AGRARINVEST

Unternehmensmitteilung im November 2019

Werte Aktionére

Nach der letzten Unternehmensmitteilung vom Mai 2019 zum Jahresabschluss und zur Generalver-
sammlung mochten wir Sie erneut iber die aktuelle Situation bei AGRARINVEST informieren.

Der in der Generalversammlung beschlossene Share Split im Verhaltnis 50:1 sollte inzwischen in
Threm Depot erfolgt sein. In Zeiten tiberbordender Compliance-Themen hat sich der Umtausch lan-
ger hingezogen als erwartet und war in der Umsetzung fiir die Abwicklungsgesellschaft Clear-
stream und die Depotbanken offenbar kompliziert. Eine Aktie hat nun einen NAV von Euro 6‘750
(= 135 x 50).

Unser Namensaktienbuch ist nach intensiver Recherche durch unseren Biiroleiter Peter Steiner
nun komplett. AGRARINVEST hat ziemlich genau 200 Aktiondre, von denen 126 Personen Aktien
fiir weniger als Euro 100000 besitzen. Wir haben also ein breites Aktionariat. Unser grosster Ein-
zelaktiondr ist die Familie Vogt aus Balzers, die ca. 28 % der im Markt befindlichen Aktien unserer
Gesellschaft halt, selbstverstiandlich ohne Sonderrechte, aber mit besonderem Commitment. Kein
Aktionér hat die Mehrheit oder kann allein etwas bestimmen. Bitte erlauben Sie uns die Klarstel-
lung: Auch durch Mitarbeiter der Vogt-Gruppe in der Generalversammlung mittels Vollmacht ver-
tretene Stiftungen oder Anlagekunden werden nicht durch Familie Vogt gesteuert, sondern durch
deren kritischen Stiftungsrat (und die iberwachende Stiftungsaufsicht) oder den Willen des Kun-
den. Hier ist keinesfalls automatische Kongruenz in der Willensbildung der Akteure gegeben.

Verwaltungsrat und Geschéaftsfiihrung der AGRARINVEST sollen den Unternehmenswert kontinu-
ierlich steigern. Dazu wurden in den letzten 18 Monaten einschneidende Massnahmen ergriffen. In
der Vergangenheit wurden nicht geringe operative Verluste gemacht - zundchst beim Aufbau des
Rindergeschifts, dann bei eigenen Versuchen im Ackerbau. Diese wurden durch die allgemeine
Landpreissteigerung aufgrund des Nachholbedarfs in den ehemaligen Ostblocklandern tiberkom-
pensiert. Heute hat sich die Preissteigerungskurve zwar etwas abgeflacht. Gleichwohl sind die
Preise vor allem in Ruméanien auch unter Beriicksichtigung von Kaufkraftunterschieden immer
noch deutlich unter dem Niveau in Westeuropa und eine langfristige Angleichung ist zu erwarten.

Wie Sie wissen, wurde das Rindergeschift inzwischen abgetrennt. Die eigenen Ackerbauaktivititen
wurden in 2019 beendet und Altlasten daraus (z.B. drohende Subventionsriickzahlungen/APIA und
mogliche Strafen in Millionenhohe) mit erheblichem Einsatz abgewendet. Wir haben in den letzten
18 Monaten die Inventur unserer Boden durchgefiihrt und die Dokumentation nachgebessert und
weitgehend bereits digitalisiert sowie die Bewertung iiberpriift. Es hat sich leider ein bisher nicht
beriicksichtigter Abschreibungsbedarf auf 334ha im Banat ergeben, die bisher nur zu 50 % wertbe-
richtigt waren und jetzt von Euro 3‘300 auf Euro 300 / ha abgeschrieben wurden. Der Gesamteffekt
des ungeplanten Aufwands betragt Euro 1 Mio. Es handelt sich um schuldrechtliche Vertrage, die
man iiberwiegend nur mit hohem Aufwand oder gar nicht fiir AGRARINVEST in das Grundbuch
bringen wird. Nun ist das Bodeninventar weitestgehend abgeschlossen und wir erwarten keine wei-
teren negativen Effekte mehr.

Wir haben inzwischen fiir 6‘000 ha unserer insgesamt 10‘500 ha in Ruménien Verpachtungsver-
trage geschlossen und weitere Flachen in Vorbereitung zur Verpachtung. Dafiir bekommen wir im
Durchschnitt eine Pacht von Euro 130 / ha. Darin stecken jedoch gut 2000 ha, die wir im Rahmen
der Abspaltung von Karpaten Meat mit nur Euro 100 / ha an diese verpachtet haben (dafiir war der
Verkaufspreis hoher), sowie einige Flachen im Siiden und Streuflachen. Im Banat erzielen wir im
Durchschnitt immerhin Euro 150 / ha und fiir gute Biolandflachen bereits Euro 200 / ha, wobei wir
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ab 2020/2021 wegen steigender Subventionen auch hohere Pachten erwarten, im Biolandbereich
bereits auf Euro 250/ha.

Insgesamt ergibt sich daraus unsere Strategie:

- Verkauf Sidflachen. Ein Verkauf der Gesamitflachen von 1910 ha an grossere Interessenten
oder mit Partnern (Westchester) wurde im Rahmen von Due Diligences oder gemeinsamen Ver-
kaufsaktivitdten versucht, ist aber am Ende gescheitert. Seit einigen Wochen setzen wir nun
eine Verkaufsstrategie ,Dorf fiir Dorf* um. Erste Teilflachen von einigen hundert ha werden nun
kurzfristig verkauft, weitere sind bereits in Verhandlungen.

- Schaffung moglichst zusammenhangender Flachen zur Landkonzentration und -kompaktierung

- Kein Kauf von Flachen ohne direkte Nachbarschaft zu unseren bestehenden Flachen, in unseren
Landgebieten praferiert ,nach innen statt nach aussen‘ expandieren. Eine Parzelle im Kerngebiet
hat fiir uns quasi den doppelten Wert einer vergleichbaren Parzelle ausserhalb des Kerngebiets.
Diesen Effekt werden wir zukiinftig aggressiver nutzen zum Verkauf oder Tausch von Streufla-
chen in die Kernzonen.

- Investitionen eher im Banat und eher kleinteilig im Kerngebiet Cermei /Sepreus (dort besitzen
wir bereits 50 % der Dorfflache) als in Sibiu oder gar anderswo.

- Unterstiitzung unserer Pachter im Banat bei der Entwicklung hin zur Biolandwirtschaft.

Der Verwaltungsrat hat sich in 2019 erneut intensiv um die Einwerbung von Investoren bemiiht.
Das Problem dabei ist die geringe Handelbarkeit unserer Anteile. AGRARINVEST ist faktisch ein
Private Equity - Investment, sicher und lohnend, aber momentan nur beschrankt fungibel.

Wir haben kiirzlich einer Gruppe von Finanzierern das Angebot unterbreitet, der AGRARINVEST
Fremdkapital in Hohe von Euro 20 Mio in Form einer Wandelanleihe zur Verfiigung zu stellen. Dies
wiirden wir zur Riickzahlung des einzigen, recht hoch verzinslichen Darlehens von Euro 5 Mio.
verwenden sowie zu einem Aktienriickkaufprogramm (mit einem gewissen Abschlag) fiir ausstiegs-
willige Aktiondre und ansonsten fiir Landkaufe im Banat nutzen. Als Sicherheit konnten die Anteile
an den rumanischen Tochtergesellschaften dienen. Wir werden sehen, ob man mit den Partnern
zusammenkommt. Parallel 1auft ein weiteres interessantes strategisches Projekt zur Investitions-
mittelgenerierung, iiber das wir bei Fortschreiten berichten. Wir konnten immer noch giinstig im
Kerngebiet in Banat zukaufen und die gekauften Einzelparzellen werden als Teil grosserer Gesamt-
flichen automatisch mehr wert und steigern den NAV. Es wire schade, solche Gewinnchancen aus-
lassen zu miissen oder nicht vollstandig nutzen zu konnen.

Im Lichte der Gesamtbetrachtung werden wir aus heutiger Sicht den NAV pro Aktie per 31.12.2019
auf Euro 7°‘000 erhohen. Wir werden dann auf Basis des Jahresabschlusses 2019 den NAV erneut
herleiten und der GV im Mai 2020 vorlegen. Der Jahresabschluss wird entgegen unserer urspring-
lichen Absicht nicht nach IFRS - Grundsatzen erfolgen. Aufwand/Kosten und Nutzen stehen nach
eingehender Priifung nicht in angemessenem Verhaltnis. Selbst bei einem -wenn iiberhaupt, dann
noch in einiger Ferne liegenden- Borsengang z.B. in Wien wire ein IFRS-Abschluss in dem in Frage
kommenden Segment nicht erforderlich. Wir werden daher in der gleichen Form wie im Vorjahr
die Uberleitung zum NAV auf Basis des konsolidierten Abschlusses machen. Das Feedback hierauf
war durchweg positiv, die Berechnung sei nachvollziehbar. Wir haben ausserdem einen externen
Landbewerter engagiert, der zum Jahresende 2019 unsere Flichenbewertungen plausibilisieren
soll und iiber dessen Erkenntnisse wir berichten werden. Am Ende wird der Markt entscheiden,
was unsere Flachen wert sind. Es sind fiir grosse zusammenhangende Flachen im Banat z.B. bereits
Euro 10000 / ha bezahlt worden. Der Preis ist stark abhdngig von Lage, Bodenqualitit und Pacht-
situation, vor allem aber von der Flachengrosse.
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Die von einigen Aktionaren vorgeschlagene Beauftragung eines M&A Spezialisten zur Vermittlung
von Interessenten fiir den Erwerb von AGRARINVEST-Aktien kommt aus Sicht des VR zu friih. In
den zahlreichen Gesprachen mit potentiellen Investoren haben wir gelernt, dass wir im Jahresab-
schluss zunichst den positiven Cash Flow aus dem erst jetzt startenden Verpachtungskonzept zei-
gen und alle Bereinigungen und Umstrukturierungen verarbeitet sein miissen. Dies wird erstmal
im Abschluss 2020 gegeben sein, der im Mai 2021 vorliegen soll. Dann kann die GV 2021 entschei-
den, ob man in diese Richtung tiatig werden mochte. Der VR geht weiterhin von einem langfristigen
Zeithorizont bis 2028 aus, der quasi als spatester Zeitpunkt fiir die Erreichung eines Angebots an
jeden Aktiondr zum Verkauf seiner Anteile notiert ist.

In der Anlage finden Sie einen Entwurf fiir unser Unternehmensleitbild.

Diese Mitteilung wird per E-Mail an alle in unserem Aktiondrsnamensbuch registrierten Aktionare
versandt. Gerne nehmen wir zu dieser Unternehmensmitteilung den Dialog mit Ihnen auf. Was ist
Ihre Meinung? Haben Sie eine Anregung, die das Unternehmen weiterbringt? Antworten Sie uns
gerne auf unsere E-Mail. Wir melden uns turnusmassig wieder im Mai 2020 bei Ihnen und im Falle
besonderer Ereignisse natiirlich auch friiher.

Ihnen allen eine schone Winterzeit und beste Griisse aus Balzers,

im November 2019 Der Verwaltungsrat
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ENTWURF:
LEITBILD AGRARINVEST
AGRARINVEST kauft und halt Land in Osteuropa, hauptsidchlich in Ruménien.

Wir betreiben keine Eigenbewirtschaftung, sondern ermoglichen lokalen Bauern eine gesunde wirt-
schaftliche Existenz durch faire Verpachtungskonditionen in einer langfristigen Partnerschaft. Wir
schaffen Mehrwert zum Nutzen aller Stakeholder durch gezielte Landzukaufe und Rekultivierungs-
maBnahmen in unseren Kerngebieten: Leichtere Bewirtschaftung grosserer Flachen ermoglicht
gute Ertrage fiir den Pachter und stabile Pachteinnahmen fiir AGRARINVEST.

Wir verpflichten unsere Pachter zur Einhaltung dkologischer Standards, bei deren Einhaltung wir
die Pachter unterstiitzen und die den Pachtern selbst zugutekommen. Ziel ist die Biobewirtschaf-
tung aller unserer Flachen.

Wir erzielen Rendite aus Verpachtung, intelligenter Flachenkompaktierung und inflationdrer Land-
preissteigerung und sehen weiterhin erheblichen preislichen Nachholbedarf bei osteuropaischen
Agrarlandflachen im Vergleich zu Westeuropa.

Zur Expansion wollen wir neue Investoren einwerben und einen liquiden Handel fiir unsere Aktien
schaffen.

AGRARINVEST: NACHHALTIG - STABIL - FAIR
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