Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung iiber den Ausschluss des Bezugsrechts zu
Punkt 2 der Tagesordnung gemaB §§ 203 Abs. 2, 186 Abs. 3 und Abs. 4 Satz 2 AktG

Die Schaffung einer zusatzlichen Ermachtigung zur Erhohung des Grundkapitals (Genehmigtes Kapital
I11/2015) soll der Verwaltung fir die folgenden finf Jahre die Mdglichkeit geben, sich im Bedarfsfall rasch
und flexibel erforderlich werdendes Eigenkapital beschaffen zu kdnnen. Dabei soll sich bereits an dem infolge
der unter Tagesordnungspunkt 1 dieser auBerordentlichen Hauptversammlung zu beschlieBenden Sachkapi-
talerhdhung erhéhten Grundkapital unter der Annahme und der Voraussetzung orientiert werden, dass das
Umtauschangebot flir mindestens 50,1 % der zum Zeitpunkt der Veroffentlichung der Einberufung der au-
Berordentlichen Hauptversammlung im Bundesanzeiger ausstehenden Aktien der Fair Value REIT-AG ange-
nommen wird und daher neue Aktien der Gesellschaft im Umfang von mindestens Stiick 14.138.544 (dies
entspricht einer Erhéhung des Grundkapitals der Gesellschaft um mindestens EUR 14.138.544,00) geschaffen
werden missen.

Die Verfligbarkeit von Finanzierungsinstrumenten unabhangig vom Turnus der jahrlichen ordentlichen Haupt-
versammlungen ist von besonderer Wichtigkeit, da der Zeitpunkt, zu dem entsprechende Mittel beschafft
werden missen, nicht im Voraus bestimmt werden kann. Etwaige Transaktionen kénnen im Wettbewerb mit
anderen Unternehmen zudem haufig nur erfolgreich durchgefiihrt werden, wenn gesicherte Finanzierungs-
instrumente bereits zum Zeitpunkt des Verhandlungsbeginns zur Verfiigung stehen. Der Gesetzgeber hat
dem sich daraus ergebenden Bediirfnis der Unternehmen Rechnung getragen und raumt Aktiengesellschaften
die Mdglichkeit ein, die Verwaltung zeitlich befristet und betragsmaBig beschrankt zu ermachtigen, das
Grundkapital ohne einen weiteren Hauptversammlungsbeschluss zu erhéhen. Vorstand und Aufsichtsrat
schlagen der Hauptversammlung daher vor, eine solche Ermachtigung zu erteilen.

Bei Ausnutzung der Ermachtigung zur Ausgabe neuer Aktien ist den Aktiondren grundsatzlich ein Bezugsrecht
einzuraumen. Damit kénnen alle Aktionare im Verhaltnis ihrer Beteiligung an einer Kapitalerhéhung teilhaben
und sowohl ihren Stimmrechtseinfluss als auch ihre gewinn- und wertmaBige Beteiligung an der Gesellschaft
aufrechterhalten. Dies gilt insbesondere auch dann, wenn die neuen Aktien den Aktiondren nicht unmittelbar
zum Bezug angeboten werden, sondern unter Einschaltung eines oder mehrerer Kreditinstitute, sofern diese
verpflichtet sind, die ibernommenen Aktien den Aktiondren im Wege des sog. mittelbaren Bezugsrechts zum
Bezug anzubieten. Der Beschlussvorschlag sieht daher eine entsprechende Regelung vor.

Die unter (i) vorgeschlagene Ermachtigung des Vorstands, mit Zustimmung des Aufsichtsrats etwaige Spit-
zenbetrage von dem Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen, dient dazu, im Hinblick auf den Betrag der
jeweiligen Kapitalerh6hung ein praktikables Bezugsrechtsverhaltnis darstellen zu kénnen.

Die unter (ii) vorgeschlagene Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss soll der Gesellschaft insbesondere
den Erwerb von Unternehmen, Teilen von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen, oder von For-
derungen beziehungsweise Direktinvestitionen in Immobilien gegen Gewahrung von Aktien ermdglichen. Dies
ist eine Ubliche Form der Akquisition. Die Praxis zeigt, dass in vielen Fallen die Inhaber attraktiver Akquisiti-
onsobjekte als Gegenleistung insbesondere fiir die VerauBerung ihrer Anteile oder eines Unternehmens die
Verschaffung von Aktien der erwerbenden Gesellschaft verlangen. Um auch solche Akquisitionsobjekte er-
werben zu kénnen, muss die Gesellschaft die Mdglichkeit haben, ihr Grundkapital unter Umstanden sehr
kurzfristig gegen Sacheinlage unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre zu erhéhen. Zudem wird es
der Gesellschaft durch die vorgeschlagene Regelung ermdéglicht, Unternehmen, Teile von Unternehmen oder
Beteiligungen an Unternehmen sowie sonstige Vermdgensgegenstande, wie z. B. auch Forderungen gegen
die Gesellschaft, zu erwerben, ohne dabei Gber Geblhr die eigene Liquiditat in Anspruch nehmen zu mussen.

Die unter (iii) vorgesehene Ermachtigung, bei Ausgabe neuer Aktien gegen Bareinlage das Bezugsrecht der
Aktionare einmalig oder mehrmals fiir einen Teilbetrag des genehmigten Kapitals auszuschlieBen, der
EUR 1.413.854,00 und 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens und zum Zeitpunkt der erstmaligen
Ausuibung der Ermachtigung bestehenden Grundkapitals nicht Gbersteigt, stiitzt sich auf die Bestimmung des
§ 186 Absatz 3 Satz 4 AktG. Die betragsméBige Begrenzung auf EUR 1.413.854,00 steht im Zusammenhang
mit dem der ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft am 28. August 2015 unter Tagesordnungs-
punkt 6 zum Beschluss vorgeschlagenen neuen Genehmigten Kapital 1I/2015, das ebenfalls eine Erméchti-
gung vorsieht, bei Ausgabe neuer Aktien gegen Bareinlage das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschlieBen,
aber begrenzt auf einen Betrag von EUR 2.735.140,00 oder, sollte dieser Betrag niedriger sein, auf einen
Betrag von insgesamt 10 % des zum Zeitpunkt des Wirksamwerdens und zum Zeitpunkt der erstmaligen Aus-
ibung dieser Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss bestehenden Grundkapitals. Die Begrenzung des Er-
machtigungsbetrages fir eine solche Kapitalerhéhung auf 10 % des Grundkapitals und das Erfordernis, dass
der Ausgabebetrag der neuen Aktien den jeweiligen Bérsenpreis der schon notierten Aktien zum Zeitpunkt
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der Ausgabe nicht wesentlich unterschreiten darf, stellen sicher, dass der Schutzbereich des Bezugsrechts,
namlich die Sicherung der Aktiondre vor einem Einflussverlust und einer Gewinnanteils- und Wertverwasse-
rung, nicht bzw. nur in einem zumutbaren MaBe berihrt wird. Der Einfluss der vom Bezug ausgeschlossenen
Aktionare kann durch Nachkauf (iber die Borse gesichert werden. Fir die Gesellschaft fiihrt die bezugsrechts-
freie Kapitalerhéhung zu einer groBtmaoglichen Kapitalschopfung und zu optimalen Erlésen. Die Gesellschaft
wird insbesondere in die Lage versetzt, auf glinstige Borsensituationen schnell und flexibel zu reagieren.
Zwar gestattet § 186 Abs. 2 Satz 2 AktG eine Veroffentlichung des Bezugspreises bis spatestens drei Tage
vor Ablauf der (mindestens zweiwdchigen) Bezugsfrist. Angesichts der Volatilitdt an den Aktienmarkten ist
aber auch in diesem Fall ein Marktrisiko, namentlich ein Kursdnderungsrisiko, liber mehrere Tage in Rechnung
zu stellen, das zu Sicherheitsabschldagen bei der Festlegung des VerauBerungspreises und so zu nicht markt-
nahen Konditionen fiihren kann. Zudem kann die Gesellschaft bei Einrdumung eines Bezugsrechts wegen der
Lange der Bezugsfrist nicht kurzfristig auf glinstige Marktverhaltnisse reagieren. Die Ermachtigung zum Aus-
schluss des Bezugsrechts liegt damit im Interesse der Gesellschaft und ihrer Aktionare.

Zum weiteren Schutz der Aktiondre vor Einflussverlust und Wertverwasserung ist die Ermachtigung fiir einen
Bezugsrechtsausschluss dadurch begrenzt, dass andere wie eine bezugsrechtslose Barkapitalerhéhung wir-
kende KapitalmaBnahmen auf den Hochstbetrag I und den Hochstbetrag II angerechnet werden, bis zu dem
eine Barkapitalerhéhung unter Bezugsrechtsausschluss aus dem Genehmigten Kapital III/2015 erfolgen
kann. So sieht die Ermachtigung vor, dass eine VerdauBerung von Aktien, die die Gesellschaft aufgrund einer
Ermachtigung der Hauptversammlung gemaB § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG erworben hat, ohne den Aktiondren
den Bezug dieser Aktien anzubieten, den Hochstbetrag I und den Hochstbetrag II ebenso reduziert, wie eine
zukiinftige Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinn-
schuldverschreibungen, soweit das Bezugsrecht der Aktionare dabei ausgeschlossen wird.

Eine solche Anrechnung auf den Hochstbetrag I ist aber dann nicht erforderlich und soll daher nicht erfolgen,
wenn und soweit das auf die betreffenden Aktien entfallende Grundkapital bereits auf den Hochstbetrag eines
anderen von der Hauptversammlung beschlossenen und im Handelsregister eingetragenen genehmigten Kapi-
tals, z. B. auf den Hochstbetrag des auf der ordentlichen Hauptversammlung vom 28. September 2015 zur
Beschlussfassung anstehenden Genehmigte Kapitals 1I/2015, angerechnet worden ist. Ferner ist eine Anrech-
nung auf den Hochstbetrag I und den Hochstbetrag II nicht erforderlich und muss nicht erfolgen, wenn Aktien
in entsprechender Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG verauBert werden und diese VerduBerung uber
die Borse oder den Freiverkehr oder aufgrund eines dffentlichen Angebotes an die Aktionare erfolgt.

Zum Schutz der Aktionadre ist weiterhin vorgesehen, dass auf den Hochstbetrag II auch das auf diejenigen Aktien
entfallende Grundkapital anzurechnen ist, die wahrend der Laufzeit der Ermachtigung aufgrund einer weiteren
von der Hauptversammlung beschlossenen und im Handelsreigster eingetragenen Erméchtigung zur Ausgabe
von Aktien aus genehmigtem Kapital, z. B. aus dem zur Beschlussfassung der ordentlichen Hauptversammlung
vom 28. September 2015 anstehenden Genehmigten Kapital II/2015, nach dem 14. September 2015 unter Aus-
schluss des Bezugsrechts gemaB § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG ausgegeben werden. Dieser Fall wiirden eintreten,
wenn infolge einer Kapitalherabsetzung das Grundkapital der Gesellschaft unter den Betrag von
EUR 41.489.948,00 gesunken ist und betragsmaBig angegebene Hochstbetrage aus mehreren bestehenden
genehmigten Kapitalien in ihrer bisher nicht in Anspruch genommenen Summe (iber einem Betrag von 10 %
des dann bestehenden Grundkapitals der Gesellschaft liegen.

Die vorstehende Anrechnung soll jedoch wieder entfallen, soweit nach einer Ausgabe von Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen in entsprechender
Anwendung von § 186 Absatz 3 Satz 4 AktG, die zu einer Anrechnung auf den Hochstbetrag gefiihrt hat, die
Hauptversammlung eine neue Ermachtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibun-
gen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen mit der Moglichkeit zum erleichterten Bezugs-
rechtsausschluss in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG beschlieBt oder die Hauptver-
sammlung erneut eine Ermachtigung zum Erwerb und zur Verwendung eigener Aktien mit der Moglichkeit
zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss in entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erteilt.
Entsprechendes soll gelten, soweit eine Ermachtigung zur Ausgabe neuer Aktien aus genehmigtem Kapital
gemalB § 203 Abs. 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG nach einer Ausiibung einer solchen Ermdchtigung, die zur
Anrechnung gefiihrt hat, von der Hauptversammlung erneut erteilt wird. Denn in diesen Fallen hat die Haupt-
versammlung erneut Uber die Ermachtigung zu einem erleichterten Bezugsrechtsausschluss entschieden, so
dass der Grund der Anrechnung auf den Hochstbetrag wieder entfallen ist. Soweit erneut Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen, Genussrechte und/oder Gewinnschuldverschreibungen unter erleichtertem
Bezugsrechtsausschluss ausgegeben, erneut Aktien unter erleichtertem Bezugsrechtsausschluss verauBert
werden oder erneut Aktien unter erleichtertem Bezugsrechtsausschluss aus genehmigten Kapital geschaffen
werden konnen, soll die Ermachtigung zum erleichterten Bezugsrechtsausschluss fir die (Rest-)Laufzeit der
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Ermachtigung mit anderen Worten auch wieder fiir die Ausgabe neuer Aktien aus dem Genehmigten Kapital
I11/2015 bestehen, auf das die Anrechnung erfolgt ist. Mit Inkrafttreten der neuen Ermachtigung zum er-
leichterten Bezugsrechtsausschluss fallt namlich die durch die Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen mit der Moglichkeit zum Bezugs-
rechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG bzw. die durch die Ausgabe eigener Aktien gemaR
§ 71 Abs. 1 Nr. 8, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG bzw. die durch die Ausgabe von Aktien gemaB § 203 Abs. 2, §
186 Abs. 3 Satz 4 AktG entstandene Sperre hinsichtlich der Ausgabe neuer Aktien aus dem Genehmigten
Kapital I1I/2015 weg. Da die Mehrheitsanforderungen an einen solchen Beschluss mit denen eines Beschlus-
ses Uber die Ermachtigung zur Ausgabe neuer Aktien aus dem genehmigten Kapital unter erleichtertem Be-
zugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG identisch sind, ist in der Beschlussfassung der
Hauptversammlung tber die Schaffung einer neuen Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss gemaB § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG im Rahmen der VerdauBerung eigener Aktien oder einer neuen Ermachtigung zur Ausgabe
von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibun-
gen mit der Moglichkeit zum Bezugsrechtsausschluss entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zugleich auch
eine Bestatigung hinsichtlich des Ermachtigungsbeschlusses zur Ausgabe neuer Aktien aus dem Genehmigten
Kapital I1I/2015 gemaB § 203 Abs. 2, § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu sehen. Entsprechendes gilt bei einer
erneuten Schaffung eines neuen genehmigten Kapitals mit der Erméachtigung zum Bezugsrechtsausschluss
gemaB § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG. Im Falle einer erneuten Ausiibung einer Ermachtigung zum Bezugsrechts-
ausschluss in direkter oder entsprechender Anwendung von § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG erfolgt die Anrechnung
erneut. Im Ergebnis fiihrt diese Regelung dazu, dass der Vorstand ohne erneute Beschlussfassung der Haupt-
versammlung wahrend der (Rest-)Laufzeit der Ermachtigung insgesamt nur einmal vom erleichterten Be-
zugsrechtsausschluss gemaB oder entsprechend § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG Gebrauch machen kann und im
Falle einer erneuten Beschlussfassung der Hauptversammlung der Vorstand wahrend der (Rest-)Laufzeit der
Ermachtigung wieder frei in der Wahl ist, ob er von den Erleichterungen des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
innerhalb der gesetzlichen Grenzen im Zusammenhang mit Barkapitalerh6hungen aus genehmigtem Kapital
Gebrauch macht.

Durch diese Regelungen ist sichergestellt, dass die Hochstgrenze aus § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG von 10 %
des Grundkapitals im Rahmen aller von der Hauptversammlung beschlossenen und im Handelsregister ein-
getragenen genehmigten Kapitalien insgesamt eingehalten wird.

Aufgrund der vorstehenden Ausfiihrungen ist die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss in allen drei
Fallen in den umschriebenen Grenzen erforderlich und im Interesse der Gesellschaft geboten.

Der Vorstand wird im Einzelfall sorgfaltig prifen, ob er von der Ermachtigung zur Kapitalerhéhung unter
Bezugsrechtsausschluss Gebrauch macht, falls sich die Méglichkeiten zum Erwerb von Unternehmen, Teilen
von Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen oder sonstiger Vermdgensgegenstande konkretisieren
und dabei auch sorgfaltig abwagen, ob als Gegenleistung zu libertragende Aktien ganz oder teilweise durch
eine Kapitalerh6hung oder durch Erwerb eigener Aktien beschafft werden. Der Vorstand wird das Bezugsrecht
der Aktionare nur dann ausschlieBen, wenn der Erwerb gegen Ausgabe von Aktien der Gesellschaft in ihrem
wohl verstandenen Interesse liegt. Der Aufsichtsrat wird seine erforderliche Zustimmung zur Ausnutzung des
genehmigten Kapitals unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare nur dann erteilen, wenn die beschrie-
benen sowie samtliche gesetzlichen Voraussetzungen erfiillt sind. Uber die Einzelheiten der Ausnutzung des
genehmigten Kapitals wird der Vorstand in der Hauptversammlung berichten, die auf eine etwaige Ausnut-
zung des genehmigten Kapitals folgt.



