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AUSSERUNG DES VORSTANDS
der
CA Immobilien Anlagen AG
zum freiwilligen 6ffentlichen Teilangebot der
SOF-11 Starlight 10 EUR S.a.r.l., Luxemburg

gemaR §8§ 4 ff Ubernahmegesetz



Vorbemerkungen

Die SOF-11 Starlight 10 EUR S.a.r.l., eine Kapitalgesellschaft nach luxemburgischem
Recht mit beschrankter Haftung (société a responsabilité limitée) eingetragen im
Handelsregister von Luxemburg (Registre de commerce et des sociétés de Luxembourg)
unter der Registernummer B 220972 und der Geschéftsanschrift Rue Eugéne Ruppert 2-
4, L-2453, Luxemburg (die Bieterin), eine indirekte 100% Tochtergesellschaft von SOF-
11 International, SCSp, Teil einer Gruppe von Gesellschaften bekannt als Starwood
Global Opportunity Fund X1 (SOF-XI) und Konzerngesellschaft der Starwood Capital
Group (Starwood), hat am 22. Marz 2018 ihre Absicht veroffentlicht, an die Aktionare
der CA Immobilien Anlagen AG (CA Immo oder die Zielgesellschaft oder die
Gesellschaft) mit Sitz in Wien, eingetragen im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien zu
FN 75895 Kk, ein freiwilliges offentliches Teilangebot gemiR § 4 ff Ubernahmegesetz
(UbG) zum Erwerb von bis zu 25.690.167 auf Inhaber lautende Stiickaktien der CA
Immo (ISIN AT0000641352) (das Angebot) zu legen. Dieses Angebot wurde am 18.
April 2018 veroffentlicht. Am 27. April 2018 hat die Bieterin eine Anderung des

Angebots zur Verlédngerung der Annahmefrist verdffentlicht (siehe dazu Punkt 3.4(a)).

Parallel zum Angebot hat die Bieterin ein 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir bis zu 5%
des ausgegebenen Grundkapitals der IMMOFINANZ AG gelegt. Das Angebot sowie das
offentliche Ubernahmeangebot fir die Aktien der IMMOFINANZ AG sind voneinander
unabhangig.

GemiB § 14 Abs 1 UbG ist der Vorstand der Zielgesellschaft dazu verpflichtet,
unverziglich nach Veréffentlichung der Angebotsunterlage eine begriindete AuRerung zu
verfassen und diese innerhalb von zehn Borsetagen ab Veroffentlichung der
Angebotsunterlage, spatestens aber finf Borsetage vor Ablauf der Annahmefrist, zu
ver6ffentlichen. Die AuBerung hat insbesondere eine Beurteilung dariiber zu enthalten, ob
die angebotene Gegenleistung und der sonstige Inhalt des Angebots dem Interesse aller
Aktionédre angemessen Rechnung trégt, und welche Auswirkungen das Angebot auf die
Zielgesellschaft, insbesondere die Arbeitnehmer (betreffend die Arbeitsplatze, die
Beschéaftigungsbedingungen und das Schicksal von Standorten), die Glaubiger und das

offentliche Interesse voraussichtlich haben wird.



Falls sich der Vorstand nicht in der Lage sieht, eine abschlieRende Empfehlung
abzugeben, hat er jedenfalls die Argumente fur die Annahme und die Ablehnung des

Angebots unter Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte darzulegen.

Soweit sich diese Stellungnahme auf den Angebotspreis oder auf die zukinftige
Entwicklung der Zielgesellschaft im Fall des Erfolgs des Angebots bezieht, hangt sie in
erheblichem Mal} von zukinftigen Entwicklungen und Prognosen ab, die naturgemal mit
Beurteilungsunsicherheiten verbunden sind. Im Zusammenhang mit Rechtsfragen ist zu
beachten, dass die Ubernahmekommission und andere Entscheidungsinstanzen auch zu

anderen Beurteilungen gelangen kdnnen.

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 Gberprufen kann und dies auch nicht getan hat.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats der CA Immo hat den Vorstand nach
Kenntniserlangung von der AuRerung und Empfehlung des Vorstands und den
zugrundeliegenden Erwédgungen informiert, dass der Aufsichtsrat beschlossen hat, eine
AuRerung abzugeben, in der sich der Aufsichtsrat der AuBerung des Vorstands zum
Angebot anschlief3t.

Auf dieser Grundlage &uRert sich der Vorstand der Zielgesellschaft zu dem Angebot wie

folgt:

Ausgangslage
Informationen Uber die Bieterin

Die Bieterin ist eine indirekte 100% Tochtergesellschaft von SOF-11 International,
SCSp. SOF-11 International, SCSp ist Teil einer Gruppe von Gesellschaften, welche als
SOF-XI, einem Discretionary Fund mit einem Fondsvermdgen in H6he von ca. USD 7,56
Milliarden, bekannt sind. SOF-XI wird von mit Starwood, einer sich im Privatbesitz
befindenden weltweit agierenden Alternativen Investmentgesellschaft mit mehr als 80
Partnern, verbundenen Unternehmen kontrolliert. Die Starwood Capital Group ist ein auf

globale Immobilieninvestitionen konzentrierter Finanzinvestor. Seit Grundung von
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Starwood im Jahr 1991 hat Starwood der Angebotsunterlage zufolge mehr als USD 44
Milliarden an Eigenkapital aufgebracht und Vermdogenswerte bestehend aus 7,2
Millionen  Quadratmetern  Burordumlichkeiten, 5,0 Millionen  Quadratmetern
Einzelhandelsflachen, 3,7 Millionen Quadratmetern Industriegeldande, 50.000
Wohnhdusern/Baufeldern, 170.000 Wohnungen und 2.900 Hotels verwaltet. Derzeit
verwaltet Starwood ein Vermodgen (Assets under Management) von rund USD 56
Milliarden.

Ausweislich des Teilangebots beabsichtigt die Bieterin mit dem Erwerb von 26% der
Inhaberaktien der Zielgesellschaft, ein langfristiges strategisches Investment in die
Zielgesellschaft zu tatigen. Unter Einsatz von der Bieterin zur Verfligung stehender
finanzieller Mittel sowie des notwendigen Branchenwissens soll die Gesellschaft bei
Erreichung ihrer langfristigen Ziele unterstiitzt werden und soll mit der Gesellschaft zum
Vorteil aller Stakeholder zusammengearbeitet werden. Die Bieterin bietet der
Zielgesellschaft im Rahmen der Angebotsunterlage an, ihre Branchenkenntnisse zur
Verfligung zu stellen, sofern dies vom Management der Zielgesellschaft gewiinscht ist,
und ist bereit, das derzeitige Management in der kommenden Wachstumsphase der
Gesellschaft zu unterstiitzen. Damit plant die Bieterin, das langfristige Wachstum der
Gesellschaft sowie deren fortlaufendes Bestreben, ihren Nettovermdgenswert pro Aktie

Zu starken, zu unterstiitzen.

Informationen Uber die Zielgesellschaft

Die CA Immobilien Anlagen AG ist eine Aktiengesellschaft nach dsterreichischem Recht
mit dem Sitz in Wien und der Geschaftsanschrift Mechelgasse 1, 1030 Wien, eingetragen
im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien zu FN 75895 k. Das Grundkapital der
Zielgesellschaft betragt EUR 718.336.602,72 und ist in 98.808.336 Stuckaktien (4
Namensaktien und in 98.808.332 Inhaberaktien) zerlegt (die CA Immo Aktien), von
denen jede im gleichen Umfang am Grundkapital der Zielgesellschaft beteiligt ist und die
gleichen Stimmrechte vermittelt. Die 4 Namensaktien werden derzeit indirekt von der
IMMOFINANZ AG gehalten. Die Inhaberaktien notieren im Amtlichen Handel (Prime
Market) der Wiener Borse unter ISIN AT0000641352. Es gibt keine unterschiedlichen

Aktiengattungen. Die CA Immo hat eine Wandelschuldverschreibung im Volumen von
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EUR 200 Millionen mit Laufzeit bis zum 4. April 2025 (ISIN ATO000A1YDF1) sowie
mehrere Anleihen ausgegeben.

Die Zielgesellschaft ist die Spitzengesellschaft der CA Immo Gruppe. Als solche erfullt
sie einerseits zentrale Verwaltungsaufgaben fur die gesamte CA Immo Gruppe,
andererseits halt und bewirtschaftet sie auch direkt Liegenschaften in Osterreich. Die
Zielgesellschaft halt eine Vielzahl von Beteiligungen an Gesellschaften, die Immobilien

halten bzw. Verwaltungsaktivitaten abwickeln.

Die CA Immo Gruppe ist ein international tatiger Immobilienkonzern und investiert im
zentraleuropéischen Raum in gewerblich genutzte Immobilien mit einem Schwerpunkt
auf Buroimmobilien. Die Kernkompetenz der Gruppe ist in zwei Geschaftsfeldern
konzentriert: Portfoliomanagement mit dem Fokus auf renditeoptimaler Bewirtschaftung

der Bestandsimmobilien sowie Projektentwicklung.

Regional ist die Gruppe in Osterreich mit der Spitzengesellschaft CA Immobilien
Anlagen AG und in Deutschland mit der Tochtergesellschaft CA Immo Deutschland
GmbH, bzw. deren Tochtergesellschaften, aktiv. In Ost- und Sudosteuropa ist die CA
Immo Gruppe mit einer Vielzahl von direkten und indirekten Tochtergesellschaften

vertreten.

Derzeitige Aktionarsstruktur
Die Aktionérsstruktur der Gesellschaft stellt sich am 25. April 2018 unter
Beriicksichtigung der geméaR 8§ 135 Borsegesetz verdffentlichten Beteiligungsmeldungen

wie folgt dar:
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Aktionar Gehaltene Aktien Stimmrechtsanteil in % Anteil an CA Immo
(gerundet) Aktien in % (gerundet)
IMMOFINANZ AG 25.690.163 Inhaberaktien 26,00 26,00
plus 4 Namensaktien
S Immo AG 4.960.823 Inhaberaktien 5,02 5,02
Blackrock, Inc. 3.394.162 Inhaberaktien, 4,18 4,18
689.312+48.697 Sonstige
Instrumente
AXAS.A. 3.948.070 Inhaberaktien 3,99 3,99
Eigene Aktien 5.780.037 Inhaberaktien 5,85

Bei Annahme des Angebots im maximalen AusmaR wirde der Anteil der Bieterin an der
Zielgesellschaft 26% betragen. Die Bieterin wird die Stimmrechte aus diesem
Beteiligungsbesitz ohne gesetzliche Stimmrechtsbeschrankungen ausiiben kénnen. Erst
bei Uberschreiten der Stimmrechtsschwelle von 26% sind Stimmrechtsbeschrankungen
(§ 26a UbG) von der Bieterin und der Zielgesellschaft zu beachten.

Aktuelle Entwicklungen in Bezug auf die Aktionarsstruktur

Am 19. April 2018 hat die IMMOFINANZ AG per ad-hoc Meldung bekanntgegeben,
hinsichtlich der von ihr gehaltenen 25.690.163 Inhaberaktien sowie der 4 Namensaktien
ein strukturiertes Bieterverfahren zu erdffnen und hat Investoren eingeladen, bis 30. April
eine Interessensbekundung zu tbermitteln (das IF Bieterverfahren). Die Zielgesellschaft
geht daher davon aus, dass ein Verkauf dieses Aktienpakets in den ndchsten Monaten
nicht unwahrscheinlich ist.. Die Zielgesellschaft wird sich in das IF Bieterverfahren
konstruktiv einbringen und es im Gesellschaftsinteresse sowie im Interesse aller

Aktionére der CA Immobilien Anlagen AG aktiv untersttzen.

Seit Bekanntgabe der Absicht der Bieterin das vorliegende Angebot zu legen, sind zudem
verschiedene internationale Investoren an die Zielgesellschaft herangetreten und haben
ihr grundsatzliches Interesse bekundet, in Aktien der Zielgesellschaft zu investieren.
Wahrend die Mehrzahl der Gesprache unsubstantiiert blieb, haben einzelne Investoren ihr
konkretes, aber unverbindliches Interesse gedullert, ein offentliches Teil- oder
Vollangebot an die Aktiondre der Zielgesellschaft zu legen. Bislang hat kein anderer

Bieter seine Angebotsabsicht gemaR § 5 UbG d&ffentlich erklart, der Vorstand kann
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angesichts dieser Entwicklungen aber nicht ausschlieRen, dass ein alternatives (Teil- oder

Voll-)Angebot zu anderen Bedingungen von einem dritten Investor verdffentlicht wird.

Vor dem Hintergrund dieser Entwicklungen sei darauf hingewiesen, dass die in dieser
AuBerung  getroffenen  Aussagen  ausschlieBlich den  Kenntnisstand  der
Vorstandsmitglieder zum heutigen Tag wiedergeben und sich nur auf die von der Bieterin

am 18. April 2018 veroffentlichte Angebotsunterlage beziehen.

Beurteilung des Angebots

Kaufgegenstand

Das Angebot ist auf den Erwerb von bis zu 25.690.167 an der Wiener Borse zum
Amtlichen Handel im Marktsegment Prime Market zugelassene, auf Inhaber lautende,
nennbetragslose Stlickaktien der Zielgesellschaft (ISIN AT0000641352) gerichtet. Dies

entspricht einem Anteil von bis zu 26% am Grundkapital der Zielgesellschaft.

Die Zielgesellschaft selbst halt derzeit 5.780.037 eigene Aktien (Eigene Aktien). Dies
entspricht einem Anteil von rund 5,85% des Grundkapitals der Zielgesellschaft. Das
Angebot bezieht sich mangels abweichender Angaben hierzu auch auf die Eigenen
Aktien; diese kdnnen daher auch in das Angebot eingeliefert werden. Zudem bezieht sich
das Angebot ausdrucklich auch auf samtliche Inhaberaktien der Zielgesellschaft, die von
der IMMOFINANZ AG gehalten werden.

Das Angebot ist ausdricklich nicht auf die von der Zielgesellschaft begebene
Wandelschuldverschreibung im Volumen von EUR 200 Millionen mit Laufzeit bis zum
4. April 2025 (ISIN ATO000A1YDF1) gerichtet und umfasst diese daher nicht. Jedoch
sind Lieferaktien (d.h. Inhaberaktien, die bei Ausiibung des Wandlungsrechts an Inhaber
der Wandelschuldverschreibung ausgegeben werden) Gegenstand des Angebots und
kdnnen daher wahrend der Annahmefrist in das Angebot eingeliefert werden, sofern die

entsprechenden Aktien rechtzeitig vor dem Ende der Annahmefrist ausgegeben werden.

Angebotspreis

Die Bieterin bietet den Aktionaren der CA Immo an, ihre Aktien zu einem Preis von EUR

27,50 cum Dividende je auf Inhaber lautende Stlickaktie zu erwerben. Cum Dividende



bedeutet, dass der Angebotspreis pro Aktie um den Betrag einer allfalligen zwischen
Bekanntmachung und Abwicklung des Angebots erklarten Dividende pro Aktie reduziert
wird, sofern die Abwicklung des Angebots nach dem relevanten Dividendenstichtag
erfolgt. Die Abwicklung des Angebots wird fur Mitte Juni 2018 in Aussicht gestellt; die
ordentliche Hauptversammlung der Zielgesellschaft findet am 9. Mai 2018 statt; der
Dividendenstichtag ist der 14. Mai 2018. Unter der Annahme, dass der von der
Verwaltung der Hauptversammlung vorgeschlagene Dividendenbetrag von EUR 0,80 pro
Aktie beschlossen wird, betragt der (reduzierte) Angebotspreis daher effektiv EUR 26,70

pro Inhaberaktie.

Da es sich um ein freiwilliges Ubernahmeangebot im Sinne der §§ 4 ff UbG handelt,
kann die Bieterin den Angebotspreis frei bestimmen; gesetzliche Mindestpreisgrenzen

kommen im vorliegenden Fall nicht zur Anwendung.

@ Relation des Angebotspreises zum historischen Aktienkurs

Am letzten Borsentag vor Veroffentlichung der Angebotsabsicht (21. Marz 2018) schloss
die Aktie an der Wiener Borse bei einem Kurs von EUR 26,54. Der Angebotspreis von
EUR 27,50 Ubersteigt diesen Tagesschlusskurs daher um EUR 0,96, was einer Pramie

von 3,62% entspricht.

Die folgende Tabelle zeigt den durchschnittlichen nach den jeweiligen Handelsvolumina
gewichteten Borsenkurs (VWAP) je Inhaberaktie der letzten 3, 6, 12, 24 und 60
Kalendermonate vor sowie den Spot Price zum Zeitpunkt der Bekanntgabe der
Angebotsabsicht*:



Spot Price 3 Monate 6 Monate 12 Monate | 24 Monate | 60 Monate

21.03.2018 | (22.12.2017 | (22.09.2017 | (22.03.2017 | (22.03.2016 | (22.03.2013
(Tages- bis bis bis bis bis

schlusskurs) | 21.03.2018) | 21.03.2018) | 21.03.2018) | 21.03.2018) | 21.03.2018)

VWAP 26,54 24,91 24,81 23,13 19,62 16,59
*Pramie

ﬁiggg{‘s;reis EUR096/ | EUR259/ | EUR2,69/ | EUR4,37/ | EUR7,88/ | EUR 10,91/
botglich 3,62% 10,40% 10,84% 18,89% 40,16% 65,76%
“VWAP)

Quelle: Bloomberg; Darstellung auf Basis eines Angebotspreises von EUR 27,50 (ohne Beriicksichtigung einer Dividende)

Der Jahreshdchstkurs des Jahres 2018 vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht lag bei EUR
26,66, der Jahrestiefstkurs bei EUR 22,90. Im Jahr 2017 lagen diese Werte bei EUR
25,98 bzw. EUR 17,46.

(b) Relation des Angebotspreises zu Analysteneinschatzungen

Die letzten, vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht, verfugbaren von Investmentbanken
und Finanzinstituten zur Aktie erstellten Analysen geben die in der nachstehenden

Tabelle angefihrten Kursziele an:

Institut Datum Kursziel (EUR) | Zeitraum Empfehlung
HSBC 5.3.2018 30,00 12 Monate Buy
SRC Research 2.3.2018 27,50 12 Monate Accumulate
Baader-Helvea 1.3.2018 28,00 12 Monate Buy
Goldman Sachs 1.2.2018 23,50 12 Monate Neutral
Wood & Company 11.1.2018 29,00 12 Monate Hold
Raiffeisen Centrobank 8.1.2018 27,40 12 Monate Hold
Kepler Cheuvreux 3.1.2018 28,00 12 Monate Buy
Erste Group 29.11.2017 30,00 12 Monate Buy
Median 28,00
Durchschnitt 27,93

Quelle: Bloomberg

Der Angebotspreis von EUR 27,50 liegt somit 1,8% unter dem Median der jeweiligen
Kursziele der vorgenannten Investmentbanken bzw. Finanzinstitute. Bei einer
Durchschnittsbetrachtung liegt der Angebotspreis rund 1,5% unter dem Durchschnitt der

Analysen der Investmentbanken bzw. Finanzinstitute.



(© Relation des Angebotspreises zu vergleichbaren Marktransaktionen

Eine Analyse von vergangenen Teilangeboten in Osterreich ergab, dass
durchschnittlich eine Pramie im Vergleich zu dem nach den jeweiligen Handelsvolumina
gewichteten, durchschnittlichen Borsenkurs je Aktie der letzten 3, 6 und 12

Kalendermonate von jeweils circa 20%, 22% und 27% geboten wurde. 2

(d) Unternehmensbewertung

Die Bieterin hat soweit aus der Angebotsunterlage ersichtlich zur Ermittlung des
Angebotspreises nach den Angaben in der Angebotsunterlage keine vollumfangliche
Unternehmensbewertung der Zielgesellschaft durchfiihren lassen, sondern lediglich eine

Werteinschatzung basierend auf ihrer Branchenexpertise vorgenommen.

Zur Beurteilung des Angebotspreises hat der Vorstand der Zielgesellschaft J.P. Morgan
Limited, London (JPMorgan) damit beauftragt, eine Unternehmensbewertung der
Zielgesellschaft vorzunehmen. Zu diesem Zweck hat JPMorgan eine “stand-alone"
Bewertung der Zielgesellschaft auf Basis gebrduchlicher und unter Anwendung von
durch Finanzberater Ublicherweise herangezogenen Bewertungsmethoden (wie einer
Discounted Cash Flow Analyse, dem Vergleich der gebotenen Pramien auf den
Aktienkurs, NAV und géngiger Multiplikatoren) vorgenommen. Diese kam zu dem
Ergebnis, dass der so ermittelte Wert der CA Immo Aktie iber dem Angebotspreis liegt.
Diese Bewertung basiert auf dem von der Zielgesellschaft erstellten, mehrjéhrigen
Business Plan, der von bestimmten zukinftigen Erwartungen und Entwicklungen

ausgeht, die naturgemafl mit Unsicherheiten verbunden sind.

(e Unternehmenskennzahlen der Zielgesellschaft

Die folgende Tabelle zeigt ausgewahlte Finanzkennzahlen der Zielgesellschaft flr die

letzten 3 Jahre in EUR, welche den IFRS Konzernabschliissen entnommen sind.

! Quelle: Ubernahmekommission AT (www.takeover.at).

2 Bezieht sich auf folgende Teilangebote (Zielgesellschaft / Bieter): Flughafen Wien / IFM Fund vom Marz 2016;
Immofinanz / CA Immo, O1 Group vom Februar 2015; CA Immo / O1 Group vom Oktober 2014; Flughafen Wien /
IFM Fund vom Oktober 2014; CA Immo / UniCredit vom Janner 2011.
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Kennzahl 2015 2016 2017
IFRS NAV pro Aktie 21,90 23,60 25,73
EPRA NNNAYV pro Aktie 22,69 24,56 27,13
EPRA NAV pro Aktie 24,32 26,74 29,90
FFO | pro Aktie 0,82 0,97 1,14
Dividende pro Aktie 0,50 0,65 0,80
Mieterldse in EURm 154,8 165,6 180,3
EBITDA in EURmM 148,6 147,6 173,7
EBIT in EURm 402,7 293,8 340,5
EBT in EURm 316,0 237,6 299,8
Konzernergebnis in EURmM 220,8 183,9 2349
EPS 2,25 1,94 2,52

Bedingungen des Angebots

Das Angebot der Bieterin steht unter folgenden aufschiebenden Bedingungen:

(a)

(b)

Fusionskontrollrechtliche Freigaben

Diese Transaktion wird bis spatestens 90 (neunzig) Kalendertage nach Ablauf der
Annahmefrist (ohne Einbeziehung der am 27. April 2018 veroffentlichten
Verlangerung der Annahmefrist; siehe dazu Punkt 3.4(a)), d.h. nicht spater als bis
zum 14. August 2018 von den zustandigen Wettbewerbshehorden in Osterreich
und Deutschland freigegeben, oder die gesetzliche Wartefrist in Osterreich und
Deutschland ist bis zu diesem Datum abgelaufen, sodass die Transaktion auch
ohne ausdriickliche Zustimmung der zustdndigen Wettbewerbsbehdrden
durchgefuhrt werden darf, oder die Wettbewerbsbehdrden in Deutschland und

Osterreich haben sich betreffend der Transaktion fir nicht zustindig erklart.

Keine wesentliche nachteilige Veranderung

Keines der nachfolgenden Ereignisse ist bis zum Ende der Annahmefrist

eingetreten:

(1 CA Immo hat eine Sachdividende beschlossen oder ausgeschuttet.
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(©)

(i) Mit Ausnahme von Aktien, die zur Bedienung von Anspriichen von
Inhabern der Wandelschuldverschreibungen ausgegeben werden, wurde
das eingetragene Grundkapital der CA Immo erhoht oder die
Hauptversammlung der CA Immo, oder der Vorstand der CA Immo oder
der Aufsichtsrat der CA Immo haben einen Beschluss gefasst, dessen
Durchfiihrung, zu einer entsprechenden Erhohung des Grundkapitals der
Zielgesellschaft, ausgenommen M einer Erhéhung aus
Gesellschaftsmitteln (Umwandlung von Gewinnen, Gewinnriicklagen oder
Ruiickstellungen) oder (i) Erméchtigungsbeschliisse der
Hauptversammlung nach 88 159 ff und 169 ff AktG, flihren wirde.

(iii)  Die Hauptversammlung der CA Immo beschlieft eine Anderung der
Satzung, welche die mit den Aktien verbundenen Rechte oder die Natur

(Gattung) der Aktien andern wirde.

(iv)  Die Hauptversammlung der CA Immo beschliet eine Liquidation,

Verschmelzung, Spaltung oder Abspaltung.

Keine Zustimmung zur Ubertragung der Namensaktien

Bis zum Ablauf der Annahmefrist hat CA Immo nicht bekannt gegeben, dass CA
Immo (vertreten durch den Vorstand) oder ein Gericht die Ubertragung von einer
oder mehrerer der vier Namensaktien, welche derzeit indirekt von
IMMOFINANZ AG gehalten werden, an eine natirliche oder juristische Person,
mit Ausnahme der Bieterin oder einem mit der Bieterin Gemeinsam Vorgehenden

Rechtstrager, genehmigt hat.

Die Bieterin behalt sich das Recht vor auf jede der aufschiebenden Bedingungen einzeln

oder gemeinsam zu verzichten, sodass sie als erflllt gelten. Auf die Erfullung der

gesetzlichen aufschiebenden Bedingung betreffend die kartellrechtliche Freigabe kann

nicht verzichtet werden.

12
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3.5

Annahmefrist und Abwicklung des Angebots

@) Annahmefrist

Die Frist fir die Annahme des Angebots betrug zundchst vier Wochen. Die Bieterin hat
sich allerdings ausdrucklich die Verlangerung dieser Annahmefrist vorbehalten. Am 27.
April 2018 hat die Bieterin eine Anderung des Angebots ver6ffentlicht, nach der die
Annahmefrist um zwei Wochen auf insgesamt sechs Wochen verldngert wird. Das
Angebot kann daher nunmehr von 18. April 2018 bis einschlieBlich 30. Mai 2018, 17:00
Ortszeit Wien angenommen werden. GemaR § 19 Abs 1c UbG wirde sich die
Annahmefrist durch die Abgabe eines konkurrierenden Angebots automatisch fir alle
bereits gestellten Angebote bis zum Ende der Annahmefrist fur das konkurrierende

Angebot verlangern.

(b) Keine Nachfrist

Aufgrund der Strukturierung des Angebots als freiwilliges offentliches Teilangebot
gemiR 88 4 ff UbG ist die Auslésung einer Nachfrist gemaR § 19 Abs 3 UbG nicht
maoglich. Sofern Aktiondare der CA Immo das Angebot annehmen wollen, muss die
Annahme daher gemal den Bedingungen der Angebotsunterlage innerhalb der

Annahmefrist erklart werden.

(© Abwicklung
Zu den Details der Abwicklung des Angebots wird auf Punkt 6 der Angebotsunterlage

verwiesen.

Bekanntmachungen und Verdéffentlichung des Ergebnisses

Die Veroffentlichung des Ergebnisses des Angebots wird unverziglich nach Ablauf der
Annahmefrist als Hinweisbekanntmachung im Amtsblatt zur Wiener Zeitung, sowie auf
den Websites der Zielgesellschaft, www.caimmo.com, sowie der Osterreichischen

Ubernahmekommission, www.takeover.at, veréffentlicht.

Gleiches qilt fir alle anderen Erklarungen und Bekanntmachungen der Bieterin im

Zusammenhang mit dem Angebot.
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Gleichbehandlung

Die Bieterin bestétigt in ihrem Angebot, dass der Angebotspreis von EUR 27,50 je
Angebotsaktie fur alle Inhaber von Inhaberaktien gleich ist.

Die Bieterin und die mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrager dirfen bis zum Ende
der Annahmefrist keine rechtsgeschaftlichen Erklarungen abgeben, die auf den Erwerb
von Beteiligungspapieren 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 allenfalls mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrager
dennoch eine Erklarung auf Erwerb zu besseren als den in diesem Angebot angegebenen
Bedingungen ab, so gelten diese besseren Bedingungen auch fur alle anderen
Aktieninhaber der Zielgesellschaft, auch wenn sie dieses Kaufangebot bereits

angenommen haben.

Jede Verbesserung des Angebots gilt auch fiir jene Aktieninhaber, die dieses Angebot im
Zeitpunkt der Verbesserung bereits angenommen haben, es sei denn, dass sie dem

widersprechen.

Erwirbt die Bieterin oder ein mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrdger innerhalb von
neun Monaten nach Ablauf der Annahmefrist Aktien und wird hierfiir eine hohere
Gegenleistung als im Angebot gewahrt oder vereinbart, so ist die Bieterin nach MafRgabe
von § 16 Abs 7 UbG gegeniiber allen Aktieninhabern, die das Angebot angenommen
haben, zur Zahlung des Unterschiedsbetrags verpflichtet. Dies gilt nicht, soweit die
Bieterin oder mit ihr gemeinsam vorgehende Rechtstrager Anteile der Zielgesellschaft bei
einer Kapitalerhdhung in Austibung eines gesetzlichen Bezugsrechts erwirbt oder fir den
Fall, dass im Zuge eines Verfahrens nach dem Gesellschafter-Ausschlussgesetz eine

hohere Gegenleistung erbracht wird.

Wenn die Bieterin eine kontrollierende Beteiligung an der Zielgesellschaft innerhalb von
neun Monaten nach Ablauf der Nachfrist weiterverduRert, so ist nach Mal3gabe von § 16
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Abs 7 UbG ebenfalls eine Nachzahlung in Hohe des anteiligen VerauRerungsgewinns an

die Aktieninhaber zu erbringen.

Der Eintritt eines Nachzahlungsfalles ist unverziglich durch die Bieterin zu
veroffentlichen. Die Abwicklung der Nachzahlung wird die Bieterin auf ihre Kosten
binnen 10 Borsetagen ab Veroffentlichung Gber die Annahme- und Zahlstelle
veranlassen. Tritt der Nachzahlungsfall innerhalb der Neun-Monats-Frist nicht ein, ist
durch die Bieterin eine entsprechende Erklarung an die Ubernahmekommission zu
richten. Der Sachverstandige der Bieterin wird diese Mitteilung prifen und deren Inhalt

bestéatigen.

Zukuinftige Geschaftspolitik

Geschaftspolitische Ziele und Absichten

Die Bieterin hat in der Angebotsunterlage folgende Absichten der Bieterin und von
Starwood betreffend ein Investment in und die Unterstitzung der Zielgesellschaft

geaullert:
e Starwood sieht sich als langfristiger Investor in der Zielgesellschaft;

e Starwood verflgt sowohl Uber die finanziellen Mittel als auch das notwendige
Branchenwissen, um die Zielgesellschaft bei der Erreichung ihrer langfristigen
Ziele durch die Bieterin zu unterstitzen und mit der Zielgesellschaft zum Vorteil

aller Stakeholder zusammenzuarbeiten;

e Starwood bietet der Zielgesellschaft an, ihre Branchenkenntnis zur Verfiigung zu
stellen, sofern dies vom Management der Zielgesellschaft gewunscht wird und ist
bereit, das derzeitige Management in der kommenden Wachstumsphase der

Zielgesellschaft zu unterstitzen;

e Abhédngig vom Ergebnis des Angebots, schliel3t Starwood einen weiteren Zukauf

von Aktien nicht aus;

e Das Angebot ist nicht auf Kontrollerlangung gerichtet. Daher sind die zukinftigen

Optionen in Bezug auf die CA Immo noch nicht klar. Zudem wirde nur eine
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4.2

4.3

Kontrollerlangung  Starwood die  Madglichkeit  verschaffen,  allféllige
Strukturanderungen, einschlielich Verschmelzung, Spaltung oder Umwandlung
auch umzusetzen. Starwood hat daher derzeit keinen Plan, CA Immo und
IMMOFINANZ AG zu verschmelzen; und

e Starwood wirde es begriif3en, eine angemessene Vertretung im Aufsichtsrat der
CA Immo zu erhalten. Starwood sind allerdings die rechtlichen Erfordernisse und
die Funktionsperioden bekannt. Starwood wird daher allfallige Antrége erst nach

einem erfolgreichen Angebot in Betracht ziehen.

Rechtliche Rahmenbedingungen und Bdrsenotierung

Rechtlich ware ein Delisting aus dem Amtlichen Handel der Wiener Borse erforderlich,
sofern die gesetzlichen Zulassungsvoraussetzungen geméall 8 40 Abs 1 BorseG 2018
(insbesondere der gesetzliche Mindeststreubesitz) nicht mehr erfillt wéren. Aufgrund der
Strukturierung als Teilangebot wird die Bieterin nach einem erfolgreichen Angebot tber
eine Minderheitsbeteiligung an der Zielgesellschaft verfiigen. Daher wiirde selbst eine
vollstandige Annahme des Angebots nicht dazu fiihren, dass die Zielgesellschaft die
Zulassungsvoraussetzungen fir den Amtlichen Handel an der Wiener Boérse im

Marktsegment Prime Market nicht mehr erfullt.

Auswirkungen auf die Beschaftigungssituation und Standortfragen
@ Arbeitnehmer

Aus den in der Angebotsunterlage dargelegten Uberlegungen der Bieterin ist zum
gegenwartigen Zeitpunkt keine unmittelbare Auswirkung auf die Personalpolitik und die
Beschaftigungsbedingungen erkennbar. Es ist derzeit auch weder eine Verlegung des
Standortes der Zielgesellschaft noch die Verlegung von Standorten von direkten

Tochtergesellschaften unmittelbar nach Durchfiihrung der Ubernahme beabsichtigt.

(b) Glaubiger und offentliches Interesse

Fur Glaubiger ist durch das Ubernahmeangebot keine Verschlechterung der

gegenwartigen Position erkennbar.
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4.4

Anderungen, die das offentliche Interesse beriihren kénnten, sind aus der Durchfiihrung

des Angebots nicht ersichtlich.

Interessenlage der Organmitglieder der Zielgesellschaft
@ Vorstand

Zwischen den Vorstandsmitgliedern der Zielgesellschaft und der Bieterin oder mit ihr
gemeinsam vorgehenden Rechtstrdgern sowie zwischen den Vorstandsmitgliedern der
Zielgesellschaft und den Organmitgliedern der Bieterin oder mit ihr gemeinsam
vorgehender Rechtstrdger bestehen derzeit keine Naheverhdltnisse oder personelle
Verflechtungen. Ebensowenig besteht zwischen den Vorstandsmitgliedern der Bieterin
oder mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrager und der Zielgesellschaft ein

Naheverhéltnis.

Die Bieterin oder mit ihr gemeinsam vorgehende Rechtstrager haben den Mitgliedern des
Vorstands der Zielgesellschaft im Zusammenhang mit dem Angebot keine
vermodgenswerten Vorteile gewahrt, angeboten oder versprochen. Auch fur den Fall des
Scheiterns des Angebots wurden den Vorstandsmitgliedern der Zielgesellschaft von
keiner Seite vermogenswerte Vorteile gewahrt, angeboten oder versprochen. Derzeit hélt

kein Mitglied des Vorstands Beteiligungspapiere der CA Immo.

(b) Aufsichtsrat

Zwischen den Aufsichtsratsmitgliedern der Zielgesellschaft und der Bieterin oder mit ihr
gemeinsam vorgehenden Rechtstragern sowie zwischen den Aufsichtsratsmitgliedern der
Zielgesellschaft und den Organmitgliedern der Bieterin oder mit ihr gemeinsam
vorgehender Rechtstrager bestehen derzeit keine Naheverhaltnisse oder personelle
Verflechtungen. Ebensowenig besteht zwischen den Aufsichtsratsmitgliedern der Bieterin
oder mit ihr gemeinsam vorgehender Rechtstrdger und der Zielgesellschaft ein

Naheverhéltnis.

Die Bieterin oder mit ihr gemeinsam vorgehende Rechtstrager haben den Mitgliedern des
Aufsichtsrats der Zielgesellschaft im Zusammenhang mit dem Angebot keine

vermodgenswerten Vorteile gewahrt, angeboten oder versprochen. Auch fir den Fall des
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Scheiterns des Angebots wurden den Aufsichtsratsmitgliedern der Zielgesellschaft von

keiner Seite vermdgenswerte Vorteile gewéhrt, angeboten oder versprochen.

Position des Vorstands zum Angebot

Grundsatzliche Erwagungen

Grundsatzlich wird die Entscheidung von Starwood begrift, im Rahmen des
gegenstandlichen Angebots in einem transparenten Verfahren und zum gleichen Preis je
Aktie fur alle Aktiondre in CA Immo zu investieren und sich — neben dem bereits
bestehenden Aktionariat — als neuer langfristiger Investor zu beteiligen. Starwood ist ein
auf globale Immobilieninvestitionen konzentrierter Finanzinvestor mit einer exzellenten
Reputation. Dieser Eindruck hat sich in Gespréchen der Zielgesellschaft mit Starwood im
Rahmen der Investor Relations-Tatigkeit bestéatigt. Das Interesse dieses bekannten
international agierenden Investors unterstreicht die positive Entwicklung, die CA Immo

in den letzten Jahren erlebt hat.

Nach Ansicht des Vorstands sind fur die Arbeitnehmer (Arbeitsplatze,
Beschaftigungsbedingungen und Standorte), Kunden und Glaubiger der CA Immo durch
das Angebot, welches sich auf lediglich bis zu 26% der Aktien richtet, weder eine
wesentliche Verdnderung der gegenwartigen Positionen noch sonstige negative

Auswirkungen erkennbar.

Der Vorstand weist ausdriicklich darauf hin, dass die Einschatzung, ob das Angebot flr
Aktiondre im Einzelnen vorteilhaft ist oder nicht, nur jeder Aktiondr aufgrund seiner
individuellen Situation (Anschaffungspreis, lang- oder kurzfristige Veranlagung, etc.)
treffen kann und die vom Aktionar erwartete kinftige Entwicklung des Kapitalmarktes

von groRer Bedeutung ist.

Aus Sicht der Zielgesellschaft und hinsichtlich der derzeit gehaltenen 5.780.037 Eigenen
Aktien evaluiert der Vorstand der CA Immo in Auslibung seiner Sorgfaltspflichten eine
Annahme des Angebots. Der Vorstand hat daher rein vorsorglich und um sémtliche
Handlungsoptionen aufrecht zu erhalten, zeitgleich mit der Veroffentlichung dieser
AuRerung einen Bericht gemiR § 65 Abs 1b iVm § 171 AktG veroffentlicht und wird
diese Angelegenheit vor Ende der Angebotsfrist dem Aufsichtsrat vorlegen.
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5.2

Der Vorstand weist darauf hin, dass aufgrund des vorliegenden Teilangebots nicht
sichergestellt ist, dass Aktiondre ihren gesamten Beteiligungsbesitz im Zuge des
offentlichen Teilangebots verkaufen kénnen, sondern mit einem Teil ihrer Aktien an der
CA Immo als Aktiondre beteiligt bleiben. Demgeméall muss jeder Aktionar, der seine
Aktien zur Annahme des Offentlichen Teilangebots einreichen will, auch nach Mal3gabe
seiner individuellen Situation zudem beurteilen, wie er im Falle einer Uberzeichnung des

offentlichen Teilangebots mit dem ihm verbleibenden Aktienbesitz verfahren mochte.

Far eine Annahme des Angebots sprechen folgende Grinde

Aus Sicht des Vorstands kénnen folgende Uberlegungen fiir die Annahme des Angebots
sprechen (die Reihenfolge spiegelt nicht zwangslédufig das Gewicht der einzelnen
Argumente wider):

a) Der Angebotspreis liegt um 3,62% uber dem Schlusskurs der CA Immo Aktie
vom 21.03.2018 (EUR 26,54), dem letzten Borsetag vor Bekanntgabe der Absicht
der Bieterin, ein Ubernahmeangebot stellen zu wollen. Auch im Vergleich zu den
gewichteten Durchschnittskursen der 3, 6, 12, 24 und 60 Kalendermonate vor
Bekanntgabe des Angebots ergibt sich eine Pramie von 10,40%, 10,84%, 18,89%,
40,16% und 65,76%. Zudem liegt der Angebotspreis mit 6,88% Uber dem IFRS
Net Asset Value (NAV) pro Aktie zum 31.12.2017.Der Angebotspreis hat zum
21.03.2018, dem letzten Borsetag vor Bekanntgabe der Absicht der Bieterin, ein
Ubernahmeangebot stellen zu wollen auch den historischen Hochstkurs der CA
Immo Aktie dargestellt und ist unter diesem Blickwinkel aus Sicht der Aktionére
attraktiv, da auszuschlieRen ist, dass ein Aktionér vor dem 21.03.2018 eine CA

Immo Aktie zu einem héheren Preis als dem Angebotspreis erworben hat.

b) Die Profitabilitat des zukinftigen Wachstums durch die Entwicklung der eigenen
Landreserven unterliegt einer Vielzahl von Faktoren, wie insbesondere einer
erfolgreichen Baurechtsschaffung sowie der Errichtung von Objekten im Rahmen
des definierten Kosten- und Zeitrahmens und deren nachhaltiger Vermietung.
Eine negative Entwicklung dieser Faktoren, wie Dbeispielsweise steigende
Baukosten oder eine Abschwéchung der Nachfrage nach Biiroflachen, kénnten

19



d)

f)

dieses Wachstum verlangsamen bzw. abschwéchen und sich auf den Kurs der CA

Immo-Aktie niederschlagen.

Wenngleich das aktuelle wirtschaftliche Umfeld nach wie vor durch
Niedrigzinsen und vergleichsweise hohe Bewertungen von Immobilienportfolios
bestimmt wird, ist nicht auszuschlieBen, dass ein Zinsanstieg sich negativ auf den
Immobilienmarkt und in weiterer Folge auf die Bewertung von Immobilien und
Deinvestitionsvorhaben der Zielgesellschaft auswirkt. Die Eigen- bzw.
Fremdkapitalbeschaffung konnte erheblich erschwert werden, wodurch
Wachstumsaspekte nicht oder nur teilweise umsetzbar waren. Dartber hinaus sind
die Auswirkungen der in den vergangenen Jahren forcierten expansiven
Geldpolitik der Notenbanken noch nicht abschétzbar. Eine Abschwachung kdnnte
sich negativ auf das Wirtschaftswachstum und in weiterer Folge auf die

Bewertung des Unternehmens auswirken.

Es ist nicht auszuschlieen, dass es im Zusammenhang mit dem IF
Bieterverfahren fiir den 26% Anteil und die 4 Namensaktien an der CA
Immobilien Anlagen AG zum Verkauf an einen Investor kommt, der am
Kapitalmarkt wenig Akzeptanz genie8t und/oder der nicht bereit ist, ein
Ubernahmeangebot zu legen; dies kénnte in Zukunft zu einem Sinken des

Aktienkurses der CA Immobilien Anlagen AG fihren.

Auch geopolitische Risiken kénnten die Wirtschaftsdynamik abschwachen und
sich potentiell negativ auf den Kapitalmarkt auswirken. Im Falle einer zu hohen
Konzentration von Immobilien in einer Region kdnnen auch solche, nicht aktiv
steuerbare Faktoren zu einem negativen Einfluss auf das Ergebnis der CA Immo

Gruppe flhren.

Vor dem Hintergrund einer zuletzt gestiegenen Marktvolatilitat ist nicht gesichert,
dass der Borsekurs in Zukunft auf dem gegenwartigen Niveau bleiben bzw. sich
positiv entwickeln wird. Zudem konnte aufgrund einer signifikanten Verwertung
von nicht zugeteilten Aktien nach Beendigung des Angebotsverfahrens ein

Verkaufsdruck im Markt entstehen, der sich negativ auf die Entwicklung des
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9)

h)

zukiinftigen Aktienkurses auswirken konnte. Aus der Sicht von Anlegern, die eine
kurzfristige Anlagestrategie verfolgen, spricht dies fur eine Annahme des

Angebots.

Die Bieterin beabsichtigt dem Angebot zufolge, das anzukaufende Aktienpaket
als stabiler Kernaktionédr zu halten. Sofern die Bieterin diese Absicht beibehalt
und umsetzt, kénnte aufgrund des sinkenden Streubesitzes die Liquiditat der CA
Immo Aktie nach der Durchfiihrung des Angebots sinken. Das wirde
voraussichtlich zu sinkenden durchschnittlichen Tagesumsétzen der CA Immo
Aktie flhren, was die Attraktivitat der Aktie nach Durchfiihrung des Angebots
mindern konnte. Mangelnde Liquiditdt der Aktie kodnnte eine zukinftige
Deinvestition erschweren. Jedenfalls konnte es Aktiondren in Zukunft schwerer
fallen, einen dem Angebotspreis vergleichbaren Preis bei der VerauRerung ihrer
Aktien zu erzielen. Der durchschnittliche Tagesumsatz der CA Immo-Aktie an der
Wiener Borse betrug in den letzten 12 Monaten vor Bekanntgabe der
Angebotsabsicht rund 120.000 Stiick (Einzelzahlung).

Durch die Annahme des Angebots innerhalb der Annahmefrist (aufgrund der
Strukturierung des Angebots wird es keine gesetzliche Nachfrist geben) kdnnen
auch hohe Stuckzahlen an CA Immo Aktien verkauft werden, ohne dadurch die
Kursbildung negativ zu beeinflussen. Eine dem Angebot entsprechende
Gegenleistung konnte kunftig fur groRere Aktien-Volumina nach Wegfall des
Angebots (und somit des den Aktienkurs stltzenden Effekts) schwer erzielbar

sein.

Bei Erfolg des Angebots der Bieterin stiinden sich im Aktionariat der
Zielgesellschaft gegebenenfalls mittelfristig zwei dominierende Aktionére
gegentber, die jeweils UGber eine Sperrminoritat verfligen wirden. Ein moglicher
Interessengegensatz zwischen diesen beiden Aktiondren und dessen Austragung
im Rahmen der Stimmrechtsausiibung kénnte zu einer Erschwerung der
Entscheidungsfindung innerhalb der Zielgesellschaft und zum Absinken des

Borsenkurses der CA Immo Aktie fiihren.
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5.3

Gegen eine Annahme des Angebots sprechen folgende Griinde

Aus Sicht des Vorstands konnen folgende Uberlegungen gegen die Annahme des

Angebots sprechen (die Reihenfolge spiegelt nicht zwangslaufig das Gewicht der

einzelnen Argumente wider):

a)

b)

d)

Der Borsekurs der CA Immo Aktie ist in den vergangenen Monaten
kontinuierlich gestiegen. Im Geschéftsjahr 2017 gewann die CA Immo Aktie
45,2% an Wert, seit Beginn des Jahres 2018 konnte eine weitere Steigerung in
Hohe von 6,5% verzeichnet werden (Stand 18. April 2018). Dies liegt vor allem
an der guten Geschéftsentwicklung der Zielgesellschaft. Es besteht die
Moglichkeit, dass der Borsekurs der CA Immo Aktie in weiterer Folge noch
steigt, um die positive Entwicklung der Finanzkennzahlen der Zielgesellschaft zu
reflektieren. So notierte die CA Immo Aktie bereits an manchen Handelstagen
untertagig tber dem Angebotspreis von EUR 27,50. Hingewiesen sei an dieser
Stelle darauf, dass vergangene Kursbewegungen Kkeine Schlisse auf die

zukunftige Kursentwicklung zulassen.

Der Angebotspreis liegt unter der Erwartung von Analysten, die auf Basis von 12
Monaten ein Kursziel von EUR 28,0 (Median) prognostizieren (siehe Punkt
3.2(b)).

Nach der Einschétzung des Vorstandes, die auf dem von der Zielgesellschaft
erstellten, mehrjahrigen Business Plan basiert, liegt der Angebotspreis unter dem

fundamentalen "stand-alone" Wert der CA Immo Aktie.

Die Pramie des vorliegenden Angebots liegt unter vergleichbaren vergangenen
Angeboten in Osterreich. Gleichwohl muss beriicksichtigt werden, dass eine
Vergleichbarkeit mit diesen Angeboten nur eingeschrankt maoglich ist, da sich die
Unternehmen hinsichtlich ihrer Geschaftsmodelle, Finanzkennziffern und
zukinftigen strategischen Positionierungen nicht unmittelbar vergleichen lassen.
Zudem sind die heutigen Rahmenbedingungen des Zinsumfeldes und des
Immobilieninvestmentmarktes gegebenenfalls nicht vergleichbar mit den

Bedingungen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der vergangenen Angebote.
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e)

9)

h)

Hingewiesen sei darauf, dass die im EPRA NAV reflektierte Fair Value-
Anpassung der im Vorratsvermdgen befindlichen Liegenschaften (IAS 2) noch

eine wesentliche Bewertungsreserve darstellt.

Eine mdgliche Fortsetzung der aktuell positiven konjunkturellen Entwicklung auf
den Kernmérkten der CA Immobilien Anlagen AG mit robustem
Wirtschaftswachstum und niedrigen Arbeitslosenquoten kénnte grundsétzlich eine
gute Voraussetzung fir eine stabile bzw. prosperierende Geschéftsentwicklung
bieten, die sich in einem steigenden Unternehmenswert und Aktienkurs

niederschlagen konnte.

Eine anhaltend positive fundamentale Entwicklung der Immobilienmarkte mit
hohen  Vermietungsquoten,  steigenden  Mietpreisen und  sinkenden
Ankaufsrenditen kann auch in Zukunft einen positiven Werthebel sowohl fur die
operative Ertragskraft (FFO) als auch fur das Eigenkapitalwachstum (NAV) des
Unternehmens darstellen. Es ist daher moglich, dass der Borsenkurs der CA
Immo Aktie weiter und damit Gber den Angebotspreis steigen wird, sofern die

Preissteigerungen tiber den derzeit in den Kurs eingepreisten Zuwéchsen liegen.

CA Immobilien Anlagen AG verfligt Uber ein signifikantes organisches
Wachstumspotential fir die kommenden Jahre auf Basis von qualitativ
hochwertigen Grundstiicksreserven in innerstadtischen Lagen (im Wesentlichen
in den deutschen Metropolen Minchen, Frankfurt und Berlin) sowie einer
tiefgreifenden Immobilienentwicklungskompetenz. Das Ausschdpfen dieses
Potentials durch Baurechtsschaffung, Entwicklung und Ubernahme von
strategischen Immobilien in den eigenen Bestand bzw. Verkauf von nicht-
strategischen Objekten bietet vielversprechende langfristige Ertragsperspektiven
fir die Aktionére des Unternehmens, die sich im Angebotspreis von EUR 27,50

nicht ausreichend widerspiegeln.

Es st nicht auszuschlieBen, dass es im Zusammenhang mit dem IF
Bieterverfahren fir den 26% Anteil und die 4 Namensaktien an der CA

Immobilien Anlagen AG zu einem weiteren Gffentlichen Ubernahmeangebot
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5.4

5.5

kommt, bei dem die angebotene Gegenleistung lber dem nunmehr von der

Bieterin festgelegten Angebotspreis liegt.

j) Je hoher die Annahmequote fur das vorliegende Angebot der Bieterin ist, umso
geringer konnte die Wahrscheinlichkeit sein, dass ein anderer Investor ein
Angebot an die Aktionare der Zielgesellschaft legt. Es kann daher auch die
Situation entstehen, dass bei Erfolg dieses Angebots der Bieterin ein weiteres
Ubernahmeangebot eines Dritten fiir die Zielgesellschaft weniger wahrscheinlich

wird.

Zusatzliche Uberlegungen aus Sicht der Gesellschaft

Die Bieterin bietet als langfristig orientierter Investor sowohl finanzielle Mittel als auch
notwendige Branchenkenntnisse an, um die Zielgesellschaft bei der Erreichung ihrer
langfristigen Ziele zu unterstitzen und mit der Zielgesellschaft zum Vorteil aller
Stakeholder zusammenzuarbeiten. Zudem wird seitens der Bieterin angeboten, das
derzeitige Management in der kommenden Wachstumsphase der Zielgesellschaft zu
unterstiitzen. Hierdurch konnte sich der Handlungsspielraum der Zielgesellschaft vor dem

Hintergrund eines herausfordernder werdenden Marktumfelds vergréliern.

Das Angebot der Bieterin kann sich daher positiv auf die weitere wirtschaftliche
Entwicklung der Zielgesellschaft auswirken und das Erreichen deren nachhaltige
Wachstumsziele zusatzlich absichern. Zudem ist nicht ausgeschlossen, dass mit
Unterstutzung der Bieterin weitere Wachstumschancen identifiziert und wahrgenommen

werden kdnnen.

Zusammenfassende Beurteilung

Nach eingehender Abwégung samtlicher relevanter Gesichtspunkte sieht der Vorstand
der Zielgesellschaft von einer ausdrucklichen Empfehlung an die Aktionare der CA
Immobilien Anlagen AG hinsichtlich der Annahme oder Nichtannahme des Angebots ab.
In finanzieller Hinsicht muss jeder Aktionér auf der Basis seiner eigenen Anlagestrategie
und seiner individuellen Einschdtzung von Chancen und Risiken des weiteren
Geschéftsverlaufs der Zielgesellschaft eine Entscheidung Uber die Annahme oder

Nichtannahme des Angebots treffen.
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6.2

6.3

Aus Sicht der Gesellschaft begriiit der Vorstand der Zielgesellschaft grundsétzlich das
Interesse von international bekannten Investoren wie Starwood an einer strategischen

Partnerschaft mit der CA Immobilien Anlagen AG.

Der Vorstand der Zielgesellschaft wird seinerseits die finanziellen und strategischen
Aussagen des Angebots wirdigen, um eine Entscheidung Uber die Einlieferung der
Eigenen Aktien auf fundierter Basis treffen zu kénnen und diese Entscheidung vor Ende
der Annahmefrist dem Aufsichtsrat vorzulegen. Diesbeziiglich wurde rein vorsorglich
gleichzeitig mit dieser AuRerung ein Bericht lber die VerauBerung eigener Aktien unter
Ausschluss des Wiederkaufsrechts der Aktiondre gemald § 171 AktG veroffentlicht.

Sonstige Angaben
Weitere Auskinfte

Fur 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 Verflgung. Weitere Informationen sind auf der Website der Gesellschaft

(www.caimmo.com) abrufbar.

Berater der Zielgesellschaft

Als Finanzberater der Zielgesellschaft wurde JPMorgan Limited London beigezogen.

Als Rechtsberater der Zielgesellschaft wurde die Freshfields Bruckhaus Deringer LLP,
Seilergasse 16, 1010 Wien beigezogen.

Sachverstandiger gemaR § 13 UbG

Die Zielgesellschaft hat die LeitnerLeitner Audit Partners GmbH Wirtschaftsprifer, Am
Heumarkt 7, 1030 Wien, zum Sachverstandigen gemaR § 13 UbG bestellt.
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Wien, am 27. April 2018

b

Der Vorstand der CA Immobilien Anlagen AG

N |
éLh ‘ u\/'w
imtfCEO) Dr. Hans Volkert Volckens (CFO)
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