Angebotsunterlage als
»Transaktion I bezeichnet und detailliert beschrieben.

Nach Eintritt der aufschiebenden Bedingung und der damit verbundenen Wirksamkeit des
Talanx Aktienkaufvertrags wiirde die Cubic mit den beiden Privatstiftungen tiber 50% an
der Zielgesellschaft halten und gemaR § 22ff UbG (Creeping-in) verpflichtet sein, ein
Pflichtangebot an alle Gibrigen Aktionére zu stellen.

Dieser Pflicht soll im Rahmen des antizipierten Pflichtangebots vom 5. April 2016 zum
Kauf samtlicher angebotsverhangenen Aktien nachgekommen werden. Das veréffentlichte
Angebot steht unter der aufschiebenden Bedingung der Wirksamkeit des Talanx
Aktienkaufvertrages.

Am 10. Méarz 2016 hat die Bieterin, im Nachgang zu oben beschriebener ,Transaktion I,
eine ,Transaktion Il abgeschlossen. Diese betrifft jeweils Kauf- und Einbringungsvertrage
mit ihren bisherigen Eigentimern (San Gabriel Privatstiftung, T.R. Privatstiftung) sowie der
Laakman Holding Ltd, der Hallman Holding International Investment GmbH und der Q-
CAP Holdings Ltd. tber den Erwerb samtlicher von diesen Aktionéren gehaltenen Aktien.
Der Preis je Aktie betragt EUR 59,96. Mit Wirksamkeit der aufschiebend bedingten Kauf-
und Einbringungsvertrage (aufschiebende Bedingung der aufsichtsrechtlichen Freigaben
durch die zusténdigen Behérden in Osterreich, Deutschland und GroRbritannien) wird die
Bieterin Uber 90% an der Zielgesellschaft halten. Die Transaktion Il fuhrt zu keiner
weiteren Angebotspflicht gemaR § 22a UbG, da sich an der gemeinsamen Kontrolle durch
die beiden Privatstiftungen nichts éndert.

Im Zusammenhang mit dem gegenstandlichen Angebot sind iSd § 1 Z 6 UbG folgende
natrliche und juristische Personen als mit der Bieterin gemeinsam vorgehende
Rechtstrager zu qualifizieren (geman Angebotsunterlage):

- San Gabiriel Privatstiftung

- T.R. Privatstiftung

- Laakman Holding Ltd

- Hallman Holding International Investment GmbH
- Q-CAP Holdings Ltd

- Herr Alexander Schitz

- Herr Mag. Thomas Riel

Deloitte.
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- Herr Carlo Michienzi

- Herr Matteo Pusineri

- Herr Kerry Mentasti-Granelli

- Herr Klemens Hallmann

- Herr Fritz Schweiger

- sowie alle von den gemeinsam vorgehenden Rechtstragern kontrollierten Rechtstrager

Die Cubic ist eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung errichtet nach dem Recht von
England und Wales, mit Sitz in London, Vereinigtes Kénigreich, eingetragen im
Handelsregister von England und Wales unter Registernummer 9923021 und der
Geschaftsanschrift 1 Vine Street- London W1 JOAH, Vereinigtes Kénigreich. Einziger
Zweck der Gesellschaft ist laut Angebotsunterlage das Halten einer Beteiligung an der
Zielgesellschaft. Derzeit halten San Gabriel und T.R. Privatstiftung jeweils 50% an Cubic.

Die Annahmefrist fur das Angebot betragt zehn Wochen. Das Angebot kann daher von
5. April 2016 bis einschlieBlich 14. Juni 2016 angenommen werden. GemaR § 19 Abs 3
UbG wird den Aktionaren der Zielgesellschaft, die das Angebot nicht innerhalb der
Annahmefrist angenommen haben, eine Nachfrist von drei Monaten ab Bekanntgabe des
Ergebnisses des Angebots gewéhrt. Diese gesetzliche Nachfrist wiirde am 17. September
2016 ablaufen. Die Bieterin verlangert die Nachfrist freiwillig auf den 12. Oktober 2016.

Die Bieterin strebt eine vollstandige Ubernahme der Zielgesellschaft an. Nach Abwicklung
dieses antizipierten Pflichtangebots und nach erfolgreicher Abwicklung der ,Transaktion I
und ,Transaktion II* beabsichtigt die Bieterin die Durchfihrung eines
Gesellschafterausschlusses (Squeeze - Out) sowie in weiterer Folge den Riickzug von der
Bérse (Delisting).

Laut den Angaben in der Angebotsunterlage (Punkt 4.5) beabsichtigt die Bieterin

denselben Preis je Aktie im Rahmen des Squeeze-Out als Abfindung zu zahlen, den sie
als den Angebotspreis in der Angebotsunterlage genannt hat (EUR 60,00).

Deloitte.
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2. Uberprifung der erforderlichen Mindestangaben gemaR § 7 UbG

Als Sachverstandiger der Zielgesellschaft haben wir zu beurteilen, ob das Angebot die
erforderlichen Mindestangaben gemaR § 7 UbG enthalt. Diesbezuglich haben wir keine
Wirdigung der Richtigkeit, Vollstandigkeit bzw. Umsetzungsméglichkeit der getétigten
Aussagen vorgenommen, sondern lediglich Uberprift, ob die gesetzlich geforderten
Angaben im Angebot enthalten sind.

Die vorgenommen Analyse lasst sich wie folgt darstellen, wobei bei der entsprechenden
gesetzlichen Bestimmung auf die entsprechende Stelle im Angebot Bezug genommen

wird.

§7 21 UbG:

§ 7Z 2 UbG:

§7 2 3 UbG:

§ 7Z 4 UbG:

Deloitte.

Die Angebotsunterlage enthalt den gesamten gesetzlich geforderten
Mindestinhalt des Angebots.

Die Angebotsunterlage beinhaltet die Angaben Uber die Rechtsform,
Firma, Sitz und Geschaftsfiihrung der Bieterin. Die Angebotsunterlage
enthalt darlber hinaus auch Angaben zu der Aktionarsstruktur der
Bieterin.

Das Angebot bezieht sich auf den Erwerb von insgesamt bis zu
411.694 Stuck Stammaktien (ISIN AT 0000613005) der an der Wiener
Borse zum Amtlichen Handel (Segment Standard Market Auction) und
im Amtlichen Markt der Frankfurter Bérse (Segment Prime Standard)
zugelassenen Stlickaktien, die rund 9,44% des Grundkapitals der
Zielgesellschaft entsprechen, und sich nicht im Eigentum der
Bieterinnen oder der mit ihnen gemeinsam vorgehenden Rechtstréger
befinden (angebotsverhangene Aktien).

Das Angebot ist ein antizipiertes Pflichtangebot gemaR §§ 22ff UbG,
sodass der Bieter an die Preisbildungsregel des § 26 Abs 1 UbG
gebunden ist.

Der Angebotspreis betragt EUR 60,00 je Stammaktie der Gesellschaft
und bemisst sich an der hdchsten vereinbarten Gegenleistung eines
gemeinsam mit der Bieterin vorgehenden Rechtstrégers fir das
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§7 25 UbG:

§7 26 UbG:

§7 27 UbG:

Deloitte.

Beteiligungspapier der Zielgesellschaft innerhalb der letzten zwdlf
Monate vor Anzeige des Angebots. Weiters liegt der Angebotspreis
Uber dem nach den Handelsvolumina gewichteten Durchschnittskurs
der Aktie der Zielgesellschaft in den letzten sechs Monaten vor
Bekanntgabe der Angebotsabsicht und entspricht somit den
Mindestvorschriften des § 26 UbG.

Die Angaben (Uber die Durchfihrung des Angebots, zur
Entgegennahme von Annahmeerklarungen und zur Erbringung der zur
Gegenleistung beauftragten Stelle sowie die Modalitdten der
Angebotsannahme und - abwicklung sind in der Angebotsunterlage
dargestellt.

Da es sich um ein antizipiertes Pflichtangebot handelt, enthélt dieses
Angebot keine Mindest- und Hochstannahmeschwellen.

Die Bieterin weist in ihrem Angebot darauf hin, dass sie selbst zum
Zeitpunkt der Veréffentlichung der Angebotsunterlage keine Aktien an
der Zielgesellschaft halt.

Unter Berlcksichtigung der ,Transaktion |I* (nach aufsichtsrechtlichen
Freigaben der zusténdigen Behérden in Osterreich, Deutschland und
GroRbritannien) wird die Bieterin 1.095.162 Aktien, dies entspricht einer
Beteiligung von 25,10% an der Zielgesellschaft erwerben. Mit
aufsichtsrechtlicher Freigabe der ,Transaktion II* wird die Bieterin
weitere 2.856.344 Stuckaktien an der Zielgesellschaft, welche
zusammen einer Beteiligung von 65,46% an der Zielgesellschaft
entsprechen, erwerben und somit insgesamt eine Beteiligung von
90,56 % an C-QUADRAT halten.

Das Angebot unterliegt aufschiebenden Bedingungen, die in der
Angebotsunterlage unter Punkt 5. erlautert werden. Die Bieterin weist
ausdricklich darauf hin, dass vor Vorliegen der aufsichtsrechtlichen
Genehmigungen fur ,Transaktion 1 das Ubernahmeangebot nicht
abgewickelt werden kann.
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§ 7 Z 8 UbG:

§7 29 UbG:

§7Z10 UbG:

§7Z 11 UbG:

§ 7Z 12 UbG:

Deloitte.

Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage dargelegt, welche weiteren
strategischen Ziele sie bezuglich Geschéftspolitik der Zielgesellschaft
anstrebt. Die Bieterin beabsichtigt weder eine Verlegung des
Standortes der Zielgesellschaft noch einen Abbau von Arbeitsplatzen.
Nach erfolgreicher Abwicklung der ,Transaktion I und ,Transaktion Il
beabsichtigt die Bieterin grundséatzlich die Durchfihrung eines
Gesellschafterausschlusses (Squeeze - Out).

Die Annahmefrist fur das Angebot betragt zehn Wochen. Das Angebot
kann daher von 5. April 2016 bis einschlieBlich 14. Juni 2016
angenommen werden. Damit liegen die in der Angebotsunterlage
angefuhrten Fristen fir die Annahme des Angebots und fur die
Erbringung der Gegenleistung im Rahmen der gesetzlichen Bandbreite
von zwei bis zehn Wochen geméaR § 19 Abs 1 UbG.

GemaR § 19 Abs 3 UbG wird den Aktiondren der Zielgesellschaft, die
das Angebot nicht innerhalb der Annahmefrist angenommen haben,
eine Nachfrist von drei Monaten ab Bekanntgabe des Ergebnisses des
Angebots gewahrt. Diese gesetzliche Nachfrist wirde am
17. September 2016 ablaufen. Die Bieterin verldngert die Nachfrist
freiwillig auf den 12. Oktober 2016.

Da es sich im vorliegenden Fall um ein reines Barangebot handelt,
entfallen die Angaben zu im Tausch angebotenen Wertpapieren gem
§ 7 KMG und § 74 ff BorseG.

Die Bedingungen der Finanzierung des Angebots durch den Bieter sind
in der Angebotsunterlage unter Punkt 8.1. dargestellt.

Die mit dem Bieter gemeinsam vorgehenden Rechtstrager sind in der
Angebotsunterlage unter Punkt 3.2. dargestellt. Es wird in der
Angebotsunterlage im Punkt 3.2 darauf hingewiesen, dass die weiteren
kontrollierten Rechtstrager far die Entscheidung der
Angebotsadressaten nicht von Bedeutung sind. Auf Basis der uns zur
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§7Z 13 UbG:

§ 7 Z 14 UbG:

Deloitte.

Verfigung gestellten Unterlagen sind uns keine Hinweise bekannt
geworden, welche die Richtigkeit der Angaben in Frage stellen.

Die Durchbruchregel gemaR § 27a UbG ist im konkreten Fall nicht
anwendbar. Daher sind keine diesbezliglichen Angaben notwendig.

Das gegenstandliche Angebot und dessen Abwicklung, insbesondere
die Annahme des Angebots und die Ubereignung der Aktien, sowie
nicht-vertragliche Anspriiche aus oder im Zusammenhang mit diesem
Angebot unterliegen ausschlieBlich &sterreichischem Recht unter
Ausschluss der Verweisungsnormen des internationalen Privatrechts.
Gerichtsstand ist in Wien, Innere Stadt, sofern es sich nicht um ein
Verbrauchergeschaft handelt.
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3. Angebotspreis

Der im antizipierten Pflichtangebot enthaltene Angebotspreis betragt EUR 60,00 je Stlck
Aktie.

Der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft weist in seiner Stellungnahme darauf hin, dass sich
der Angebotspreis nach Auskunft der Bieterin ex Dividende fir das Geschaftsjahr 2015
versteht. Weiters weist der Aufsichtsrat darauf hin, dass die Hauptversammlung der C-
QUADRAT vor dem Ende der urspringlichen Annahmefrist (dies ist der 14.6.2016) liegen
wird. Sollte die Hauptversammlung der Zielgesellschaft die Auszahlung einer Dividende
beschliefen, so soll nach dem derzeitigen Finanzkalender eine Zahlung dieser Dividende
am 22.6.2016 stattfinden (,Dividendenzahltag”). Ab dem 17.6.2016 werden Aktien der C-
QUADRAT ohne einen Dividendenanspruch fiur das abgelaufene Geschéftsjahr 2015
gehandelt ("Ex-Dividendentag"). Obwohl der Ex-Dividendentag und der Dividendenzahltag
nach derzeitiger Planung erst nach Ablauf der Annahmefrist (14.6.2016) stattfinden sollen,
hat die Bieterin C-QUADRAT gegenuber bestatigt, dass eine Abwicklung (Settlement) des
Ubernahmeangebotes, und daher eine Ubereignung der Aktien, fir die das Angebot
angenommen wurde, jedenfalls erst nach dem Ex-Dividendentag (der fur die Zuteilung
einer Dividende entscheidend ist) stattfinden wird. Somit macht es im Hinblick auf eine
alifallige Dividende fur das Geschéftsjahr 2015 keinen Unterschied, zu welchen Zeitpunkt
die Aktionare das Ubernahmeangebot annehmen.

Bei dem vorliegenden Angebot handelt es sich um ein antizipiertes Pflichtangebot geman
§§ 22 ff UbG. § 26 UbG findet damit Anwendung.

GemalR § 26 Abs 1 UbG muss der Preis des éffentlichen Pflichtangebotes zwei
Anforderungen erflillen:

Einerseits darf der Preis des Pflichtangebots die héchste vom Bieter oder von einem
gemeinsam mit ihm vorgehenden Rechtstrager (§ 1 Z 6 UbG) innerhalb der letzten zwolf
Monate vor Anzeige des Angebotes in Geld gewahrte oder vereinbarte Gegenleistung fur
diese Beteiligungspapiere der Zielgesellschaft nicht unterschreiten.

Gemal der in der Angebotsunterlage dargelegten Transaktionen hat die Bieterin am
15. Janner 2016 eine Gegenleistung in Geld, die EUR 42,00 je Aktie entspricht

Deloitte.
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(Transaktion I) sowie am 10. Marz 2016 eine weitere Gegenleistung in Geld, die
EUR 59,96 je Aktie entspricht (Transaktion Il), vereinbart.

Dieser im Rahmen der Transaktion Il fur die Stammaktien vereinbarte Kaufpreis entspricht
daher der hochsten vom Bieter oder von einem gemeinsam mit ihm vorgehenden
Rechtstréger innerhalb der letzten zwélf Monate vor Anzeige des Angebotes in Geld
gewéhrten oder vereinbarte Gegenleistung. Der im 6ffentlichen Pflichtangebot enthaltene
Angebotspreis betrdgt EUR 60,00 und Ubersteigt diesen Referenzpreis. Weiters hat uns
der Vorstand der Zielgesellschaft mitgeteilt, dass nach seinem Wissen mit Ausnahme der
in der Angebotsunterlage beschriebenen Transaktionen keine weiteren Transaktionen im
auBerbdrslichen Bereich innerhalb der letzten zw6lf Monate vor Anzeige des Angebots
stattgefunden haben.

Anderseits muss der Preis mindestens dem durchschnittichen nach den jeweiligen
Handelsvolumina gewichteten Bérsenkurs der C-QUADRAT Aktie wahrend der letzten
sechs Monate von demjenigen Tag entsprechen, an dem die Absicht ein Angebot
abzugeben, bekannt gemacht wurde.

Unter Punkt 4.3 und 4.4 in der Angebotsunterlage werden entsprechende Analysen

e zu dem nach jeweiligen Handelsvolumina gewichteten Bérsekurs (Durchschnittskurs;
VWAP) fir die letzten 1, 3, 6 sowie 12 Monate und
e zu Pramien/Abschldgen zum Angebotspreis

dargestelit.

Die gewichteten Durchschnittkurse der letzten 1, 3, 6 und 12 Kalendermonate vor
Bekanntgabe der Angebotsabsicht lauten:

45,89 43,61 42,86 45,49
14,11 16,39 17,14 14,51
30,74%| 37,59%| 39,99% 31,89%

Quelle: Wiener Bérse AG; Ausgangsbasis: Durchschnittlicher, nach den jeweiligen Handelsvolumina gewichteter Bérsekurs
der Zielgesellschaft (ident mit Angebotsunterlage)

Deloitte.
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Der durchschnittiche nach den jeweiligen Handelsvolumina gewichtete Kurs an der
Wiener Borse wahrend der letzten sechs Monate vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht
am 15. Janner 2016, das ist der Zeitraum von 15. Juli 2015 bis inklusive 14. Jénner 2016,
betragt EUR 42,86 je Aktie und liegt somit um 39,99% unter dem Angebotspreis. Der
Vollstandigkeit halber halten wir fest, dass der diesbezigliche Wert sowohl an der
Frankfurter Wertpapierbérse, als auch auf dem Handelsplatz XETRA unter dem Wert an
der Wiener Bérse liegt.

Wir haben die zahlenméRigen Angaben mit den uns zugénglichen Quellen tberprift und
konnten die Ubereinstimmung feststellen. Die in der Angebotsunterlage angefihrte
Preisuntergrenze wird eingehalten. Auf Basis unserer Priifung und den uns zur Verfligung
stehenden Unterlagen stellen wir die zutreffende Ermittlung der Preisuntergrenze in der
Angebotsunterlage fest.

Die Bieterin hat zur Ermittlung des Angebotspreises keine unabhéngige
Unternehmensbewertung fiir die Zielgesellschaft erstellen lassen.

Die folgende Tabelle zeigt die Jahres-Hochst- und -Tiefstkurse der C-QUADRAT Aktie der
letzten drei Jahre in EUR:

Jahres- Héchstkurs 55,25 35,50 )
Jahres- Tiefstkurs 32,20 23,74 22,60
Quelle: Wiener Bdrse AG; (ident mit Angebotsunterlage)

Aus obiger Tabelle ist ersichtlich, dass die Hochstkurse der Aktie an der Wiener Bérse in
den letzten Jahren stets unter dem Angebotspreis von EUR 60,00 lagen.

In der Angebotsunterlage sind unter Punkt 4.6 neben den Jahres-Héchst- und Jahres-
Tiefst-Kursen  Finanzkennzahlen basierend auf den letzten drei gepriften
Jahresabschlissen (31. Dezember 2014, 31. Dezember 2013 und 31.Dezember 2012)
betreffend

e Ergebnis je Aktie

o Dividende je Aktie

e sowie EBITDA und EBIT

dargestellt.

Deloitte.
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Wir haben die zahlenmiBigen Angaben Uberpriift und konnten die Ubereinstimmung
feststellen.

Diesbezlglich ist festzuhalten, dass zum Zeitpunkt der Veréffentlichung der
Angebotsunterlage die Finanzkennzahlen fur das Geschéftsjahr 2015 der Zielgesellschaft
noch nicht verfugbar waren. Mittlerweile sind die Finanzberichte 2015 der Zielgesellschaft
auf der Homepage abrufbar.

In unserer Funktion als Sachverstandiger der Zielgesellschaft haben wir eine Analyse
vergleichbarer Transaktionen durchgefuhrt (Transaktions-Multiplikatoren). Es konnte
jedoch keine vergleichbare, aktuelle Transaktion identifiziert werden (auer ,Transaktion I
sowie ,Transaktion 11, die bereits beschrieben wurden). Zur Verplausibilisierung des
Angebotspreises haben wir folglich branchenspezifische Multiplikatoren vergleichbarer
bérsennotierter Unternehmen (Peer Group) ermittelt. Die Peer Group umfasst jene
Unternehmen, die ein vergleichbares Geschéftsmodell aufweisen und in der gleichen
Branche wie C-QUADRAT tatig sind. Die Auswahl erfolgte in einem ersten Schritt auf
Basis der Datenbank des Anbieters OneSource betreffend bérsennotierte Unternehmen in
Europa und Nordamerika. Durch Anwendung bestimmter  GroRenkriterien
(Marktkapitalisierung, Assets under Management) wurde ein Selektionsprozess gestartet,
der zu einer Peer Group von folgenden 9 Unternehmen gefiihrt hat:

- Aberdeen Asset Management plc
- Anima Holding SpA

- GAM Holding

- Henderson Group plc

- Janus Capital Group Inc

- Jupiter Fund Management plc
- Man Group

- Schroders plc

- Artisan Partners Asset Management Inc

Durch den Vergleich mit der Peer Group lassen sich Multiplikatoren auf Basis
verschiedener Erfolgs- und BestandsgréRen ermitteln. Aufgrund der Geschéftstatigkeit der
Zielgesellschaft wurden die Assets under Management (verwaltetes Vermégen) bzw das
Net Fee & Commission Income (Provisionssaldo) der Multiple Bewertung zugrunde gelegt.

Deloitte.
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Aufgrund der in der jungsten Vergangenheit turbulenten Entwicklung der Kapitalmérkte
wurde fur die Ermittlung des Price/Assets under Management Multiple der
durchschnittliche Jahrestiberschuss in % der Assets under Management der Jahre 2013
bis 2015 herangezogen. Dies deshalb, als eine eindeutige Korrelation des Price/Assets
under Management-Multiples mit dem erzielbaren Jahresuberschuss in Prozent der
Assets under Management festgestellt werden konnte. Auf Basis der zum 05. April 2016
erhobenen Marktkapitalisierung und der zum Stichtag 31. Dezember 2015 verfugbaren
Assets under Management liegt der durchschnittliche Price/Assets under Management
Multiple der Peer Group demnach bei 0,025. Aufgrund des in der Vergangenheit
‘erreichten durchschnittlichen Net Income der C-QUADRAT von 0,34% gemessen an den
Assets under Management (der Jahre 2013 bis 2015) errechnet sich mittels linearer
Regression auf Basis der Peer-Group Daten ein adjustierter Multiple von 0,043.

Dieser Multiple gelangt folglich auf die Assets under Management der Zielgesellschaft
zum 31. Dezember 2015 in Héhe von rd EUR 5,4 Mrd zur Anwendung. Dadurch errechnet
sich ein indikativer Marktwert des Eigenkapitals der C-QUADRAT von rund EUR 230,9
Mio, was einem Wert je Aktie von rd EUR 52,91 entspricht.

Die Analyse des Price/Net Fee & Commission Income-Multiple der Peer Group ergab eine
Bandbreite von 1,5 - 6,3 (die Marktkapitalisierung wurde per 05. April 2016 erhoben). Auf
Basis des Net Fee & Commission Income der C-QUADRAT im Geschéftsjahr 2015 von
TEUR 39.874 errechnet sich dadurch ein Marktwert des Eigenkapitals von TEUR 59.811
bis TEUR 251.206 bzw ein Wert je Aktie von EUR 13,71 bis EUR 57,57.

Aufgrund der gegebenen Unterschiedlichkeit in Bezug auf das Geschaftsmodell, die
Unternehmensgréle und die regionale Ausrichtung kann das Ergebnis der
Multiplikatorenbewertung nur zu einer Bandbreite an Ergebnissen flhren.

Im Ergebnis ist festzuhalten, dass der Angebotspreis von EUR 60,00 je Aktie jedenfalls

Uber der Wertbandbreite unserer indikativen Marktwertermittiung des Eigenkapitals der
Zielgesellschaft zu liegen kommt.

Deloitte.
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3. Zusammengefasste Beurteilung des Ubernahmeangebots

Als Sachverstandiger der Zielgesellschaft gemaR § 13 UbG halten wir fest, dass die in
§ 7 UbG festgelegten Mindestangaben im Angebot enthalten sind. Dies haben wir unter
Punkt 2. detailliert dargestellt.

Wie wunter Punkt 3. erldutert, entspricht der Angebotspreis den gesetzlichen
Preisbildungsregeln des § 26 Abs 1 UbG und enthélt eine Pramie im Vergleich zum
Boérsekurs der Aktie der Zielgesellschaft vor Bekanntmachung der Absicht, ein
Ubernahmeangebot zu legen.

Deloitte.
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ll. Beurteilung der AuBerung des Vorstandes und des Aufsichtsrates

Die AuRerungen des Aufsichtsrates und des Vorstandes der Zielgesellschaft haben
gemaR § 14 Abs 1 UbG insbesondere zu enthalten:

e eine Beurteilung, ob die angebotene Gegenleistung und der sonstige Inhalt des
Angebots dem Interesse aller Aktionére angemessen Rechnung tragen, und

e eine Beurteilung, welche Auswirkung das Angebot auf die Zielgesellschaft,
insbesondere die Arbeitnehmer, die Glaubiger und das éffentliche Interesse aufgrund
der strategischen Planung des Bieters fur die Zielgesellschaft voraussichtlich haben
wird

Falls sich Vorstand und Aufsichtsrat nicht in der Lage sehen, abschliefende
Empfehlungen abzugeben, haben sie jedenfalls die Argumente fur die Annahme und fur
die Ablehnung des Angebotes unter Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte
darzustellen.

Der Vorstand der Zielgesellschaft setzt sich aus folgenden Personen zusammen:

e Mag. Thomas Rie
e Alexander Schitz
e Cristobal Mendez de Vigo

Im vorliegenden Fall ist festzuhalten, dass bei samtlichen Mitgliedern des Vorstands ein
Interessenkonflikt in Bezug auf dieses Ubernahmeangebot vorliegt, und sich die Mitglieder
des Vorstands fur Zwecke der Abgabe der Stellungnahme des Vorstands als befangen
erkléren.

Der Aufsichtsrat der Gesellschaft setzt sich aus folgenden Personen zusammen:

e  Dr. Marcus Mautner Markhof (Aufsichtsratsvorsitzender)

e Franz Fuchs (Stellvertreter des Aufsichtsratsvorsitzenden)
e  Dr. Hubert Cussigh

e Klemens Hallimann

e Harry Ploemacher

o  Walter Schmidt

e Mag. Dr. Fritz Schweiger

Deloitte.
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Die Herren Klemens Hallmann und Fritz Schweiger sind als mit der Bieterin gemeinsam
vorgehende Rechtstrager im Sinne des § 1 Z 6 UbG zu qualifizieren und unterliegen
einem Interessenkonflikt. Dartber hinaus ist Herr Harry Ploemacher als Geschaftsfiihrer
der Talanx Asset Management GmbH tatig. Die Talanx Asset Management GmbH hat die
von ihr bisher an C-QUADRAT gehaltenen 25,1% der stimmberechtigten Aktien
aufschiebend bedingt an die Bieterin verkauft. Herr Harry Ploemacher war mafgeblich in
diese das Ubernahmeangebot der Bieterin bedingende Transaktion involviert und
unterliegt folglich einem Interessenkonflikt. Folglich enthalten sich die genannten
Mitglieder des Aufsichtsrates im Hinblick auf die Beschlussfassung Uber die
Stellungnahme des Aufsichtsrats der Stimme.

Der Aufsichtsrat hat zum Angebot des Bieters am 15. April 2016 eine AuBerung gemaR
§ 14 Abs 1 UbG (,AuBerung*) abgegeben, auf die der Vorstand mit gleichem Datum in
seiner AuBerung verweist. Die AuRerungen des Vorstandes und des Aufsichtsrates sind
dem Bericht in Anlage | und |l beigelegt.

GemaR § 13 UbG haben wir als Sachverstdndige der Zielgesellschaft eine Beurteilung
der AuRerungen des Vorstandes und des Aufsichtsrates der Zielgesellschaft
vorzunehmen.

Der Aufsichtsrat hat beschlossen, keine abschlieRende Empfehlung fiir oder gegen die
Annahme des Angebots abzugeben. Die Argumente fiur die Annahme und fur die
Ablehnung des Angebotes sind in der AuBerung des Aufsichtsrates in den Punkten 6.2
und 6.3 dargelegt.

Wir haben im Rahmen unserer Tatigkeit als Sachverstandiger gemaR § 13 UbG die
vorliegenden AuRerungen des Vorstandes und Aufsichtsrates der Zielgesellschaft
analysiert. Die AuRerung des Aufsichtsrates enthalt die in § 14 UbG vorgesehenen
Bestandteile. Die vorgebrachten Argumente versetzen die Aktionédre der Zielgesellschaft
in die Lage, eine eigenstéandige Einschatzung der Sachlage und insbesondere der Vor-
und Nachteile im Hinblick auf die Annahme oder Ablehnung des vorliegenden Angebotes
vornehmen zu kénnen.

Deloitte.
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IV. Zusammenfassende Beurteilung

Als Sachverstandiger der Zielgesellschaft gemé&R §§ 13 ff Ubernahmegesetz erstatten wir
zum offentlichen Pflichtangebot gemaR §§ 22 ff UbG der Cubic (London) Limited vom
5. April 2016 und zu den vom Vorstand und vom Aufsichtsrat der C-QUADRAT dazu
vorgelegten AuBerungen vom 15. April 2016 folgende abschlieRende Beurteilung:

Das antizipierte Pflichtangebot wurde ordnungsgemaR gelegt und enthalt die in § 3 Z 2
UbG fur die Angebotsempfanger geforderten Informationen.

Wir kénnen die formale Vollstandigkeit des Angebots bestétigen. Die im § 7 UbG
festgelegten Mindestangaben sind im Angebot enthalten.

Der Angebotspreis entspricht den gesetzlichen Preisbindungsregeln des § 26 Abs 1 UbG
und enthdlt eine Pramie im Vergleich zum Bérsekurs der Aktie der Zielgesellschaft vor
Bekanntmachung der Absicht, ein Ubernahmeangebot zu legen.

Der Vorstand hat aufgrund der Interessenlage keine inhaltliche AuRerung abgegeben,
sondern auf jene des Aufsichtsrates verwiesen.

Der Aufsichtsrat der Zielgesellschaft hat eine ausfilhrliche AuRerung abgegeben, jedoch
Abstand genommen eine abschlieBende Empfehlung zu erteilen. Der Aufsichtsrat hat die
wesentlichen Argumente fiir die Annahme und fur die Ablehnung des Angebotes in seiner
AuRerung dargestellt.

Die AuRerung des Aufsichtsrates enthélt die in § 14 UbG vorgesehenen Bestandteile. Die
vorgebrachten Argumente versetzen die Aktiondre der Zielgesellschaft in die Lage, eine
eigenstandige Einschatzung der Sachlage und insbesondere der Vor- und Nachteile im
Hinblick auf die Annahme oder Ablehnung des vorliegenden Angebotes vornehmen zu
kénnen.

Wien, am 15. April 2016

,’,}(@/’ Volfgang Wurm
firtschaftspriifer

Deloitte.
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C

QUADRAT

the asset manager

Wien, 15. April 2016

AuBerung des Aufsichtsrats der C-QUADRAT Investment AG
zum antizipierten Pflichtangebot gem §§ 22 ff UbG
der Cubic (London) Limited

1. Ubernahmeangebot der Cubic (London) Limited

1.1. Einleitende Bemerkungen

Cubic (London) Limited, eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht
von England und Wales mit Sitz in London, Vereinigtes Kénigreich, und der Geschéfts-
anschrift 1 Vine Street - London W1JOAH, Vereinigtes Konigreich, eingetragen unter
der Registernummer 9923021 im Companies House of England and Wales (die "Biete-
rin"), hat am 05.04.2016 ein antizipiertes Pflichtangebot (das "Ubernahmeangebot")
gemaR § 22 ff Ubernahmegesetz ("UbG") an die Aktiondre der C-QUADRAT Invest-
ment AG, einer &sterreichische Aktiengesellschaft mit dem Sitz in Wien und der Ge-
schéftsanschrift Schottenfeldgasse 20, A-1070 Wien, eingetragen unter FN 55148 im
Firmenbuch des Handelsgerichts Wien (die "C-QUADRAT"), veroffentlicht.

Die Angebotsunterlage fur das Ubernahmeangebot (die "Angebotsunterlage") ist auf
der Website der C-QUADRAT (www.c-quadrat.com), sowie der Ubernahmekommissi-
on (www.takeover.at) abrufbar. Darliber hinaus kann die Angebotsunterlage am Sitz
der C-QUADRAT bezogen werden und kénnen Auskiinfte betreffend die Abwicklung
des Ubernahmeangebot von UniCredit Bank Austria AG, Schottengasse 6-8, 1010
Wien, der Annahme- und Zahistelle der Bieterin, unter der E-Mailadresse
8473 Issuer Services@unicreditgroup.at eingeholt werden.

GeméR § 14 Abs 1 UbG sind Vorstand und Aufsichtsrat der C-QUADRAT verpflichtet,
unverztglich nach Verbffentlichung der Angebotsunterlage eine begriindete AuRerung
zum Ubernahmeangebot zu verfassen und diese innerhalb von zehn Bérsentagen ab
Veroffentlichung der Angebotsunterlage, spétestens aber funf Bérsentage vor Ablauf
der Annahmefrist zu verdffentlichen. Diese AuRerungen haben insbesondere eine Be-
urteilung dariiber zu enthalten, ob die angebotene Gegenleistung und der sonstige
Inhalt des Ubernahmeangebots dem Interesse aller Aktiondre angemessen Rechnung
tragt und welche Auswirkungen das Ubernahmeangebot auf die C-QUADRAT, insbe-
sondere auf die Arbeitnehmer (betreffend Arbeitsplatze, Beschaftigungssituation,
Standortfrage), die Glaubiger und das offentliche Interesse unter Beriicksichtigung der
strategischen Planung der Bieterin fur die C-QUADRAT voraussichtlich haben wird.
Falls sich Vorstand oder Aufsichtsrat der C-QUADRAT nicht in der Lage sehen, eine
abschlieRende Empfehlungen fir oder gegen die Annahme des Ubernahmeangebots
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abzugeben, haben sie jedenfalls die Argumente fur die Annahme und fur die Ableh-
nung des Angebots unter Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte darzustellen.

Mit der gegenstandlichen Stellungnahme kommt der Aufsichtsrat der C-QUADRAT
dieser Pflicht nach. Festgehalten wird, dass diese Stellungnahme auch Angaben der
Bieterin enthélt (diese sind als solche gesondert bezeichnet), deren Richtigkeit und
Vollstandigkeit vom Aufsichtsrat der C-QUADRAT zu einem erheblichen Teil nicht
Uberpruft werden kénnen. Soweit sich die Stellungnahme auf den Angebotspreis oder
auf die zukunftige Entwicklung, Prognosen und Ereignisse betreffend C-QUADRAT
bezieht, héngen diese in erheblichem AusmaB von zukunftigen Entwicklungen, Erwar-
tungen und Einschdtzungen ab, die naturgem&R mit Beurteilungsunsicherheiten ver-
bunden sind und sich daher letztlich auch als unzutreffend erweisen kénnen.

Im Zusammenhang mit Rechtsfragen ist zu beachten, dass die Bieterin die Angebots-
unterlage vor deren Verdffentlichung der Ubernahmekommission angezeigt hat. Es ist
davon auszugehen, dass die wesentlichen mit dem Ubernahmeangebot in Zusammen-
hang stehenden Rechtsfragen mit der Ubernahmekommission diskutiert und abge-
stimmt wurden. Soweit der Aufsichtsrat der C-QUADRAT in der gegenstandlichen Stel-
lungnahme rechtliche Ausfiihrungen zum Ubernahmeangebot macht, ist zu beachten,
dass die Ubernahmekommission und allenfalls andere Entscheidungsinstanzen zu
einer anderen Beurteilung kommen kénnen.

2. Personenidentitidt zwischen dem Aufsichtsrat der C-QUADRAT und der Bie-
terseite bzw. mit der Bieterin gemeinsam vorgehenden Rechtstragern

Die Aktiondre der C-QUADRAT werden darauf hingewiesen, dass zwischen den Mit-
gliedern des Aufsichtsrats der C-QUADRAT einerseits und der Bieterseite zum Teil
Personenidentitét besteht.

Der Aufsichtsrat der C-QUADRAT besteht derzeit aus folgenden Mitgliedern:

— Dr. Marcus Mautner Markhof (Vorsitzender)
— Franz Fuchs (stellvertretender Vorsitzender)
— Mag. Dr. Fritz Schweiger

— Dr. Hubert Cussigh

— Harry Ploemacher

- Walter Heinrich Schmidt

— Klemens Hallmann

Herr Mag. Dr. Fritz Schweiger und Herr Klemens Hallmann werden im Falle des Ein-
tritts der in der Angebotsunterlage der Bieterin genannten aufschiebenden Bedingung
aufgrund der Einbringung von mittelbar von ihnen (iber Q-CAP Holdings Ltd bzw.
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Hallmann Holding International Investment GmbH) gehaltenen C-QUADRAT-Aktien zu
Gesellschaftern der Bieterin (siehe hierzu néher unter Punkt 3). Sie sind daher als mit
der Bieterin gemeinsam vorgehende Rechtstréger gemaR § 1 Z 6 UbG zu qualifizieren
(siehe unter Punkt 4.4 dieser Stellungnahme).

Daruber hinaus ist Herr Harry Ploemacher als Geschéftsfilhrer der Talanx Asset Ma-
nagement GmbH tatig. Die Talanx Asset Management GmbH hat die von ihr bisher an
C-QUADRAT gehaltenen 25,1% der stimmberechtigten Aktien aufschiebend bedingt
an die Bieterin verkauft. Herr Harry Ploemacher war maRgeblich in diese das Uber-
nahmeangebot der Bieterin bedingende Transaktion (siehe unter Punkt 3.2 dieser Stel-
lungnahme) involviert.

Die drei genannten Aufsichtsratsmitglieder haben sich daher fir die Zwecke der Abga-
be der gegenstandlichen Stellungnahme des Aufsichtsrats zum Ubernahmeangebot fur
befangen erklért und bei der Beschlussfassung Uber die gegenstandliche Stellung-
nahme des Aufsichtsrats der C-QUADRAT ihrer Stimme enthalten.

3. Ausgangslage

3.1. Angaben zu C-QUADRAT und zur Bieterin

Das Grundkapital der C-QUADRAT betragt derzeit EUR 4.363.200 und ist in 4.363.200
nennwertlose und auf Inhaber lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von jeweils EUR 1 unterteilt ("C-QUADRAT-Aktien"). Die C-QUADRAT-
Aktien sind (i) zum Amtlichen Handel an der Wiener Bérse zugelassen, derzeit notie-
rend im Segment ,Standard Market Auction®, und (ii) im Amtlichen Markt der Frankfur-
ter Wertpapierbérse, Teilbereich mit weiteren Zulassungsfolgepflichten (Prime Stan-
dard) zugelassen und notieren unter der ISIN AT0000613005.

Zwischen San Gabriel Privatstiftung, einer von Herrn Alexander Schiitz iSd UbG kon-
trollierten Privatstiftung, die derzeit rund 15,68% der stimmberechtigten Aktien an C-
QUADRAT hélt, sowie die T.R. Privatstiftung, einer von Herrn Mag. Thomas Rief iSd
UbG kontrollierten Privatstiftung, die derzeit 20,20% der stimmberechtigten Aktien an
C-QUADRAT, bestand bereits bisher eine Vereinbarung tber die einvernehmliche
Auslibung der Stimmrechte an C-QUADRAT. Herrn Alexander Schitz und Herr Mag.
Thomas RieB gelten somit gem&R § 1 Z 6 UbG als gemeinsam vorgehende Rechtstra-
ger und sind die Stimmrechte den von ihnen iSd UbG kontrollierten Privatstiftungen
gemaR § 23 Abs 1 UbG zusammenzurechnen. Herrn Alexander Schiitz und Herr Mag.
Thomas RieR halten daher gemeinsam (mittelbar) eine kontrollierende Beteiligung an
C-QUADRAT in Héhe von rund 35,88%.
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Das Aktionariat der C-QUADRAT setzt sich nach derzeitiger Kenntnis des Aufsichtsrats
wie folgt zusammen:

— San Gabriel Privatstiftung / Alexander Schiitz: 15,68%
— T.R. Privatstiftung / Thomas RieR: 20,20%
- Talanx Asset Management GmbH: 25,10%
- Laakman Holding Ltd: 17,28%
- Hallmann Holding International Investment GmbH: 9,99%
- Q-CAP Holdings Ltd: 2,31%
— Streubesitz: 9,44%

Summe: 100%

San Gabriel Privatstiftung und T.R. Privatstiftung sind derzeit jeweils zu Halfte an der
Bieterin beteiligt. Das Ubernahmeangebot wird daher im Kern von den bereits bisher
kontrollierenden Aktiondren der C-QUADRAT gestellt.

3.2. Vereinbarungen im Vorfeld des Ubernahmeangebots

- Am 15.01.2016 hat Talanx Asset Management GmbH s&mtliche von ihr an C-
QUADRAT gehaltenen Aktien unter der aufschiebenden Bedingung der Ge-
nehmigung dieser Transaktion ("Transaktion 1") durch samtliche zusténdigen
Aufsichtsbehérden in Osterreich (Finanzmarktaufsichtsbehérde - FMA),
Deutschland (Bundesanstalt fur Finanzdienst-leistungen — BaFin) und GroRbri-
tannien (Financial Conduct Authority — FCA) zu einem Preis von EUR 42 pro
Aktie an die Bieterin verkauft. Da Transaktion 1 im Falle des Eintritts der auf-
schiebenden Bedingung geméaR § 22 Abs 4 UbG (Creeping-in) die Angebots-
pflicht fur die San Gabriel Privatstiftung und die T.R. Privatstiftung bzw. Herrn
Alexander Schiuitz und Herrn Thomas Rie auslésen wird, soll diese Pflicht im
Rahmen des Ubernahmeangebotes als antizipiertes Pflichtangebot vorwegge-
nommen werden.

- Die Bieterin hat mit Q-CAP Holdings Ltd, Laakman Holding Limited und Hall-
mann  Holding International Investment GmbH  jeweils  Nicht-
Einlieferungsvertrage abgeschlossen, wonach sich diese Aktionére gegenuber
der Bieterin verpflichtet haben, das Ubernahmeangebot weder in der urspriing-
lichen Annahmefrist noch in der Nachfrist gemaR § 19 Abs 3 UbG anzunehmen.

- Am 10.03.2016 hat die Bieterin sowohl mit ihren Eigentumern, als auch mit
Laakman Holding Ltd, Hallmann Holding International Investment GmbH und Q-
CAP Holdings Ltd jeweils Kauf- und Einbringungsvertrdge tber sdmtliche von
diesen Aktiondren gehaltene Aktien an C-QUADRAT zu einem Preis von EUR
59,96 pro Aktie unter der aufschiebenden Bedingung der Genehmigung dieser
Transaktion durch s&mtliche zustdndige Aufsichtsbehérden in Osterreich,
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Deutschland und GroRbritannien abgeschlossen. Unter derselben aufschieben-
den Bedingung haben die kiinftigen Gesellschafter der Bieterin, wobei anstelle
der Laakman Holding Ltd die ihr wirtschaftlich nahe stehenden bzw. begiinstig-
ten Personen Carlo Michienzi, Matteo Pusineri, und Kerry Mentasti-Granelli zu
Gesellschaftern der Bieterin werden, einen Syndikatsvertrag in Bezug auf die
Bieterin und C-QUADRAT abgeschlossen (zusammen mit den Kauf- und Ein-
bringungsvertrdgen die "Transaktion 2"). Dieses Syndikat wird von der San
Gabriel Privatstiftung und T.R. Privatstiftung gemeinsam beherrscht werden.

3.3. Zielstruktur der Bieterin

Wird (neben Transaktion 1) auch Transaktion 2 von den zustindigen Aufsichtsbehor-
den in Osterreich, Deutschland und GroRbritannien genehmigt, so stellt sich die Ge-
sellschafterstruktur der Bieterin wie unter Punkt 3.1 der Angebotsunterlage ersichtlich
gemacht dar. Auf die entsprechende Darstellung der Bieterin wird an dieser Stelle ver-
wiesen. Da das Syndikat der kunftigen Gesellschafter der Bieterin von San Gabriel
Privatstiftung und T.R. Privatstiftung beherrscht wird, kontrollieren Herrn Alexander
Schitz und Herr Mag. Thomas RieR mittelbar die Bieterin. An ihrer gemeinsamen Kon-
trolle Uber C-QUADRAT é&ndert sich daher durch das Ubernahmeangebot nichts.

4. Zusammenfassung des Ubernahmeangebots

4.1. Kaufgegenstand und Angebotspreis

Das Ubernahmeangebot bezieht sich auf den Erwerb samtlicher Aktien der C-
QUADRAT, die sich nicht im Eigentum der Bieterin, der mit inr gemeinsam vorgehen-
den Rechtstréger und Talanx Asset Management GmbH, befinden. Effektiv bezieht
sich das Ubernahmeangebot daher — auf Basis der Angaben der Bieterin hinsichtlich
des Aktienbesitzes der Bieterin und der mit inr gemeinsam vorgehenden Rechtstrager
— auf insgesamt 411.694 Stuck Aktien der C-QUADRAT, was einem Anteil von rund
9,44% des gesamten Grundkapitals der C-QUADRAT entspricht. Der Angebotspreis
betragt EUR 60,00 pro C-QUADRAT-Aktie.

Gem&R § 26 Abs 1 UbG muss der fur C-QUADRAT-Aktien im Rahmen eines
(antizipierten) Pflichtangebots zu zahlende Preis zumindest dem nach Handelsvolumi-
na gewichteten Durchschnittskurs der letzten 6 Monate vor dem Tag entsprechen, an
dem die Absicht bekanntgegeben wird, ein Ubernahmeangebot zu stellen (somit vor
dem 15.01.2016). Fur den relevanten Zeitraum betrégt der nach Handelsvolumina ge-
wichtete Durchschnittskurs der C-QUADRAT rund EUR 42,86. Der von der Bieterin
angebotene Preis pro C-QUADRAT-Aktie liegt daher um rund 39.99% uber diesem
Mindestpreis.

Weiters muss der Angebotspreis mindestens dem héchsten Preis entsprechen, den die

Bieterin und die mit der Bieterin gemeinsam vorgehenden Rechtstrager innerhalb der
letzten 12 Monate vor Anzeige des Angebotes bei der Ubernahmekommission fiir
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C-QUADRAT-Aktien gewéhrt oder vereinbart haben. Laut den Angaben in der Ange-
botsunterlage haben die Bieterin sowie die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstra-
ger in den vergangenen Monaten in mehreren Transaktionen Erwerbe von
C-QUADRAT-Aktien vereinbart bzw. durchgefuhrt. Im Zuge dieser Transaktionen hat
die Bieterin nach eigenen Angaben im relevanten Referenzzeitraum einen Héchstpreis
von EUR 59,96 gezahlt bzw. vereinbart. Die Bieterin hat dariiber hinaus auch der Ge-
sellschaft gegeniiber bestatigt, dass weder die Bieterin, noch mit ihr gemeinsam vor-
gehende Rechtstréger im relevanten Zeitraum C-QUADRAT-Aktien zu den Angebots-
preis Ubersteigenden Preisen erworben haben, oder solche Erwerbe vereinbart haben.
Der Angebotspreis von EUR 60,00 pro C-QUADRAT-Aktie entspricht daher auch die-
sem Mindestpreiserfordernis.

4.2. Bedingungen

Hintergrund des Ubernahmeangebots ist, wie ausgefiihrt (siehe Punkt 3), dass die Bie-
terin mit Durchfuhrung der Transaktion 1 zur Stellung eines Pflichtangebotes nach
§§ 22 ff UbG verpflichtet wére. Durch das Ubernahmeangebot antizipiert die Bieterin
diese zukiinftige Angebotspflicht.

Transaktion 1 steht unter der aufschiebenden Bedingung der Nichtuntersagung bzw.
der Genehmigung des Vollzugs durch die zusténdigen Aufsichtsbehdrden in Osterreich,
Deutschland und GroRbritannien, soweit eine solche Nichtuntersagung bzw.
Genehmigung durch die jeweilige Behérde erforderlich ist.

Die Bieterin stellt daher auch das Ubernahmeangebot unter einer entsprechenden
aufschiebenden Bedingung. Zu einer Abwicklung des Ubernahmeangebots (und daher
zu einer Ubereignung der zur Annahme eingereichten Aktien) kommt es daher nur,
falls die erforderlichen aufsichtsrechtlichen Genehmigungen bzw. Nichtuntersagungen
der Transaktion 1 vorliegen. Sollte diese Bedingung bis zum 30.09.2016 nicht erfullt
sein, so entfillt das Ubernahmeangebot endguiltig. Aufgrund des Gleichlaufs der ent-
sprechenden aufschiebenden Bedingungen wirde in diesem Fall auch Transaktion 1,
sowie in weiterer Folge auch Transaktion 2, nicht durchgefuhrt werden.

Es wird in der Angebotsunterlage darauf hingewiesen, dass die Bieterin sich verpflich-
tet hat, alle zumutbaren Handlungen zu setzen und Erkldrungen abzugeben, um den
Eintritt der aufschiebenden Bedingung zu Transaktion 1 herbeizufilhren, sowie alles
sowie alles zu unterlassen, was den Eintritt dieser aufschiebenden Bedingung vereiteln
kénnte.

Der Eintritt bzw. endgultige Nichteintritt der aufschiebenden Bedingung zu Transaktion
1 ist von der Bieterin unverziglich bekanntzumachen. Die entsprechenden Veréffentli-
chungen werden als Hinweisbekanntmachung im Amtsblatt zur Wiener Zeitung, sowie
auf den Websites der C-QUADRAT (www.c-quadrat.com) und der Osterreichischen
Ubernahmekommission (www.takeover.at) bereitgestellt.
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4.3. Squeeze-Out

Die Bieterin hat bekanntgegeben, dass sie eine volistindige Ubernahme der C-
QUADRAT anstrebt. Fur den Fall, dass das Ubernahmeangebot, sowie Transaktionen
1 und 2 erfolgreich durchgefiihrt werden, beabsichtigt die Bieterin daher die Durchfih-
rung eines Gesellschafterausschlusses ("Squeeze-Out") nach den Bestimmungen des
Gesellschafter-Ausschlussgesetzes ("GesAusG").

Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass die Bieterin im Fall des erfolgreichen Abschlus-
ses der Transaktionen 1 und 2 unabhingig vom Ausgang des Ubernahmeangebotes

- Uber eine ausreichende Beteiligung an C-QUADRAT verfugen wiirde, um einen
Squeeze-Out herbeizufiihren (mindestens 90% am Grundkapital der C-QUADRAT).
Sollte es jedoch lediglich zu einer Durchfiihrung von Transaktion 1, nicht jedoch von
Transaktion 2 kommen, wéren die gesetzlichen Voraussetzungen fiir einen Squeeze-
Out nach dem GesAusG unabhéngig vom Ausgang des Ubernahmeangebotes mit der
Bieterin als Hauptgesellschafterin nach derzeitigem Stand nicht erfiilit.

Die Bieterin beabsichtigt derzeit laut Information in der Angebotsunterlage im Rahmen
eines etwaigen Squeeze-Outs denselben Preis pro Aktie als Abfindung an die ausge-
schlossenen Aktionare zu zahlen, den sie im Rahmen des Ubernahmeangebots anbie-
tet. Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass die Bieterin grundsétzlich rechtlich nicht
verpflichtet ist, einen Squeeze-Out durchzufiithren. So hat sich die Bieterin in der An-
gebotsunterlage etwa vorbehalten, von der Durchfilhrung eines Squeeze-Outs abzu-
sehen, falls unerwartete Ereignisse mit negativen Auswirkungen auf das Kapitalmarkt-
umfeld oder mit wesentlich negativem Einfluss auf die Branche der Zielgesellschaft
eintreten.

Weiters wird darauf hingewiesen, dass im Rahmen eines Squeeze-Outs grundsatzlich
andere Mindestpreisregelungen zur Anwendung kommen, als im Rahmen des Uber-
nahmeangebots. Im Rahmen eines Squeeze-Outs misste die Bieterin gegebenenfalls
eine ,angemessene Barabfindung“ gewahren. Eine solche "angemessene" Barabfin-
dung kann, abhangig vom von der Bieterin gewahlten Squeeze-Out Verfahren (siehe
Punkt 5.4.) sowohl unter als auch ber dem Angebotspreis des Ubernahmeangebots
liegen. Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage zwar angekiindigt, im Rahmen des
Squeeze-Outs eine dem Angebotspreis entsprechende Barabfindung zu gewshren,
doch besteht hierzu grundsétzlich keine gesetzliche Verpflichtung.

Die Bieterin stellt in der Angebotsunterlage insbesondere die folgenden Szenarien dar:

- Kommt es innerhalb der Nachfrist (vgl dazu Pkt 4.5.) zu einem Squeeze-Out
und sieht die Bieterin eine Barabfindung vor, die den Angebotspreis tibersteigt,
so wird die Differenz auf den Angebotspreis auch allen Aktionéren, die das
Ubernahmeangebot bis dahin angenommen haben, nach- bzw. ausbezahlt und
der Angebotspreis erhéht. Sieht die Bieterin jedoch eine Barabfindung vor, die
den Angebotspreis nicht Ubersteigt, und kommt es lediglich in einem gerichtli-
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chen Uberpriifungsverfahren gemaR § 6 Abs 2 GesAusG zu einer nachtrégli-
chen Verbesserung der Barabfindung auf tiber EUR 60, so erhalten jene Aktio-
nére, die das Ubernahmeangebot in der urspriinglichen Annahmefrist oder in
der Nachfrist angenommen haben, keine Nachzahlung des Differenzbetrags.

— Kommt es erst nach Ende der Nachfrist zu einem Squeeze-Out, so erhalten die
Aktionare, die das Ubernahmeangebot in der urspriinglichen Annahmefrist oder
in der Nachfrist angenommen haben, im Falle einer héheren Barabfindung den
Differenzbetrag auf den Angebotspreis nicht nach- bzw. ausbezahlt, und zwar
unabhéngig davon, ob die Bieterin die hohere Barabfindung von sich aus ange-
boten hat oder es lediglich in einem gerichtlichen Uberprifungsverfahren ge-
maR § 6 Abs 2 GesAusG zu einer nachtréaglichen Verbesserung der Barabfin-
dung auf iber EUR 60 gekommen ist.

- Unmittelbar vom Squeeze-Out betroffen sind nur jene Aktionare, die das Uber-
nahmeangebot weder in der urspriinglichen Annahmefrist noch in der Nachfrist
angenommen (bzw. noch nicht angenommen) haben und daher im Zeitpunkt
der Eintragung des Squeeze-Out noch Aktiondre der C-QUADRAT sind. Diesen
Aktionaren stinde das Recht zu, eine gerichtliche Uberpriifung der festgesetz-
ten Barabfindung gemaR § 6 Abs 2 GesAusG zu verlangen. Eine solche ge-
richtliche Uberprifung der Barabfindung kénnte grundsétzlich dazu fuhren,
dass den vom Squeeze-Out betroffenen Aktionaren letztlich eine Barabfindung
zugesprochen wird, die tber dem Angebotspreis liegt. In diesem Fall kdme es
fur die das Ubernahmeangebot annehmende Aktionédre (wie unter den ersten
beiden Szenarien dargestellt) jedoch zu keiner Nachzahlung.

4.4. Gemeinsam vorgehende Rechtstrager

Gemeinsam vorgehende Rechtstrager sind gemé&R § 1 Z 6 UbG solche natiirliche oder
juristische Personen, die mit der Bieterin auf Basis einer Absprache zusammenarbeiten,
um die Kontrolle Gber die Zielgesellschaft zu erlangen oder auszutiben, insbesondere
durch Koordinierung von Stimmrechten. Bei Halten einer mittelbar oder unmittelbar
kontrollierenden Beteiligung an einem Rechtstrdger wird das gemeinsame Vorgehen
mit diesem Rechtstréger vermutet.

Laut Auskunft der Bieterin gehen nachfolgende Rechtstrdger gemeinsam mit der
Bieterin vor:

— San Gabriel Privatstiftung,

— T.R. Privatstiftung,

— Laakman Holding Ltd,

— Halimann Holding International Investment GmbH,

— Q-CAP Holdings Ltd,

— Herr Alexander Schiitz,
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- Herr Mag. Thomas RieR,

~ Herr Carlo Michienzi,

~ Herr Matteo Pusineri,

- Herr Kerry Mentasti-Granelli,
- Herr Klemens Hallmann

— Herr Fritz Schweiger sowie

- alle von den gemeinsam vorgehenden Rechtstrdgern kontrollierten Rechtstra-
ger, wobei detaillierte Angaben gemaR § 7 Z 12 UbG entfallen kénnen, da die
weiteren kontrollierten Rechtstrager fur die Entscheidung der Angebotsadressa-
ten nicht von Bedeutung sind.

4.5. Modalititen der Annahme des Ubernahmeangebots

Gemal Angebotsunterlage betragt die Frist fir die Annahme des Ubernahmeangebots
10 Wochen. Das Ubernahmeangebot kann somit von 05.04.2016 bis einschlieRlich
14.06.2016, 17:00 Uhr Ortszeit Wien angenommen werden. Annahme- und Zahistelle
fur das Ubernahmeangebot ist die Unicredit Bank Austria AG, Schottengasse 6-8,
1010 Wien (die "Zahlstelle"). Die Aktiondre der C-QUADRAT k&nnen das Ubernah-
meangebot durch schriftliche Annahmeerklarung gegeniiber ihrer jeweiligen Depotban-
ken annehmen. Diese leitet die Annahmeerklarung unter Angabe der Anzahl der Aktien
an die Zahlistelle weiter und halt die eingereichten Aktien mit der Einbuchung "C-
QUADRAT Investment AG — Zum Verkauf eingereichte Aktien" unter der neuen ISIN
ATOO00A1KKY®6 gesperrt. Diese Aktien sind ab diesem Zeitpunkt bis zur letztend-
lichen Ubertragung des Eigentums an den zur Annahme eingereichten C-
QUADRAT-Aktien oder aber dem Nichteintritt der aufschiebenden Bedingung zu
Transaktion 1 (und somit Wegfall des Ubernahmeangebots) nicht mehr handel-
bar.

Die Annahmeerklarung eines Aktionars gilt dann als fristgerecht, wenn sie innerhalb
der Annahmefrist bei der Depotbank eingeht und spétestens am 2. (zweiten) Bérsentag,
17:00 Ortszeit Wien, nach Ablauf der Annahmefrist (i) die Umbuchung (das ist die
Einbuchung der ATO0O00A1KKY6 und die Ausbuchung der ISIN AT0000613005) vor-
genommen wird und (ii) die Depotbank die Annahme des Ubernahmeangebots unter
Angabe der Anzahl der erteilten Kundenauftrage sowie der Gesamtanzahl der Aktien,
die die Depotbank wahrend der Annahmefrist erhalten hat, an die Annahme- und Zahl-
stelle weitergeleitet hat.

Fur alle Aktion&re der C-QUADRAT, die das Angebot nicht innerhalb der Annahmefrist
annehmen, verléngert sich fur den Fall der erfolgreichen Durchfiihnrung des Ubernah-
meangebots die Annahmefrist ("Nachfrist"). Jedoch verlangert die Bieterin die gesetz-
lich vorgesehene Dauer der Nachfrist von 3 Monaten freiwillig um etwas weniger als
einen Monat, sodass diese am 12.10.2016 endet und das Ubernahmeangebot bis ein-
schlieRlich an diesem Tag angenommen werden kann.
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Die Annahme innerhalb der Nachfrist erfolgt im Wesentlichen zu denselben Modalité-
ten. C-QUADRAT-Aktien, die in der Nachfrist eingereicht werden, erhalten die separate
ISIN ATOO00A1KKZ3 und werden mit ,C-QUADRAT Investment AG —Zum Verkauf
eingereichte Aktien/Nachfrist' gekennzeichnet. BeschlieRt jedoch die Hauptversamm-
lung der C-QUADRAT (vorausgesetzt sowohl Transaktion 1 als auch Transaktion 2
wurden von den zusténdigen Aufsichtsbehérden in Osterreich, Deutschland und GroR-
britannien genehmigt) innerhalb der Nachfrist einen Squeeze-Out, so kommt es zu
einer Zwischenabrechnung fir all jene Aktionére, die das Ubernahmeangebot bis dahin
angenommen haben.

Der Angebotspreis wird denjenigen Aktionaren, die das Ubernahmeangebot innerhalb
der Annahmefrist angenommen haben, spatestens am 10. Bérsetag nach Ende der
Annahmefrist (sofern die aufschiebende Bedingung zu Transaktion 1 bereits eingetre-
ten ist), denjenigen Aktionaren, die das Ubernahmeangebot in der Nachfrist annehmen,
spatestens am 10. Boérsetag nach Ende der Nachfrist ausbezahlt. Kommt es zu einer
Zwischenabrechnung innerhalb der Nachfrist, wird der Angebotspreis spatestens am
10. Bdrsetag nach Durchfiihrung der Zwischenabrechnung ausbezahilt.

Die Bieterin ibernimmt Abwicklungsspesen pauschal bis zu einer Héhe von EUR 8 je
Depot. Daruber hinausgehende Kosten, Spesen, Steuern, Rechtsgeschaftsgebiihren
oder sonstige Abgaben sind von jedem Aktionar der C-QUADRAT selbst zu tragen.

Jene Aktionare, die das Ubernahmeangebot annehmen, leisten Gewahr dafir, dass
jene Aktien, mit denen sie das Ubernahmeangebot annehmen, in ihrem Eigentum ste-
hen und nicht mit Rechten Dritter belastet sind.

4.6. Gleichbehandlung

Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstréger diirfen bis zum En-
de der Annahmefrist sowie bis zum Ende der Nachfrist (§ 19 Abs. 3 UbG) keine
rechtsgeschéftlichen Erkldarungen abgeben, die auf den Erwerb von Aktien zu besseren
Bedingungen als im Ubernahmeangebot gerichtet sind, es sei denn, die Bieterin ver-
bessert das Ubernahmeangebot oder die Ubernahmekommission gestattet aus wichti-
gem Grund eine Ausnahme. Darlber hinaus darf der Angebotspreis nicht unter dem
héchsten Preis liegen, den die Bieterin oder mit inr gemeinsam vorgehende Rechtstra-
ger in den letzten 12 Monaten vor Anzeige der Angebotsunterlage bei der Ubernahme-
kommission fir C-QUADRAT-Aktien bezahlt oder vereinbart haben (§ 26 Abs 1 UbG).

Die Bieterin hat bestétigt, dass der Angebotspreis fiir alle Inhaber von C-QUADRAT-
Aktien gleich ist und dass weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam vorgehende
Rechtstrdger in den letzten 12 Monaten vor Anzeige des Ubernahmeangebots
C-QUADRAT-Aktien zu einem hoheren Preis als EUR 60,00 erworben oder einen sol-
chen Erwerb vereinbart haben.
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Innerhalb der Nachfrist sowie innerhalb von 9 Monaten nach Ablauf der Nachfrist
dirfen die Bieterin und die mit der Bieterin gemeinsam vorgehenden Rechtstréger kei-
ne C-QUADRAT-Aktien zu besseren Bedingungen als im Ubernahmeangebot erwer-
ben, andernfalls sie den Angebotspreis (bei Erwerb zu besseren Bedingungen wah-
rend der Annahmefrist und in der Nachfrist) entsprechend anpassen oder aber (bei
Erwerb zu besseren Bedingungen innerhalb der 9-monatigen Frist) die Differenz zum
Angebotspreis all jenen Aktiondren ausbezahlen missen, die das Ubernahmeangebot
angenommen haben. Wie erwahnt besteht eine solche Nachzahlungsverpflichtung
auch fur den Fall, dass die Bieterin innerhalb der Nachfrist einen Squeeze-Out verlangt
und in diesem Zusammenhang eine Barabfindung festsetzt, die den Angebotspreis
Ubersteigt. Allféllige Erhéhungen der Barabfindung im Rahmen einer gerichtlichen
Uberprifung der im Squeeze-Out festgesetzten Barabfindung fiihren jedoch nicht zu
einer Nachzahlung eines allfélligen Differenzbetrags an die annehmenden Aktionare.
Weiters besteht keine Nachzahlungsverpflichtung gegeniiber den annehmenden Aktio-
naren, wenn ein solcher Squeeze-Out erst nach Ablauf der Nachfrist durchgefiihrt wird.

4.7. Zukiinftige Strategie der Bieterin - Squeeze-Out / Delisting

Wie bereits ausfiihrlich dargestellt, hat die Bieterin die Absicht bekannt gegeben, einen
Squeeze-Out durchzufiihren und das Listing der C-QUADRAT an der Frankfurter
Wertpapierbdrse und der Wiener Boérse zu beenden.

Zu den Grinden fur die Absicht des Delistings wird auf Punkt 7.4 der Angebotsunterla-
ge verwiesen.

4.8. Auswirkung auf Beschéftigungssituation und Standortfragen

Die Bieterin gibt bekannt, dass sie aus heutiger Sicht weder eine Verlegung des Stan-
dorts der C-QUADRAT noch einen Abbau von Arbeitsplétzen beabsichtigt.

4.9. Finanzierung und Verbreitungsbeschriankung

Die Bieterin verfligt nach eigenen Angaben Uber ausreichende Mittel zur Finanzierung
des Ubernahmeangebots. Dieser Umstand wurde von dem Sachverstédndigen der Bie-
terin, PwC Wirtschaftspriifung GmbH, gemaR den Erfordernissen des Ubernahmege-
setzes entsprechend bestétigt.

Das Ubernahmeangebot wird weder direkt noch indirekt in den Vereinigten Staaten von
Amerika, in Australien oder Japan gestellt und kann auch nicht von den Vereinigten
Staaten von Amerika, Australien oder Japan aus angenommen werden.

4.10. Sonstige Bestimmungen

Zu den sonstigen Bestimmungen des Ubernahmeangebots verweist der Aufsichtsrat
auf die Angebotsunterlage der Bieterin.
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5. Beurteilung des Ubernahmeangebotes durch den Aufsichtsrat

6.1. Angebotspreis - Gesetzliche Mindestpreise

Bei dem Ubernahmeangebot handelt es sich wie oben ausgefiihrt um ein antizipiertes
Pflichtangebot geméaR §§ 22 ff UbG. GemaR § 26 Abs 1 UbG muss der in einem sol-
chen Ubernahmeangebot gebotene Angebotspreis jedenfalls die folgenden Kriterien
erfullen:

56.1.1. 6-Monats-Durchschnittskurs der C-QUADRAT-Aktie

Der von der Bieterin pro C-QUADRAT-Aktie gebotene Angebotspreis muss mindestens
dem durchschnittlichen nach den jeweiligen Handelsvolumina gewichteten Bérsenkurs
der C-QUADRAT-Aktien wahrend der letzten sechs Monate vor dem Tag der Bekannt-
gabe der Angebotsabsicht entsprechen. Fur die letzten sechs Monate vor Bekanntgabe
der Angebotsabsicht der Bieterin am 15.01.2016 betragt der nach Handelsvolumina
gewichtete 6-Monats-Durchschnittskurs auf Basis des Handels an der Wiener Bérse fir
die C-QUADRAT-Aktien rund EUR 42,86. Der von der Bieterin gebotene Preis iHv
EUR 60 pro C-QUADRAT-Aktie liegt daher iber diesem Durchschnittskurs, sodass der
Angebotspreis diesem gesetzlichen Erfordernis entspricht.

6.1.2. Beriicksichtigung von Vorerwerben

GemaR § 26 Abs 1 UbG darf der Angebotspreis auch die héchste von der Bieterin
(oder einem mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrager) innerhalb der letzten zwolf
Monate vor Anzeige des Ubernahmeangebots in Geld gewahrte oder vereinbarte Ge-
genleistung fir C-QUADRAT Aktien nicht unterschreiten.

Die Bieterin hat bestatigt, dass weder sie noch die mit ihr gemeinsam vorgehenden
Rechtstrédger in den letzten 12 Monaten vor Anzeige des Ubernahmeangebots
C-QUADRAT-Aktien erworben haben. Dies wurde auch C-QUADRAT gegeniiber bes-
tatigt. Dem Aufsichtsrat der C-QUADRAT sind keine Umstinde bekannt, die auf die
Unrichtigkeit dieser Angaben hindeuten, sodass davon auszugehen ist, dass der An-
gebotspreis auch diesem gesetzlichen Erfordernis entspricht.

5.1.3. Dividende

Der von der Bieterin gebotene Angebotspreis betragt EUR 60 pro C-QUADRAT-Aktie.
Der Aufsichtsrat macht in diesem Zusammenhang darauf aufmerksam, dass nach dem
Finanzkalender der C-QUADRAT (https://iwww.c-quadrat.com/investor-
relations/finanzkalender/) die ordentliche Hauptversammlung der C-QUADRAT am
13.05.2016 und somit in der Annahmefrist stattfinden wird. Der Vorstand der C-
QUADRAT hat mit Billigung des Aufsichtsrats vorgeschlagen, fur das abgelaufene Ge-
schéftsjahr 2015 eine Dividende in H6he von EUR 4.00 pro Aktie auszuzahlen.
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Solite die Hauptversammlung die Auszahlung einer Dividende beschlieRen, so soll
nach derzeitiger Planung eine Zahlung dieser Dividende am 22.6.2016 stattfinden. Ab
dem 17.6.2016 werden Aktien der C-QUADRAT ohne den Dividendenanspruch fir das
abgelaufene Geschaftsjahr 2015 gehandelt (Ex-Dividendentag).

Der Angebotspreis versteht sich hierbei nach Auskunft der Bieterin in jedem Fall ex
Dividende. Obwonhl der Dividendenzahltag daher nach derzeitiger Planung erst nach
Ablauf der Annahmefrist stattfinden soll, hat die Bieterin C-QUADRAT gegeniber bes-
tatigt, dass eine Abwicklung (Settlement) des Ubernahmeangebotes, und daher eine
Ubereignung der Aktien, fir die das Angebot angenommen wurde, jedenfalls erst nach
dem Dividendenzahltag stattfinden soll.

Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass die Dividende fiir das Geschaftsjahr 2015 der
C-QUADRAT, sofern von der ordentlichen Hauptversammiung wie vorgeschlagen be-
schlossen, daher auch den das Ubernahmeangebot annehmenden Aktionaren der C-
QUADRAT unabhéngig davon zuflieRt, ob (i) sie das Ubernahmeangebot in der An-
nahmefrist oder in der Nachfrist annehmen, (ii) sie das Ubernahmeangebot vor oder
nach der Hauptversammlung bzw. vor oder nach dem Ex-Dividendentag der C-
QUADRAT oder dem Dividendenzahltag oder (iii) sie das Ubernahmeangebot vor oder
nach Eintritt der von der Bieterin genannten aufschiebenden Bedingung zu Transaktion
1 annehmen.

Die Dividende fur das Geschéftsjahr 2015 der C-QUADRAT wird, sofern von der or-
dentlichen Hauptversammlung wie vorgeschlagen beschlossen, den Aktionéren der C-
QUADRAT, die das Ubernahmeangebot wahrend der Annahmefrist annehmen, nach
Auskunft der Bieterin vor Auszahlung des Angebotspreises ausbezahit.

Die diesbezlgliche Vorgehensweise der Bieterin tragt den Interessen der Aktionare der
C-QUADRAT nach Ansicht des Aufsichtsrats angemessen Rechnung, insbesondere
weil es fur die Aktiondre im Hinblick auf eine allfdllige Dividende keinen Unterschied
macht, zu welchem Zeitpunkt sie das Ubernahmeangebot annehmen.

6.2. Angebotspreis - Beurteilung der Angemessenheit

Der Aufsichtsrat der C-QUADRAT hat aus Anlass des Ubernahmeangebots keine ge-
sonderte Unternehmensbewertung durchgefiihrt.

Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass der von der Bieterin gebotene Angebotspreis
eine Prémie von 39,99% gegentiber dem durchschnittlichen, nach den jeweiligen Han-
delsvolumina gewichteten Bérsenkurs der C-QUADRAT-Aktien wahrend der letzten
sechs Monate vor dem Tag der Bekanntgabe der Angebotsabsicht (EUR 42,86) bein-
haltet. Darliber hinaus liegt der Angebotspreis rund 30% bis 40% Uber dem durch-
schnittlichen, nach den jeweiligen Handelsvolumina gewichteten Bérsenkurs der C-
QUADRAT-Aktien der letzten 1, 3, 6 und 12 Monate vor Bekanntgabe der Angebotsab-
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sicht durch die Bieterin. Der Angebotspreis liegt auBerdem Uber dem jeweiligen
Hochstkurs der C-QUADRAT-Aktie der Jahre 2015, 2014 und 2013.

Dem Aufsichtsrat liegt dartber hinaus der gem § 14 Abs 2 UbG erstellte Bericht des
Sachverstandigen der C-QUADRAT im Entwurf vor ("Sachverstindigenbericht"), der
eine Analyse zum Marktwert des Eigenkapitals der C-QUADRAT vorgenommen hat.
Der Sachverstandige hat hierbei Multiplikatoren vergleichbarer bérsenotierter Gesell-
schaften ("Peer Group") auf Basis der Assets under Management (verwaltetes Ver-
mdgen) sowie Net Fee & Commission Income (Provisionssaldo) verwendet, wobei fir
die Ermittlung des Assets under Management Multiple der durchschnittliche Jahres-
Uberschuss in % der Assets under Management der Jahre 2013 bis 2015 herangezo-
gen wurde. Aus dem sich auf Basis der Marktkapitalisierung der C-QUADRAT zum
05.04.2016 (dem Tag der Verdffentlichung der Angebotsunterlage), den Assets under
Management der C-QUADRAT zum 31.12.2015 und dem in der Vergangenheit erreich-
ten durchschnittlichen Net Income der C-QUADRAT errechneten adjustierten Multiple
von 0,043 ergibt sich ein Wert von EUR 52,91 pro C-QUADRAT-Aktie (siehe Seite 13
des Sachverstindigenberichts). Die Analyse des Net Fee & Commission Income-
Multiple der Peer Group ergab im Ergebnis fir den Wert der C-QUADRAT-Aktie eine
Bandbreite von EUR 13,71 bis EUR 57,57 pro C-QUADRAT-Aktie (siehe Seite 14 des
Sachversténdigenberichts).

Der Angebotspreis von EUR 60,00 liegt damit iber den vom Sachverstindigen errech-
neten Werten bzw der errechneten Bandbreite und erscheint auf Basis dieser Analyse
daher angemessen.

56.3. Bedingungen des Ubernahmeangebots

Das Ubernahmeangebot steht unter der aufschiebenden Bedingung, dass Transaktion
1 von s&mtlichen zusténdigen Aufsichtsbehérden in Osterreich, Deutschland und
GroRbritannien genehmigt wird. Da ein Ubernahmeangebot innerhalb bestimmter ge-
setzlicher Fristen nach Absichtsbekanntgabe bei der Ubernahmekommission anzuzei-
gen und schlieBlich zu veréffentlichen ist, mit der rechtzeitigen Genehmigung der
Transaktion 1 durch samtliche zusténdigen Aufsichtsbehérden in Osterreich, Deutsch-
land und GroRbritannien innerhalb dieser gesetzlichen Fristen aber nicht gerechnet
werden konnte, war das Ubernahmeangebot in Form eines antizipierten Pflichtange-
bots zu stellen. Ein solches antizipiertes Pflichtangebot wird stets aufschiebend bedingt
sein. Ohne die aufschiebende Bedingung der Genehmigung der Transaktion 1 durch
die zusténdigen Behorden in Osterreich, Deutschland und England kénnte das Uber-
nahmeangebot nicht durchgefiihrt werden.

Dass Transaktion 2 unter der aufschiebenden Bedingung der Genehmigung durch
samtliche zustandige Aufsichtsbehérden in Osterreich, Deutschland und GroRbritanni-
en steht, hat keine unmittelbaren Folgen betreffend das Ubernahmeangebot, da ein
Nichteintritt dieser Bedingung nicht den Wegfall des Ubernahmeangebots zur Folge hat.
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Der Aufsichtsrat kommt daher zu dem Ergebnis, dass die in der Angebotsunterlage
genannten aufschiebenden Bedingungen den Interessen der Aktiondre der
C-QUADRAT nicht entgegenstehen.

Der Aufsichtsrat weist darauf hin, dass die Bieterin auf den Eintritt der aufschie-
benden Bedingung nicht verzichten kann. Ein Settlement des Ubernahmeange-
bots kann daher keinesfalls vor Eintritt der aufschiebenden Bedingung zu Trans-
aktion 1 stattfinden. Der Aufsichtsrat weist weiters darauf hin, dass das Uber-
nahmeangebot ausschlieBlich mit der Genehmigung bzw. Nichtuntersagung von
Transaktion 1 bedingt ist, sodass es grundsétzlich méglich ist, dass das Uber-
nahmeangebot und Transaktion 1 erfolgreich durchgefiihrt werden, Transakti-
on 2 hingegen nicht durchgefiihrt wird.

Aufgrund der Gestaltung des Ubernahmeangebots werden Aktionire gegebenen-
falls auch die Moglichkeit haben, das Ubernahmeangebot erst nach Eintritt der
aufschiebenden Bedingung zu Transaktion 1 (allenfalls in der Nachfrist) anzu-
nehmen, es sei denn, die aufschiebende Bedingung zu Transaktion 1 ist bei Ab-
lauf des 30.09.2016 noch nicht eingetreten.

5.4. Gleichbehandlung und Squeeze-Out

Aus den unter Punkt 2.1 der Angebotsunterlage sowie unter Punkt 3.2 dieser Stellung-
nahme dargesteliten Transaktion 1 und Transaktion 2 ergeben sich keine Anhaltspunk-
te, wonach diese Transaktionen eine Verletzung der Gleichbehandlung darstellen
kénnten.

Dem Aufsichtsrat der C-QUADRAT liegen auBerdem keine Informationen vor, wonach
einem Aktionér der C-QUADRAT (einschlieBlich den mit der Bieterin gemeinsam vor-
gehenden Rechtstragern) fur C-QUADRAT-Aktien ein hoherer Preis gewahrt oder mit
diesem vereinbart worden ware als der Angebotspreis oder einem Aktionar sonst in
irgendeiner Weise ein Angebot zu besseren Bedingungen als zu jenen des Ubernah-
meangebots gestellt worden sei.

Der Aufsichtsrat weist im Zusammenhang mit dem méglichen Squeeze-Out darauf hin,
dass es auf Grundlage der gesetzlichen Regelungen grundsatzlich vorstellbar ist, dass
die Bieterin im Rahmen eines Squeeze-Outs eine unter dem Angebotspreis liegende
Barabfindung gewéhrt. Aus Sicht des Aufsichtsrats ist hiervon jedoch nur auszugehen,
wenn bis zu einer etwaigen Beschlussfassung (iber einen Gesellschafterausschluss
Ereignisse eintreten, die einen signifikanten negativen Effekt auf den Wert der
C-QUADRAT haben.

Der Aufsichtsrat weist weiters darauf hin, dass allf4llige Erhohungen der Barabfindung
im Rahmen einer gerichtlichen Uberprifung der im Squeeze-Out festgesetzten Barab-
findung nicht zu einer Nachzahlung eines allfélligen Differenzbetrags an jene Aktion&re
fuhren wiirden, die das Ubernahmeangebot bereits angenommen haben. Zu einer
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Nachzahlung kommt es auch dann nicht, wenn die Bieterin eine héhere Barabfindung
im Squeeze-Out erst nach Ende der Nachfrist anbietet.

SchlieRlich weist der Aufsichtsrat noch darauf hin, dass die Bieterin auch einen Squee-
ze-Out gemé&R § 7 GesAusG durchfilhren kénnte, wenn die Hauptversammiung der C-
QUADRAT den Beschluss Uber den Ausschluss der Minderheitsaktionédre innerhalb
von drei Monaten nach Ablauf der Angebotsfrist fasst. In diesem Fall wére die Leistung
einer unter dem Angebotspreis im Ubernahmeangebot liegenden Barabfindung nicht
zuléssig. Fur Fall, dass die Bieterin im Rahmen des Ubernahmeangebots oder in Zu-
sammenhang mit dem Ubernahmeangebot mehr als 90% der durch das Angebot be-
troffenen Aktien erwirbt, gilt die gesetzliche Vermutung, dass eine dem Angebotspreis
entsprechende Barabfindung angemessen ist.

6.6. Gemeinsam vorgehende Rechtstriger

Die Angaben der Bieterin zu gemeinsam vorgehenden Rechtstragern sind, soweit dies
der Aufsichtsrat der C-QUADRAT beurteilen kann, gesetzeskonform. Dem Aufsichtsrat
der C-QUADRAT liegen keine Informationen vor, die die Richtigkeit und Vollsténdigkeit
der Angaben der Bieterin tiber gemeinsam vorgehende Rechtstréger in Zweifel ziehen.

Klarstellend wird festgehalten, dass neben den unter Punkt 3.2 der Angebotsunterlage
genannten Rechtstrdgern auch C-QUADRAT als von San Gabriel Privatstiftung und
T.R. Privatstiftung gemeinsam kontrollierte Gesellschaft als mit der Bieterin gemeinsam
vorgehender Rechtstrager zu qualifizieren ist. Daher wéren auch Vorerwerbe von
C-QUADRAT-Aktien durch C-QUADRAT selbst (Erwerb eigener Aktien) als Referenz-
transaktionen iSv § 26 Abs 1 UbG zu qualifizieren und diese Erwerbe daher preisrele-
vant. Der Aufsichtsrat bestatigt jedoch hiermit, dass innerhalb der letzte 12 Monate vor
Anzeige der Angebotsunterlage der Bieterin bei der Ubernahmekommission
C-QUADRAT keine eigenen Aktien erworben hat.

6.6. Auswirkungen auf Glaubiger, Arbeitnehmer und das o6ffentliche Interesse

Der Aufsichtsrat der C-QUADRAT erwartet bei einer erfolgreichen Durchfilhrung des
Ubernahmeangebots weder besondere Auswirkungen auf die Glaubiger der
C-QUADRAT noch auf das éffentliche Interesse.

Auch sind aus Sicht des Aufsichtsrats der C-QUADRAT keine signifikanten Auswirkun-
gen auf die Arbeitnehmer der C-QUADRAT zu erwarten, da die Bieterin nach eigenen
Angaben weder eine Verlegung des Standorts noch einen Abbau von Arbeitsplétzen
beabsichtigt.

5.7. Sonstige Inhalte des Ubernahmeangebots

Hinsichtlich der Gbrigen Punkte der Angebotsunterlage (zB Angebotsmechanismus,
Finanzierung) sieht der Aufsichtsrat der C-QUADRAT von weiteren Ausfithrungen ab.
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6. Empfehlung

6.1. Keine abschlieBRende Empfehlung

Der Aufsichtsrat der C-QUADRAT sieht von einer abschlieBenden Empfehlung hin-
sichtlich der Annahme oder Nichtannahme des Ubernahmeangebots ab und stellt
stattdessen jene wesentlichen Argumente dar, die fur die Annahme und fir die Ableh-
nung des Ubernahmeangebots sprechen.

Die Einschatzung, ob das Ubernahmeangebot vorteilhaft ist oder nicht, muss letztlich
jeder Aktiondr auch aufgrund seiner individuellen Situation (Anschaffungspreis, lang-
oder kurzfristige Veranlagung etc.) treffen, wobei auch die erwartete kinftige Entwick-
lung des Kapitalmarktes in Osterreich von Bedeutung sein kann. Auch steuerliche
Uberlegungen kénnen fur die Entscheidung Uber eine Annahme oder Ablehnung des
Ubernahmeangebots ausschlaggebend sein, weshalb der Aufsichtsrat die Aktionére
der C-QUADRAT ausdriicklich auffordert, sich tber die steuerlichen Konsequenzen bei
einem hierzu qualifizierten Berater (zB Steuerberater) zu informieren.

6.2. Argumente gegen eine Annahme des Ubernahmeangebots

6.2.1. Es besteht die Mdglichkeit, dass C-QUADRAT Aktionire, die das Uber-
nahmeangebot nicht annehmen, in einem allfédlligen Squeeze-Out Verfah-
ren eine h6here Gegenleistung pro C-QUADRAT Aktie erhalten

Wie unter Punkt 4.3. ausgefiihrt, beabsichtigt die Bieterin derzeit nach Eintritt der auf-
schiebenden Bedingung (siehe Punkt 4.2) die Durchfilhrung eines Gesellschafteraus-
schlusses (Squeeze-out) nach dem GesAusG. Sollte die Bieterin einen solchen Ge-
sellschafterausschluss durchfiihren, waren hiervon nur jene Aktionédre betroffen, die
das Ubernahmeangebot bis zu diesem Zeitpunkt nicht angenommen haben. Solchen
Aktionaren steht ein gesetzliches Recht zu, eine gerichtliche Uberpriifung der festge-
setzten Barabfindung zu verlangen. Es ist aus Sicht des Aufsichtsrats nicht ausge-
schlossen, dass eine solche gerichtliche Uberpriifung der festgesetzten Barabfindung
zu einer Gegenleistung pro Aktie fuhren wurde, die iber dem Angebotspreis liegt. Al-
lerdings ist dies aus Sicht des Aufsichtsrats angesichts des attraktiven Angebotsprei-
ses sowie unter Beriicksichtigung der historischen Kursentwicklung der C-QUADRAT
als eher unwahrscheinlich anzusehen.

6.2.2. Annahme des Ubernahmeangebots steht C-QUADRAT Aktiondren auch
noch in der gesetzlichen Nachfrist offen

C-QUADRAT Aktionére, die das Ubernahmeangebot wahrend der Annahmefrist nicht
annehmen, kénnen zuwarten, ob die aufschiebende Bedingung zu Transaktion 1 ein-
tritt und das Ubernahmeangebot auch noch wihrend der Nachfrist annehmen. In die-
sem Fall wirden C-QUADRAT Aktionére denselben Preis pro C-QUADRAT Aktie er-
halten, wie bei Annahme wahrend der urspriinglichen Annahmefrist. Allerdings wiirden
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C-QUADRAT Aktionére die Gegenleistung in diesem Fall erst zu einem spéateren Zeit-
punkt erhalten. Fir ein Zuwarten mit der Annahme des Ubernahmeangebots spricht
auch, dass die C-QUADRAT-Aktien ab Einreichung zur Annahme gesperrt und bis zur
letztendlichen Ubertragung des Eigentums an den zur Annahme eingereichten
C-QUADRAT-Aktien oder aber dem Nichteintritt der aufschiebenden Bedingung zu
Transaktion 1 (und somit Wegfall des Ubernahmeangebots) nicht-handelbar sind.

6.2.3. Verzicht auf kiinftige Kursgewinne

Wie bereits ausgefiihrt (siehe Punkt 4.3.) beabsichtigt die Bieterin nach Durchfilhrung
von Transaktionen 1 und 2 sowie des Ubernahmeangebots, einen Squeeze-Out nach
den Bestimmungen des GesAusG herbeizufilhren. Dies wirde zu einer Ubertragung
aller C-QUADRAT-AKktien an die Bieterin fithren.

Allerdings ist es nach derzeitigem Stand méglich, dass (i) die Bieterin von der Durch-
fuhrung eines Squeeze-Outs absieht, oder (ii) Transaktion 2, etwa aufgrund einer Un-
tersagung der relevanten aufsichtsrechtlichen Nichtuntersagungen bzw. Genehmigun-
gen, nicht durchgefihrt wird und die Bieterin daher die gesetzlichen Voraussetzungen
fur einen Squeeze-Out nach dem GesAusG nicht erfillt.

Diesfalls wirden Aktiondre der C-QUADRAT, die das Ubernahmeangebot nicht an-
nehmen, weiterhin an der kunftigen Entwicklung des Aktienkurses der C-QUADRAT
partizipieren. Die zukiinftige Kursentwicklung der C-QUADRAT-Aktie in diesem Fall
kann jedoch nicht vorausgesehen werden. Insbesondere weist der Aufsichtsrat in die-
sem Zusammenhang darauf hin, dass C-QUADRAT Aktionére in diesem Fall von einer
alifalligen positiven Kursentwicklungen der C-QUADRAT-Aktie nur eingeschrankt profi-
tieren, wenn die Liquiditdt der C-QUADRAT-Aktie durch eine Reduktion der Streube-
sitzquote der C-QUADRAT nach Abschluss des Ubernahmeangebots verringert wird.

Der Aufsichtsrat weist jedoch darauf hin, dass ihm derzeit keine Informationen
vorliegen, die es wahrscheinlich erscheinen lassen, dass es lediglich zu einer
Durchfiihrung von Transaktion 1 und des Ubernahmeangebots, nicht aber von
Transaktion 2, kommt.

6.3. Argumente fiir die Annahme des Ubernahmeangebots

6.3.1. Deutliche Prémie gegeniiber dem Bérsekurs der letzten Jahre

Der von der Bieterin pro C-QUADRAT-Aktie gebotene Preis beinhaltet eine deutliche
Pramie gegeniber dem Borsekurs der C-QUADRAT-Aktie vor Verdffentlichung der
Absicht der Bieterin, ein Ubernahmeangebot zu stellen (somit vor dem 15.01.2016).
Der nach Handelsvolumina gewichtete 6-monatige Durchschnittskurs  der
C-QUADRAT-Aktie vor dem 15.01.2016 betragt EUR 42,86. Der von der Bieterin gebo-
tene Angebotspreis stellt eine Pramie von 39,99% gegeniiber diesem Durchschnitts-
kurs dar.
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6.3.2. Mdgliche sinkende Liquiditdt im Falle der Nichtgenehmigung von Trans-
aktion 2

Sollite zwar Transaktion 1, nicht jedoch Transaktion 2 von den zusténdigen Aufsichts-
behorden in Osterreich, Deutschland und GroRbritannien genehmigt werden, wiirde
das Ubernahmeangebot wirksam werden, die Bieterin die Schwelle von 90% am
Grundkapital der C-QUADRAT jedoch nicht Uberschreiten und die gesetzlichen Vor-
aussetzungen fur einen Squeeze-Out daher vorerst nicht erfiilllen. Jedoch kénnte sich
die Liquiditat der C-QUADRAT-Aktie aufgrund der Annahme des Ubernahmeangebots
durch Streubesitzaktiondre der C-QUADRAT weiter verringern. Dariiber hinaus kann
nicht ausgeschlossen werden, dass durch eine hohe Annahmequote die Mindestvor-
aussetzungen fur eine Zulassung zum Amtlichen Handel der Wiener Bérse (mindes-
tens 10.000 Stick Aktien im Streubesitz) wegfallen wirde und die C-QUADRAT-Aktie
daher nicht mehr zum Handel im Segment Amtlicher Handel zugelassen wére.

6.3.3. Friihere Auszahlung des Gegenwerts fiir C-QUADRAT-Aktien

Durch die Annahme des Ubernahmeangebots bereits in der Annahmefrist erhalten
C-QUADRAT Aktionére den Gegenwert fir inre Aktien friiher als bei Abwarten eines
Squeeze-Outs. Es wird in diesem Zusammenhang darauf hingewiesen, dass ein
Squeeze-Out auch erst nach Ablauf der Nachfrist durchgefiihrt werden kénnte.

6.3.4. Angebotspreis liegt (iber dem derzeitigen Bérsekurs der C-QUADRAT-
Aktie

Derzeit werden C-QUADRAT-Aktien an der Wiener Bdérse zu einem Preis von
EUR 60,20 (Stand: 14.04.2016), und somit leicht Uiber dem Angebotspreis gehandelt.
Fir die meisten Aktionare der C-QUADRAT stellt das Ubernahmeangebot zum derzei-
tigen Zeitpunkt daher wahrscheinlich die attraktivste VeraduBerungsméglichkeit fiir Ak-
tien der C-QUADRAT dar. Hierbei ist auch zu beriicksichtigen, dass die Bieterin Spe-
sen bis zu einem Betrag von EUR 8,00 pro Depot Uibernimmt, wéhrend vergleichbare
Spesen und Gebuhren im Fall einer VerauRerung Uber die Bérse grundsétzlich vom
Aktionar selbst zu tragen sind. Dies kann — vor allem fiir Aktionére mit geringen Beteili-
gungen - fur eine Annahme des Ubernahmeangebots sprechen.

6.3.5. Mdglicher niedrigerer Barabfindungspreis im Squeeze-Out Verfahren

Es kann nicht véllig ausgeschlossen werden, dass die Bieterin in einem Squeeze-Out
Verfahren, sofern es sich nicht um einen Squeeze-Out gemaR § 7 GesAusG handelt,
eine Barabfindung bietet, die niedriger als der Angebotspreis des Ubernahmeangebots
ist. Zwar besteht auch in einem solchen Fall immer noch die Méglichkeit der gerichtli-
chen Uberprifung der Barabfindung, ein solches Verfahren ist aber von entsprechen-
der Dauer und ein allenfalls als Ergebnis eines solchen Verfahrens zu zahlender Ver-
besserungsbetrag wiirde erst entsprechende Zeit spater ausbezahlt werden.
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7. Sachversténdiger der Zielgesellschaft

Der Vorstand der C-QUADRAT hat Deloitte Audit Wirtschaftspriifungs GmbH zum
Sachversténdigen geméaR § 13 UbG bestellt.

8. Rechtliche Berater der Zielgesellschaft

Die C-QUADRAT wurde im Zusammenhang mit dem Ubernahmeangebot, insbesonde-
re bei der Abgabe der gegensténdlichen Stellungnahme, von Baker & McKenzie ¢ Di-
wok Hermann Petsche Rechtsanwalte LLP & Co KG rechtlich beraten.

9. Weitere Auskiinfte

#

Auskunfte zu dieser AuBerung des Aufsichtsrats der Zielgesellschaft erteilt Herr Mag.
Markus A, Ullmer,  Prokurist,  Telefon: +43(1)51566-700, E-Mail

M.Ullmer@_ : investmentfonds.at.

ey C-QUADRAT:

Fur den Aufsi i

(Vorsitzender)
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C

QUADRAT

the asset manager

Wien, 15. April 2016

AuRerung des Vorstands der C-QUADRAT Investment AG
zum antizipierten Pflichtangebot gem §§ 22 ff UbG
der Cubic (London) Limited

1. Ubernahmeangebot der Cubic (London) Limited

Cubic (London) Limited, eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung nach dem Recht
von England und Wales mit Sitz in London, Vereinigtes Kénigreich, und der Geschifts-
anschrift 1 Vine Street - London W1JOAH, Vereinigtes Kénigreich, eingetragen unter
der Registernummer 9923021 im Companies House of England and Wales (die "Biete-
rin"), hat am 05.04.2016 ein antizipiertes Pflichtangebot (das "Ubernahmeangebot")
gem § 22 ff Ubernahmegesetz ("UbG") an die Aktionédre der C-QUADRAT Investment
AG, einer &sterreichischen Aktiengesellschaft mit dem Sitz in Wien und der Geschéfts-
anschrift Schottenfeldgasse 20, A-1070 Wien, eingetragen unter FN 55148 im Firmen-
buch des Handelsgerichts Wien (die "C-QUADRAT"), veroffentlicht.

Die Angebotsunterlage fur das Ubernahmeangebot (die "Angebotsunterlage") ist auf
der Website der C-QUADRAT (www.c-quadrat.com), sowie der Ubernahmekommissi-
on (www.takeover.at) abrufbar. Darliber hinaus kann die Angebotsunterlage am Sitz
der C-QUADRAT bezogen werden und kénnen Auskiinfte betreffend die Abwicklung
des Ubernahmeangebots von UniCredit Bank Austria AG, Schottengasse 6-8, 1010
Wien, der Annahme- und Zahistelle der Bieterin, unter der E-Mailadresse
8473 Issuer Services@unicreditgroup.at eingeholt werden.

GemaR § 14 Abs 1 UbG sind Vorstand und Aufsichtsrat der C-QUADRAT verpflichtet,
unverzuglich nach Veréffentlichung der Angebotsunterlage eine begriindete AuRerung
zum Ubernahmeangebot zu verfassen und diese innerhalb von zehn Bérsentagen ab
Veroéffentlichung der Angebotsunterlage, spatestens aber funf Bérsentage vor Ablauf
der Annahmefrist zu verdffentlichen. Diese AuRerungen haben insbesondere eine Be-
urteilung dariiber zu enthalten, ob die angebotene Gegenleistung und der sonstige
Inhalt des Ubernahmeangebots dem Interesse aller Aktionare angemessen Rechnung
tragt und welche Auswirkungen das Ubernahmeangebot auf die C-QUADRAT, insbe-
sondere auf die Arbeitnehmer (betreffend Arbeitsplatze, Beschaftigungssituation,
Standortfrage), die Glaubiger und das éffentliche Interesse unter Berlicksichtigung der
strategischen Planung der Bieterin fur die C-QUADRAT voraussichtlich haben wird.
Falls sich Vorstand oder Aufsichtsrat der C-QUADRAT nicht in der Lage sehen, eine
abschlieBende Empfehlungen fiir oder gegen die Annahme des Ubernahmeangebots
abzugeben, haben sie jedenfalls die Argumente fiir die Annahme und fur die Ableh-
nung des Angebots unter Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte darzustellen.
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2. Befangenheit der Vorstandsmitglieder
Derzeit besteht der Vorstand der C-QUADRAT aus folgenden Personen:

— Herr Alexander Schitz;
— Herr Mag. Thomas Rief3 und
— Herr Cristobal Mendez de Vigo.

Die Bieterin steht derzeit jeweils zur Hélfte im Eigentum der San Gabriel Privatstiftung,
die von Herrn Alexander Schiitz iSd UbG kontrolliert wird, und der T.R. Privatstiftung,
die von Herrn Mag. Thomas RieR iSd UbG kontrolliert wird.

San Gabriel Privatstiftung hélt derzeit 684.161 Stiick Stammaktien an der C-QUADRAT,
was einem Anteil an den Stimmrechten an C-QUADRAT von 15,68% entspricht. T.R.
Privatstiftung hélt derzeit 881.141 Stuick Stammaktien an der C-QUADRAT, was einem
Anteil an den Stimmrechten an C-QUADRAT von 20,20% entspricht. Die beiden Pri-
vatstiftungen haben bereits in der Vergangenheit eine Vereinbarung tber die einver-
nehmliche Ausibung ihrer Stimmrechte in Bezug auf C-QUADRAT abgeschlossen und
kontrollieren daher die C-QUADRAT gemeinsam durch Halten einer kontrollierenden
Beteiligung an C-QUADRAT von zusammengerechnet 35,88%. Aufschiebend bedingt
mit der Genehmigung durch die zustindigen Aufsichtsbehérden in Osterreich,
Deutschland und GroRbritannien bringen die San Gabriel Privatstiftung und die T.R.
Privatstiftung diese kontrollierende Beteiligung in die Bieterin ein bzw verkaufen diese
an die Bieterin (Transaktion Il - siehe Punkt 2.1 der Angebotsunterlage).

San Gabriel Privatstiftung und T.R. Privatstiftung bzw Herr Alexander Schiitz und Herr
Mag. Thomas RieR sind aufgrund ihrer Beteiligung an der Bieterin als mit der Bieterin
gemeinsam vorgehende Rechtstrager gemaR § 1 Z 6 UbG zu qualifizieren. Herr Ale-
xander Schitz und Herr Mag. Thomas RieR unterliegen somit in Bezug auf das Uber-
nahmeangebot einem Interessenkonflikt und sind somit fiir die Zwecke der Abgabe der
Stellungnahme des Vorstands der C-QUADRAT zum Ubernahmeangebot gemaR § 14
Abs 1 UbG befangen.

Weiters war Herr Cristobal Mendez de Vigo in die Planung und Vorbereitung des
Ubernahmeangebots sowie die Strukturierung der in der Angebotsunterlage unter
Punkt 2.1 dargesteliten Transaktion | und Transaktion Il (auf den an dieser Stelle ver-
wiesen wird) involviert. Herr Cristobal Mendez de Vigo unterliegt somit in Bezug auf
das Ubernahmeangebot einem Interessenkonflikt ist daher fir die Zwecke der Abgabe
der Stellungnahme des Vorstands der C-QUADRAT zum Ubernahmeangebot geméaR
§ 14 Abs 1 UbG befangen.

Da somit sémtliche Mitglieder des Vorstands der C-QUADRAT fiir die Zwecke der Ab-
gabe einer Stellungnahme zum Ubernahmeangebot einem Interessenkonflikt unterlie-
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gen, sieht sich der Vorstand aullerstande, das Ubernahmeangebot objektiv zu beurtei-
Muﬁ%%m%%&mmmmmw

Die Mitglieder des Vorstands der C-QUADRAT verweisen somit lediglich auf die Stel-
lungnahme des Aufsichisrates der C-QUADRAT zum Ubernahmeangebot, die dem
vmmwmmmmmvmmmwmmm&
saten angeinessen Rechnung trigt.

3. Sachverstiindiger der C-QUADRAT

Der Vorstand der C-QUADRAT hat die Deloitts Audit Wirtschaftsprifungs GmbH zum
Sachverstandigen gem § 13 UbG besteltt.

4. Rechtliche Berater der C-QUADRAT
Die C-QUADRAT wurde im Zmrmnm mit dem Uberahmeangebot, insbesonde-

re bei der Abgabe der gegenstandlichen Aulierung, von Baker & McKenzie + Diwok
Hermann Petsche Rechtsanwille LLP & Co KG rechtlich beraien.

5. Weitere Auskiinfte

MMQ&MWRM&WVGWWWW?:MMHW%
ﬁarkm & Ulimer, ?mkumi, Telefon.  +43 (1) 51566-700, E-Mai:

P %

Cristobal Mendez de Vigo
Vorstand
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HINWEIS:

AKTIONARE DER C-QUADRAT INVESTMENT AG, DEREN SITZ, WOHNSITZ ODER GEWOHNLICHER
AUFENTHALT AUSSERHALB DER REPUBLIK OSTERREICH LIEGT, SOLLTEN DIE IN PUNKT 8.4

AUFGEFUHRTE INFORMATION GENAU LESEN

NOTE:

SHAREHOLDERS OF C-QUADRAT INVESTMENT AG WITH THEIR DOMICILE OR HABITUAL ABODE
OUTSIDE THE REPUBLIC OF AUSTRIA SHOULD CAREFULLY REVIEW THE INFORMATION SET FORTH

IN SECTION 8.4 OF THIS OFFER DOCUMENT.

ANTIZIPIERTES PFL.I_[CHTANGEBOT
(8§ 22 ff UbG)
("Angebot")

der
Cubic (London) Limited
1 Vine Street - London W1 JOAH, Vereinigtes Kénigreich
(die "Bieterin")

an die Aktiondre der

C-QUADRAT Investment AG
Schottenfeldgasse 20, A-1070 Wien,
ISIN AT0000613005
("Zielgesellschaft")



Zusammenfassung des Angebots

Anlage 3

Die folgende Zusammenfassung beinhaltet ausgewéhlte Inhalte dieses Angebots und ist

daher nur im Zusammenhang mit der gesamten Angebotsunterlage zu lesen.

Bieterin

Talanx
Aktienkaufvertrag

Kauf- und
Einbringungsvertrdage

Syndikatsvertrag

Zielgesellschaft

Cubic  (London) Limited ("Cubic"), eine
Gesellschaft mit beschrénkter Haftung errichtet
nach dem Recht von England und Wales, mit Sitz
in London, Vereinigtes Konigreich, eingetragen im
Handelsregister von England und Wales
(Companies House of England and Wales) unter
der Registernummer 9923021 und der
Geschéftsanschrift 1 Vine Street - London W1
JOAH, Vereinigtes Konigreich.

Kaufvertrag vom 15.01.2016, abgeschlossen
zwischen Cubic (London) Limited als Kéuferin und
der Talanx Asset Management GmbH als
Verkduferin, betreffend den Verkauf und die
Abtretung durch die Verkduferin von insgesamt
1.095.162 auf Inhaber lautende Stiickaktien an
der Zielgesellschaft an die Kauferin, welche eine
Beteiligung von 25,10% an der Zielgesellschaft
entspricht.

Kauf- und Einbringungsvertrage vom 10.03.2016,
abgeschlossen zwischen Cubic (London) Limited
als tibernehmende Gesellschaft und K&uferin und
der San Gabriel Privatstiftung, T.R. Privatstiftung,
Hallmann Holding International Investment
GmbH, Laakman Holding Ltd und Q-CAP Holdings
Ltd als Verkaufer und einbringende
Gesellschafter, betreffend den Verkauf und die
Abtretung bzw. die Einbringung von insgesamt
2.856.344 auf Inhaber lautende Stickaktien an
der Zielgesellschaft, welche zusammen einer
Beteiligung von 65,46% an der Zielgesellschaft
entsprechen.

Syndikatsvertrag vom 10.03.2016 abgeschlossen
zwischen San Gabriel Privatstiftung, T.R.
Privatstiftung, Hallmann Holding International
Investment GmbH, Q-CAP Holdings Ltd, Carlo
Michienzi, Matteo Pusineri und Kerry Mentasti-
Granelli betreffend Cubic und die C-Quadrat.

C-QUADRAT Investment AG ("C-Quadrat" oder
"Zielgesellschaft"), eine Osterreichische

Aktiengesellschaft, eingetragen im Firmenbuch
-1-
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Punkt 2.1

Punkt 2.1

Punkt 2.6

Punkt 2.2



Kaufgegenstand

Angebotspreis

Aufschiebende
Bedingungen

Annahmefrist

Annahme des Angebots

des Handelsgerichts Wien unter FN 55148 a, mit
dem Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift
Schottenfeldgasse 20, A-1070 Wien, deren Aktien
im Amtlichen Markt der Wiener Bérse im Segment
Standard Market Auction sowie im Amtlichen
Markt der Frankfurter Wertpapierbérse,
Teilbereich mit weiteren Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard) notiert werden
(ISIN AT0000613005).

Erwerb  s@mtlicher auf Inhaber lautende
Stiickaktien der Zielgesellschaft mit einem
rechnerischen Anteil am Grundkapital von
EUR 1,00 je Stlickaktie, die sich nicht im
Eigentum der Bieterin, gemeinsam vorgehenden
Rechtstrédgern und der Talanx Asset Management
GmbH befinden. Dieses Angebot richtet sich
daher effektiv auf den Erwerb von 411.694 auf
Inhaber lautende Stlickaktien der Zielgesellschaft
(9,44%).

EUR 60,00 je Stlickaktie der Zielgesellschaft (ISIN
AT0000613005).

Nichtuntersagung des Vollzugs des Talanx
Aktienkaufvertrags (Transaktion I) und dieses

Angebots durch die zustandigen
Aufsichtsbehérden in Osterreich, Deutschland und
GroBbritannien bzw. die erforderlichen

aufsichtsrechtlichen  Genehmigungen werden
erteilt. Dem stehen bestétigende Schreiben der
zustandigen Aufsichtsbehdrden, insbesondere der
Osterreichischen  Finanzmarktaufsichtsbehérde,
oder einer renommierten Rechtsanwaltskanzlei
gleich, dass der Vollzug dieses Angebots bzw. der
Vollzug des Talanx Aktienkaufvertrags keiner
Anzeige, Freigabe, Nicht-Untersagung oder
Genehmigung bedarf oder dafiir anwendbare
Fristen ohne Untersagung abgelaufen sind.

05.04.2016  bis  einschlieBlich  14.06.2016,
17:00 Ortszeit Wien, somit zehn Wochen.

Die Annahme dieses Angebots ist schriftlich zu
erkldren und an die Depotbank des jeweiligen
Aktiondrs der Zielgesellschaft zu adressieren. Die
Annahmeerkldrung gilt dann als fristgerecht,
wenn sie innerhalb der Annahmefrist bei der
Depotbank  eingeht und spéatestens am

-2-
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Punkt 4.1

Punkt 4.2

Punkt 5

Punkt 6.1

Punkt 6.3



Annahme- u. Zahlstelle

Squeeze Out

2. (zweiten) Borsetag, 17:00 Uhr Ortszeit Wien,
nach Ablauf der Annahmefrist (i) die Umbuchung
(das ist die Einbuchung der ATOO00A1KKY6 und
die Ausbuchung der ISIN AT0000613005)
vorgenommen wurde und (ii) die Depotbank die
Annahme des Angebots unter Angabe der Anzahl
der erteilten Kundenauftrige sowie der
Gesamtaktienanzahl jener Annahmeerklérungen,
die die Depotbank wéshrend der Annahmefrist
erhalten hat, an die Annahme- und Zahlstelle
weitergeleitet hat.

UniCredit Bank Austria AG, Schottengasse 6-8,
1010 Wien, FN 150714 p.

Die Bieterin strebt eine vollstindige Ubernahme
der Zielgesellschaft an und beabsichtigt daher,
nach Abwicklung dieses antizipierten
Pflichtangebots und Vorliegen der
aufsichtsrechtlichen Freigaben fiir Transaktion II
sowie der gesetzlichen Voraussetzungen einen
Gesellschafterausschluss ("Squeeze-Out")
durchzufiihren.

Sofern die Hauptversammlung, die (ber den
Gesellschafterausschluss beschlieBt, innerhalb der
dreimonatigen Nachfrist stattfindet, gilt
folgendes:

Der Preis, zu dem der Squeeze-Out durchgefiihrt
werden wiirde, soll dem Angebotspreis von EUR
60,00 entsprechen.

Flr den Fall, dass der Preis, zu dem der Squeeze-
out geméB Beschluss aufgrund des Squeeze-Out
Verlangens (iber dem Angebotspreis liegt,
erhalten jene Aktiondre, die das Angebot
angenommen haben, eine Nachzahlung in Héhe
der Differenz zwischen dem Angebotspreis und
dem hoheren von der Hauptversammlung
festgesetzten Squeeze-Out Preis.

Fir den Fall, dass ein Uberprifungsverfahren
geméaB § 6 Abs 2 GesAusG eingeleitet wird, haben
Aktiondre, die das Angebot angenommen haben,
keinen Anspruch auf eine etwaige aus einem
solchen  Uberprifungsverfahren resultierende
Nachzahlung.

Die Bieterin behalt sich vor, den Squeeze-Out im
-3-
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Delisting

Fall von unerwarteten Ereignissen mit negativen
Auswirkungen auf das Kapitalmarktumfeld oder
wenn diese einen wesentlich negativen Einfluss
auf die Branche der Zielgesellschaft haben, nicht
durchzufiihren.

Die Bieterin weist ausdriicklich darauf hin, dass
sie die Beendigung des Borsenhandels in Aktien
der Zielgesellschaft (Delisting) nach Durchflihrung
des Angebots und des Squeeze Outs anstrebt.

Anlage 3
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1. DEFINITIONEN

Aktien oder Aktie Die im Amtlichen Markt der Wiener Bérse im
Segment Standard Market Auction sowie im
Amtlichen Markt der Frankfurter Wertpapierbérse,
Teilbereich mit weiteren Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard) notierten Aktien der C-Quadrat
(ISIN AT0000613005).

Angebotspreis hat die in Punkt 4.2 festgelegte Bedeutung.
Annahmefrist hat die in Punkt 6.1 festgelegte Bedeutung.

Annahmeerkldrung Eine schriftliche Erklarung Uber die Annahme des
Angebots durch Aktiondre der Zielgesellschaft
gegeniiber jenem
Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder jenem
Kreditinstitut (Depotbank), welches das
Wertpapierdepot des betreffenden Aktionédrs der C-
Quadrat fithrt und bei dem die Aktien hinterlegt
sind.

Bieterin Cubic (London) Limited.

Cubic Cubic (London) Limited, eine Gesellschaft mit
beschrénkter Haftung errichtet nach dem Recht
von England und Wales, mit Sitz in London,
Vereinigtes Kénigreich, eingetragen im
Handelsregister von  England und Wales
(Companies House of England and Wales) unter
der Registernummer 9923021 und der
Geschéftsanschrift 1 Vine Street - London W1
JOAH, Vereinigtes Konigreich.

Bérsentag Ein Tag, an dem der Handel mit Aktien an der
Wiener Bérse stattfindet.

C-Quadrat C-QUADRAT Investment AG, eine &sterreichische
Aktiengesellschaft, eingetragen im Firmenbuch des
Handelsgerichts Wien unter FN 55148 a, mit dem
Sitz in Wien wund der Geschéftsanschrift
Schottenfeldgasse 20, A-1070 Wien.

Depotbank Ein Wertpapierdienstleistungsunternehmen oder
Kreditinstitut, bei dem Aktionére der
Zielgesellschaft ihr Wertpapierdepot fithren und
ihre Aktien hinterlegt haben.



Gemeinsam Vorgehende
Rechtstrager

GesAusG

Hallmann Holding
International Investment
GmbH

Kaufgegensténdliche
Aktien

Kauf- und
Einbringungsvertrége

Kernaktionére

Laakman Holding Ltd

Long Stop Date
Nachfrist

Privatstiftungen

Q-CAP Holdings Ltd

Referenzpreis

San Gabriel Privatstiftung

Settlement

Squeeze-Out

Anlage 3

hat die in Punkt 3.2 festgelegte Bedeutung

Bedeutet Gesellschafter-Ausschlussgesetz

Hallmann Holding International Investment GmbH
mit Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift
Lichtenfelsgasse 1/11, 1010 Wien.

hat die in Punkt 4.1 festgelegte Bedeutung.

hat die in Punkt 2.1 festgelegte Bedeutung.

San Gabriel Privatstiftung, T.R. Privatstiftung
Laakman Holding Ltd, Hallmann Holding
International Investment GmbH und Q-CAP

Holdings Ltd gemeinsam.

Laakman Holding Limited, 1, Iakovou Tompazi,
Vashiotis Business Centre, 1st Floor, Office Flat
101, CY-3107, Limassol, Zypern.

hat die in Punkt 5 festgelegte Bedeutung.
hat die in Punkt 6.5 festgelegte Bedeutung.

San Gabriel
Privatstiftung

Privatstiftung zusammen mit T.R.

Q-CAP Holdings Ltd, 16 Megalou Alexandrou, Block
R3, Office 1, 4534 Pyrgos, Zypern

hat die in Punkt 4.3 festgelegte Bedeutung.

San Gabriel Privatstiftung, eine 0sterreichische
Privatstifftung mit Sitz in  Wien und der
Geschéftsanschrift Waldegghofgasse 3, 1170 Wien,
eingetragen im Firmenbuch des Handelsgerichts
Wien unter FN 195929 g

hat die Punkt 6.6 festgelegte Bedeutung.

Die Bieterin beabsichtigt, alle Aktien an der
Zielgesellschaft zu erwerben und in der Folge in

Ubereinstimmung mit dem  Gesellschafter-
Ausschlussgesetz ("GesAusG") einen
Gesellschafterausschluss (Squeeze Out)

durchzufihren.
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Squeeze-Out Jene a.o. Hauptversammlung der Zielgesellschaft,

Hauptversammlung die unmittelbar nach Ablauf der Annahmefrist und
Vorliegen samtlicher aufschiebender Bedingungen
stattfinden und tber den geplanten
Gesellschafterausschluss beschlieBen soll.

Syndikatsvertrag hat die in Punkt 2.1 festgelegte Bedeutung.

Talanx Aktienkaufvertrag hat die in Punkt 2.1 festgelegte Bedeutung.

Transaktion I hat die in Punkt 2.1 festgelegte Bedeutung.
Transaktion II hat die in Punkt 2.1 festgelegte Bedeutung.
T.R. Privatstiftung T.R. Privatstiftung, eine Osterreichische

Privatstiftung mit Sitz in Wien und der
Geschéftsanschrift Schottenfeldgasse 20, 1070
Wien, eingetragen in das Firmenbuch des
Handelsgerichts Wien unter FN 195928 f

UbG bedeutet das Ubernahmegesetz.
VWAP hat die in Punkt 4.3 festgelegte Bedeutung.
Zielgesellschaft C-QUADRAT Investment AG, eine &sterreichische

Aktiengesellschaft, eingetragen im Firmenbuch des
Handelsgerichts Wien unter FN 55148 a, mit dem
Sitz in Wien wund der Geschéftsanschrift
Schottenfeldgasse 20, A-1070 Wien (ISIN
AT0000613005)



2.1

Anlage 3

HINTERGRUND
Ausgangslage

Cubic (London) Limited ist eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung errichtet
nach dem Recht von England und Wales mit Sitz in London und steht derzeit
jeweils zur Haélfte im Eigentum von San Gabriel Privatstiftung und T.R.
Privatstiftung (zusammen die "Privatstiftungen"). San Gabriel Privatstiftung,
eine von Herrn Alexander Schiitz iSd UbG kontrollierte Privatstiftung, hélt derzeit
684.161 Stlick Stammaktien an der C-Quadrat, was einem Anteil an den
Stimmrechten am Emittenten von 15,68% entspricht. T.R. Privatstiftung, eine
von Herrn Mag. Thomas RieB iSd UbG kontrollierte Privatstiftung, halt derzeit
881.141 Stiick Stammaktien an der C-Quadrat, was einem Anteil an den
Stimmrechten am Emittenten von 20,20% entspricht. In Bezug auf C-Quadrat
besteht seitens San Gabriel Privatstiftung und T.R. Privatstiftung eine
Vereinbarung (ber die einvernehmliche Ausiibung ihrer Stimmrechte. Zusammen
halten die genannten Rechtstréger derzeit eine kontrollierende Beteiligung von
rund 35,88% an der Zielgesellschaft. Cubic hélt derzeit weder direkt noch indirekt
Aktien an der C-Quadrat.

Am 15.01.2016 hat Cubic einen aufschiebend bedingten Aktienkaufvertrag mit
Talanx Asset Management GmbH (ber insgesamt 1.095.162 auf Inhaber lautende
Stuckaktien der C-Quadrat, entsprechend 25,1% vom ausgegebenen
Grundkapital der Zielgesellschaft, abgeschlossen ("Talanx Aktienkaufvertrag").
Der Kaufpreis betrdgt EUR 42 je Aktie. Der Aktienkaufvertrag steht unter der
aufschiebenden Bedingung der aufsichtsrechtlichen Freigaben durch die
zusténdigen Behérden in Osterreich (Finanzmarktaufsichtsbehérde), Deutschland
(Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht) und England (Financial Conduct
Authority). Der Abschluss des Talanx Aktienkaufvertrags, die "Transaktion I".

Mit Wirksamkeit des Aktienkaufvertrages wiirde Cubic zusammen mit den beiden
Privatstiftungen Uber 50% an der Zielgesellschaft halten und gemaB § 22 ff UbG
(creeping-in) verpflichtet sein, ein Pflichtangebot an alle (ibrigen Aktiondre zu _
stellen. Dieser Pflicht soll im Rahmen dieses antizipierten Pflichtangebots zum
Kauf sémtlicher C-Quadrat Aktien, die nicht von Cubic, den beiden
Privatstiftungen oder den Aktiondren Laakman Holding Ltd, Hallmann Holding
International Investment GmbH und Q-CAP Holdings Ltd gehalten werden und mit
denen Cubic zunichst Nichteinlieferungsvereinbarungen abgeschlossen hatte,
nachgekommen werden. Dieses antizipierte Pflichtangebot richtet sich daher auf
411.694 Stuck C-Quadrat Aktien, entsprechend rund 9,44% am ausgegebenen
Grundkapital der Zielgesellschaft.

Am 10.03.2016 hat Cubic mit ihren bisherigen Eigentimern San Gabriel
Privatstiftung und T.R. Privatstiftung sowie Laakman Holding Ltd, Hallmann
Holding International Investment GmbH und Q-CAP Holdings Ltd (die fiinf
letztgenannten Rechtstrédger zusammen die "Kernaktion&re") jeweils Kauf- und
Einbringungsvertrdge Uber den Erwerb samtlicher von diesen Aktiondren
gehaltenen  Aktien abgeschlossen (zusammen  die  "Kauf- und
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Einbringungsvertrige"). Der Ubernahmepreis betrdgt EUR 59,96 je Aktie.
Dariiber hinaus haben San Gabriel Privatstiftung, T.R. Privatstiftung, Hallmann
Holding International Investment GmbH, Q-CAP Holdings Ltd, Carlo Michienzi,
Matteo Pusineri und Kerry Mentasti-Granelli einen Syndikatsvertrag in Bezug auf
Cubic und die Zielgesellschaft abgeschlossen (der "Syndikatsvertrag"). Dieses
Syndikat wird von den beiden Privatstiftungen gemeinsam beherrscht werden
(vgl. Punkt 2.6). Samtliche Kauf- und Einbringungsvertrdge sowie die
Wirksamkeit des Syndikatsvertrags stehen unter der aufschiebenden Bedingung
der aufsichtsrechtlichen Freigaben durch die zustindigen Behérden in Osterreich
(Finanzmarktaufsichtsbehérde), Deutschland (Bundesanstalt flr
Finanzdienstleistungsaufsicht) und England (Financial Conduct Authority). Der
Abschluss der Kauf- und Einbringungsvertrédge sowie des Syndikatsvertrags, die
"Transaktion II".

Transaktion II wurde im Nachgang zu Transaktion I abgeschlossen. Mit
Wirksamkeit der Kauf- und Einbringungsvertrdge wird Cubic Uber 90% an der
Zielgesellschaft halten. Unter Beriicksichtigung der Durchfiihrung von Transaktion
I und der damit ausgeldsten Angebotspflicht fihrt Transaktion II allerdings zu
keiner weiteren Angebotspflicht gemaB § 22a UbG da sich an der gemeinsamen
Kontrolle durch San Gabriel Privatstiftung und T.R. Privatstiftung nichts &ndert.
Vielmehr wird die gemeinsame Kontrolle der beiden Privatstiftungen durch den
Syndikatsvertrag noch gestarkt (vgl. Punkt 2.6). Dieses Angebot steht daher
unter der ausschlieBlichen Bedingung der Freigabe von Transaktion I durch die
zustédndigen Aufsichtsbehérden.

Da Transaktion II allerdings eine Referenztransaktion iSd § 26 Abs 1 UbG
darstelit, wird der am 15.01.2016 bekannt gegebene Angebotspreis iHv EUR
42,86 auf EUR 60,00 erhoht. Klargestellt wird, dass sich am Umfang der
angebotsgegenstdndlichen Aktien durch Transaktion II nichts &ndert. Das
Angebot richtet sich daher auf 411.694 Stiick C-Quadrat Aktien, entsprechend
rund 9,44% am ausgegebenen Grundkapital der Zielgesellschaft.

Sofern nur Transaktion I nicht aber Transaktion II von den zustdndigen
Aufsichtsbehérden genehmigt wird, wird das Angebot dennoch wirksam und ein
Settlement findet statt (vgl Punkt 6.6). Der Angebotspreis bleibt gleich.
Klargestellt wird, dass diesfalls weder die Kauf- und Einbringungsvertrédge noch
der Syndikatsvertrag wirksam werden. Die bisherige Eigentimerstruktur der
Cubic wiirde bestehen bleiben. Cubic wiirde zusammen mit den beiden
Privatstiftungen zukunftig nur zwischen 50% und 70% an C-Quadrat halten
(abhdngig von der Annahmequote).

Zur Zielgesellschaft und der C-Quadrat Gruppe

Die Zielgesellschaft, C-QUADRAT Investment AG, ist eine &sterreichische
Aktiengesellschaft, eingetragen im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien unter
FN 55148 a, mit dem Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift Schottenfeldgasse
20, A-1070 Wien.
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Die Zielgesellschaft hat ein Grundkapital von EUR 4.363.200, welches in
4.363.200 Inhaberaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von
jeweils EUR 1 unterteilt ist. Die Aktien sind im Amtlichen Handel der Wiener
Bérse, Marktsegment: Standard Market Auction, und im Amtlichen Markt der
Frankfurter Wertpapierbérse, Teilbereich mit weiteren Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard), zum Handel zugelassen und notiert (ISIN AT0000613005).

Die Zielgesellschaft ist die Holdinggesellschaft der C-Quadrat-Gruppe, ein
international tatiger Asset Manager mit Schwerpunkt auf Absolute Return- und
Multi Asset-Produkten. C-Quadrat beschéftigt gegenwaértig 86 Mitarbeiter und ist
mit Blros in Wien, London, Frankfurt, Genf und Jerewan vertreten und in 19
Landern Europas und Asiens aktiv. Zum Stichtag 31. Dezember 2014 betrugen
die Assets under Management der C-Quadrat-Gruppe rund EUR 5.2 Milliarden.

Derzeitige Aktiondrsstruktur der Zielgesellschaft

Im Zeitpunkt der Verdffentlichung dieser Angebotsunterlage stellt sich die
Beteiligungsstruktur der Zielgesellschaft nach Kenntnis der Bieterin und unter
Beriicksichtigung der gemdB § 93 Abs.2 Borsegesetz verédffentlichten
Beteiligungsmeldungen wie folgt dar:

Talanx sset Management GmbH 25,10 %
Thomas RieB und T.R. Privatstiftung 20,20 %
Laakman Holding Ltd 17,28 %
Alexander Schitz und San Gabriel Privatstiftung 15,68 %
Hallmann Holding International Investment GmbH 9,99 %
Q-CAP Holdings Ltd 2,31 %
Streubesitz 9,44 %
Summe 100 %

Mit Vorliegen der aufsichtsrechtlichen Freigaben fiir Transaktion I durch die
zustandigen Behdrden wird Cubic insgesamt 1.095.162 Aktien, was einer
Beteiligung von 25,10% an C-Quadrat entspricht, halten.

Mit Vorliegen der aufsichtsrechtlichen Freigaben fiur Transaktion II durch die
zusténdigen Behoérden wird Cubic weitere 2.856.344 auf Inhaber lautende
Stlickaktien an der Zielgesellschaft, welche zusammen einer Beteiligung von
65,46% entspricht, erwerben und insgesamt eine Beteiligung von 90,56% an C-
Quadrat entspricht, halten,
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Nicht-Einlieferungsvereinbarungen

Cubic hatte in Hinblick auf Transaktion I zundchst mit folgenden Aktiondren Nicht-
Einlieferungsvertrage abgeschlossen:

- Q-CAP Holdings Ltd, 16 Megalou Alexandrou, Block R3, Office 1, 4534 Pyrgos,
Zypern, Uber insgesamt 100.657 Stiick Aktien;

- Laakman Holding Limited, 1, Iakovou Tompazi, Vashiotis Business Centre, 1st
Floor, Office Flat 101, CY-3107, Limassol, Zypern, iber insgesamt 754.066
Stlick Aktien;

- Hallmann Holding International Investment GmbH mit Sitz in Wien und der
Geschéftsanschrift Lichtenfelsgasse 1/11, 1010 Wien, (iber insgesamt 436.319
Stlick Aktien.

Diese Aktiondre haben sich gegeniiber Cubic ausdriicklich und unwiderruflich
verpflichtet, die von ihnen gehaltenen Aktien nicht in das Angebot einzuliefern
(durch Annahme des Angebots in der Annahmefrist oder Nachfrist) und die Aktien
bis zum Ende der Nachfrist gemiB § 19 Abs 3 UbG nicht an Dritte zu verduBern
oder auf andere Art Uber diese zu verfiigen.

Am 10.03.2016 haben diese drei Rechtstrédger Kauf- und Einbringungsvertrége
mit Cubic abgeschlossen. Weiters haben San Gabriel Privatstiftung, T.R.
Privatstiftung, Hallmann Holding International Investment GmbH, Q-CAP Holdings
Ltd, Carlo Michienzi, Matteo Pusineri und Kerry Mentasti-Granelli einen
Syndikatsvertrag vereinbart. Sofern Transaktion II von den zustdndigen
Aufsichtsbehérden nicht genehmigt wird, werden diese Vertrdge nicht wirksam
und entfallen. Die Nicht-Einlieferungsvereinbarungen bleiben jedoch aufrecht
bestehen.

Kauf- und Einbringungsvertrige

Am 10.03.2016 haben die Kernaktiondre Kauf- und Einbringungsvertrdge mit
Cubic abgeschlossen. Alle Vertrédge stehen unter der aufschiebenden Bedingung
der Freigabe durch die zusténdigen Aufsichtsbehérden. Jeder Kernaktiondr wird
sdmtliche von ihm gehaltene Aktien an Cubic teils gegen Barzahlung (EUR 59,96
je Aktie), teils gegen Ausgabe von neuen Anteilen an Cubic Ubertragen. Fir
Laakman Holding Ltd gilt, dass mit Durchfilhrung dieser Vertrdge deren
wirtschaftliche Beglnstigen (Carlo Michienzi, Matteo Pusineri und Kerry Mentasti-
Granelli) die Anteile an der Cubic halten werden.

Im Ergebnis werden die Kernaktiondre ihre Aktien an Cubic daher wie folgt
Gbertragen:

San Gabriel Privatstiftung 404.161 9,26% 280.000 6,42%

T.R. Privatstiftung 520.141 11,92% 361.000 8,27%
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Laakman Holding Ltd 445.066 10,22% 309.000 7,06%
Hallmann Holding 327.319 7,50% 109.000 2,5%

Q-CAP Holdings Ltd 59.657 1,37% 41.000 0,94%
Summe 1.756.344 40,25% 1.100.000 25,21%

Die Beteiligung der Kernaktiondre an der Cubic nach Durchfihrung der
Transaktion II ist in Punkt 3.1 dargestellt.

Syndikatsvertrag

Am 10.03.2016 haben San Gabriel Privatstiftung, T.R. Privatstiftung, Hallmann
Holding International Investment GmbH, Q-CAP Holdings Ltd, Carlo Michienzi,
Matteo Pusineri und Kerry Mentasti-Granelli einen Syndikatsvertrag in Bezug auf
Cubic und die C-Quadrat abgeschlossen. Der Syndikatsvertrag steht unter der
aufschiebenden ~ Bedingung der  Freigabe durch die  zustidndigen
Aufsichtsbehérden. Zweck dieses Syndikatsvertrags ist es die Kontrolle {iber die
C-Quadrat Gruppe zu regeln und abzusichern, Regeln fir die gemeinsame
Ausiibung der Stimmrechte in den Gremien der Cubic und der C-Quadrat sowie
Nominierungsrechte fiir die Wahl von Aufsichtsrats- und Vorstandsmitgliedern
festzulegen.

Der Syndikatsvertrag halt fiir die bisher schon kontrollierenden Privatstiftungen
ein  Nominierungsrecht fur die Mehrheit der Aufsichtsratsmitglieder der
Zielgesellschaft fest. Die Ubrigen Kernaktiondre haben das Recht, jeweils ein
Mitglied in den Aufsichtsrat der Zielgesellschaft zu nominieren. Der Vorsitzende
des Aufsichtsrates und sein Stellvertreter soll jeweils ein von den Privatstiftungen
nominiertes Mitglied sein.

Die Kernaktiondre werden Syndikatsversammlungen abhalten, welche Uber alle
Agenden der Gremien der Cubic und der Zielgesellschaft entscheiden werden. Die
Syndikatsversammlung wird durch San Gabriel Privatstiftung und T.R.
Privatstiftung gemeinsam kontrolliert. Die beiden Privatstiftungen kénnen
sémtliche Beschlisse gemeinsam durchsetzen. Letztlich werden die beiden
Privatstiftungen die Cubic und die Zielgesellschaft wie bisher gemeinsam
kontrollieren (vgl. dazu auch Punkt 8.1). Klargestellt wird, dass die bisher
zwischen den beiden Privatstiftungen bestehende Stimmbindung als Subsyndikat
bestehen bleibt.

ANGABEN ZUR CUBIC UND DEN GEMEINSAM VORGEHENDEN RECHTSTRAGERN
Angaben zur Cubic

Cubic (London) ist eine Gesellschaft mit beschrénkter Haftung errichtet nach dem
Recht von England und Wales, mit Sitz in London, Vereinigtes Konigreich,
eingetragen im Handelsregister von England und Wales (Companies House of
England and Wales) unter der Registernummer 9923021 und der
Geschéftsanschrift 1 Vine Street - London W1 JOAH, Vereinigtes Kénigreich.
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Einziger Zweck der Gesellschaft ist das Halten einer Beteiligung an der
Zielgesellschaft. Derzeit halten San Gabriel Privatstiftung und T.R. Privatstiftung
jeweils 50% an Cubic.

Mit aufsichtsrechtsrechtlicher Freigabe von Transaktion II werden die Kauf- und
Einbringungsvertrage (vgl. Punkt 2.5) wirksam werden und sich die
Eigentimerstruktur an Cubic wie folgt &ndern:

25,45 %

San Gabriel Privatstiftung

T.R. Privatstiftung 32,82 %
Herr Carlo Michienzi 13,764 %
Herr Matteo Pusineri 7,163 %
Herr Kerry Mentasti-Granelli 7,163 %
Hallmann Holding International Investment GmbH 9,91 %
Q-CAP Holdings Ltd 3,73 %
Summe 100 %

Bieterin und gemeinsam vorgehende Rechtstriger

Cubic (London) Limited als Zweckgesellschaft ist Bieterin im Sinn dieses
Angebots.

Gemeinsam vorgehende Rechtstrdger sind nach § 1 Z 6 UbG naturliche oder
juristische Personen, die mit der Bieterin auf der Grundlage einer Absprache
zusammenarbeiten, um die Kontrolle Uber die Zielgesellschaft zu erlangen oder
auszuiben, insbesondere durch Koordination der Stimmrechte. H&lt ein
Rechtstrdger eine unmittelbare oder mittelbare kontrollierende Beteiligung (§ 22
Abs. 2 und 3 UbG) an einem oder mehreren anderen Rechtstragern, so wird
(widerleglich) vermutet, dass alle diese Rechtstrager gemeinsam vorgehen
("Gemeinsam Vorgehende Rechtstriger").

In diesem Sinne sind Gemeinsam Vorgehende Rechtstrager:
- San Gabriel Privatstiftung,
- T.R. Privatstiftung,
- Laakman Holding Ltd,
- Hallmann Holding International Investment GmbH,
- Q-CAP Holdings Ltd,
- Herr Alexander Schiitz,
- Herr Mag. Thomas RieB,
- Herr Carlo Michienzi,

- Herr Matteo Pusineri,
-14-
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- Herr Kerry Mentasti-Granelli,
- Herr Klemens Hallmann
- Herr Fritz Schweiger sowie

- alle von den gemeinsam vorgehenden Rechtstrégern kontrollierten
Rechtstréger, wobei detaillierte Angaben geméB § 7 Z 12 UbG entfallen
kénnen, da die weiteren kontrollierten Rechtstriger fir die
Entscheidung der Angebotsadressaten nicht von Bedeutung sind.

Aktienbesitz und Stimmrechte der Bieterin und der mit ihr Gemeinsam
Vorgehenden Rechtstriger an der Zielgesellschaft zum Zeitpunkt der
Verdffentlichung der Angebotsunterlage

Cubic selbst halt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser Angebotsunterlage
noch keine Aktien an C-Quadrat. Mit aufsichtsrechtlicher Freigabe des Talanx
Aktienkaufvertrags wird die Bieterin 1.095.162 Aktien, was einer Beteiligung von
25,10% an C-Quadrat entspricht, an der Zielgesellschaft erlangen. Die beiden
derzeitigen Gesellschafter der Bieterin halten zusammen 35,88% an C-Quadrat.
Mit aufsichtsrechtlicher Freigabe von Transaktion II wird Cubic weitere 2.856.344
auf Inhaber lautende Sttickaktien an der Zielgeselischaft, welche zusammen einer
Beteiligung von 65,46% an der Zielgesellschaft entsprechen, von den
Kernaktiondren erwerben. Zur Beteiligung der jeweiligen Kernaktiondre siehe
oben Punkt 2.3.

Aufgriff angebotsgegenstindlicher Aktien

Cubic wird sdmtliche von den Angebotsadressaten in das Angebot eingelieferte
Aktien erwerben.

Wesentliche Rechts- und Organbeziehungen zur Zielgesellschaft

Zwischen der Bietern, mit ihr Gemeinsam Vorgehenden Rechtstrdgern und der
Zielgesellschaft bestehen folgende personelle Verflechtungen:

Herr Alexander Schitz ist Vorstand der C-Quadrat, Geschéftsfuhrer der ARTS
Asset Management GmbH, Mitglied des Aufsichtsrates der C-QUADRAT
Kapitalanlage AG, Geschéftsfiihrer der C-QUADRAT Deutschland GmbH und Stv.
Mitglied des Aufsichtsrates der QC Partners GmbH.

Herr Mag. Thomas RieB ist Vorstand der C-Quadrat, Vorstand der C-
QUADRAT Investment AG, Mitglied des Aufsichtsrates der C-QUADRAT
Kapitalanlage AG, Geschéftsfihrer der ARTS Asset Management GmbH und
Mitglied des Aufsichtsrates der QC Partners GmbH.

Herr Carlo Michienzi ist Geschéftsfihrer der Cubic, Griinder und Mitglied des

Executive Committees der C QUADRAT Asset Management (UK) LLP und CEO der C-
QUADRAT Asset Management (UK) LLP.
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Herr Matteo Pusineri ist Griinder und CIO der C-QUADRAT Asset Management
(UK) LLP und Mitglied des Executive Committee der C QUADRAT Asset
Management (UK) LLP.

Herr Kerry Mentasti-Granelli ist Grinder der C-QUADRAT Asset Management (UK)
LLP und Mitglied des Executive Committee der C QUADRAT Asset Management
(UK) LLP.

Herr Fritz Schweiger und Herr Klemens Hallmann sind Mitglieder des
Aufsichtsrates der C-QUADRAT Investment AG.

Daruber hinaus bestehen keine weiteren wesentlichen Rechtsbeziehungen
zwischen der Bieterin sowie den mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrdgern
und der Zielgesellschaft.

KAUFANGEBOT
Kaufgegenstand: Aktien der C-Quadrat

Das Angebot bezieht sich auf den Erwerb samtlicher Aktien der C-Quadrat mit
einem anteiligen Betrag am Grundkapital von jeweils EUR 1 pro Stlickaktie die im
Amtlichen Handel der Wiener Bérse, Marktsegment Standard Market Auction, und
im Amtlichen Markt der Frankfurter Wertpapierborse, Teilbereich mit weiteren
Zulassungsfolgepflichten (Prime Standard), zum Handel zugelassen und notiert
sind (ISIN AT0000613005) und sich nicht im Eigentum der Bieterin, der mit ihr
gemeinsam vorgehenden Rechtstrager und Talanx Asset Management GmbH,
befinden.

Ausgehend von vorstehendem Absatz, richtet sich das Angebot der Bieter daher
auf den Erwerb von 411.694  Stick Aktien der C-Quadrat
(.Kaufgegenstdndliche Aktien“). Das entspricht einem Anteil von rund 9,44%
des gesamten Grundkapitals der C-Quadrat.

Angebotspreis

Die Bieterin bietet den Inhabern der Kaufgegenstédndlichen Aktien den Erwerb
dieser Aktien zum Preis von EUR 60,00 je Aktie an.

Berechnung des Angebotspreises

GemdB § 26 Abs. 1 UbG hat der Preis fiir Stammaktien eines Pflichtangebots
mindestens dem durchschnittlichen nach den jeweiligen Handelsvolumina
gewichteten Borsekurs des jeweiligen Beteiligungspapiers (,VWAP") wéhrend der
letzten sechs Monate vor demjenigen Tag zu entsprechen, an dem die Absicht,
ein Angebot abzugeben, bekannt gemacht wurde. Weiters darf gemaB § 26 Abs. 1
UbG der Preis eines Pflichtangebots die héchste von der Bieterin oder von einem
mit ihr Gemeinsam Vorgehenden Rechtstréger innerhalb der letzten zwéIf Monate
vor Anzeige des Angebots in Geld gewahrte oder vereinbarte Gegenleistung fir
dieses Beteiligungspapier  der  Zielgesellschaft nicht  unterschreiten
(.Referenzpreis"). Dasselbe gilt in Bezug auf Gegenleistungen fir
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Beteiligungspapiere, zu deren zukiinftigem Erwerb die Bieterin oder ein
gemeinsam mit ihr vorgehender Rechtstréger berechtigt oder verpflichtet ist.

Der VWAP der letzten sechs Monate vor Bekanntmachung der Angebotsabsicht
am 15.01.2016, das ist der Zeitraum von 15.07.2015 bis inklusive 14.01.2016,
betragt EUR 42,86 je Aktie. Der Angebotspreis Ubersteigt daher den VWAP der
letzten sechs Monate um 39,99%.

Die Bieterin hat darUber hinaus am 15.01.2016 eine Gegenleistung in Geid
vereinbart, die EUR 42 je Aktie entspricht (Referenztransaktion) und am
10.03.2016 eine weitere Gegenleistung in Geld vereinbart, die EUR 59,96 je Aktie
entspricht (Referenztransaktion). Der Angebotspreis in diesem Angebot betrédgt
EUR 60.00 und Ubersteigt sohin den Referenzpreis.

Angebotspreis fiir Kaufgegenstindliche Aktien in Relation zu historischen
Kursen

Der VWAP je Aktie der letzten 1 (ein) 3 (drei), 6 (sechs) und 12 (zwdlf)
Kalendermonate vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht in EUR betragt:

onate
EUR 45,49

EUR 45,89 EUR 43,61 EUR 42,86

EUR 14,11/ EUR 16,39/ EUR 17,14/ EUR 14,51/
30,74% 37,59% 39,99% 31,89%

Quelle: Wiener Bérse AG; Ausgangsbasis: Durchschnittlicher, nach den jeweiligen Handelsvolumina
gewichteter Borsekurs der Zlelgesellschaft

1) Berechnungszeitraum: 15.12.2015 bis 14.01.2016 (jeweils inklusive dieser Tage)
2) Berechnungszeitraum: 15.10.2015 bis 14.01.2016 (jewells inklusive dieser Tage)
3) Berechnungszeitraum: 15.07.2015 bis 14.01.2016 (jewells Inklusive dieser Tage)
4) Berechnungszeitraum: 15.01.2015 bis 14.01.2016 (jeweils inklusive dieser Tage)

Bewertung der Zielgesellschaft / Squeeze Out Preis

Die Bieterin hat zur Ermittlung des Angebots keine Unternehmensbewertung der
Zielgesellschaft erstellen lassen. Der Angebotspreis berlicksichtigt die
gesetzlichen Vorgaben zum Mindestpreis und entspricht der am 10.03.2016
vereinbarten Referenztransaktion.

Da die Bieterin eine vollstindige Ubernahme der Zielgesellschaft anstrebt,
beabsichtigt sie nach Abwicklung dieses antizipierten Pflichtangebots und
Vorliegen der aufsichtsrechtlichen Freigaben fir Transaktion II sowie der
gesetzlichen Voraussetzungen einen Squeeze-Out durchzufithren. Der Preis, zu
dem der Squeeze-Out durchgefiihrt werden wiirde, soll aus heutiger Sicht dem
Angebotspreis von EUR 60,00 entsprechen. Eine Unternehmensbewertung fur
Zwecke des Squeeze-Outs wurde noch nicht erstellt. Eine solche wird erstellt und
zusammen mit der Bestdtigung eines unabhangigen, gerichtlich bestellten
Sachverstdandigen veréffentlicht werden, wenn der Squeeze-Out durchgefiihrt
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wird. Die Bieterin geht aber davon aus, dass der aktuelle Unternehmenswert im
Angebotspreis Deckung findet.

Finanzkennzahlen und aktuelle Entwicklung der Zielgesellschaft

Ausgewdhlte Kennzahlen der Zielgesellschaft nach IFRS, basierend auf den
konsolidierten Jahresabschlissen der letzten 3 (drei) Geschéftsjahre, stellen sich
wie folgt dar (in EUR):

Ergebnis pro Aktie (verwdassert und
unverwassert)

5,05 2,20 0,06

Dividende pro Aktie EUR 3,00 EUR 2,00 EUR 0,60

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und

21.57 Mio. ,85 Mio. | (1,84 Mio.
Abschreibungen (EBITDA) 57 Mio. ] 8,85Mio. | (1, )

Betriebsergebnis (EBIT) 19,68 Mio. 6,941 Mio. | (2,20 Mio.)

1) Quelle: Jahresfinanzberichte 2014, 2013, 2012 der Zielgesellschaft.

Die folgende Tabelle zeigt die Jahres-Héchst- und -Tiefstkurse der C-Quadrat-
Aktie in EUR:

Jahres-Hochstkurs 55,20 35,50 32,20

Jahres-Tiefstkurs 32,20 23,745 22,60

Weitere Informationen Uber C-Quadrat sind auf der Website der Zielgesellschaft
unter www.c-quadrat.com verfigbar. Die auf dieser Website abrufbaren
Informationen stellen keinen Bestandteil dieser Angebotsunterlage dar.

AUFSCHIEBENDE BEDINGUNG
Dieses Angebot steht unter folgender aufschiebender Bedingung:

Dieses Angebot und die Wirksamkeit des Talanx Aktienkaufvertrags sind dadurch
aufschiebend bedingt, dass die Nichtuntersagung des Vollzugs des
Aktienkaufvertrages bzw. die Nichtuntersagung des Vollzugs des Angebots durch
die zustdndigen Aufsichtsbehérden in Osterreich (Finanzmarktaufsichtsbehorde),
Deutschland (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungen) und GroBbritannien
(Financial  Conduct  Authority)  vorliegen bzw. die erforderlichen
aufsichtsrechtlichen Genehmigungen dafiir erteilt werden. Dem stehen
bestdtigende Schreiben dieser zustdndigen Aufsichtsbehérden oder einer
renommierten Rechtsanwaltskanzlei gleich, dass der Vollzug dieses Angebots
bzw. der Vollzug des Talanx Aktienkaufvertrages keiner Anzeige, Freigabe, Nicht-
Untersagung oder Genehmigung bedarf oder dafiir anwendbare Fristen ohne
Untersagung abgelaufen sind.
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Die Bieterin wird den Eintritt bzw. endgltigen Nichteintritt der aufschiebenden
Bedingung unverziglich in den unter Punkt 6.10 genannten Veréffentlichungs-
medien bekannt machen. Sobald die Bieterin Kenntnis dariiber hat, dass die
Bedingung nicht innerhalb nachgenannter Frist erfiillt wird, wird die Bieterin dies
unverziglich in den unter Punkt6.10 genannten Veréffentlichungsmedien
bekannt geben.

Dieses Angebot sowie der Talanx Aktienkaufvertrag (Transaktion I) entfallen im
Falle, dass die genannte Bedingung nicht bis zum 30.09.2016 ("Long Stop
Date") erfiillt worden ist. Da Transaktion II Transaktion I bedingt, wiirde diesfalls
auch Transaktion II nicht durchgefiihrt werden.

Die Bieterin weist ausdricklich darauf hin, dass vor dem Vorliegen der
aufsichtsrechtlichen Genehmigungen fiir Transaktion I dieses Angebot nicht
abgewickelt werden kann (kein Settlement; vgl. Punkt 6.6). Da sich fir alle
Aktiondre der Zielgesellschaft, die das Angebot nicht innerhalb der Annahmefrist
angenommen haben, das Angebot automatisch um die bis zum 12.10.2016
laufende Nachfrist verldngert (vgl. Punkt 6.5), kénnen Aktiondre mit ihrer
Entscheidung Uber die Annahme des Angebots auch bis zum Long Stop Date
abwarten. Sofern am Long Stop Date die Bedingung erfiillt ist, kann das Angebot
noch bis zum 12.10.2016 angenommen werden. Das sind 8 (acht) Bérsetage ab
dem Long Stop Date.

Die Bieterin wird alle zumutbaren Handlungen setzen und Erklérungen abgeben,
um den Eintritt der aufschiebenden Bedingung herbeizufiihren, sowie alles
unterlassen, was den Eintritt dieser aufschiebenden Bedingung vereiteln kénnte.

ANNAHME UND ABWICKLUNG DES ANGEBOTS
Annahmefrist

Die Frist fir die Annahme des Angebots betrdgt 10 (zehn) Wochen. Das Angebot
kann daher von 05.04.2015 bis einschlieBlich 14.06.2016, 17:00 Ortszeit Wien
angenommen werden. Die gemaB diesem Absatz definierte Frist ist die
+~Annahmefrist".

Annahme- und Zahistelle

Mit der Abwicklung des Angebots, der Entgegennahme der Annahmeerkldrungen
und der Erbringung der Gegenleistung hat die Bieterin die UniCredit Bank Austria
AG, Schottengasse 6-8, 1010 Wien, FN 150714 p beauftragt.

Annahme des Angebots

Die Bieterin empfiehlt den Aktiondren der Zielgesellschaft, die das Angebot
annehmen wollen, sich zur Sicherstellung einer rechtzeitigen Abwicklung
spdtestens 3 (drei) Bdrsentage vor dem Ende der Annahmefrist mit ihrer
Depotbank in Verbindung zu setzen.
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Aktiondre der C-Quadrat kénnen dieses Angebot nur durch schriftliche Annahme-
erkldrung gegeniber der jeweiligen Depotbank annehmen. Die Depotbank leitet
diese Annahme des Angebots unter Angabe der Anzahl der erteilten
Kundenauftrdge sowie der Gesamtanzahl der Aktien, die die Depotbank wéhrend
der Annahmefrist erhalten hat, umgehend an die Annahme- und Zahlstelle weiter
und wird die eingereichten Aktien mit der ISIN AT0000613005 vom Zeitpunkt des
Einlangens der Mitteilung tiber die Annahme des Angebots sowie der Einbuchung
als ,C-QUADRAT Investment AG — Zum Verkauf eingereichte Aktien* unter
ISIN ATOO00A1KKY6 gesperrt halten.

Die Annahme- und Zahlistelle hat bei der Oesterreichischen Kontrollbank
Aktiengesellschaft  fur die zum Verkauf eingereichten Aktien die
ISIN ATOO00A1KKY6 ,C-QUADRAT Investment AG — Zum Verkauf eingereichte
Aktien" beantragt. Bis zur Ubertragung des Eigentums an den zum Verkauf
eingereichten Aktien verbleiben die in der Annahmeerklérung angegebenen
Aktien (wenngleich mit anderer ISIN) im Wertpapierdepot des annehmenden
Aktiondrs gesperrt und sind nicht handelbar; sie werden jedoch neu eingebucht
und als ,C-QUADRAT Investment AG — Zum Verkauf eingereichte
Aktien" gekennzeichnet.

Die Annahmeerklarung des Aktionéars gilt dann als fristgerecht, wenn sie innerhalb
der Annahmefrist bei der Depotbank eingeht und spitestens am 2. (zweiten)
Borsentag, 17:00 Ortszeit Wien, nach Ablauf der Annahmefrist (i) die Umbuchung
(das ist die Einbuchung der ATO000A1KKY6 und die Ausbuchung der
ISIN AT0O000613005) vorgenommen wird und (ii) die Depotbank die Annahme
des Angebots unter Angabe der Anzahl| der erteilten Kundenauftrdge sowie der
Gesamtanzahl der Aktien, die die Depotbank wéhrend der Annahmefrist erhalten
hat, an die Annahme- und Zahistelle weitergeleitet hat.

Die Depotbanken werden ersucht, die Annahmeerkldrungen laufend an die
Annahme- und Zabhlstelle zu iibersenden.

Rechtsfolgen der Annahme

Mit der Annahme dieses Angebots kommt ein aufschiebend bedingter Kaufvertrag
Uber die angedienten Aktien zwischen jedem annehmenden Aktiondr der
Zielgesellschaft und der Bieterin nach MaBgabe der in dieser Angebotsunterlage
enthaltenen Bestimmungen zustande. Mit Erfillung der aufschiebenden
Bedingung wird der Kaufvertrag wirksam (vgl. Punkt 5 oben).

Annahme wédhrend der Nachfrist gemiB § 19 Abs. 3 UbG

Fir alle Aktiondre der Zielgesellschaft, die das Angebot nicht innerhalb der
Annahmefrist angenommen haben, verldngert sich gem&B § 19 Abs. 3 UbG die
Annahmefrist grundsétzlich um 3 (drei) Monate ab Bekanntgabe
(Verdffentlichung) des Ergebnisses (,Nachfrist'). Diese gesetzliche Nachfrist
wirde voraussichtlich am 17.09.2016 ablaufen. Die Bieterin verldngert die
Nachfrist freiwillig auf den 12.10.2016. Das bedeutet, dass das Angebot
vorbehaltlich des endglltigen Nichteintritts der aufschiebenden Bedingung gemés

Punkt 5 bis zum 12.10.2016 angenommen werden kann.
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Die in Punkt 6.3 enthaltenen Bestimmungen und Angaben gelten fiir die Annahme
dieses Angebots wahrend der Nachfrist entsprechend, mit der MaBgabe, dass die
wdhrend der Nachfrist zum Verkauf eingereichten Aktien die separate
ISIN ATOO00A1KKZ3 erhalten und mit ,C-QUADRAT Investment AG —Zum
Verkauf eingereichte Aktien/Nachfrist" gekennzeichnet werden.

Wenn innerhalb der Nachfrist von der Hauptversammlung der Zielgesellschaft der
Squeeze-Out (zu einem Abfindungspreis der zumindest dem Angebotspreis
entspricht) beschlossen wird und dieser Beschluss innerhalb der Nachfrist in das
Firmenbuch eingetragen wird, werden bereits zu diesem Zeitpunkt sdmtliche
Kaufgegensténdliche Aktien aufgrund des Squeeze-Outs an die Bieterin
Ubertragen. Eine Annahme des Ubernahmeangebots ist nach diesem Zeitpunkt
nicht mehr mdglich, obwohl die Nachfrist noch aufrecht ist. In diesem Fall wird
die Bieterin vor Eintragung des Squeeze-outs im Firmenbuch durch die Annahme-
und Zahistelle eine Zwischenabrechnung (Settlement) der bis dahin eingelangten
Annahmeerkldrungen durchfilhren lassen. Die Depotbanken werden daher
ersucht, die Annahmeerkldrungen laufend an die Annahme- und Zahlstelle zu
Ubersenden.

Inhabern Kaufgegenstandlicher Aktien, die von einer Zwischenabrechnung
betroffen sind, erhalten am Tag dieser Zwischenabrechnung fiir jene Aktien, fir
die sie Annahmeerklérungen abgegeben haben, den Angebotspreis Zug-um-Zug
gegen Ubertragung der Aktien ausbezahit.

Wenn innerhalb der Nachfrist kein Squeeze-out in das Firmenbuch eingetragen
wird, wird den Aktiondre der Zielgesellschaft, die das Angebot erst wahrend der
Nachfrist gemaB § 19 Abs. 3 UbG annehmen, der Angebotspreis spatestens 10
(zehn) Borsetage nach Ende dieser Nachfrist ausbezahlt.

Zahlung des Angebotspreises und Ubereignung ("Settlement")

Der Angebotspreis wird jenen Aktionédren der Zielgesellschaft, die das Angebot
bereits wéhrend der Annahmefrist angenommen haben, spitestens am
10. (zehnten) Borsetag nach Ablauf der Annahmefrist und unbedingter
Verbindlichkeit des Angebots Zug-um-Zug gegen Ubertragung der Aktien
ausgezahlt. Beispiel: Liegen am 14.06.2016 samtliche aufsichtsrechtlichen
Genehmigungen vor, erfolgt die Zahlung spétestens bis zum 28.06.2016. Liegen
die erforderlichen aufsichtsrechtlichen Genehmigungen nicht am 14.06.2016,
jedoch z.B. am 20.07.2016 vor, erfolgt ein Settlement (Zahlung) bis spatestens
am 03.08.2016. Liegen bis zum 30.09.2016 nicht samtliche aufsichtsrechtlichen
Freigaben vor, entfallt das Angebot und es kommt zu keinem Settlement.

Um eine mégliche Nachzahlung abwicklungstechnisch einfach durchzufiihren (vgl
Punkt 6.11), wird den Aktiondren gleichzeitig mit der Auszahlung des
Angebotspreises nach der Angebotsfrist und einem Zwischensettlement in der
Nachfrist ein separates Wertrecht mit der ISIN ATOO00A1KLO7 und der
Bezeichnung ,C-Quadrat - Anspruch auf mégliche Nachzahlung® eingebucht. Eine
Nachzahlung erfolgt, sobald ein Nachzahlungsfall eingetreten ist, innerhalb von
10 Bdrsetagen nach Veréffentlichung durch die Bieterin. Wenn keine Nachzahlung
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erfolgt, wird das Wertrecht wertlos ausgebucht sobald der Squeeze-Out von der
Squeeze-Out Hauptversammlung beschlossen wurde und die Nachfrist abgelaufen
ist.

Sofern der Squeeze-Out nicht innerhalb der Nachfrist durchgefiihrt wird (das ist
die Abhaltung der Squeeze-Out Hauptversammlung und die Eintragung des
Squeeze-Outs im Firmenbuch) und die Bedingung erfiillt wurde, wird den
Aktiondren der C-Quadrat, die das Angebot erst wahrend der Nachfrist
annehmen, der Angebotspreis spatestens 10 (zehn) Bérsentage nach Ende dieser
Nachfrist Zug-um-Zug gegen Ubertragung der Aktien ausbezahlit.

Abwicklungsspesen

Die Bieterin Ubernimmt die mit der Abwicklung dieses Angebots unmittelbar in
Zusammenhang stehenden angemessenen Kosten und Gebilihren, héchstens
jedoch bis zur Hohe von EUR 8,00 je Depot. Die Depotbanken erhalten daher zur
Abdeckung etwaiger Kosten, wie insbesondere, jedoch nicht ausschlieBlich,
Kundenprovisionen, Spesen, etc., eine einmalige pauschale Verglitung von
EUR 8,00 je Depot und werden gebeten, sich diesbezliglich mit der Annahme-
und Zahlstelle in Verbindung zu setzen.

Allenfalls dartiber hinausgehende Spesen, Kosten, Steuern,
Rechtsgeschéftsgeblihren oder sonstige Abgaben sind von jedem Aktionar der C-
Quadrat selbst zu tragen.

Weder die Bieterin noch mit der Bieterin Gemeinsam Vorgehende Rechtstréger
Ubernehmen irgendeine Haftung gegenuber einem Aktiondr der Zielgesellschaft
oder Dritten fiir dariber hinausgehende Spesen, Kosten, Steuern,
Rechtsgeschéftsgeblihren oder sonstige &hnliche Abgaben oder anfallende
Steuern im Zusammenhang mit der Annahme und der Abwicklung des Angebots
im Inland oder Ausland. Diese sind vom jeweiligen Aktionar der Zielgesellschaft
selbst zu tragen.

Gewdhrleistung

Diejenigen Aktiondre der C-Quadrat, die das Angebot angenommen haben,
leisten Gewéhr dafiir, dass die von den jeweiligen Annahmeerkldrungen erfassten
Aktien in ihrem Eigentum stehen und nicht mit Rechten Dritter belastet sind.

Riicktrittsrecht der Aktiondre der C-Quadrat bei Konkurrenzangeboten

Wird wéhrend der Laufzeit dieses Angebots ein konkurrierendes Angebot gestelit,
sind die Aktiondre der Zielgesellschaft gem&B § 17 UbG berechtigt, von ihren bis
dahin abgegebenen Annahmeerklarungen bis spatestens 4 (vier) Bérsetage vor
Ablauf der urspriinglichen Annahmefrist (§ 19 Abs. 1 UbG) zuriickzutreten.

Die Erkldrung des Ricktritts hat schriftlich zu erfolgen und ist an die Annahme-
und Zahlstelle zu richten.
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6.10 Bekanntmachungen und Veréffentlichung des Ergebnisses

Die Verdffentlichung des Ergebnisses dieses Angebots wird unverziiglich nach
Ablauf der Annahmefrist als Hinweisbekanntmachung im Amtsblatt zur Wiener
Zeitung und auf den Websites der Zielgesellschaft (www.c-quadrat.com) sowie
der Osterreichischen Ubernahmekommission (www.takeover.at) verdffentlicht.

6.11 Gleichbehandlung / Verbesserungsméglichkeit

Die Bieterin bestétigt, dass der Angebotspreis flur alle Inhaber von Aktien gleich
ist. Weder die Bieterin noch mit der Bieterin Gemeinsam vorgehende Rechtstrager
haben innerhalb der letzten 12 (zwdlf) Monate vor Anzeige des Angebots Aktien
der Zielgesellschaft zu einem hdheren Preis als EUR 59,96 pro Aktie erworben
oder den Erwerb zu einem héheren Preis vereinbart.

Die Bieterin und die mit ihr Gemeinsam Vorgehenden Rechtstrédger dirfen bis
zum Ende der Annahmefrist sowie bis zum Ende der Nachfrist (§ 19 Abs. 3 UbG)
keine rechtsgeschéftlichen Erkldrungen abgeben, die auf den Erwerb von Aktien
zu besseren Bedingungen als im Angebot gerichtet sind, es sei denn, die Bieterin
verbessert das Angebot oder die Ubernahmekommission gestattet aus wichtigem
Grund eine Ausnahme.

Gibt die Bieterin oder ein mit ihr Gemeinsam Vorgehender Rechtstrdger dennoch
eine Erklarung auf Erwerb zu besseren als den in diesem Angebot angegebenen
Bedingungen ab, so gelten diese besseren Bedingungen auch fir alle anderen
Aktiondre der Zielgesellschaft, die das Angebot noch annehmen kénnen oder das
Angebot bereits angenommen haben, es sei denn, dass sie dem widersprechen.

Die Bieterin beabsichtigt, nach Durchfiihrung des Angebots einen Squeeze-Out
durchzufiihren sofern Transaktion I und Transaktion II von den zustindigen
Aufsichtsbehérden genehmigt werden. Die Squeeze-Out Hauptversammlung
kénnte innerhalb der Nachfrist stattfinden.

Der Preis, zu dem der Squeeze-Out von der Hauptversammlung beschlossen
werden soll, ist gemaB § 3 GesAusG abhéngig von einer Unternehmensbewertung
zum Stichtag der Squeeze-Out Hauptversammlung. Die Angemessenheit des
Squeeze-Out Preises ist sowohl von den Organen der Zielgesellschaft und der
Bieterin als auch einem gerichtlich bestellten, unabhéngigen Sachversténdigen zu
bestdtigen. Obwohl die Bieterin davon ausgeht, dass der voraussichtlich zu
zahlenden Barabfindung im Angebotspreis Deckung finden wird, besteht die
Méglichkeit, dass der Preis, zu dem der Squeeze-Out erfolgen soll, iiber dem
Angebotspreis liegt.

Diesfalls gilt: FlUr den Fall, dass (i) der Preis, zu dem die Squeeze-out
Hauptversammlung den Gesellschafterausschluss beschlieBen soll, (iber dem
Angebotspreis liegt und (ii) die Squeeze Out Hauptversammiung innerhalb der
Nachfrist stattfindet (das ist die Abhaltung der Squeeze-Out Hauptversammlung
und die Eintragung des Squeeze-Outs im Firmenbuch), wird die Bieterin eine
Verbesserung des Angebotspreises vornehmen, sodass ab diesem Zeitpunkt der
Angebotspreis dem hoheren, von der Hauptversammlung zu beschlieBenden
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Squeeze-Out Preis entspricht. AuBerdem erhalten jene Aktiondre, die das
Ubernahmeangebot schon vor diesem Zeitpunkt angenommen haben, eine
Nachzahlung in Hohe der Differenz zwischen dem Angebotspreis und dem
héheren von der Hauptversammlung zu beschlieBenden Squeeze-Out Preis.

Um diese mdégliche Nachzahlung abwicklungstechnisch einfach durchzufihren,
wird den Aktiondren gleichzeitig mit der Auszahlung des Angebotspreises nach
der Angebotsfrist und nach den jeweiligen Zwischenabrechnungen in der Nachfrist
(siehe Punkt 6.6) ein separates Wertrecht mit der ISIN ATOO00A1KLO7 und der
Bezeichnung ,C-Quadrat AG - Anspruch auf mégliche Nachzahlung" eingebucht.
Wenn keine Nachzahlung erfolgt, wird das Wertrecht am Ende der Nachfrist
wertlos ausgebucht.

Nach Ablauf der Nachfrist besteht keine gesetzliche Verpflichtung der Bieterin zu
einer Nachzahlung gem&B § 16 Abs 1 UbG. Diesfalls gilt: Erwerben die Bieterin
oder mit ihr Gemeinsam Vorgehende Rechtstrdger innerhalb von 9 (neun)
Monaten nach Ablauf der Nachfrist Aktien und wird hierfir eine hohere
Gegenleistung als im Angebot gewéhrt oder vereinbart, so ist die Bieterin nach
MaBgabe von § 16 Abs. 7 UbG dann gegeniiber allen Aktiondren der C-Quadrat,
die das Angebot angenommen haben, zur Zahlung des Differenzbetrags
verpflichtet, wenn die Bieterin oder mit ihr Gemeinsam Vorgehende Rechtstréger
die Aktien nicht in einem Verfahren nach dem GesAusG fiir eine hdhere
Gegenleistung erwirbt.

Fir den Fall, dass ein Uberpriifungsverfahren gemaB § 6 Abs 2 GesAusG
eingeleitet wird, haben Aktionédre, die das Ubernahmeangebot angenommen
haben, keinen Anspruch auf eine etwaige aus einem solchen
Uberprifungsverfahren resultierende Nachzahlung. Fir den Fall, dass der Preis,
zu dem die Hauptversammlung den Gesellschafterausschiuss beschlieBen soll,
unter dem Angebotspreis liegt, bleiben dieses Angebot und der Angebotspreis
unberiihrt.

Wenn die Bieterin eine kontrollierende Beteiligung an der Zielgesellschaft inner-
halb von 9 (neun) Monaten nach Ablauf der Nachfrist weiterverduBert, so ist nach
MaBgabe von § 16 Abs. 7 UbG ebenfalls eine Nachzahlung in Héhe des anteiligen
VerduBerungsgewinns an die Aktionére der Zielgesellschaft zu erbringen.

Der Eintritt eines Nachzahlungsfalles wird unverziglich durch die Bieterin
veréffentlicht. Die Abwicklung der Nachzahlung wird die Bieterin auf ihre Kosten
binnen 10 Boérsetagen ab Veréffentlichung Uber die Annahme- und Zahistelle
veranlassen.

ZUKUNFTIGE STRATEGIE FUR DIE ZIELGESELLSCHAFT
Rechtliche Griinde fiir das Angebot

Zum Zeitpunkt der Anzeige dieser Angebotsunterlage hélt die Bieterin selbst noch
keine Aktien an der Zielgesellschaft. Ihre beiden derzeitigen Gesellschafter, San
Gabriel Privatstiftung und T.R. Privatstiftung halten gemeinsam rund 35,88% an
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C-Quadrat (vgl. Punkt 2.1). Am 15.01.2016 hat Cubic einen aufschiebend
bedingten Aktienkaufvertrag mit Talanx Asset Management GmbH (ber insgesamt
1.095.162 auf Inhaber lautende Stiickaktien der C-Quadrat, entsprechend 25,1%
vom ausgegebenen Grundkapital der Zielgesellschaft, abgeschlossen. Mit
Wirksamkeit des Talanx Aktienkaufvertrages wird die Bieterin zusammen mit den
beiden Privatstiftungen iber 50% an der Zielgesellschaft halten und geméB § 22
ff UbG verpflichtet sein, ein Pflichtangebot an alle (ibrigen Aktiondre zu stellen
(creeping-in). Cubic beabsichtigt, dieser Pflicht im Rahmen dieses antizipierten
Pflichtangebots nachzukommen.

Squeeze-Out Absicht

Nach Wirksamwerden der Kauf- und Einbringungsvertrdge wird die Bieterin
unabhéngig vom Ergebnis dieses Angebots (iber 3.951.506 Stiick Aktien,
entsprechend einer Beteiligung von 90,56% an C-Quadrat, verfligen. Damit ein
Squeeze-Out der Ubrigen Aktiondre moglich ist, muss die Bieterin zum Zeitpunkt
der {iber den Squeeze-Out beschlieBenden Hauptversammlung zumindest (ber
Aktien im AusmaB von 90% des Grundkapitals der Zielgesellschaft verfligen.
Dementsprechend wird bei Genehmigung von Transaktion II ein Squeeze-Out
gemaB den Bestimmungen des GesAusG mdglich und zuldssig sein.

Nach dem GesAusG kann die Bieterin die zwingende Ubertragung der Aktien, die
von anderen Personen gehalten werden, beantragen. Die Bieterin beabsichtigt
derzeit, einen solchen Squeeze-Out durchzufilhren, sobald die gesetzlichen
Bedingungen hierfir erflllt sind. Die Bieterin wird die notwendigen
Vorbereitungen fur die Einleitung eines Verfahrens nach dem GesAusG parallel zu
diesem Angebot einleiten.

Die Bieterin behélt sich allerdings vor, den Squeeze-Out im Fall von unerwarteten
Ereignissen mit negativen Auswirkungen auf das Kapitalmarktumfeld oder wenn
diese einen wesentlich negativen Einfluss auf die Branche der Zielgesellschaft
haben, nicht durchzuflihren. Weiters schlieBt die Bieterin auch die Verfolgung
alternativer Wege fir den Ausschluss der anderen Aktiondre nach
Osterreichischem Recht nicht aus.

Delisting

Mit erfolgreicher Durchfiihrung des Gesellschafterausschlussverfahrens liegen die
Voraussetzungen fiir die Zulassung der Aktien zum amtlichen Handel an der
Wiener Bérse und an der Frankfurter Wertpapierbérse nicht mehr vor, da sich ab
diesem Zeitpunkt alle Aktien der Zielgesellschaft in den Hénden der Bieterin
geblindelt sein werden. Damit liegt die erforderliche Streuung der Wertpapiere ab
diesem Zeitpunkt nicht mehr vor und die Wiener Bérse und die Frankfurter
Wertpapierbérse miissen die Zulassung der Aktien zum Handel an der Wiener
Bérse bzw. an der Frankfurter Wertpapierbérse wegen des nachtriglichen
Wegfalls einer Zulassungsvoraussetzung vom Amts wegen widerrufen.
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Geschiftspolitische Ziele und Absichten

Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstréger planen im
Zuge dieser Transaktion keine unmittelbaren Anderungen des Geschéftsplans, der
Risikomanagementstruktur oder im Management der C-Quadrat oder ihrer
Tochtergesellschaften vorzunehmen. Herr Alexander Schitz und Herr Mag.
Thomas Riess sollen weiterhin in fihrenden Positionen innerhalb der C-Quadrat
Gruppe tatig bleiben.

Allerdings hat sich das Listing der C-Quadrat nicht zufriedenstellend entwickelt.
Die Aktien der Zielgesellschaft sind seit 29.03.2006 an der Frankfurter
Wertpapierborse und seit 26.05.2008 an der Wiener Bérse notiert. Ein
wesentliches Argument fir den Bérsengang der Zielgesellschaft war insbesondere
der bessere Zugang zu den Finanzmaérkten. Seit dem Bérsengang in Wien wurden
jedoch keine Eigenkapitalemissionen der Zielgesellschaft durchgefihrt. Aufgrund
der Ertragskraft und der stabilen Finanzlage der Zielgesellschaft ist auch in naher
Zukunft nicht von der Notwendigkeit einer kapitalmarktfinanzierten
Kapitalerh6hung bei der Zielgesellschaft auszugehen.

Seit der Bérsenzulassung haben sich die Zulassungsfolgepflichten fiir eine
Borsennotiz In Osterreich und Deutschland wesentlich verandert. Vor allem der
stetig steigende Aufwand im Zusammenhang mit der erforderlichen
Kapitalmarktpublizitit auf zwei unterschiedlichen Markten stellt fir die
Zielgesellschaft eine zunehmende wirtschaftliche und operative Belastung ihrer
Tétigkeit dar und scheint in Anbetracht der nicht notwendigen
Kapitalmarktfinanzierung derzeit wenig vorteilhaft.

Auch sind sowohl an der Wiener Bérse als auch an der Frankfurter
Wertpapierbdrse nur sehr geringe Umsédtze in Aktien der Zielgesellschaft zu
verzeichnen, sodass Anleger einen weitgehend illiquiden Markt vorfinden, der den
Zweck der freien Handelbarkeit und Ubertragbarkeit der Aktien letztlich nicht
mehr erfiillt.

Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstréger sind daher der
Ansicht, dass aufgrund der ge&dnderten Umsténde eine Bdrsennotierung der
Aktien der Zielgesellschaft unter den derzeitigen Umsténden nicht mehr im
Interesse der Zielgesellschaft ist und ein Delisting der Aktien der Zielgesellschaft
die Vorteile der Borsennotiz Uiberwiegt. Sofern die Voraussetzungen vorliegen,
beabsichtigt die Bieterin daher die Durchfilhrung eines Squeeze-Outs.

Auswirkungen auf die Beschiftigungssituation und Standortfragen

Die Bieterin beabsichtigt aus heutiger Sicht weder eine Verlegung des Standorts
der Zielgesellschaft noch einen Abbau von Arbeitsplédtzen.
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Transparenz allfdlliger Zusagen der Bieterin an Organe der
Zielgesellschaft

Weder der Bieterin noch Organmitgliedern der C-Quadrat wurden im
Zusammenhang mit der Durchfilhrung des Angebotes Vermdgenswerte Vorteile
angeboten, gewahrt oder versprochen.

SONSTIGE ANGABEN
Finanzierung des Angebots

Ausgehend von einem Angebotspreis von EUR 60,00 je Stammaktie ergibt sich
fir die Bieterin ohne Berlicksichtigung der voraussichtlichen Transaktions- und
Abwicklungskosten ein Finanzierungsvolumen fiir das Angebot bei voller Annahme
von rund EUR 16,5 Mio.

Unter Beriicksichtigung des Talanx Aktienkaufvertrages und der Kauf- und
Einbringungsvertrége ergibt sich daher fiir die Bieterin ohne Beriicksichtigung der
voraussichtlichen Transaktions- und Abwicklungskosten ein
Gesamtfinanzierungsvolumen von rund EUR 177 Mio.

Zur Finanzierung des Angebots und von Transaktion I und Transaktion II hat die
HNA Group (International) Asset Management Company Limited (Hong Kong), ein
Unternehmen der HNA Gruppe (www.hnagroup.com), der Bieterin Darlehen
gewdhrt. Die Mittel daraus wurden von der Bieterin abgerufen und befinden sich
auf einem 6sterreichischen Treuhandkonto. Weder die Zielgesellschaft noch eine
ihrer Tochtergesellschaft haben Sicherheiten fiir die Darlehen bestellt.

Die Darlehen sind endfédllig und haben unter Beriicksichtigung von
Verlangerungsoptionen eine maximale Laufzeit von 5 Jahren. Eine Riickfiihrung
ist durch verschieden Mdglichkeiten geben. Unter anderem besteht fir Cubic die
Méglichkeit, die Darlehen in neue Anteile der Cubic zu wandeln (Debt Equity
Swap). Die Auslibung der Umtauschoption liegt aber im ausschlieBlichen
Ermessen der Cubic. Die Darlehensgeberin kann den Umtausch nicht verlangen.
Damit liegt es an Cubic, die Darlehen bei Falligkeit zB (i) teilweise zu tilgen und
im Einvernehmen mit der Darlehensgeberin (teilweise) zu verldngern, (ii) durch
eine Drittfinanzierung (teilweise) abzulésen, (iii) einen weiteren Investor zu
suchen, (iv) im Rahmen eines IPO riickzufiihren oder (v) die Umtauschoption
auszuliben.

Die Umtauschanteile wéren eine Leistung an Zahlung statt fiir die Darlehen. Vor
Ausgabe der Umtauschanteile haitte die Darlehensgeberin alle erforderlichen
aufsichtsrechtlichen Genehmigungen einzuholen. Vor Freigabe durch die
zusténdigen Aufsichtsbehérden kann die Darlehensgeberin daher keine Anteile an
Cubic erwerben. Bei Ausiibung der Umtauschoption und nach Freigabe durch
samtliche zusténdige Aufsichtsbehérden kénnte damit ein neuer Investor
Gesellschafter bei Cubic werden. Ein neuer Investor konnte auch dem
Syndikatsvertrag beitreten.
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Solange Cubic die in ihrem ausschlieBlichen Ermessen liegende Umtauschoption
nicht auslbt und Anteile an die Darlehensgeberin effektiv ausgegeben werden,
steht Cubic und damit die C-Quadrat Gruppe wie bisher unter der ausschlieBlichen
Kontrolle der beiden Privatstiftungen. Sofern die Darlehensgeberin von ihrem
Recht zur Entsendung eines Non-Executive Director Gebrauch macht, wird dieser
Uber keine Vetorechte oder andere faktische Einflussméglichkeiten verfliigen. Im
Ergebnis verfiigt ein allfdlliger Lender Director (iber bloBe Informations- und
Uberwachungsrechte, aber keine Einflussmdglichkeit im Geschéftsbetrieb.

Steuerrechtliche Hinweise

Die Bieterin trégt ausschlieBlich ihre eigenen Transaktionskosten, insbesondere
die Kosten der Zahl- und Abwicklungsstelle, sowie eine einmalige pauschale
Vergltung von maximal EUR 8,00 je Depot. Ertragssteuern, Quellensteuern und
andere Steuern und Gebiihren, welcher Art auch immer, die nicht als eigene
Transaktionskosten der Bieterin anzusehen sind, werden von der Bieterin nicht
getragen (siehe oben Punkt 6.7). Den Aktiondren der C-Quadrat wird empfohlen,
vor Annahme des Angebots eine ihre individuellen steuerlichen Verhéltnisse
berticksichtigende unabhéngige steuerliche Beratung in Bezug auf mégliche
steuerliche Auswirkungen ihrer Annahme dieses Angebots einzuholen.

Anwendbares Recht und Gerichtsstand

Das gegensténdliche Angebot und dessen Abwicklung, insbesondere die bei
Annahme dieses Angebots geschlossenen Kauf- und Ubereignungsvertrige, sowie
nicht-vertragliche Anspriiche aus oder in Zusammenhang mit diesem Angebot
unterliegen ausschlieBlich &dsterreichischem Recht unter Ausschluss der
Verweisungsnormen des Internationalen Privatrechts. AusschlieBlicher Gerichts-
stand ist Wien, Innere Stadt, sofern es sich nicht um ein Verbrauchergeschéft
handelt.

Verbreitungsbeschriankung / Restriction of Publication
8.4.1 Verbreitungsbeschrénkung

AuBer in Ubereinstimmung mit den anwendbaren Rechtsvorschriften
dirfen die (i) vorliegende Angebotsunterlage, (ii) eine Zusammenfassung
oder Beschreibung der Angebots oder (iii) sonst mit dem Angebot in
Zusammenhang stehende Dokumente auBerhalb der Republik Osterreich
weder veroffentlicht, versendet, vertrieben, verbreitet oder zugénglich
gemacht werden. Die Bieterin Ubernimmt keine wie auch immer geartete
Haftung fir einen VerstoB gegen die vorstehende Bestimmung.

Das Angebot wird insbesondere weder direkt noch indirekt in den
Vereinigten Staaten von Amerika, deren Territorien oder anderen Gebieten
unter deren Hoheitsgewalt abgegeben, noch darf es in oder von den
Vereinigten Staaten von Amerika aus angenommen werden. Dieses
Angebot wird weiters weder direkt noch indirekt in Australien oder Japan
gestellt, noch darf es in oder von Australien oder Japan aus angenommen
werden.
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Diese Angebotsunterlage stellt weder ein Angebot von Aktien noch eine
Einladung dar, Aktien an der Zielgeselischaft in einer Rechtsordnung oder
von einer Rechtsordnung aus anzubieten, in der die Stellung eines solchen
Angebotes oder einer solchen Einladung zur Angebotsstellung oder in der
das Stellen eines Angebots durch oder an bestimmte Personen untersagt
ist.

Inhaber von Aktien der Zielgesellschaft, die auBerhalb der Republik
Osterreich in den Besitz der Angebotsunterlage gelangen und/oder die das
Angebot auBerhalb der Republik Osterreich annehmen wollen, sind
angehalten, sich Uber die damit in Zusammenhang stehenden
einschldgigen rechtlichen Vorschriften zu informieren und diese
Vorschriften zu beachten. Die Bieterin GUbernimmt keine wie auch immer
geartete Haftung im Zusammenhang mit einer Annahme des Angebotes
auBerhalb der Republik Osterreich.

8.4.2 Restriction of Publication

Other than in compliance with applicable law, the publication, dispatch,
distribution, dissemination or making available of (i) this offer document,
(i) a summary of or other description of the conditions contained in this
offer document or (iii) other documents connected with the offer outside of
the Republic of Austria is not permitted. The bidder does not assume any
responsibility for any violation of the above-mentioned provision. In
particular, the offer is not being made, directly or indirectly, in the United
States, its territories or possessions or any area subject to its jurisdiction,
nor may it be accepted in or from the United States. Further, this offer is
not being made, directly or indirectly, in Australia or Japan, nor may it be
accepted in or from Australia or Japan.

This offer document does not constitute a solicitation or invitation to offer
shares in the target company in or from any jurisdiction where it is
prohibited to make such invitation or solicitation or where it is prohibited
to launch an offer by or to certain individuals. The offer will neither be
approved by an authority outside the Republic of Austria nor has an
application for such an approval been filed.

Shareholders who come into possession of the offer document outside the
Republic of Austria and/or who wish to accept the offer outside the
Republic of Austria are advised to inform themselves of the relevant
applicable legal provisions and to comply with them. The bidder does not
assume any responsibility in connection with an acceptance of the Offer or
its acceptance outside the Republic of Austria.
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8.6

8.7

Anlage 3

Berater der Bieterin
Als Berater der Bieterin sind tétig:

J Schénherr Rechtsanwélte GmbH, FN 266331 p, Schottenring 19, A-
1010 Wien, ist Rechtsberater der Bieterin und ihr Vertreter gegeniiber der
Ubernahmekommission.

. PwC Wirtschaftspriifung GmbH, FN 88248 b, ErdbergstraBe 200, 1030
Wien, ist Sachversténdiger der Bieterin gemaB § 9 UbG.

Weitere Auskiinfte

Auskiinfte betreffend die Abwicklung des Angebots kénnen bei UniCredit Bank
Austria AG, Schottengasse 6-8, 1010 Wien, FN 150714 p<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>