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BERICHT DES VORSTANDES

20. Oktober 2009

BERICHT DES VORSTANDES DER CA IMMOBILIEN ANLAGEN
AKTIENGESELLSCHAFT ZUM BESCHLUSS DER 21. ORDENTLICHEN
HAUPTVERSAMMLUNG VOM 13. MAI 2008 ZUR  AUSGABE VON
WANDELSCHULDVERSCHREIBUNGEN

Gem. § 153 Absatz 4iVm 174 Absatz 4 AktG

Die 21. ordentliche Hauptversammlung der CA ImmiehilAnlagen Aktiengesellschaft am 13. Mai
2008 hat den Vorstand bis 12. Mai 2013 ermdachtigif Zustimmung des Aufsichtsrates,
Wandelschuldverschreibungen im Gesamtnennbetragooru Euro 317.185.011,00 einmalig oder
mehrmals unter Ausschluss der Bezugsrechte derowété auszugeben und den Inhabern von
Wandelschuldverschreibungen Wandlungsrechte aufub#3.629.300 Stiick auf den Inhaber lautende
Stammaktien der Gesellschaft nach naherer MaRgabde wbm Vorstand festzulegenden
Wandelschuldverschreibungsbedingungen zu gewahren.

Der Vorstand hat nach Malgabe des Hauptversamntlagsgsiusses vom 13. Mai 2008 beschlossen,
zur Ausgabe von Wandelschuldverschreibungen im @Bgsmnbetrag von bis zu Euro
317.185.011,00 die Bezugsrechte der Aktionare agstielRen. Die Wandelschuldverschreibungen
sollen ihren Inhabern Wandlungsrechte auf bis z6288300 Stuck auf den Inhaber lautende
Stammaktien nach Mallgabe der auf der Grundlage Hesiptversammlungsbeschlusses
festzulegenden Wandelschuldverschreibungsbedinguygsahren.

Dazu erstattet der Vorstand der CA Immobilien AelagAktiengesellschaft entsprechend den
gesetzlichen Bestimmungen folgenden

Bericht:

Der Ausschluss der Bezugsrechte ist im Interess&dsellschaft und der Aktionédre. Die Vorteile von
Wandelschuldverschreibungen liegen in den attraektivFinanzierungsmoglichkeiten fir die
Gesellschaft, dem hohen Wandelkurs sowie in deshiefdung von neuen Anlegerkreisen.

a. Die Gesellschaft fuhrt seit langem ein aktiveenigement ihrer Kapitalstruktur durch, um die
Kapitalkosten so niedrig wie moglich zu halten. \Welschuldverschreibungen stellen und
stellten ein angemessenes Mittel dar, um diesdszidierreichen. Durch die hohe Sicherheit
fur Anleiheglaubiger erhédlt die Gesellschaft eintexiblen und schnellen Zugang zu
attraktiven Finanzierungskonditionen, teilweise  eunt dem Niveau von
Fremdkapitalinstrumenten. Attraktive Finanzierurayaditionen kdnnen jedoch nur erreicht
werden, wenn die Gesellschaft rasch und flexibélgiunstige Marktkonditionen reagieren
kann. Dieser Vorteil wirde durch eine Bezugsrechisgion mit einer mindestens
zweiwdchigen Bezugsfrist zunichte gemacht. Zuséizkonnen durch die Begebung von
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Wandelschuldverschreibungen die Kapitalstruktur deesellschaft erweitert und die

Bilanzstruktur der Gesellschaft verbessert werddimangig von der gewéhlten Struktur kann
das Uber die Wandelschuldverschreibungen aufgenoemmé&remdkapital zur Géanze oder
zum Teil von der Aufsichtsbehtrde oder internatienaRatingagenturen wie Eigenkapital
bewertet werden. Eine solche Bewertung ermdglicledarum ein verbessertes Rating der
Gesellschaft und kann damit zu niedrigeren Finaonagskosten bei zukinftigem

Fremdkapital der Gesellschaft fihren.

Bei Wandelschuldverschreibungen wird Investdiberdies das Recht eingeraumt, zu einem
bereits bei der Ausgabe der Wandelschuldverschngdou festgelegten Preis
(Wandlungspreis) kiinftig Aktien der Gesellschaft ewerben, wodurch der Zugang zur
Substanz und zur Ertragskraft des Unternehmensghichdwird.

Wandelschuldverschreibungen bieten die Mdglichkdig aufgrund der Kursentwicklung
gegebene Volatilitdt der Aktie der Gesellschaftungien der Gesellschaft zu verwerten und
damit die Kapitalkosten der Gesellschaft zu senk&urch die Konditionen der
Wandelschuldverschreibungen wird der Ausgabekurs ide Falle der Wandlung der
Wandelschuldverschreibungen zu emittierenden Aktiber dem zum Emissionszeitpunkt
liegenden Aktienkurs liegen, sodass der Gesellscimaf Vergleich zu einer sofortigen
Kapitalerh6éhung zuséatzliches Kapital zugefuhrt veardann. Die Praxis hat gezeigt, dass der
Wandlungskurs bei Emissionen mit Bezugsrechtsausshineist hoher festgesetzt werden
kann, als bei gleichwertigen Emissionen mit Gewégreines Bezugsrechtes. Dies liegt in der
Struktur von Bezugsrechtsemissionen, bei denen mineestens zweiwdchige Bezugsfrist
einzuhalten ist. Bei einem Bezugsrechtsausschlosadn daher mehr finanzielle Mittel fur
die Gesellschaft bei einer niedrigeren Anzahl zitteerenden Aktien generiert werden. Aus
diesem Grund ist der Ausschluss der Bezugsrechtiemieile auch géangige Praxis bei der
Begebung von Wandelschuldverschreibungen auf deitddaarkten.

AuBerdem wird eine Wandelschuldverschreibung ofimalls positives Signal am
Kapitalmarkt fir die Zuversicht des Managementssiaintlich der zukunftigen Entwicklung
des Aktienkurses bewertet. Diese Zuversicht spiegieh im Wandlungskurs wider, der aus
den oben angefiihrten Grinden meist héher angesetzien kann, wenn Bezugsrechte
ausgeschlossen werden.

Wandelschuldverschreibungen werden (blicherweisan institutionellen Investoren

gezeichnet, die sich auf diese Veranlagungsformiajigert haben, und die auch von den zu
begebenden Wandelschuldverschreibungen erschlesseien sollen. Die Gesellschaft kann
somit durch die Ausgabe von Wandelschuldverschnglen ohne Bezugsrechte eine neue
Investorenbasis erschlief3en. Institutionelle Inmest stellen spezielle Anforderungen an
Stiickelung, Ausgestaltung und zeitliche Flexibilitder Wandelschuldverschreibungen.
Attraktive Finanzierungskonditionen kénnen nur dameicht werden, wenn die Gesellschaft
rasch und flexibel reagieren kann. Die Emission Wandelschuldverschreibungen mit
Bezugsrechten wirde aufgrund der mindestens zwéigg€c Bezugsrechtsperiode dazu
fuhren, dass es nicht oder nur in geringem Ausmaéfliom ist, diese bei institutionellen

Investoren zu platzieren. Daher ist der Bezugssacisschluss aus strategischen,
finanztechnischen und unternehmensorganisatorisGménden erforderlich, um die mit der
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Begebung von Wandelschuldverschreibungen fir diselehaft verbundenen Vorteile
optimal ausschopfen zu kénnen.

Zudem ist anzumerken, dass bei marktgerechter Bemgeeiner Wandelschuldverschreibung
mit Bezugsrechten (d.h. zu den besten am Markekbagien Konditionen fir die Gesellschaft)
die Bezugsrechte wertlos sind.

Durch den Verzicht auf die zeit- und somit auch tkoaufwandige Abwicklung der

Bezugsrechte konnen der Kapitalbedarf der Geselfscius sich kurzfristig bietenden

Marktchancen sehr zeitnah gedeckt sowie zusatziale Investoren im In- und Ausland
gewonnen werden. Durch die Moglichkeit des Bezuddsausschlusses wird daher eine
Starkung der Eigenmittel und eine Senkung der Fieanngskosten im Interesse der
Gesellschaft und aller Aktionare erreicht.

d. Der Ausgabebetrag der bei Ausibung der Wandiangge auszugebenden Aktien
(Wandlungskurs) errechnet sich nach dem BorsekerrsAlitie zuziglich eines Aufschlages,
der der Erwartung der Kursentwicklung der Gesedfichm Zusammenhang mit ahnlichen
Transaktionen am relevanten Markt entspricht. Aiese Weise ist die Gesellschaft in der
Lage, attraktive Ausgabebedingungen flexibel festtzen. Gleichzeitig kann der erwarteten
Entwicklung des Aktienkurses Rechnung getragen aofl die zum Ausgabezeitpunkt
Ublichen Konditionen und Gepflogenheiten der indionalen Finanzmarkte eingegangen
werden.

Der Ausschluss der Bezugsrechte ist durch das aagesZiel, namlich eine Optimierung der
Kapitalstruktur und eine Senkung der Finanzieruogsdn und damit eine weitere Festigung
und Verbesserung der Wettbewerbsposition der Gebelft im Interesse der Gesellschaft und
der Aktionare zu gewahrleisten, sachlich gerectigfier Der Bezugsrechtsausschluss ist
dariber hinaus auch angemessen und notwendigdigedrwartete Zufuhr von Eigenkapital
durch die zielgruppenspezifische Orientierung der andélschuldverschreibungen
kostenintensivere KapitalmalBnahmen ersetzt, gienstiganzierungskonditionen bietet und
eine langfristige und flexible Geschaftsplanung uMégrwirklichung der geplanten
Unternehmensziele zum Wohle der Gesellschaft uanhitdverbunden, auch aller Aktionare
sichert. Ohne Ausschluss der Bezugsrechte ist eSdsellschaft nicht méglich, rasch und
flexibel auf glinstige Marktkonditionen zu reagier®er Vorstand der Gesellschaft erwartet,
dass der Vorteil der Gesellschaft aus dem Begebanwandelschuldverschreibungen unter
Bezugsrechtsausschluss allen Aktionaren zugute kamohdas Gesellschaftsinteresse daher
den Nachteil der Aktionare durch den AusschlusBaerugsrechte tberwiegt.

Zusammenfassend kann bei Abwagung aller angefututastinde festgestellt werden, dass der
Bezugsrechtsausschluss in den beschriebenen Gremfaderlich, geeignet, angemessen und im
Uberwiegenden Interesse der Gesellschaft sachdiethtfertigt und geboten ist.

Der Vorstand



