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gemiB §§ 22 ff Ubernahmegesetz (UbG)



Vorbemerkungen

SOF-11 Klimt CAI S.ar.l., eine Kapitalgesellschaft nach luxemburgischem Recht mit be-
schriankter Haftung (société a responsabilité limitée) eingetragen im Handelsregister von
Luxemburg (Registre de commerce et des sociétés de Luxembourg) unter der Registernum-
mer B 220972 und der Geschéftsanschrift Rue Eugéne Ruppert 2-4, L-2453, Luxemburg
(die Bieterin), eine indirekte Tochtergesellschaft von SOF-11 International, SCSp, und
Konzerngesellschaft der Starwood Capital Group (Starwood), hat am 8. Janner 2021 ihre
Absicht verdffentlicht, ein antizipiertes Pflichtangebot gemi §§ 22 ff UbG an die Aktio-
nire der CA Immobilien Anlagen AG (CA Immo oder die Zielgesellschaft oder die Ge-
sellschaft) mit Sitz in Wien, eingetragen im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien zu FN
75895 k, zum Erwerb aller auf Inhaber lautender Stiickaktien der CA Immo (ISIN
AT0000641352) sowie der Wandelschuldverschreibung, die am 4. April 2025 zur Riick-
zahlung fallig sind, (ISIN ATO000A1YDF1) (das Angebot) zu stellen. Dieses Angebot
wurde am 22. Februar 2021 veroffentlicht. Am 26. Februar 2021 verdffentlichte die Biete-
rin ihre Absicht, den Angebotspreis von EUR 34,44 je Aktie auf EUR 36,00 zu erhdhen.
Diese Anderung des Angebots wurde am 5. Mirz 2021 verdffentlicht. Die vorliegende Au-
Berung des Vorstands bezieht sich ausschlieBlich auf dieses gednderte Angebot mit dem

verbesserten Angebotspreis.

GemilB § 14 Abs 1 UbG ist der Vorstand einer Zielgesellschaft dazu verpflichtet, unver-
ziiglich nach Verdffentlichung der Angebotsunterlage eine begriindete AuBerung zu ver-
fassen und diese innerhalb von zehn Borsetagen ab Verdffentlichung der Angebotsunter-
lage, spétestens aber fiinf Borsetage vor Ablauf der Annahmefrist, zu veroffentlichen. Die
AuBerung hat insbesondere eine Beurteilung dariiber zu enthalten, ob die angebotene Ge-
genleistung und der sonstige Inhalt des Angebots dem Interesse aller Aktionire angemes-
sen Rechnung tragt, und welche Auswirkungen das Angebot auf die Zielgesellschaft, ins-
besondere die Arbeitnehmer (betreffend die Arbeitsplitze, die Beschiftigungsbedingungen
und das Schicksal von Standorten), die Gldubiger und das 6ffentliche Interesse voraussicht-

lich haben wird.



Falls sich der Vorstand nicht in der Lage sieht, eine abschlieBende Empfehlung abzugeben,
hat er jedenfalls die Argumente fiir die Annahme und die Ablehnung des Angebots unter

Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte darzulegen.

Soweit sich diese Stellungnahme auf den Angebotspreis oder auf die zukiinftige Entwick-
lung der Zielgesellschaft im Fall des Erfolgs des Angebots bezieht, hdngt sie in erhebli-
chem Mal} von zukiinftigen Entwicklungen und Prognosen ab, die naturgemal3 mit Beur-
teilungsunsicherheiten verbunden sind. Im Zusammenhang mit Rechtsfragen ist zu beach-
ten, dass die Ubernahmekommission und andere Entscheidungsinstanzen auch zu anderen

Beurteilungen gelangen konnen.

Ferner weist der Vorstand ausdriicklich darauf hin, dass er die Angaben der Bieterin im
Angebot, die sich nicht auf die Zielgesellschaft selbst beziehen, nicht umfassend auf ihre

Richtigkeit iiberpriifen kann und dies auch nicht getan hat.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats der CA Immo hat den Vorstand nach Kenntniserlangung
von der AuBerung und Empfehlung des Vorstands und den zugrundeliegenden Erwigun-
gen informiert, dass der Aufsichtsrat beschlossen hat, eine AuBerung abzugeben, in der

sich der Aufsichtsrat der AuBerung des Vorstands zum Angebot anschlieBt.

Auf dieser Grundlage duflert sich der Vorstand der Zielgesellschaft zu dem Angebot wie
folgt:

Ausgangslage
Informationen iiber die Bieterin

Die Bieterin erklért in dem Angebot, eine kontrollierte Gesellschaft der Starwood Capital
Group zu sein. Starwood ist eine private Investmentgesellschaft mit weltweitem Fokus auf
Immobilien, Energie, Infrastruktur, Ol und Erdgas. Die Gesellschaft und ihre Tochterge-
sellschaften beschéftigen rund 4.100 Mitarbeiter an 16 Standorten in sieben Landern. Star-
wood hat seit ihrer Griindung im Jahr 1991 mehr als $ 55 Milliarden an Eigenkapital auf-
gebracht und verwaltet derzeit Vermdgenswerte in einem Volumen von iiber $ 70 Milliar-
den. Die Gesellschaft ist weltweit in praktisch allen Immobilienklassen investiert und passt

Asset Klassen, geografische Verteilung und Positionen laufend an interessante Chance-



Risiko Profile an. Starwood und ihre Tochtergesellschaften haben in den letzten 29 Jahren
erfolgreich eine Investmentstrategie umgesetzt, die den Aufbau bdrsenotierter und nicht
borsenotierter Unternehmen umfasst. Die Bieterin fiihrt in dem Angebot aus, dass weitere

Informationen unter starwoodcapital.com abrufbar seien.

Die Bieterin wurde als Zweckgesellschaft gegriindet und wird durch ihre Geschéftsfiihrer

(gérants) Rachelle Clitesse und Olivier Marbaise vertreten.

Der Unternehmensgegenstand der Bieterin umfasst das Halten von Beteiligungen, insbe-
sondere den Erwerb, die Griindung, das Halten und die Verwaltung von Unternehmen,

Beteiligungen und Finanzinstrumenten.

Laut dem Angebot plant die Bieterin unverindert, ein langfristiger Aktionédr der CA Immo
zu bleiben und wird weiterhin mit der Geschéftsleitung und anderen Stakeholdern zum
Wohle der Zielgesellschaft und unter Beriicksichtigung des Osterreichischen Corporate
Governance Kodex zusammenarbeiten. Starwood verfiigt iiber langjdhrige Erfahrung in
der Entwicklung borsenotierter Plattformen, und die Bieterin wird durch ihre Vertretung
im Aufsichtsrat das Management-Team der Zielgesellschaft weiterhin unterstiitzen. Auch
ist es eines der Ziele der Bieterin im Zusammenhang mit dem Angebot, dass die Zielge-
sellschaft ein Investment Grade Rating beibehdlt. Laut dem Angebot gehe die Bieterin
nicht davon aus, dass der Vollzug des Angebots Auswirkungen auf den Sitz der Zielgesell-
schaft, weitere Niederlassungen oder Beschiftigungsbedingungen der Zielgesellschaft ha-

ben wird.

In Abschnitt 2.2.2 des Angebots hat die Bieterin darauf hingewiesen, dass das Angebot
durch verschiedene Mittel, einschlieBlich Fremd- und Eigenkapitalzusagen, finanziert
wurde. Ausgewihlten Eigenkapitalgebern wurden Rechte hinsichtlich ihrer Beteiligung
eingerdaumt. Insbesondere sind nach Abwicklung des Angebots im Anschluss an die ur-
spriingliche Annahmefrist bestimmte Tochtergesellschaften von Fonds, die von Pacific In-
vestment Management Company LLC (PIMCO) als Eigenkapitalinvestoren verwaltet wer-
den, berechtigt, flir einen begrenzten Zeitraum ein einzelnes Mitglied in den Aufsichtsrat
der CA Immo zu entsenden. Dies birgt nach Ansicht des Vorstands Unsicherheit in Zu-

sammenhang mit der kiinftigen Besetzung des Aufsichtsrats in sich.
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Dartiber hinaus hat die Bieterin laut Angebot bisher nicht entschieden, ob sie einen Gesell-
schafterausschluss (Squeeze-out) nach dem Gesellschafter-Ausschlussgesetz durchfiihren
wird, wenn das Angebot dazu fiihrt, dass die Bieterin entweder bei Vollzug oder zu einem
spéteren Zeitpunkt mehr als 90% des Grundkapitals und der stimmberechtigten Aktien der
Zielgesellschaft hilt.

SchlieBlich verweist die Bieterin auf ihre Absicht, die CA Immo Aktien weiterhin borse-
notiert zu halten; sie weist jedoch darauf hin, dass im Falle einer hohen Annahmequote die
Mindestanforderungen an den Streubesitz fiir die Zulassung der Aktien zum Amtlichen
Handel bzw. fiir eine fortgesetzte Notierung im Segment "Prime Market" der Wiener Borse

moglicherweise nicht mehr erfiillt werden.

Informationen iiber die Zielgesellschaft

Die CA Immobilien Anlagen AG ist eine Aktiengesellschaft nach Osterreichischem Recht
mit dem Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift Mechelgasse 1, 1030 Wien, eingetragen
im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien zu FN 75895k. Das Grundkapital der Zielgesell-
schaft betrdgt EUR 718.336.602,72 und ist in 98.808.336 Stiickaktien (4 Namensaktien
und in 98.808.332 Inhaberaktien) zerlegt (die CA Immo Aktien), von denen jede im glei-
chen Umfang am Grundkapital der Zielgesellschaft beteiligt ist und die gleichen Stimm-
rechte vermittelt. Die vier Namensaktien werden derzeit von der Bieterin gehalten. Die
Inhaberaktien notieren im Amtlichen Handel (Segment Prime Market) der Wiener Borse
unter der Wertpapierkennnummer/ISIN AT0000641352. Es gibt keine unterschiedlichen
Aktiengattungen.

Weiters hat die CA Immo eine Wandelschuldverschreibung im Volumen von EUR 200
Millionen mit einer Laufzeit bis 4. April 2025 (ISIN ATO000A1YDF1) (Wandelschuld-
verschreibung) sowie mehrere Anleihen ohne Wandlungsrechte, welche nicht Gegenstand
des aktuellen Angebotes sind, ausgegeben. Fiir weitere Informationen zur Wandelschuld-

verschreibung wird auf die Punkte 2.4 und 5.4 verwiesen.

Die Zielgesellschaft ist die Muttergesellschaft der CA Immo Gruppe. Als solche erfiillt sie
einerseits zentrale Verwaltungsaufgaben fiir die gesamte CA Immo Gruppe, andererseits

hilt und bewirtschaftet sie auch direkt Liegenschaften in Osterreich. Die Zielgesellschaft
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hilt eine Vielzahl von Beteiligungen an Gesellschaften, die Immobilien halten bzw. Ver-

waltungsaktivititen abwickeln.

Die CA Immo Gruppe ist ein international titiger Immobilienkonzern, der in Gewerbeim-
mobilien in Deutschland, Osterreich und CEE mit Schwerpunkt Biiroflichen investiert. Die
Kernkompetenz der Gruppe ist auf zwei Geschiftsfelder konzentriert: Portfoliomanage-
ment mit dem Schwerpunkt der Renditeoptimierung von Bestandsimmobilien sowie Pro-

jektentwicklung.

Regional ist die Gruppe in Osterreich iiber die Muttergesellschaft CA Immobilien Anlagen
AG und in Deutschland mit der Tochtergesellschaft CA Immo Deutschland GmbH bzw.
deren Tochtergesellschaften aktiv. In Zentral- und Osteuropa ist die CA Immo Gruppe mit

einer Vielzahl von direkten und indirekten Tochtergesellschaften vertreten.

Derzeitige Aktioniirsstruktur

Laut den Veroffentlichungen gemél § 135 BorseG sowie den Angaben der Bieterin im

Angebot stellt sich die Aktiondrsstruktur der Zielgesellschaft per 5. Mirz 2021 wie folgt

dar:
Aktionar Gehaltene Aktien Anteil an Anteil am
Stimmrechten Gesamtkapital
Bieterin 27.908.386 29,999893% 28,244975%
Inhaberaktien plus
vier Namensaktien
CEE Immobilien GmbH (eine 4.960.823 5,332596% 5,020652%
Tochtergesellschaft der S IMMO AG) Inhaberaktien'
BlackRock, Inc. 3.879.903 4,170670% 3,926696%
Inhaberaktien, (0,011862%) (0,011168%)
(5.184 +5.851
andere Instrumente)
Streubesitz 56.279.183 60,496842% 56,957930%
Eigene Aktien 5.780.037 - 5,849746%
Inhaberaktien

Neben den zuvor genannten, von der Bieterin gehaltenen Aktien habe die Bieterin einen
Treuhandvertrag mit einem Osterreichischen Notar abgeschlossen und 100 CA Immo Ak-
tien in einem Wertpapierdepot hinterlegt (7Treuhandaktien). Der Osterreichische Notar

habe die alleinige Zeichnungs- und Vertretungsbefugnis iiber das Wertpapierdepot und

! Anlédsslich der Hauptversammlung 2020 hat dieser Aktionér 6.293.078 Aktien angemeldet, dies entspricht rund
6,37% des Grundkapitals der Zielgesellschaft und rund 6,76% der Stimmrechte.



24

durch die Ubertragung der Treuhandaktien auf das Wertpapierdepot des Treuhéinders sei
die Bieterin nicht mehr in der Lage, die mit diesen CA Immo Aktien verbundenen Stimm-
und Kontrollrechte auszuiiben. Sobald die Bieterin die kartellrechtliche Freigabe durch die
zustdandigen Behorden erhalten hat, werde der dsterreichische Notar die Treuhandaktien an
die Bieterin iibertragen. Mit Ubertragung der Treuhandaktien an die Bieterin, wird die Bie-
terin 27.908.486 Stammaktien und 4 Namensaktien halten, die zusammen einer Beteili-
gung von rund 28,25% des Grundkapitals und von 30,0000003% der Stimmrechte der Ziel-
gesellschaft entsprechen, und damit eine kontrollierende Beteiligung an der CA Immo ge-
miB §§ 22 ff UbG erlangen. Nach Erlangung einer solchen kontrollierenden Beteiligung

kann die Bieterin nicht mehr vom Angebot zuriicktreten (siche Punkt 2.5).

Informationen iiber die von der Zielgesellschaft begebenen Wandelschuldverschrei-
bung

Die Wandelschuldverschreibung (ISIN ATO000A1YDF1) wurde von der Zielgesellschaft
im Oktober 2017 begeben und wird im April 2025 zur Riickzahlung féllig. Der Nominal-
betrag der Wandelschuldverschreibung betrdgt EUR 200 Mio.

Der aktuelle Wandlungspreis der Wandelschuldverschreibung betrigt EUR 29,7675 pro
Aktie, sodass ein Anleger bei Wandlung einer Wandelschuldverschreibung im Nominale
von EUR 100.000,00 geméf den Bedingungen der Wandelschuldverschreibung (Wandel-
schuldverschreibungsbedingungen) 3.359 Aktien der Zielgesellschaft und eine Baraus-
gleichszahlung von EUR 11,3034 erhilt.

Die Inhaber der Wandelschuldverschreibung werden darauf hingewiesen, dass gemif3 § 12
der Wandelschuldverschreibungsbedingungen der Wandlungspreis fiir einen bestimmten
Zeitraum beginnend mit dem Tag, an dem ein Kontrollwechsel (geméf § 12 der Wandel-
schuldverschreibungsbedingungen) eintritt, bis zum Kontrollstichtag (das ist der von der
Zielgesellschaft festgelegte und geméal § 15 der Wandelschuldverschreibungsbedingungen
verdffentlichte Tag, der nicht weniger als 40 und nicht mehr als 60 Tage nach der Verdof-
fentlichung des Kontrollwechsels liegt) (dieser Zeitraum ist die Kontrollwechsel-Wand-
lungsperiode) angepasst wird. Somit konnen die Inhaber der Wandelschuldverschreibung
wiéhrend dieser Kontrollwechsel-Wandlungsperiode von einem niedrigeren Wandlungs-

preis profitieren, der es ithnen ermdglicht, mehr Aktien fiir den gleichen Betrag der von



ihnen gehaltenen Wandelschuldverschreibungen zu erwerben. Die Bieterin hat angekiin-
digt, dass nach der behordlichen Freigabe, die die Bieterin fiir Anfang April 2021 erwartet,
die Treuhandaktien an die Bieterin libertragen werden. Die Bieterin geht daher davon aus,

der Zielgesellschaft am 8. April 2021 den Kontrollwechsel anzeigen zu konnen.

Soweit fiir den Vorstand ersichtlich, hat die Bieterin diese Priamie fiir Inhaber der Wandel-
schuldverschreibung im Angebotspreis fiir die Wandelschuldverschreibung, der wahrend
der Annahmefrist bis zum 9. April 2021 zu zahlen ist, beriicksichtigt. Der Angebotspreis
fiir die Wandelschuldverschreibungen wéhrend der Nachfrist (sieche Abschnitt 3.3) ist hin-
gegen niedriger, da die Bieterin die {iber das Angebot erworbenen Wandelschuldverschrei-

bungen wihrend der Nachfrist nicht zu diesen giinstigen Konditionen wandeln kann.

Es wird auf die nicht abschlieBende Auflistung der Mdglichkeiten und Beispielrechnungen
fiir Inhaber der Wandelschuldverschreibung zur Annahme des Angebots auf den Sei-
ten 23 ff des Angebots, Abschnitt 3.2.3, bzw unter Punkt 3.3 der am 5. Mérz 2021 ver6t-

fentlichten Anderung des antizipierten Pflichtangebots hingewiesen.

Neben der Annahme des Angebots konnen die Inhaber der Wandelschuldverschreibung
auch bei Eintritt und Verdffentlichung eines Kontrollwechsels gemél § 12(b) der Wandel-
schuldverschreibungsbedingungen ihre Wandelschuldverschreibungen kiindigen, wobei
diesfalls die Zielgesellschaft die Wandelschuldverschreibungen zum Nennbetrag zuziig-
lich etwaiger bis zum Tag, an dem ein Kontrollwechsel eintritt, aufgelaufener Zinsen am
Kontrollstichtag zuriickzuzahlen hat, oder Inhaber der Wandelschuldverschreibung blei-

ben.

In Bezug auf etwaige Wandlungserkldrungen, die die Zielgesellschaft von Inhabern der
Wandelschuldverschreibungen erhélt, wird die Zielgesellschaft gemé8 ihren Pflichten und
den Wandelschuldverschreibungsbedingungen entscheiden, wie solche Wandlungserkla-
rungen bedient werden. Geméfl den Wandelschuldverschreibungsbedingungen kann die

Zielgesellschaft

- entweder Aktien zum jeweiligen Wandlungspreis gemédfl den Wandelschuldver-
schreibungsbedingungen im Zeitpunkt der Abgabe der Wandlungserklarung lie-

fern, oder
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- von der in § 10 der Wandelschuldverschreibungsbedingungen geregelten Wahl-

moglichkeit des Barausgleichs Gebrauch machen.

Aus heutiger Sicht beabsichtigt der Vorstand die Wandelschuldverschreibungen entweder
mit jungen Aktien, die aus bedingtem Kapital oder, falls das verfiigbare bedingte Kapital
nicht ausreicht, aus genehmigtem Kapital zu bedienen, und/oder die bestehenden eigenen
Aktien zu verwenden. Zu diesem Zweck wird der Vorstand einen getrennten Bericht iiber
den Ausschluss des (umgekehrten) Bezugsrechts in Einklang mit den jeweiligen Bestim-
mungen zum genehmigten Kapital und der Wiederausgabe eigener Aktien verdffentlichen.
Dieser Bericht wird auf der Internetseite der Gesellschaft verdffentlicht werden und wird

ein Hinweis auf diese Veroffentlichung im Amtsblatt zur Wiener Zeitung erfolgen.

Aktuelle Entwicklungen in Bezug auf die Aktionérsstruktur — mogliches konkurrie-
rendes Angebot der Aggregate-Gruppe

Am 20. Januar 2021 bestitigte Aggregate Holdings S.A. (4ggregate), dass sie einen mog-
lichen Erwerb einer Beteiligung an der Zielgesellschaft in Erwdgung ziehe, was auch die
Abgabe eines Teilangebots fiir Aktien der Zielgesellschaft geméf den Bestimmungen des

osterreichischen Ubernahmegesetzes (UbG) beinhalten kann.

Die Bieterin weist im Angebot darauf hin, dass Inhaber von CA Immo Aktien oder der
Wandelschuldverschreibung spétestens am 22. Mérz 2021 Gewissheit dariiber haben wer-
den, ob ein konkurrierendes Angebot gemiB § 17 UbG angekiindigt und eine Angebotsun-
terlage bei der Ubernahmekommission eingereicht wurde. Die Inhaber von CA Immo Ak-
tien und der Wandelschuldverschreibung werden darauf hingewiesen, dass sich die Biete-
rin ausdriicklich das Recht vorbehilt, vom Angebot zuriickzutreten, wenn ein anderer Bie-
ter ein 6ffentliches Angebot fiir CA Immo Aktien und/oder Wandelschuldverschreibungen
der Zielgesellschaft abgibt. Ein solcher Riicktritt vom Angebot wére jedoch nur solange
zuldssig, bis die Bieterin die Treuhandaktien und damit die Kontrolle im Sinne des § 22

UbG erlangt.

Vor diesem Hintergrund weist der Vorstand darauf hin, dass der Inhalt dieser Stellung-

nahme nur den heutigen Wissensstand der Mitglieder des Vorstands wiedergibt und sich
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nur auf die von der Bieterin am 22. Februar 2021 verdffentlichte Angebotsunterlage in der

am 5. Mérz 2021 geénderten Fassung bezieht.

Beurteilung des Angebots
Kaufgegenstand

Das Angebot bezieht sich auf den Erwerb

- aller ausstehenden auf Inhaber lautenden nennbetragslosen Stammaktien der Ziel-
gesellschaft (ISIN AT0000641352), die zum Amtlichen Handel der Wiener Borse

zugelassen sind und im Segment Prime Market notiert werden, und

- alle ausstehenden, von der Zielgesellschaft begebenen und am 4. April 2025 zur
Riickzahlung fdlligen Wandelschuldverschreibungen im Nominale von
EUR 200 Mio. (ISIN ATO000A1YDF1), die zum Handel in einem nicht geregelten
Markt (MTF/multilaterales Handelssystem; Dritter Markt), Segment Corporate

Standards, an der Wiener Borse zugelassen sind,
jeweils soweit diese weder von der Bieterin noch von der Zielgesellschaft gehalten werden.

Die Zielgesellschaft hilt derzeit 5.780.037 Stiick eigene Aktien. Dies entspricht einem An-
teil von ca. 5,85% des Grundkapitals der Zielgesellschaft. Diese eigenen Aktien sind nicht
Gegenstand des Angebots (siehe Punkt 3.1. des Angebots).

Lieferaktien (d.h. Inhaberaktien, die bei Ausiibung des Wandlungsrechts an die Inhaber
der Wandelschuldverschreibungen ausgegeben werden) sind hingegen Gegenstand des An-
gebots und konnen daher wihrend der Annahmefrist in das Angebot eingeliefert werden,

sofern sie rechtzeitig vor Ende der Annahmefrist ausgegeben werden (sieche Punkt 2.4).

Angebotspreis hinsichtlich der Aktien der CA Immo

Die Bieterin bot den Aktiondren der CA Immo urspriinglich an, ihre Aktien zu einem Preis
von EUR 34,44 cum Dividende je auf Inhaber lautende nennbetragslose Stiickaktie zu er-

werben, wobei der Preis in weitere Folge von EUR 34,44 auf EUR 36,00 cum Dividende
erhoht wurde. Cum Dividende bedeutet, dass der Angebotspreis pro Aktie um den Betrag

10



einer allfalligen zwischen Bekanntmachung und Abwicklung des Angebots erklédrten Di-
vidende pro Aktie reduziert wird, sofern die Abwicklung des Angebots nach dem relevan-
ten Dividendenstichtag (record date) erfolgt. Da die Abwicklung des Angebots derzeit fiir
April 2021 angekiindigt ist, die ordentliche Hauptversammlung der Zielgesellschaft erst
am 6. Mai 2021 stattfinden soll und der Dividendenstichtag fiir 11. Mai 2021 geplant ist,
diirften jene Aktionére, die das Angebot wihrend der Annahmefrist annehmen, von dieser
Anpassung des Angebotspreises nicht betroffen sein. Im Gegensatz dazu konnten diejeni-
gen Aktionire, die das Angebot wihrend der Nachfrist annehmen, von einer solchen An-

passung betroffen sein.

Da es sich bei dem Angebot um ein antizipiertes Pflichtangebot im Sinne der §§ 22 ff UbG
handelt, hat die Bieterin die Mindestpreisvorschriften gemiB § 26 UbG einzuhalten. Dem-

nach muss der Angebotspreis zumindest

- dem historischen volumengewichteten durchschnittlichen Borsenkurs der letzten
6 Monate ab dem Tag vor der 6ffentlichen Bekanntgabe der Absicht der Bieterin,
ein Angebot zu legen (7. Januar 2021), und

- die hochste Gegenleistung, die die Bieterin oder ein mit ihr gemeinsam vorgehen-
der Rechtstriger in den letzten 12 Monaten vor der Einreichung des Angebots bei
der Ubernahmekommission (2. Februar 2021) fiir eine Aktie oder ein anderes Be-

teiligungspapier bezahlt hat,
wobei der hohere der beiden Werte als Mindestpreis heranzuziehen ist.

(a) Relation des Angebotspreises zum historischen Aktienkurs

Am letzten Borsentag vor Verdffentlichung der Angebotsabsicht (7. Janner 2021) schloss
die Aktie an der Wiener Borse bei einem Kurs von EUR 31,55. Der Angebotspreis iiber-
steigt diesen Schlusskurs vom 7. Janner 2021 daher um EUR 4,45, was einer Primie von

14,1% entspricht.
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Die folgende Tabelle zeigt den durchschnittlichen nach den jeweiligen Handelsvolumina
gewichteten Borsenkurs (VWAP) je CA Immo Aktie der letzten 3, 6, 12, 24 und 60 Kalen-
dermonate vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht sowie den Schlusskurs am Tag vor Be-

kanntgabe der Angebotsabsicht™:

Schlusskurs | 3 Monate 6 Monate 12 Monate | 24 Monate | 60 Monate
7.1.2021 (8.10.2020 (8.7.2020 (8.1.2020 (8.1.2019 (8.1.2016
bis bis bis bis bis
7.1.2021) 7.1.2021) 7.1.2021) 7.1.2021) 7.1.2021)
VWAP 31,55 27,74 27,21 29,51 30,83 25,11
Préamie (An-
gebotspreis EUR 4,45/ | EURS8,26/ | EURS8,79/ | EUR 6,49/ | EUR 5,17/ | EUR 10,89/
abziiglich 14,10% 29,75% 32,32% 21,99% 16,77% 43,38%
VWAP)

* Quelle: FactSet; Darstellung auf Basis eines Angebotspreises von EUR 36,00 (ohne Beriicksichtigung einer Dividende)

Der Jahreshochstschlusskurs des Jahres 2020 (einschlieBlich der ersten Tage des Jahres
2021 bis zum 7. Januar 2021) vor Bekanntgabe der Absicht, ein Angebot zu stellen, lag bei
EUR 41,85, der niedrigste Schlusskurs bei EUR 22,45. Die entsprechenden Werte fiir 2019
waren EUR 37,5 (hochster Schlusskurs) und EUR 27,62 (niedrigster Schlusskurs).

(b)

Die aktuellsten Analysen, die von Investmentbanken und Finanzinstituten iiber die Aktie

Verhdltnis des Angebotspreises zu Aktienanalysteneinschdtzungen

der Zielgesellschaft nach der Ankiindigung der Bieterin, ein Angebot stellen zu wollen,

erstellt wurden, wiesen die in der nachstehenden Tabelle aufgefiihrten Kursziele aus:

Analyst/Institut Datum Zielkurs (EUR) Periode Empfehlung
Wood & Company 2. Mérz 2021 41,00 12 Monate Hold
Deutsche Bank 11. Februar 2021 46,00 12 Monate Buy
Kepler Cheuvreux 11. Februar 2021 35,50 12 Monate Hold
Jefferies 4. Februar 2021 43,00 12 Monate Buy
HSBC 4. Februar 2021 42,00 12 Monate Buy
SRC Research 29. Janner 2021 39,00 12 Monate Buy
Erste Group 11. Janner 2021 35,50 12 Monate Buy

Baader-Helvea 11. Janner 2021 34,00 12 Monate Reduce
Raiffeisen Centrobank 7. Dezember 2020 37,00 12 Monate Buy
Durchschnitt (4verage) 39,22

Quelle: Analystenberichte
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Die von Investmentbanken und Finanzinstituten erstellten Analysen iiber die Aktie der
Zielgesellschaft vor der Ankiindigung der Bieterin, ein Angebot abgeben zu wollen, wiesen

auf die in der nachfolgenden Tabelle dargestellten Kursziele hin:

Analyst/Institut Datum Zielkurs (EUR) Periode Empfehlung
Raiffeisen Centrobank 7. Dezember 2020 37,00 12 Monate Buy
Deutsche Bank 30. November 2020 43,00 12 Monate Buy
Wood & Company 27. November 2020 30,50 12 Monate Buy
SRC Research 26. November 2020 37,00 12 Monate Buy
Erste Group 26. November 2020 35,50 12 Monate Buy
Kepler Cheuvreux 18. November 2020 32,00 12 Monate Buy

Baader Helvea 26. Mérz 2020 34,00 12 Monate Reduce
HSBC 26. Februar 2020 49,00 12 Monate Buy
Durchschnitt (4verage) 37,25

Quelle: Analystenberichte

In der Durchschnittsbetrachtung liegt der Angebotspreis von EUR 36,00 rund 3,4 % unter
dem in den Analysen der Investmentbanken und Finanzinstitute angegebenen Durchschnitt
vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht durch die Bieterin und rund 8,2% nach dieser Be-
kanntgabe.

(©) Relation des Angebotspreises zu Ankdufen der Bieterin
Die Bieterin hat nach den 6ffentlich zuginglichen Informationen geméf § 19 Abs. 1 MAR
(Directors' Dealings) CA Immo-Aktien in dem Umfang und zu einer Gegenleistung er-

worben, wie sie im Folgenden dargestellt sind:

Datum der Trans- | Anzahl der | Hochster Hochster | Durch-
aktion Aktien bezahlter bezahlter | schnittlicher
Preis pro Preis pro | Preis pro
Aktie Aktie Aktie
30. Mirz 2020 28.138 € 30,000 € 28,000 € 28,5340
1. April 2020 25.848 € 30,000 €29,500 €29,8320
2. April 2020 3.217 € 30,000 €29,850 €29,9920
3. April 2020 28.035 € 30,000 € 28,700 €29,3540
6. April 2020 27.814 € 30,000 € 28,850 €29,5710
7. April 2020 46.246 € 30,000 €29,300 €29,3730
8. April 2020 54.116 €29,800 € 28,550 €29,2170
9. April 2020 19.259 € 30,000 €29,500 € 29,8780
14. April 2020 37.592 € 30,000 €29,100 € 29,7850
15. April 2020 82.071 € 30,000 € 28,750 €29,3750
16. April 2020 23.350 € 30,000 €29,150 € 29,8690
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17. April 2020 43.754 € 30,000 € 29,250 € 29,8240
20. April 2020 33.709 € 30,000 € 28,650 €29,2520
21. April 2020 27.783 € 29,550 € 28,900 € 29,2290
22. April 2020 26.156 € 29,875 € 28,900 € 29,3980
23. April 2020 25.721 € 29,800 € 29,025 € 29,2490
24. April 2020 75.638 € 29,500 € 28,400 € 28,5330
30. April 2020 26.325 € 29,550 € 29,000 €29,1020
4. Mai 2020 31.773 €29,700 € 28,250 € 28,6910
5. Mai 2020 19.289 € 29,350 € 28,650 € 28,9760
6. Mai 2020 19.057 € 29,400 € 28,650 € 28,8380
7. Mai 2020 40.772 € 29,350 € 28,700 € 29,1900
8. Mai 2020 31.474 € 30,000 €29,300 € 29,8000
11. Mai 2020 27.969 € 30,000 € 29,350 € 29,8240
12. Mai 2020 29.839 € 30,000 € 28,600 € 28,9690
13. Mai 2020 41.969 €29,300 € 28,250 € 28,6020
14. Mai 2020 39.416 € 28,500 €27,950 € 28,0870
15. Mai 2020 27.072 € 28,800 € 28,050 € 28,3130
18. Mai 2020 39.363 € 29,050 € 28,150 € 28,3010
19. Mai 2020 65.021 € 28,650 €27,800 € 28,2400
20. Mai 2020 45.535 € 29,400 € 28,450 € 28,9070
21. Mai 2020 12.011 € 29,400 € 28,350 € 28,7510
22. Mai 2020 42.561 € 29,400 € 28,250 €29,1200
25. Mai 2020 20.169 € 30,000 € 29,400 € 29,7480
26. Mai 2020 35.803 € 30,000 €29,300 € 29,8260
27. Mai 2020 80.172 € 30,000 € 28,650 € 29,0360
28. Mai 2020 57.115 € 30,000 € 28,900 € 29,5840
29. Mai 2020 13.241 € 30,000 € 29,250 € 29,6600
2. Juni 2020 6.363 € 30,000 € 29,950 €29,9970
3. Juni 2020 55.455 € 30,900 € 29,900 € 30,3990
4. Juni 2020 52.644 € 31,000 € 30,350 € 30,7880
5. Juni 2020 9.635 € 31,000 € 30,800 € 30,9300
9. Juni 2020 66.315 € 31,000 € 30,325 € 30,7400
10. Juni 2020 16.587 € 31,000 € 30,400 € 30,7630
11. Juni 2020 38.500 € 29,900 € 28,950 € 29,3360
18. Dez 2020 105.000 € 30,000 € 29,650 € 29,8190
21. Dez 2020 124.941 € 29,525 € 28,800 € 29,1950
22. Dez 2020 66.764 € 30,000 €29,725 €29,9130
29. Dez 2020 16.303 € 31,500 € 31,150 € 31,4080
30. Dez 2020 15.849 € 31,500 €31,350 €31,4110
4. Jan 2021 96.084 €31,625 € 31,150 € 31,4590
5. Jan 2021 40.000 €31,750 €31,300 €31,6110
8. Jan 2021 1 € 31,100 € 31,100 € 31,1000




Die Bieterin gab in ihrem Angebot an, dass die in den letzten 12 Monaten vor Abgabe des
Angebots fiir CA Immo Aktien gezahlte Gegenleistung den Betrag von EUR 31,75 je CA

Immo Aktie nicht tiberschritten habe.

(d) Unternehmensbewertung

Zur Beurteilung des Angebotspreises beauftragte der Vorstand der Zielgesellschaft die J.P.
Morgan AG (JPMorgan) mit der Uberpriifung der Wertbandbreiten der Zielgesellschaft.
Zu diesem Zweck tiberpriifte JPMorgan den von der Zielgesellschaft erstellten mehrjahri-
gen Geschiftsplan (der von bestimmten Zukunftserwartungen und -entwicklungen aus-
geht, die naturgemiB mit Unsicherheiten behaftet sind), fithrte weitere Finanzstudien und
-analysen durch und beriicksichtigte weitere Informationen, die ihr angemessen erschie-
nen. JPMorgan legte dem Vorstand der Zielgesellschaft ihre Ansicht tiber die Wertband-
breite der Zielgesellschaft vor, basierend auf bestimmten Faktoren, Annahmen und Ver-
fahren, die darin spezifiziert wurden. Der Vorstand der Zielgesellschaft bestétigt, dass der

Angebotspreis unter der von JPMorgan angegebenen Wertbandbreite liegt.

(e) Unternehmenskennzahlen der Zielgesellschaft
Die folgende Tabelle zeigt ausgewihlte Finanzkennzahlen in EUR fiir die Zielgesellschaft
fiir die letzten drei Jahre, die den nach IFRS erstellten Konzernjahresabschliissen entnom-

men wurden.

Kennzahl 2017 2018 2019 | Q1-3/2019 | Q1-3/2020 Q3/2020

(angepasst)
IFRS NAYV je Aktie 25,95 28,37 31,90 31,90 31,83 34,03
EPRA NAV je Aktie 30,09 33,30 38,37 38,36 38,36 40,56
EPRA NNNAYV je Aktie 27,29 30,08 33,69 33,69 34,44 36,64
FFO 1 je Aktie 1,14 1,27 1,43 1,09 1,13 n/a
Dividende je Aktie 0,80 0,90 1,00 - - n/a
Mieterlgse in MEUR 163,40 192,4 220,7 164,8 177,6 n/a
EBITDA in MEUR 172,80 145,1 171,7 132,1 136,1 n/a
EBIT in MEUR 344,40 4423 633,7 3252 110,7 n/a
EBT in MEUR 302,90 396,2 539,3 247,8 120,4 n/a
Konzernergebnis in MEUR 238,10 305,3 393,3 177,9 88,0 n/a
Ergebnis je Aktie 2,55 3,28 423 1,91 0,95 n/a
Ergebnis jo Aktie (verwas- 2,55 3,21 423 1,91 0,49 n/a
sert)
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Zusatzlich zu den berichteten Q3-Zahlen wird auf die Ad-hoc-Mitteilung der Zielgesell-

schaft vom 10. Februar 2021 (https://www.caimmo.com/de/presse/news/artikel/ca-immo-

bilien-anlagen-ag-ca-immo-erwartet-fuer-das-geschaeftsjahr-2020-ein-positives-neube-

wertungsergebnis-von-rund-180-mio-eur/) verwiesen, in der die Zielgesellschaft fiir das

Geschiéftsjahr 2020 ein positives Neubewertungsergebnis von rund EUR 180 Mio., welche
zu einem Gesamtwert des Immobilienportfolios von rund EUR 5,6 Mrd. zum 31. Dezem-
ber 2020 fiihrt, ankiindigt. Auf Basis dieses angekiindigten Neubewertungsergebnisses
werden in der obigen Tabelle auch bereinigte IFRS NAV-, EPRA NAV- und EPRA
NNNAV-Kennzahlen je Aktie angegeben.

Das Ziel der EPRA NAV-Kennzahl ist es, den beizulegenden Zeitwert des Nettovermdgens
auf einer laufenden, langfristigen Basis zu berichten. Vermogenswerte und Verbindlich-
keiten, von denen nicht erwartet wird, dass sie sich unter normalen Umstdnden herauskris-
tallisieren, wie z. B. der beizulegende Zeitwert von Finanzderivaten und latenten Steuern
auf Immobilienbewertungsiiberschiisse, sind daher ausgeschlossen. In dhnlicher Weise
werden zum Handel bestimmte Immobilien an ihren beizulegenden Zeitwert gemil der
EPRA NAV-Kennzahl angepasst.? Letztere umfassen einen Teil der Grundstiicksreserven

der CA Immo, die in der Bilanz zu Anschaffungskosten angesetzt werden.

Wihrend der EPRA NAV darauf ausgelegt ist, ein konsistentes Mal fiir den beizulegenden
Zeitwert des Nettovermdgens eines Unternehmens auf Going-Concern-Basis zu liefern,
verwenden einige Investoren und Nutzer von Geschéftsberichten gerne ein "Spot"-Mal fiir
den NAV, das alle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten zu ihrem beizulegenden Zeit-

wert ausweist (EPRA NNNAV)?.

Dartiber hinaus wird erwartet, dass das fiir das Geschiftsjahr 2020 angestrebte Ziel eines
nachhaltigen Ergebnisses (FFO I) von >126 Mio. EUR deutlich iibertroffen und das Vor-

jahresniveau von rund 133 Mio. EUR erreicht wird.

Die endgiiltigen Jahresergebnisse fiir das Gesamtjahr werden am 24. Mirz 2021 veroffent-
licht. Inhaber von CA Immo Aktien und Wandelschuldverschreibungen als Angebotsad-

ressaten konnen ihre endgiiltige Entscheidung iiber die Annahme oder Nichtannahme des

2 Quelle: EPRA Best Practices Recommendation Guidelines, Stand November 2016.
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Angebots daher in Kenntnis der endgiiltigen Jahresergebnisse treffen. Gemil3 Punkt 3.6
der Anderung des Angebots vom 5. Mirz 2021 steht den Beteiligungspapierinhabern, die
das Angebot vor Verdffentlichung des Jahresergebnisses 2020 angenommen haben, das
Recht zu, binnen vier Borsetagen, spétestens jedoch am 30. Mérz 2021, von ihrer Annah-

meerkldrung zuriickzutreten.

Angebotspreis fiir die Wandelschuldverschreibung

Der Angebotspreis fiir die Wandelschuldverschreibungen betridgt EUR 138.628,43 cum
Dividende, wenn sich ein Inhaber einer solchen Wandelschuldverschreibung entscheidet,
die Wandelschuldverschreibung wéahrend der Annahmefrist, die am 22. Februar 2021 be-
gann und am 9. April 2021 endet, in das Angebot einzuliefern. Dieser Angebotspreis ent-
spricht dem Nominalwert der Wandelschuldverschreibung dividiert durch den angepassten
Wandlungspreis von EUR 25,9687 zum voraussichtlichen Kontrollwechseltermin am
8. April 2021 multipliziert mit dem Angebotspreis fiir die CA Immo Aktien in Hohe von
EUR 36,00. Sollte der Kontrollwechsel zu einem fritheren oder spéteren Zeitpunkt eintre-
ten, dndert sich der angepasste Wandlungspreis gemil den Wandelschuldverschreibungs-
bedingungen und fiihrt damit zu einer Anderung des Angebotspreises gemif Punkt 3.2.3
des Angebots. Eine Verschiebung des Kontrollwechseltermins reduziert den Angebots-
preis flir die Wandelschuldverschreibung wéhrend der Annahmefrist um bis zu rund

EUR 12,00 pro Tag.

Der Angebotspreis fiir die Wandelschuldverschreibungen betrdgt EUR 120.947,42 cum
Dividende, wenn sich ein Inhaber einer solchen Wandelschuldverschreibung entschlieft,
die Wandelschuldverschreibung wihrend der Nachfrist nach der Annahmefrist in das An-
gebot einzuliefern. Der Angebotspreis fiir Wandelschuldverschreibungen, die wihrend der
Nachfrist eingeliefert werden, ist somit niedriger als der Angebotspreis wahrend der An-
nahmefrist. Dieser reduzierte Angebotspreis entspricht dem Nennwert der Wandelschuld-
verschreibung dividiert durch den nicht angepassten Wandlungspreis von EUR 29,7675
gemill den Wandelschuldverschreibungsbedingungen multipliziert mit dem Angebotspreis

fir die CA Immo Aktien in Héhe von EUR 36,00.
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Dartiber hinaus kann der Angebotspreis weiteren Anpassungen unterliegen, die sich aus
Dividendenzahlungen ergeben, wenn der Stichtag einer solchen Dividende vor dem jewei-
ligen Ablauf der Annahmefrist oder der Nachftist liegt (siche oben die Ausfiihrungen zum

Angebotspreis cum Dividende).

SchlieBlich weist die Bieterin darauf hin, dass der Angebotspreis von EUR 120.947,42
nicht nur fiir die Nachfrist sondern auch fiir die Annahmefrist gilt, wenn sowohl (i) die
Annahmefrist aufgrund eines konkurrierenden Angebots iiber den 9. April 2021 hinaus
verlangert wird, als auch (i1) die Abwicklung des Angebots nach der Annahmefrist nach

Ende der Kontrollwechsel-Wandlungsperiode erfolgt.

(a) Angebotspreis in Relation zum historischen Marktpreis

Obwohl die Wandelschuldverschreibungen im multilateralen Handelssystem der Wiener
Borse (Dritter Markt) gehandelt werden, sind der Zielgesellschaft keine Transaktionen von
Wandelschuldverschreibungen bis zum 7. Janner 2021 bekannt. Daher gibt es keinen rele-
vanten Wert, der als Mindestschwelle gemiB § 26 Abs 1 UbG in Bezug auf die Wandel-

schuldverschreibungen herangezogen werden kann.

(b) Angebotspreis in Relation zu den von der Bieterin getdtigten Kdufen

Nach Angaben der Bieterin haben weder die Bieterin noch mit ihr gemeinsam vorgehende
Rechtstrager in den letzten 12 Monaten vor Abgabe des Angebots Wandelschuldverschrei-

bungen erworben.

(c) Angemessenes Verhdltnis zwischen Angebotspreis fiir CA Immo Aktien und fiir Wan-
delschuldverschreibungen

§ 26 Abs 2 Ubernahmegesetz sieht vor, dass der Angebotspreis fiir CA Immo Aktien ei-
nerseits und fiir Wandelschuldverschreibungen andererseits in einem angemessenen Ver-
héltnis zueinander stehen muss. Soweit der Zielgesellschaft bekannt ist, hat die Bieterin
das Verhiltnis zwischen diesen beiden Beteiligungspapieren dadurch angemessen bertick-
sichtigt, dass sie die den Inhabern von CA Immo Aktien angebotene Primie auch den In-
habern von Wandelschuldverschreibungen gewéhrt. Dies wurde dadurch erreicht, dass der
Angebotspreis flir die Wandelschuldverschreibung so ermittelt wurde, dass der Nennwert

einer Wandelschuldverschreibung durch den (angepassten) Wandlungspreis gemal3 den
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3.4

Wandelschuldverschreibungsbedingungen geteilt wurde und anschlieBend mit dem Ange-

botspreis fiir die CA Immo Aktien multipliziert wurde.

Der Angebotspreis fiir die Wandelschuldverschreibung liegt wihrend der Annahmefrist
iiber dem Angebotspreis, der wihrend der Nachfrist gezahlt wird. Mit dieser Gestaltung
beabsichtigt die Bieterin, die Anpassung des Wandlungspreises infolge eines Kontroll-
wechsels gemdll den Wandelschuldverschreibungsbedingungen zu antizipieren. Fiir wei-
tere Einzelheiten wird auf Abschnitt 2.4 verwiesen. In Abschnitt 3.3 des Angebots erwidhnt
die Bieterin verschiedene Optionen, die ein Inhaber von Wandelschuldverschreibungen
hat. Ferner enthilt Abschnitt 3.2.3 des Angebots bzw Abschnitt 3.3 der Anderung des An-
gebots verdffentlicht am 5. Mérz 2021 Berechnungsbeispiele. Inhaber von Wandelschuld-
verschreibungen konnen diese Informationen als Orientierung nutzen, wie sie auf das An-

gebot der Bieterin reagieren sollen.

Bedingungen des Angebots

Das Angebot der Bieterin steht unter folgender aufschiebenden Bedingung:

Fusionskontrollrechtliche Freigaben

Die gegenstindliche Transaktion ist bis spétestens 90 Kalendertage nach dem Ende der
Annahmefrist (Long Stop Date) von den zustindigen Kartellbehdrden in Osterreich,
Deutschland und Polen genehmigt worden oder sédmtliche gesetzliche Wartefristen (in
Deutschland 1 (ein) Monat ab Anmeldung; in Osterreich 4 (vier) Wochen ab Anmeldung
und in Polen 1 (ein) Monat ab Anmeldung) sind abgelaufen, mit dem Ergebnis, dass die
Transaktion als genehmigt gilt oder die jeweilige Kartellbehorde erklért hat, fiir die Prii-

fung nicht zustindig zu sein.

Die Bieterin wird den Eintritt oder Nichteintritt der aufschiebenden Bedingung unverziig-
lich in den Medien bekannt geben, die fiir die Veroffentlichung von Bekanntmachungen

laut der Angebotsunterlage zu verwenden sind.

Abgesehen von der aufschiebenden Bedingung ist zu beachten, dass sich die Bieterin aus-
driicklich das Recht vorbehalten hat, vom Angebot zuriickzutreten, falls ein anderer Bieter

ein 0ffentliches Angebot fiir CA Immo Aktien und/oder Wandelschuldverschreibungen der
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3.5

Zielgesellschaft abgibt. Die Bieterin kann dieses Recht zum Riicktritt vom Angebot jedoch

nur bis zur Erlangung einer kontrollierenden Beteiligung im Sinne des § 22 UbG ausiiben.

Annahmefrist und Abwicklung des Angebots
(a) Annahmefrist

Die Frist fiir die Annahme des Angebots betrdgt zundchst 7 Wochen. Das Angebot kann
somit vom 22. Februar 2021 bis einschlieBlich 9. April 2021, 17:00 Uhr Wiener Zeit, an-
genommen werden (Annahmefrist). Es wird darauf hingewiesen, dass sich die Bieterin
eine Verldngerung der Annahmefrist ausdriicklich vorbehalten hat. Fiir den Fall, dass wéh-
rend der Annahmefrist ein konkurrierendes Angebot gestellt wird, verldngert sich die An-
nahmefrist fiir alle bereits gestellten Angebote automatisch bis zum Ende der Annahmefrist
fiir das konkurrierende Angebot gemif § 19 Abs 1¢c UbG, sofern die Bieterin nicht vom
Angebot zuriicktritt.

(b)  Nachfrist

Da das Angebot als antizipiertes Pflichtangebot gemif §§ 22 ff UbG ausgestaltet ist, wird
zwingend eine Nachfrist gemiB § 19 Abs 3 UbG stattfinden. Die Nachfrist beginnt mit dem
Tag der Verdffentlichung der Ergebnisse (Punkt 3.6) und dauert drei Monate.

Soweit Inhaber von CA Immo Aktien oder Wandelschuldverschreibungen das Angebot
annehmen wollen, konnen sie das Angebot entweder wahrend der Annahmefrist oder wih-
rend der Nachfrist annehmen. In Bezug auf Wandelschuldverschreibungen ist zu beachten,
dass die von der Bieterin wihrend der Angebotsfrist gezahlte Gegenleistung die wihrend
der Nachfrist gezahlte Gegenleistung iibersteigt (zu den Einzelheiten siehe Punkt 2.4).
Weiters ist anzumerken, dass die Bieterin sich im Falle eines Konkurrenzangebots hin-
sichtlich der CA Immo Aktien und/oder Wandelschuldverschreibungen ausdriicklich vor-

behalten hat, vom Angebot zuriickzutreten.

(©) Abwicklung

Zu den Details der Abwicklung des Angebots wird auf Punkt 5 der Angebotsunterlage ver-

wiesen.
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3.6

3.7

Bekanntmachungen und Veroffentlichung des Ergebnisses
Die Veroffentlichung des Ergebnisses des Angebots wird unverziiglich nach Ablauf der
Annahmefrist als Hinweisbekanntmachung im Amtsblatt zur Wiener Zeitung, sowie auf

den Internetseiten der Zielgesellschaft http:/www.caimmo.com, der Bieterin

http://www.starwoodklimt.com sowie der Osterreichischen Ubernahmekommission

http://www.takeover.at veroffentlicht.

Gleiches gilt fiir alle anderen Erklarungen und Bekanntmachungen der Bieterin im Zusam-

menhang mit dem Angebot.

Gleichbehandlung

Die Bieterin bestétigt in ihrem Angebot,

- dass der Angebotspreis von EUR 36,00 je Aktie fiir alle Inhaber von CA Immo
Aktien gleich ist und

- der Angebotspreis von EUR 138.628,43 ist fiir alle Inhaber von Wandelschuldver-
schreibungen wéhrend der Annahmefrist und EUR 120.947,42 wihrend der Nach-
frist gleich ist (vorbehaltlich von Anpassungen; siche Abschnitt 3.3).

Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstriger diirfen bis zum Ablauf
der Annahmefrist und der Nachfrist keine rechtsgeschéftlichen Erkldrungen abgeben, die
auf den Erwerb von Wertpapieren zu giinstigeren als den im Angebot enthaltenen Bedin-
gungen gerichtet sind, es sei denn, die Bieterin verbessert das Angebot oder die Ubernah-

mekommission erteilt eine Ausnahme aus wichtigem Grund.

Erklart die Bieterin oder gegebenenfalls ein mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrager
dennoch, Aktien oder Wandelschuldverschreibungen zu giinstigeren als den im Angebot
enthaltenen Bedingungen zu erwerben, so gelten diese giinstigeren Bedingungen auch fiir
alle anderen Aktiondre und Inhaber von Wandelschuldverschreibungen der Zielgesell-

schaft, selbst wenn sie dieses Angebot bereits angenommen haben.
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Eine Verbesserung des Angebots gilt auch fiir alle jene Aktionédre und Inhaber von Wan-
delschuldverschreibungen, die das Angebot zum Zeitpunkt der Verbesserung bereits ange-

nommen haben, sofern sie der Verbesserung nicht widersprechen.

Erwirbt die Bieterin oder ein mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrager innerhalb eines
Zeitraums von neun Monaten nach Ablauf der Nachfrist Aktien und wird fiir diesen Erwerb
eine hohere Gegenleistung als im Angebot vorgesehen gezahlt oder vereinbart, ist die Bie-
terin verpflichtet, den Differenzbetrag an alle Aktiondre, die das Angebot gemél § 16
Abs 7 UbG angenommen haben, zu zahlen. Dies gilt nicht, wenn die Bieterin oder ein mit
ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrager Aktien der Zielgesellschaft im Falle einer Kapi-
talerhohung im Zusammenhang mit der Ausiibung von gesetzlichen Bezugsrechten erwirbt
oder eine hohere Gegenleistung im Rahmen eines Verfahrens nach dem Gesellschafter-

Ausschlussgesetz (GesAusG) erbracht wird.

VerauBBert die Bieterin innerhalb eines Zeitraums von neun Monaten nach Ablauf einer
Ausschlussfrist eine kontrollierende Beteiligung an der Zielgesellschaft weiter, so ist ein
anteiliger VeriduBerungsgewinn an alle Aktionire, die ein Angebot gemif § 16 Abs 7 UbG

angenommen haben, abzufiihren.

Tritt ein solches Ereignis, das zu einer Nachzahlung fiihrt, ein, so hat die Bieterin dies
unverziiglich mitzuteilen. Die Bieterin hat die Nachzahlung iiber die Andienungs- und
Zahlstelle auf eigene Kosten innerhalb von zehn Borsetagen nach der oben genannten Ver-
offentlichung zu begleichen. Tritt das Ereignis, das zu einer Nachzahlung fiihrt, nicht in-
nerhalb der Neunmonatsfrist ein, hat die Bieterin eine entsprechende Erklarung gegeniiber
der Ubernahmekommission abzugeben. Der Sachverstindige der Bieterin wird die Erkli-

rung priifen und bestétigen.

Zukiinftige Geschéiftspolitik
Geschiftspolitische Ziele und Absichten

In der Angebotsunterlage hat die Bieterin die folgenden Absichten der Bieterin und von
Starwood im Hinblick auf die Investition in und die Unterstiitzung der Zielgesellschaft zum

Ausdruck gebracht:
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Die Bieterin plane unverdndert ein langfristiger Aktiondr der CA Immo zu bleiben und
werde weiterhin mit dem Management und anderen Stakeholdern zum Wohle der Zielge-
sellschaft und unter Beriicksichtigung des Osterreichischen Corporate Governance Kodex
zusammenarbeiten. Starwood verfiigt iiber eine langjéhrige Erfahrung in der Entwicklung
von borsenotierten Plattformen und die Bieterin wird durch ihre Vertretung im Aufsichtsrat

das Management-Team der Zielgesellschaft weiterhin unterstiitzen.

Die Bieterin gehe nicht davon aus, dass der Vollzug des Angebots Auswirkungen auf den
Hauptsitz, die weiteren Niederlassungen oder die Beschéftigungsbedingungen der Zielge-

sellschaft haben wird.

Auswirkungen auf die Finanzierungsstrategie, den Zugang zu Kapital und die Finan-
zierungskosten

Abhingig vom Ausgang des Angebots und dessen Annahmequote besteht auf Grundlage
von der Ratingagentur Moody’s derzeitiger Methodik zur Berechnung eines Kreditprofils
eines Unternehmens das Risiko, dass CA Immo ihr derzeitiges Baa2 Investment Grade
Rating verlieren konnte. Daher hat Moody’s nach der Absichtsbekanntgabe durch die Bie-
terin, dieses Angebot zu stellen, die Zielgesellschaft unter Beobachtung fiir ein mogliches
Downgrade gestellt. Wie im Angebot beschrieben, sei es eines der Ziele der Bieterin in
Zusammenhang mit dem Angebot, dass die Zielgesellschaft ein Investment Grade Rating
beibehilt. Allerdings wurde weder eine Verpflichtung, noch eine ausdriickliche Bestiti-
gung abgegeben, das bestehende Baa2 Investment Grade Rating aufrechtzuerhalten, was
impliziert, dass die Bieterin moglicherweise eine Kapitalstruktur anstrebt, die zu einer Her-
absetzung des Ratings der Zielgesellschaft fiir geratete Schuldtitel um eine Stufe fiihren
konnte. Wir gehen davon aus, dass eine wesentliche oder eine mehrheitliche Beteiligung
der Bieterin an CA Immo bedeuten konnte, dass die Ratingagenturen die Kapitalstrukturen
der Bieterin und jene von CA Immo bei Bewertung des Ratings der gesamten Gruppe in
die Beurteilung miteinbeziehen konnte, was moglicherweise den Handlungsspielraum in
Bezug auf Fremdfinanzierungen und damit die strategische Flexibilitdt der Zielgesellschaft
verringern konnte. Basierend auf den Ergebnissen einer vorldufigen Analyse wire es mog-

lich, dass das Investment Grade Rating der Zielgesellschaft bei einer wesentlichen oder
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mehrheitlichen Beteiligung der Bieterin an CA Immo um 1 oder sogar 2 Stufen herabge-
stuft werden konnte im Vergleich zum derzeitigen Rating. Dies konnte sich negativ auf die
Fremdkapitalkosten der Gesellschaft auswirken und damit auch die Eigenkapitalkosten der
Gesellschaft erhohen. Die verringerte finanzielle Flexibilitdt konnte auch zu einer verrin-
gerten Féhigkeit fiihren, Projektentwicklungen durchzufiihren, was sich méglicherweise
negativ auf das zukiinftige Wachstumsprofil des Unternehmens auswirken konnte. In die-
sem Zusammenhang wird auch nicht deutlich gemacht, ob die Bieterin beabsichtigt, die
Finanzierungspolitik des Unternehmens zu éindern. Jede wesentliche Anderung der Unter-
nehmensfiihrung, der Eigentumsverhéltnisse oder der Finanzpolitik, die durch den Erwerb
von mehr als 50% der Stimmrechte der CA Immo durch die Bieterin ausgeldst werden,
kann zu einer Verschlechterung des Ratings und des Kreditprofils der Zielgesellschaft fiih-
ren. Sollte das derzeitige Baa2 Investment Grade Rating der Zielgesellschaft von Moody's
herabgestuft werden, konnte sich die Gesellschaft kiinftig zu hoheren Finanzierungskosten
finanzieren miissen, was die zukiinftige Rentabilitdt der Zielgesellschaft beeintrachtigen
wiirde. CA Immo betrachtet die Beibehaltung des aktuellen Investment Grade Ratings als
elementaren Bestandteil ihrer Unternehmensstrategie, die eine Grundlage dafiir bietet, er-
folgreich Kapital auf dem Markt fiir unbesicherte Finanzierungen aufzunehmen, wie es
zuletzt im Jahr 2020 im Rahmen der Emissionen einer Benchmark — Anleihe sowie eines
Green Bond der Fall war. Zusitzlich zu den hdheren Finanzierungskosten erhdht ein
schwicheres Rating auch das Risiko des Zugangs zu den Kapitalmirkten, was sich auf die
Geschwindigkeit und Schwierigkeit der Beschaffung von Finanzmitteln an den Fremd- und
Eigenkapitalmérkten auswirken konnte. Schlielich konnte eine stirker fremdfinanzierte
Gesellschaft nicht in der Lage sein, ihren aktuellen Geschéftsplan (einschlieBlich der Um-
setzung einer langfristigen, wertsteigernden Entwicklungspipeline) wie geplant umzuset-

zen, was die Rentabilitdt und den Wachstumspfad der Gesellschaft beeintrdchtigen wiirde.

Rechtliche Rahmenbedingungen und Borsenotierung

Rechtlich wire ein Delisting vom Amtlichen Handel an der Wiener Borse geboten, wenn
die gesetzlichen Zulassungsvoraussetzungen gemif3 § 40 Abs 1 Borsegesetz 2018 (insbe-

sondere der gesetzliche Mindeststreubesitz) nicht mehr erfiillt sind.
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Da das Angebot als antizipiertes Pflichtangebot ausgestaltet ist, konnte die Bieterin alle
Aktien (und Wandelschuldverschreibungen) der Zielgesellschaft, die vom Angebot um-
fasst sind, erwerben. Eine vollstindige Annahme des Angebots konnte daher dazu fiihren,
dass die Zielgesellschaft ihre Mindestnotierung im Amtlichen Handel der Wiener Borse,

Segment Prime Market, verpasst.

Weiters konnte eine solche Beendigung der Borsennotierung durch Fehlen der Notierungs-
voraussetzungen dadurch ausgelost werden, dass die Bieterin einen Gesellschafteraus-
schluss nach dem Gesellschafterausschlussgesetz (GesAusQG) verlangt, wenn die Bieterin

mehr als 90% des Grundkapitals der Zielgesellschaft hilt.

Die Bieterin hat bisher noch nicht entschieden, ob sie einen Gesellschafter-Ausschluss
nach dem Gesellschafter-Ausschlussgesetz durchfiihren wird, wenn das Angebot dazu
fiihrt, dass die Bieterin entweder bei Vollzug oder zu einem spéteren Zeitpunkt mehr als

90% des Grundkapitals und der stimmberechtigten CA Immo Aktien hélt.

Es ist die derzeitige Absicht der Bieterin, dass die CA Immo Aktien im Amtlichen Handel
(Prime Market) der Wiener Borse notiert bleiben.

Die Bieterin hat erklirt, dass das Angebot kein , Delisting-Angebot gemiB § 27e UbG
darstellt.

Auswirkungen auf die Beschiftigungssituation, Gliubiger, Steuern und o6ffentliche
Interessen

(a) Arbeitnehmer

Aus den in der Angebotsunterlage dargelegten Uberlegungen der Bieterin ist zum gegen-
wartigen Zeitpunkt keine unmittelbare Auswirkung auf die Personalpolitik und die Be-
schiftigungsbedingungen erkennbar. Es ist derzeit auch weder eine Verlegung des Stan-
dortes der Zielgesellschaft noch die Verlegung von Standorten von direkten Tochtergesell-

schaften unmittelbar nach Durchfiithrung des Angebots beabsichtigt.
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(b) Gldubiger und offentliches Interesse

Das Management anerkennt die erkldrte Absicht der Bieterin, das Investment Grade Rating
von CA Immo beizubehalten. Jedoch kann, wie unter Punkt 4.2 ausgefiihrt, jede wesentli-
che Anderung der Eigentumsverhiltnisse, der Unternehmensfithrung oder der Finanzpoli-
tik zu einer Verschlechterung des Ratingprofils der Zielgesellschaft fiihren; eine Herabstu-
fung des Investment Grade Ratings (oder sogar der Verlust dessen) kann daher nicht end-

giiltig ausgeschlossen werden.

Anderungen, die das offentliche Interesse beriihren kénnten, sind aus dem Vollzug des

Angebots nicht ersichtlich.

(©) Steuern

Die Ubernahme von zusitzlichen Anteilen an der CA Immo durch die Bieterin konnte steu-

erliche Folgen fiir die CA Immo Gruppe nach sich ziehen:

Die Steuervorschriften einiger Lander (darunter Deutschland) sehen vor, dass auch durch
einen Gesellschafterwechsel bei der CA Immo — bezogen auf die in diesen Lindern gele-
genen Grundstlicke — Grunderwerbsteuer ausgelost werden kann. Bezogen auf Deutsch-
land, konnte dieser Fall dann eintreten, wenn der von der Bieterin gehaltene Anteil an der
CA Immo 95% erreicht oder iiberschreitet. Die dadurch ausgeldste Grunderwerbsteuer fiir
Immobilien, die von deutschen Personengesellschaften gehalten werden, wére durch die
jeweilige Personengesellschaft zu entrichten. Fiir die CA Immo Gruppe ergébe sich daraus

voraussichtlich eine signifikante Steuerbelastung.

Dariiber hinaus bestehen in einzelnen Landern Regelungen, die zu einem Untergang von
steuerlichen Verlustvortrigen fithren, wenn es zu einem relevanten (direkten oder indirek-
ten) Gesellschafterwechsel kommt. Der Untergang von steuerlichen Verlustvortragen fiihrt
dazu, dass diese nicht mehr zum Ausgleich mit spateren Gewinnen zur Verfiigung stehen
und somit die spéteren Steuerzahlungen hoher ausfallen. Die deutschen Bestimmungen se-
hen (mit Ausnahmen) grundsétzlich einen Untergang der Verlustvortrdge von, wenn inner-
halb von 5 Jahren mehr als 50% der Anteile (direkt oder indirekt) an deutschen Gesell-
schaften gewechselt werden. Ein moglicher Effekt daraus wird allerdings als nicht wesent-

lich eingeschitzt.
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Interessenlage der Organmitglieder der Zielgesellschaft

(a) Vorstand

Keegan Viscius war vor seiner Bestellung als Mitglied des Vorstands und als Chief Invest-
ment Officer (CIO) der Zielgesellschaft langjahriger Senior Vice President von Starwood
Capital Group. Mit seinem Wechsel in den Vorstand der Zielgesellschaft am 1. November
2018 legte er sémtliche Mandate bei Starwood nieder. Keegan Viscius hilt 9.358 CA Immo
Aktien und seine Ehefrau 3.759 Stiick CA Immo Aktien.

Im Falle eines Kontrollwechsels sind die Vorstandsmitglieder berechtigt, ihr Amt als Vor-
standsmitglied unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten zum Ende eines
Kalendermonats niederzulegen und ihren Anstellungsvertrag zu kiindigen. Dieses Recht
ist jedoch fiir den Fall eines Kontrollwechsels innerhalb der Starwood-Gruppe ausdriick-

lich ausgeschlossen.

(b)  Aufsichtsrat
Die Bieterin legt in Ziffer 6.4 des Angebots dar, dass die folgenden Mitglieder des Auf-

sichtsrats der Zielgesellschaft eine Position innerhalb der Starwood Capital Group inneha-
ben und daher nicht an allfélligen Aufsichtsratsbeschliissen der Zielgesellschaft im Zusam-

menhang mit dem Angebot teilnehmen werden:

- Jeffrey Dishner, der Senior Managing Director und Global Head of Acquisitions
bei der Starwood Capital Group ist;

- Laura Rubin, Managing Director und Leiterin des Portfoliomanagements bei der

Starwood Capital Group; und

- Sarah Broughton, die als Managing Director und Chief Financial Officer Europe
bei der Starwood Capital Group tétig ist.

Position des Vorstands zum Angebot
Grundsitzliche Erwiigungen

Die Absicht von Starwood, ihre Beteiligung an der CA Immobilien Anlagen AG im Wege
dieses Angebots weiter auszubauen, unterstreicht die Absicht der Bieterin, das Unterneh-

men und das Management-Team der CA Immo weiter zu unterstiitzen. Dariiber hinaus
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spiegelt es die Absicht der Bieterin wider, als langfristiger Investor zu fungieren, was die
positive Entwicklung der Zielgesellschaft unterstreicht. Starwood geniefit einen guten Ruf
als Finanzinvestor mit Fokus auf Immobilieninvestitionen weltweit. Ungeachtet dessen hat
die Zielgesellschaft in der jlingsten Vergangenheit bewiesen, ihre erfolgreiche Geschéfts-

strategie auch ohne kontrollierenden Aktionér zu verfolgen.

Nach Ansicht des Vorstands gibt es keine Anhaltspunkte dafiir, dass das Angebot — abge-
sehen von dem potenziell negativen Effekt auf das Investment Grade Rating — zu einer
wesentlichen Anderung der gegenwiirtigen Positionen fiihren oder sonstige negative Aus-
wirkungen auf die Arbeitnehmer (Arbeitsplitze, Beschéftigungsbedingungen und Stand-
orte) und Kunden von CA Immo haben wird. Wenn und soweit die Bieterin nach Vollzug
des Angebots eine Beteiligung von mehr als 90% des gesamten Grundkapitals hélt, hat die
Bieterin erklért, noch nicht entschieden zu haben, ob sie einen Squeeze-out durchfiihren

wird oder nicht.

Der Vorstand weist ausdriicklich darauf hin, dass die Beurteilung, ob das Angebot fiir den
einzelnen Aktiondr vorteilhaft ist oder nicht, nur von jedem Aktionir auf Basis seiner per-
sonlichen Situation (Kaufpreis und -datum, langfristige oder kurzfristige Veranlagung etc.)
entschieden werden kann, wobei die vom Aktiondr erwartete zukiinftige Entwicklung des

Kapitalmarktes von grofler Bedeutung ist.

Fiir eine Annahme des Angebots sprechen folgende Griinde

Aus Sicht des Vorstands kénnen folgende Uberlegungen fiir die Annahme des Angebots
sprechen (die Reihenfolge spiegelt nicht zwangsldufig das Gewicht der einzelnen Argu-

mente wider):

a) Der Angebotspreis fiir CA Immo Aktien liegt um 14,1% tliber dem CA Immo-
Schlusskurs vom 7. Januar 2021 (EUR 31,55), dem letzten Handelstag vor Be-
kanntgabe der Absicht der Bieterin, ein Ubernahmeangebot zu stellen. Verglichen
mit den volumengewichteten Durchschnittskursen vor Ankiindigung des Angebots
ergeben sich damit Praimien von 29,75% (3 Monate), 32,32% (6 Monate), 21,99%
(12 Monate), 16,77% (24 Monate) bzw. 43,38% (60 Monate).
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b)

d)

Wihrend niedrige Zinsen und vergleichsweise hohe Bewertungen von Immobili-
enportfolios weiterhin das aktuelle wirtschaftliche Umfeld pragen, kann nicht aus-
geschlossen werden, dass ein Zinsanstieg den Immobilienmarkt und damit die Be-
wertungen und die Desinvestitionsplidne der Zielgesellschaft negativ beeinflussen
wiirde. Dies konnte die Beschaffung von Eigen- oder Fremdkapital erschweren und

dazu flihren, dass gewisse Vorhaben nicht umgesetzt werden konnen.

Die Rentabilitit des zukiinftigen Wachstums durch die Entwicklung von Bauland-
reserven ist von zahlreichen Faktoren abhdngig, unter anderem von der erfolgrei-
chen Erlangung von Baugenehmigungen, der Errichtung von Immobilien unter Ein-
haltung definierter Kosten- und Zeitparameter sowie der langfristigen Vermietung
solcher Immobilien. Jede negative Entwicklung der oben genannten Faktoren
konnte das unternehmerische Wachstum vermindern und damit den Aktienkurs der

Gesellschaft beeintriachtigen.

Als Folge der Covid-19-Pandemie konnte die Nachfrage nach Gewerbeimmobilien
an den Kernstandorten der Gesellschaft einer Phase der Unsicherheit und Volatilitdt
unterliegen und zu einer langfristigen strukturellen Verschiebung fiihren. Insbeson-
dere korreliert die Nachfrage nach Biiroflichen mit dem Wirtschaftszyklus und die
Zielgesellschaft ist darauf angewiesen, dass Unternehmen im Zuge des Riickgangs
der Pandemie wieder in ihre physischen Biiros zuriickkehren und dass es zu einem
zusitzlichen Wirtschaftswachstum kommt. Da die Nachfrage nach Biiroflachen vor
allem von der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung abhéngt, bleibt abzuwarten, wie
sich die Biiroflichenumsétze zukiinftig entwickeln werden. Das makrodkonomi-
sche Umfeld stellt sich insgesamt deutlich herausfordernder dar, was sich zuletzt in
Form eines negativen Wirtschaftswachstums und sinkender Beschéftigung in Eu-
ropa bemerkbar gemacht hat. Zudem ist offen, wie sich die krisenbedingte Auswei-
tung digitaler Arbeitsprozesse und die Etablierung von ,,Work-from-Home* mittel-
fristig auf die Nachfrage nach Biiroimmobilien auswirken werden. Es ist nicht aus-
zuschlielen, dass die Trends zu flexiblen Biiroflichenanmietungen und Co-Work-

ing den Biiromarkt in Zukunft noch stérker pragen konnten. Abseits des Biiroseg-
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mentes unterliegt die Zielgesellschaft weiters auch (wenn auch nur beschréankt) Ri-
siken in anderen Branchen wie etwa Hotels und Einzelhandel, die durch Covid-19
betroffen sind. Eher kurzfristig orientierte Investoren kdnnten dies als Argument

fiir die Annahme des Angebots sehen.

e) Nach Vollzug und Abwicklung des Angebots konnte die Bieterin ihren Anteil an
CA Immo aufgestockt haben und wird voraussichtlich ein groBBeres Aktienpaket als
heute halten. Dies konnte zu einer Verringerung der Liquiditét der CA Immo Aktie

fithren und den Streubesitz verringern.

f) Alle vorgenannten Griinde gelten auch fiir die Wandelschuldverschreibungen, da
sich deren Wert aus dem Wert der Aktien der Zielgesellschaft ableitet. Insbeson-
dere mangelt es dem Markt fiir Wandelschuldverschreibungen an Liquiditit, was
dazu flihren konnte, dass die Inhaber von Wandelschuldverschreibungen ihre Wan-

delschuldverschreibungen auBlerhalb des Angebots nicht verduBBern konnen (vgl

auch Punkt 5.4).

Gegen eine Annahme des Angebots sprechen folgende Griinde

Aus Sicht des Vorstands kénnen folgende Uberlegungen gegen die Annahme des Angebots
sprechen (die Reihenfolge spiegelt nicht zwangslaufig das Gewicht der einzelnen Argu-

mente wider):

a) Bei Immobiliengesellschaften ist ein bedeutender Indikator fiir die Angemessenheit
des Angebotspreises der EPRA NAV. Der Angebotspreis unterschreitet den zuletzt
veroffentlichten EPRA NAV von EUR 38,36 je Aktie zum 30. September 2020 um
6,2%. Unter Bertiicksichtigung des fiir das vierte Quartal 2020 angekiindigten Neu-
bewertungsergebnisses von EUR 205 Mio. vergroflert sich der Abschlag auf den
bereinigten EPRA NAV von EUR 40,56 je Aktie auf 11,2%. Verglichen mit dem
bereinigten NAV (IFRS) von EUR 34,03 je Aktie entspricht der Angebotspreis ei-

ner Primie von lediglich 5,8%.
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b)

d)

Der Aktienkurs der CA Immo-Aktie ist seit den Tiefststinden wihrend des Hohe-
punkts des Covid-19-Ausbruchs kontinuierlich gestiegen. Dennoch notiert der Ak-
tienkurs weiterhin unter dem 52-Wochen-Hochstkurs von EUR 41,85 vor dem Co-
vid-19-Ausbruch, wobei der Angebotspreis einen Abschlag von 14,0% zu diesem
Kurs darstellt. Zusidtzlich liegt der Angebotspreis 6,7% unter dem 3-Monats-
VWAP vor Ausbruch der Covid-19 Pandemie und 0,1% unter dem 6-Monats-
VWAP vor Ausbruch der Covid-19 Pandemie. Weitere Kurssteigerungen der CA
Immo Aktie sind aufgrund der positiven Entwicklung der berichteten Zahlen, der
Vermietungserfolge und der Portfolio-Optimierung, sowie des zukiinftig erwarte-
ten organischen Wachstums durch die Entwicklungspipeline der Zielgesellschaft

durchaus moglich.

Der Angebotspreis liegt unter den jiingsten Erwartungen von Aktienanalysten, die

ein 12-Monats-Kursziel von EUR 39,22 (Durchschnitt) prognostizieren, sowie un-
ter den Erwartungen von Aktienanalysten vor der 6ffentlichen Bekanntgabe der
Absicht der Bieterin, das Angebot zu legen (durchschnittliches Kursziel: EUR
37,25 (siehe Ziffer 3.2(b)).

Nach Einschétzung des Vorstands, die sich auf den von der Zielgesellschaft erstell-
ten mehrjdhrigen Businessplan stiitzt, liegt der Angebotspreis unter dem fundamen-
talen "stand-alone" Wert der CA Immo Aktie. Dies wird auch durch die oben dar-
gelegte Bewertungsanalyse von JPMorgan gestiitzt. Die in Bau befindlichen akti-
ven Entwicklungsprojekte der CA Immo mit einem Gesamtinvestitionsvolumen
von rund EUR 700 Mio. werden bei erfolgreicher Fertigstellung in naher Zukunft
voraussichtlich einen zusitzlichen positiven Beitrag zum Net Asset Value leisten.
Dariiber hinaus verfiigt CA Immo iiber umfangreiche Baulandreserven vor allem
in zentralen, innerstddtischen Lagen der deutschen Metropolen Miinchen, Frankfurt
und Berlin mit einem Buchwert in Hohe von {iber EUR 300 Mio., die langerfristig
ein signifikantes organisches Wachstumspotenzial und ein entsprechendes Sub-

stanzwertsteigerungspotenzial bieten.
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e)

g)

h)

Hingewiesen wird darauf, dass die im EPRA NAYV reflektierte Fair-Value-Anpas-
sung fiir die im Bestand gehaltenen Immobilien noch eine erhebliche Bewertungs-
reserve darstellt. Die Gesellschaft besitzt in ihren strategischen Kernstidten in
Deutschland umfangreiche Baulandreserven in zentralen innerstddtischen Lagen,
die teilweise zu Anschaffungskosten bilanziert sind und moglicherweise auch in

absehbarer Zukunft zu einem deutlichen NAV-Wachstum beitragen werden.

Eine Fortsetzung positiver wirtschaftlicher Trends in den Kernmirkten der CA
Immo in Verbindung mit einem robusten Wirtschaftswachstum und niedrigeren Ar-
beitslosenquoten konnte zu einer weiterhin positiven Geschéftsentwicklung fiihren.
Die in den letzten Jahren duBerst positive Marktentwicklung in Deutschland und
insbesondere in Miinchen und Berlin, den beiden grofiten Einzelmarktsegmenten
der CA Immo, fiihrte zu einem teils starken Anstieg der Marktmietniveaus, welche
zum Teil signifikant iiber den vertraglichen Ist-Mieten des Bestandsportfolios der
Zielgesellschaft liegen. Eine Realisierung dieser Reserve konnte zusétzliche
Wachstums- und damit Aufwértsimpulse fiir die CA Immo Aktie bedeuten. Auf-
grund der durchschnittlich langeren Mietdauer im deutschen Portfolio (welches
rund 33% des gesamten Mietertrags generiert) wird dieses Potenzial allerdings nur

langerfristig zu realisieren sein.

Basierend auf umfangreichen Reserven an zentral gelegenen Grundstiicken in in-
nerstddtischen Lagen (vor allem in den deutschen Ballungszentren Miinchen,
Frankfurt und Berlin) und profunder Immobilienentwicklungskompetenz mit star-
kem Track Record verfiigt CA Immo tiber signifikantes Potenzial fiir organisches
Wachstum in den kommenden Jahren. Die Kapitalisierung dieses Potenzials durch
die Erlangung von Baugenehmigungen, die Entwicklung, den Erwerb strategischer
Objekte und den Verkauf nicht-strategischer Objekte bietet den Aktiondren der Ge-
sellschaft langfristig signifikante Ertragsperspektiven. Dieses Wachstumspotenzial
ist im Angebotspreis nicht reflektiert.

Es ist zu beachten, dass der Angebotspreis eines moglichen konkurrierenden An-
gebots (siche Abschnitt 2.5) den Angebotspreis des Angebots der Bieterin iiberstei-

gen konnte. Da es sich bei dem potentiellen konkurrierenden Angebot jedoch nur
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um ein Teilangebot handeln soll, konnten die Inhaber von CA Immo-Aktien nicht

ihren gesamten Anteil verkaufen.

Alle vorgenannten Griinde gelten auch fiir die Wandelschuldverschreibungen, da
sich deren Wert aus dem Wert der Aktien der Zielgesellschaft ableitet (vgl auch
Punkt 5.4).

Zusiitzliche Uberlegungen fiir Inhaber der Wandelschuldverschreibung

Grundsitzlich gelten die unter Punkt 5.2 und 5.3 fiir die Aktioniire gemachten Uberlegun-

gen auch fiir die Wandelschuldverschreibung, da sich der Wert der Wandelschuldver-

schreibung von den CA Immo Aktien ableitet. Es gibt jedoch einige Aspekte, die fiir die

Inhaber von Wandelschuldverschreibungen besondere Aspekte beinhalten, die zu beriick-

sichtigen sind:

a)

b)

Im Falle eines zukiinftigen Kontrollwechsels gemall den Wandelschuldverschrei-
bungsbedingungen wird die Wandlungspridmie gemél § 12 (c) der Wandelschuld-
verschreibungsbedingungen, die anfangs 27,5% betrug, niedriger sein als in der
Kontrollwechsel-Wandlungsperiode, der durch den Kontrollwechsel nach dem Er-
werb der derzeit vom Treuhénder gehaltenen 100 Treuhandaktien durch die Biete-
rin moglicherweise ausgelost wird. Zur Klarstellung: Diese Wandlungspramie ist
nur ein Faktor der bei einem mdglichen Kontrollwechsel in der Zukunft zu zahlen-

den Gegenleistung.

Ferner kann der Wandlungspreis gemill den Wandelschuldverschreibungsbedin-

gungen in Zukunft weiteren Anpassungen unterliegen.

Inhaber von Wandelschuldverschreibungen sollten den Dividendenzahlungstermin
beachten: Wenn Inhaber von Wandelschuldverschreibungen ihre Wandelschuld-
verschreibungen nicht wahrend der Annahmefrist, die am 9. April 2021 endet, in
das Angebot einreichen, sondern beabsichtigen, ihre Wandelschuldverschreibun-

gen in Aktien zu wandeln und in die Nachfrist einzureichen, sollten sie eine recht-
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5.5

5.6

zeitige Wandlung ihrer Wandelschuldverschreibungen in CA Immo Aktien in Be-
tracht ziehen, damit die aus der Wandlung resultierenden Aktien fiir das Geschéfts-

jahr 2020 dividendenberechtigt sind.

Zusiitzliche Uberlegungen aus der Sicht des Unternehmens

Unabhéngig von der Anzahl der CA Immo Aktien, die in das Angebot eingereicht werden,
wird die Bieterin nach Abwicklung des Angebots die Stimmrechte ihres gesamten Aktien-
besitzes ausiiben konnen (gemiB § 26a Abs 1 UbG ist die Mdglichkeit der Bieterin, ihre

Stimmrechte auszuiiben, derzeit mit 26 % der gesamten Stimmrechte begrenzt).

GemiB § 19 Abs 1c UbG hat sich die Bieterin das Recht vorbehalten, vom Angebot im
Falle eines konkurrierenden Angebots zuriickzutreten. Inhaber von CA Immo Aktien und
Wandelschuldverschreibungen tragen daher allein das volle Risiko von (Aktien-)Kursver-
lusten bis zum fritheren der beiden folgenden Ereignisse: (i) Kontrollerlangung durch
Ubertragung der bei einem Treuhinder hinterlegten 100 Aktien oder (ii) Ausiibung des

Riicktrittsrechts durch die Bieterin im Falle eines konkurrierenden Angebots.

Die Wandlung der Wandelschuldverschreibung in CA Immo Aktien auf Basis der ange-
passten Wandlungsbedingungen kdnnte zu einer Verwisserung von relevanten Kennzahlen
je Aktie fiihren. Dies konnte in weiterer Folge bedeuten, dass die aktuelle Marktentwick-
lung nach Abwicklung des Angebots und der Wandlungsrechte der Inhaber von Wandel-

schuldverschreibungen geddmpft wird.

Zusammenfassende Beurteilung

Der Angebotspreis iibersteigt die nach Handelsvolumina gewichteten historischen Durch-
schnittskurse der letzten 3 Monate (+29,75%), 6 Monate (+32,32%), 12 Monate (+21,99%)
und 24 Monate (+16,77%) (jeweils berechnet zum 7. Januar 2021, dem Handelstag vor der

Veroffentlichung der Angebotsabsicht der Bieterin).

Die Aktie notiert derzeit iiber dem Angebotspreis von EUR 36,00 je Aktie cum Dividende.
Der Schlusskurs der CA Immo-Aktie am 5. Mérz 2021 betrug EUR 36,50. Daneben wur-

den an der Wiener Borse einige Transaktionen zu einem Preis getétigt, der iber dem ver-
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besserten Angebotspreis von EUR 36,00 lag. Diese Uberschreitung des Marktpreises ge-
geniiber dem Angebotspreis konnte aber auch auf Marktspekulationen iiber ein konkurrie-

rendes Angebot zu einem hoheren Preis zuriickzufiihren sein.

Dariiber hinaus liegt der Angebotspreis um 6,2% unter dem zuletzt berichteten EPRA NAV
von EUR 38,36 je Aktie zum 30.09.2020 und erhoht sich auf 11,2% im Vergleich zum
bereinigten EPRA NAV von EUR 40,56 unter Berlicksichtigung des fiir das vierte Quartal
2020 angekiindigten Neubewertungsergebnisses von EUR 205 Mio. Dariiber hinaus notiert
der Aktienkurs weiterhin deutlich unter dem 52-Wochen-H6chstkurs von EUR 41,85 vor

dem Covid-19-Ausbruch mit einem Abschlag von 14,0% zum Angebotspreis.

Weitere Kurssteigerungen der CA Immo-Aktie sind insbesondere im Falle einer weiterhin
positiven Entwicklung der berichteten Zahlen, Vermietungserfolge und einer wertschaf-
fenden Kapitalrotation, sowie des zukiinftig erwarteten organischen Wertbeitrags durch die
Entwicklungspipeline der Zielgesellschaft durchaus realistisch. Letzterer basiert auf den
umfangreichen Grundstiicksreserven in zentralen, innerstidtischen Lagen in den deutschen
Metropolen Miinchen, Frankfurt und Berlin, die in Verbindung mit der Immobilienent-
wicklungskompetenz der CA Immo lingerfristig ein signifikantes Substanzwertsteige-

rungspotenzial bieten konnen.

Fiir den Fall, dass die Bieterin eine wesentliche oder mehrheitliche Beteiligung an CA
Immo erwirbt, ist es moglich, dass sich das Investment Grade Rating der Zielgesellschaft
verschlechtert bzw. dieses verliert, was zu einer reduzierten finanziellen Flexibilitit, hGhe-
ren Finanzierungskosten sowie einer geringeren zukiinftigen Profitabilitdt fiihren konnte.
Diese Unsicherheit spiegelt sich in der Tatsache wider, dass Moody’s nach der Absichts-
bekanntgabe durch die Bieterin, dieses Angebot zu stellen, die Zielgesellschaft unter Be-
obachtung fiir ein mogliches Downgrade gestellt hat (siehe Abschnitt 4.2). Dariiber hinaus
konnte eine wesentliche Anderung der Eigentumsverhiltnisse an CA Immo dazu fiihren,
dass Grunderwerbssteuerkosten ausgelost werden und steuerliche Verlustvortriage der Ge-
sellschaft zur Verrechnung mit zukiinftigen Gewinnen nicht mehr zur Verfiigung stehen

(siehe Abschnitt 4.4(c)).
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6.2

6.3

Sonstige Angaben
Weitere Auskiinfte

Fiir weitere Auskiinfte zum Angebot steht

Mag. Claudia Hobart

CA Immobilien Anlagen AG
Tel.: +43/1/532 59 07-502
Fax: +43/1/532 59 07-595

Email: claudia.hoebart@caimmo.com

zur Verfligung. Weitere Informationen sind auf der Website der Gesellschaft

(www.caimmo.com) abrufbar.

Berater der Zielgesellschaft

Als Finanzberater der Zielgesellschaft wurde J.P. Morgan AG beigezogen.

Als Rechtsberater der Zielgesellschaft wurde die DSC Doralt Seist Csoklich Rechtsanwilte
GmbH, Wihringer Stralle 2-4, 1090 Wien beigezogen.

Sachverstindiger gemiB § 13 UbG
Die Zielgesellschaft hat die BDO Austria Holding Wirtschaftspriifung GmbH, zum Sach-
verstindigen gemiB § 13 UbG bestellt.
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e,

Andreas Quint (

Wien, 5. Méarz 2021

Der Vorstand der CA Immobilien Anlagen AG ),

/Q\" ’
C:K Keegan Viscius (C10) Andreas Schillhofer (CFO)

—
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