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2.1

2.2

Einleitung

Die Unifinter Administratiekantoor B.V., eingetragen im Handelsregister der Handelskam-
mer Amsterdam, Niederlande, unter der Nummer 27273650 (die ,Bieterin“) hat am 16. Ju-
ni 2009 gemalk § 35 Abs. 2, § 14 Abs. 2 und 3 des deutschen Wertpapiererwerbs- und U-
bernahmegesetzes (,WpUG*) eine Angebotsunterlage im Sinne von § 11 WpUG (die ,An-
gebotsunterlage®) fur das Pflichtangebot der Bieterin (das ,Angebot" oder auch ,Pflicht-
angebot”) an die Aktiondre der Deutsche Real Estate Aktiengesellschaft (die ,Deutsche
Real Estate-Aktionére" oder jeder einzelne ein ,Deutsche Real Estate-Aktion&ar®) mit
Sitz in Bremerhaven, eingetragen im Handelsregister des Amtsgericht Bremerhaven unter
HRB 1035 BHV (die ,Zielgesellschaft oder ,Deutsche Real Estate") verdffentlicht.

Das Angebot ist gerichtet auf den Erwerb aller auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der
Deutsche Real Estate (ISIN DE0008055021, WKN 805502), jeweils mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von € 1,00 (die "Deutsche Real Estate-Aktien" und einzeln die
"Deutsche Real Estate-Aktie") zu einem Preis von € 0,49 je Deutsche Real Estate-Aktie.

Die Angebotsunterlage wurde dem Vorstand der Deutsche Real Estate (der ,Vorstand®)
am 16. Juni 2009 von der Bieterin Ubermittelt. Der Vorstand hat die Angebotsunterlage un-
verziiglich an den Aufsichtsrat der Deutsche Real Estate (der ,Aufsichtsrat”) und die Ar-
beitnehmer der Deutsche Real Estate weitergeleitet.

Vorstand und Aufsichtsrat geben zu dem Angebot die folgende Stellungnahme geman
8§ 39, 27 WpUG (die ,Stellungnahme*). Der Vorstand hat am 25. Juni 2009 die Veroffent-
lichung dieser Stellungnahme einstimmig beschlossen. Der Aufsichtsrat hat ebenfalls am
25. Juni 2009 die Verdffentlichung dieser Stellungnahme einstimmig beschlossen.

Allgemeine Informationen zu dieser Stellungnahme

Rechtliche Grundlagen der Stellungnahme

Vorstand und Aufsichtsrat einer Zielgesellschaft sind nach §§ 39, 27 WpUG verpflichtet, ei-
ne begriindete Stellungnahme zu einem Pflichtangebot sowie zu jeder seiner Anderungen
abzugeben. Diese Stellungnahme wird gemeinsam von Vorstand und Aufsichtsrat abgege-
ben.

Tatsachliche Grundlagen der Stellungnahme

Samtliche in dieser Stellungnahme enthaltenen Informationen, Prognosen, Schéatzungen,
Bewertungen und in die Zukunft gerichtete Aussagen basieren auf den fur den Vorstand
und den Aufsichtsrat am Tage der Veréffentlichung dieser Stellungnahme verfiigbaren In-
formationen bzw. spiegeln ihre zu diesem Zeitpunkt bestehenden Einschatzungen oder
Absichten wider. Diese kénnen sich nach dem Datum der Veroéffentlichung dieser Stellung-
nahme andern. Eine Aktualisierung dieser Stellungnahme werden Vorstand und Aufsichts-
rat nur vornehmen, soweit dies gesetzlich vorgeschrieben ist.

Die in dieser Stellungnahme enthaltenen Informationen Uber die Bieterin und das Angebot
basieren auf den in der Angebotsunterlage enthaltenen Informationen und anderen 6ffent-
lich zuganglichen Informationen, soweit nicht ausdriicklich etwas anderes angegeben ist.
Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie nicht in der Lage sind, die von der
Bieterin in der Angebotsunterlage genannten Absichten zu verifizieren oder deren Umset-
zung zu gewahrleisten.
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2.3 Veroffentlichung der Stellungnahme

Die Stellungnahme sowie etwaige zusatzliche Stellungnahmen oder Anderungen dieser
Stellungnahme werden gemaf 8§ 39, 27 Abs. 3 Satz 1, 14 Abs. 3 Satz 1 WpUG durch Be-
kanntgabe im Internet unter der Adresse www.drestate.de im Bereich ,Investor Relations*
sowie durch Hinweisbekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger und Bereithal-
tung zur kostenlosen Ausgabe am Empfang der Deutsche Real Estate, Oudenarder StralRe
16, 13347 Berlin, verdffentlicht.

Die Stellungnahme sowie etwaige zusatzliche Stellungnahmen oder Anderungen dieser
Stellungnahme werden ausschlief3lich in deutscher Sprache veroffentlicht.

2.4 Eigenverantwortlichkeit der Entscheidung Uber die Annahme

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass die in dieser Stellungnahme enthaltene
Beschreibung des Angebots keinen Anspruch auf Vollstandigkeit erhebt und dass fir den
Inhalt und die Abwicklung des Angebots allein die Bestimmungen der Angebotsunterlage
malfigeblich sind. Die Deutsche Real Estate-Aktionare sollten die Angebotsunterlage sorg-
faltig lesen, da diese fir sie wichtige Informationen enthélt. Die in dieser Stellungnahme
enthaltenen Wertungen und Empfehlungen des Vorstands und des Aufsichtsrats binden
die Aktionare in keiner Weise. Jeder Aktionar muss unter Wirdigung der Gesamtumstande
seiner individuellen Verhéltnisse (einschliel3lich seiner persdnlichen steuerlichen Situation)
und seiner personlichen Einschatzung tber die zukinftige Entwicklung des Wertes und
des Borsenkurses der Deutsche Real Estate-Aktien eine eigene Einschéatzung dartber tref-
fen, ob und gegebenenfalls fir wie viele Deutsche Real Estate-Aktien er das Angebot an-
nimmt. Die Deutsche Real Estate-Aktionare sind fiir ihre Entscheidungen im Hinblick auf
das Angebot selbst verantwortlich; sofern sie das Angebot annehmen, sind sie jeweils
auch dafiir verantwortlich, die in der Angebotsunterlage enthaltenen oder beschriebenen
Bedingungen einzuhalten. Vorstand und Aufsichtsrat weisen im Ubrigen darauf hin, dass
sie nicht in der Lage sind zu Uberprifen, ob die Aktiondre mit der Annahme des Angebots
in Ubereinstimmung mit allen rechtlichen Verpflichtungen handeln, die moglicherweise auf
einzelne Aktionare Anwendung finden. Vorstand und Aufsichtsrat empfehlen allen Perso-
nen, die die Angebotsunterlage aul3erhalb der Bundesrepublik Deutschland erhalten
und/oder anderen Rechtsvorschriften als denen der Bundesrepublik Deutschland unterlie-
gen, sich dGber die anwendbaren Rechtsvorschriften zu informieren und diese zu befolgen.

3 Informationen zum Angebot

3.1 Pflichtangebot gemaR 8§ 35 Abs. 2, 14 Abs. 2 und 3 Satz 1 WpUG

Das Angebot ist ein Pflichtangebot nach deutschem Recht zum Erwerb aller Aktien der
Deutsche Real Estate. Die Bieterin hat laut Angebotsunterlage am 7. April 2009 die mittel-
bare Kontrolle an der Deutsche Real Estate gemaR §§ 29 Abs. 2, 30 WpUG erlangt. Sie ist
damit geman §8 35 Abs. 2, 14 Abs. 2 Satz 1 WpUG zur Abgabe eines Pflichtangebots ver-
pflichtet. Das Pflichtangebot wird gleichzeitig pflichtwahrend fir die Summit Real Estate
Holdings Ltd. und Herrn Zohar Levy abgegeben, die beide ebenfalls am 7. April 2009 mit-
telbar die Kontrolle tiber die Deutsche Real Estate erlangt haben und kein eigenes Pflicht-
angebot abgeben.

3.2 Hintergriinde des Angebots

Laut Ziffer 8 der Angebotsunterlage kommt die Bieterin mit dem Pflichtangebot ausschliel3-
lich ihrer gesetzlichen Verpflichtung im Hinblick auf ihren mittelbaren Kontrollerwerb tber
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3.3

3.4

3.5

3.6

3.7

4.1

die Zielgesellschaft nach. Nach Angabe der Bieterin verfolgt sie mit dem Pflichtangebot
nicht das Ziel, Aktien der Deutsche Real Estate zu erwerben. Ebenso wenig beabsichtigen
nach eigener Angabe zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieser Angebotsunterlage die
Bieterin, im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG gemeinsam handelnde Personen oder deren
Tochterunternehmen einen weiteren direkten oder indirekten borslichen oder auerborsli-
chen Erwerb von Deutsche Real Estate-Aktien auf3erhalb des Pflichtangebots.

Angebotspreis

Die Bieterin bietet allen Deutsche Real Estate-Aktiondren an, samtliche auf den Inhaber
lautenden Stiickaktien der Deutsche Real Estate, jeweils mit einem rechnerischen Anteil
am Grundkapital von € 1,00, zum Kaufpreis von € 0,49 je Deutsche Real Estate-Aktie nach
Mafgabe der Bestimmungen der Angebotsunterlage zu erwerben.

Bedingungen
Das Pflichtangebot unterliegt keinen Bedingungen (Ziffer 12 der Angebotsunterlage).

Annahmefrist

Die Annahmefrist zur Annahme des Angebots endet, wenn es sich gesetzlich nicht verlan-
gert, am 14. Juli 2009, 24:00 Uhr (Mitteleuropdische Sommerzeit).

Nach Ablauf der Annahmefrist kann das Angebot nicht mehr angenommen werden, wenn
nicht die Bieterin nach Durchfiihrung des Angebots mindestens 95% des Grundkapitals der
Deutsche Real Estate halt. Halt die Bieterin hingegen nach Durchfiihrung des Angebots
mindestens 95% des Grundkapitals, so kénnen die Aktionére, die das Angebot nicht ange-
nommen haben, das Angebot aufgrund des Andienungsrechts gem. § 39c¢ S. 1 WpUG
auch noch innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist annehmen.

Borsenhandel

Fur die zur Annahme des Pflichtangebots zum Verkauf eingereichten Aktien wird gemarn
Ziffer 11.5 der Angebotsunterlage kein Bérsenhandel organisiert.

Veroffentlichung der Angebotsunterlage

Die Angebotsunterlage ist im Internet unter http://announcement.summit-group.de verof-
fentlicht. Ferner werden kostenlose Exemplare bei M.M. Warburg & CO Kommanditgesell-
schaft auf Aktien, Ferdinandstra3e 75, 20095 Hamburg (Telefax 040-36181116) als zentra-
ler Abwicklungsstelle entsprechend der Hinweisbekanntmachung im elektronischen Bun-
desanzeiger vom 16. Juni 2009 bereitgehalten.

Informationen zur Bieterin

Allgemeine Informationen

Die Bieterin ist laut Angebotsunterlage eine niederlandische Gesellschaft mit beschrénkter
Haftung in der Gesellschaftsform der besloten vennootschap met beperkte aansprakelijk-
heid (B.V.) mit Sitz in Amsterdam. Die Gesellschaft wurde am 11. Januar 2005 ins Han-
delsregister der Handelskammer Amsterdam unter der Nummer 27273650 eingetragen.

Das Geschéftsjahr der Bieterin, die ein Stammkapital von € 18.000 hat, entspricht dem Ka-
lenderjahr.
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4.2

4.3

Alleiniger Geschaftsgegenstand der Bieterin ist die Verwaltung der von ihr gehaltenen An-
teile an der Summit Germany Ltd., einer Investmentgesellschaft mit beschrénkter Haftung
mit Sitz in Guernsey, dort eingetragen unter der Registernummer 44692, deren Aktien am
Alternative Investment Market der London Stock Exchange gehandelt werden. An dieser
Gesellschaft hielt die Bieterin zum 3. Juni 2009 eine unmittelbare Beteiligung in H6he von
95,43 %. Weitere unmittelbare Beteiligungen halt die Bieterin nicht. Sie verfiigt Gber kein
eigenes operatives Geschaft.

Nach Informationen der Angebotsunterlage ist die Bieterin eine 100%ige Tochtergesell-
schaft der Summit Real Estate Holdings Ltd. mit Sitz in Haifa, Israel, dort eingetragen im
Unternehmensregister des Staates Israel unter der Nummer 520043720, deren Geschéfts-
gegenstand die Verwaltung von Immobilien ist.

Die Summit Real Estate Holdings Ltd. wird beherrscht durch Herrn Zohar Levy, der an die-
ser Gesellschaft Anteile und Stimmrechte in H6he von 67,39 % halt.

Mittelbarer Kontrollerwerb der Bieterin tber die Deutsche Real Estate

Die Bieterin hat laut Angebotsunterlage am 7. April 2009 insgesamt 77.500.000 Anteile und
damit 28,18 % des Grundkapitals und der Stimmrechte an der Summit Germany Ltd. er-
worben und hierdurch ihren Anteilsbesitz an dieser Gesellschaft auf insgesamt
159.952.549 Anteile erhéht. Dies entspricht 58,16 % des Gesellschaftskapitals und der
Stimmrechte der Summit Germany Ltd. Damit beherrscht die Bieterin seit dem 7. April
2009 die Summit Germany Ltd. Aufgrund der Beherrschung der Summit Germany Ltd. hat
die Bieterin am 7. April 2009 auch mittelbar die Kontrolle tiber die Deutsche Real Estate
gemal 88 35 Abs. 1, 29 Abs. 2 WpUG erlangt. Dabei werden der Bieterin insgesamt
16.254.809 Stimmrechte (78,98 %) aus Aktien an der Deutsche Real Estate zugerechnet.

Das Pflichtangebot wird von der Bieterin zugleich auch fiir die Summit Real Estate Hol-
dings Ltd. sowie Herrn Zohar Levy abgegeben, die beide in Folge einer Stimm-
rechtszurechnung nach § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 in Verbindung mit § 2 Abs. 6 WpUG eben-
falls am 7. April 2009 mittelbar die Kontrolle tber die Deutsche Real Estate erlangt haben
und kein eigenes Pflichtangebot abgeben. Der Summit Real Estate Holdings Ltd. und
Herrn Zohar Levy werden jeweils insgesamt die Stimmrechte aus 16.254.809 Stlickaktien
(78,98 % der Stimmrechte) an der Deutsche Real Estate zugerechnet. Daneben halt Herr
Zohar Levy selbst auch unmittelbar 100 Stiick Aktien der Deutsche Real Estate (0,0004 %
der Stimmrechte).

Mit der Bieterin gemeinsam handelnde Personen

Mit der Bieterin und untereinander gemeinsam handelnde Personen im Sinne des § 2 Abs.
5 WpUG sind die Tochtergesellschaften der Bieterin (§ 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG), die die Bie-
terin beherrschenden Personen sowie die Tochtergesellschaften der die Bieterin beherr-
schenden Personen (die ,Summit-Gruppe"). Die Bieterin hat diese Personen in der Ziffer
6.5 der Angebotsunterlage beschrieben sowie in den Anlagen 2, 3, 4 und 5 der Angebots-
unterlage detailliert aufgelistet, auf die an dieser Stelle verwiesen wird.

Laut Angebotsunterlage stimmt keine der unter Ziffern 6.5.1 bis 6.5.3 der Angebotsunterla-
ge genannten Personen, die gemafR § 2 Abs. 5 Satz 3 WpUG als gemeinsam handelnde
Personen gelten, tatsachlich ihr Verhalten im Hinblick auf den Erwerb von Wertpapieren
der Deutsche Real Estate oder ihrer Austibung von Stimmrechten aus Aktien an der Deut-
sche Real Estate mit der Bieterin aufgrund einer Vereinbarung oder in sonstiger Art und
Weise im Sinne des § 2 Abs. 5 Satz 1 WpUG ab.
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4.4

Gegenwartig von der Bieterin oder von mit der Bieterin gemeinsam handelnden
Personen gehaltene Deutsche Real Estate-Aktien, Zurechnung von Stimmrech-
ten

Die Bieterin halt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung dieser Angebotsunterlage unmittelbar
keine Deutsche Real Estate-Aktien.

Die W2005 Projectpauli GmbH, eine zur Summit-Gruppe gehoérende Gesellschaft, halt
15.638.427 Stiick Deutsche Real Estate-Aktien. Dies entspricht rund 75,98 % des bei Ver-
offentlichung dieser Angebotsunterlage bestehenden Grundkapitals und der Stimmrechte
der Deutsche Real Estate. Diese von der W2005 Projectpauli GmbH gehaltenen Anteile
werden der Bieterin Uber die Summit Germany Ltd., die Summit Finance Ltd., die Neston
(International) Ltd., die Summit Luxco S.a.r.l. und die Summit Real-Estate Lambda GmbH
gemaR § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG zugerechnet.

Die Summit Real-Estate Lambda GmbH halt unmittelbar weitere 616.382 Stuck Deutsche
Real Estate-Aktien und damit rund 2,99 % des bei Veréffentlichung der Angebotsunterlage
bestehenden Grundkapitals und der Stimmrechte der Deutsche Real Estate. Auch diese
Aktien werden der Bieterin gemaR § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG (ber die Summit Ger-
many Ltd., die Summit Finance Ltd., die Neston (International) Ltd. sowie die Summit Lux-
co S.a.r.l. zugerechnet.

Insgesamt verfugt die Bieterin somit iber 16.254.809 Stlick Deutsche Real Estate-Aktien,
die ihr nach § 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG zugerechnet werden. Dies entspricht rund
78,98 % des bei Verdffentlichung der Angebotsunterlage bestehenden Grundkapitals so-
wie der Stimmrechte der Deutsche Real Estate.

Herr Zohar Levy halt unmittelbar weitere 100 Stiick Deutsche Real Estate-Aktien und damit
rund 0,0004 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der Deutsche Real Estate.

Die der Bieterin zugerechneten Stimmrechte der W2005 Projectpauli GmbH werden auch
der Summit Real Estate Holdings Ltd. als eine die Bieterin beherrschende Person gemaf
§ 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG uber die Bieterin, die Summit Germany Ltd., die Summit
Finance Ltd., die Neston (International) Ltd., die Summit Luxco S.a.r.l. und die Summit Re-
al-Estate Lambda GmbH zugerechnet. Die der Bieterin zugerechneten Stimmrechte der
Summit Real-Estate Lambda GmbH werden der Summit Real Estate Holdings Ltd. gemaf3
§ 30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG uber die Bieterin, die Summit Germany Ltd., die Summit
Finance Ltd., die Neston (International) Ltd. sowie die Summit Luxco S.a.r.l. zugerechnet.

Die der Bieterin zugerechneten Stimmrechte der W2005 Projectpauli GmbH werden auch
Herrn Zohar Levy als eine die Bieterin beherrschende Person gemal § 30 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 WpUG (ber die Summit Real Estate Holdings Ltd., die Bieterin, die Summit Germa-
ny Ltd., die Summit Finance Ltd., die Neston (International) Ltd., die Summit Luxco S.a.r.l.
und die Summit Real-Estate Lambda GmbH zugerechnet. Die der Bieterin zugerechneten
Stimmrechte der Summit Real-Estate Lambda GmbH werden Herrn Zohar Levy gemald §
30 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpUG uiber die Summit Real Estate Holdings Ltd., die Bieterin, die
Summit Germany Ltd., die Summit Finance Ltd., die Neston (International) Ltd. sowie die
Summit Luxco S.a.r.l. zugerechnet.

Fur weitere Einzelheiten wird auf die Ausfihrungen unter Ziffer 6 der Angebotsunterlage
verwiesen.
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5.1

5.2

5.3

Informationen zur Zielgesellschaft

Allgemeine Informationen

Die Deutsche Real Estate (zusammen mit ihren in der Konzernbilanz zum 31. Dezember
2008 konsolidierten Tochtergesellschaften auch ,Deutsche Real Estate-Gruppe") ist eine
im Handelsregister des Amtsgericht Bremerhaven unter HRB 1035 BHV eingetragene
deutsche Aktiengesellschaft mit Sitz in Bremerhaven. Ihre Verwaltung befindet sich in Ber-
lin. Die von der Hauptversammlung der Zielgesellschaft am 17. Juni 2009 beschlossene
Verlegung des Sitzes der Gesellschaft von Bremerhaven nach Berlin ist am Tag der Be-
schlussfassungen lber die Abgabe dieser Stellungnahme jedoch noch nicht wirksam ge-
worden.

SatzungsmaRiger Gegenstand der Deutsche Real Estate sind der Erwerb und die Verwal-
tung von Immobilien sowie in- und auslandischen Beteiligungen und Finanzanlagen im ei-
genen Namen und fur eigene Rechnung.

Kapitalverhaltnisse/Bérsenhandel

Das Grundkapital der Deutsche Real Estate belauft sich auf € 20.582.200 und ist in
20.582.200 Inhaberstiickaktien eingeteilt. Die Aktien sind zum Handel im Regulierten Markt
der Wertpapierbdrsen in Frankfurt am Main, Hamburg sowie Berlin-Bremen zugelassen.
Die Aktie notiert im Freiverkehr an den Borsenplatzen Disseldorf, Minchen sowie Stutt-
gart. Vormals bestehende Erméachtigungen des Vorstands zur Durchflihrung von Kapitaler-
héhungen aus genehmigtem oder bedingtem Kapital sind am 15. Mai 2007 ausgelaufen.

Es besteht keine Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien nach 71 Abs. 1 Nr. 8 AktG und
die Deutsche Real Estate halt auch keine eigenen Aktien.

Seit der Verdffentlichung der Angebotsunterlage hat die Deutsche Real Estate keine Kapi-
talerhthung durchgefiihrt. Eine solche Mafl3nahme wird bis zum Ablauf der Angebotsfrist
auch nicht durchgefiihrt werden.

Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand besteht gemaf 8 5 Abs. 1 der Satzung aus mehreren Mitgliedern. Derzeitig
sind Herr Torsten Hoffmann, Hamburg, und Herr Rami Zoltak, Berlin, als Vorstandsmitglie-
der bestellt.

Der Aufsichtsrat besteht gemaR § 6 Abs. 1 der Satzung aus sechs Mitgliedern. Im Einzel-
nen handelt es sich dabei um:

- Gerd Munchow, Kronshagen

- Dr. Markus Beermann, Essen

- Karl Ehlerding, Hamburg

- John Sinclair Lamb, Chipperfields Herts, England
- Abraham Limor, Haifa, Israel

- Malca Padness, Kiryay Haim, Israel

Durch Beschluss des Aufsichtsrates vom 8. Juli 2008 wurden Herr Gerd Minchow zum
Vorsitzenden und Herr Dr. Markus Beermann zum stellvertretenden Vorsitzenden des Auf-
sichtsrates gewahlt.
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5.4

5.5

5.6

6.1

6.2

Gegen die auf der Hauptversammlung am 28. August 2007 gefassten Beschliisse zur
Wahl von Herrn John Sinclair Lamb, Herrn Abraham Limor und Frau Malca Padness in den
Aufsichtsrat wurde Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage erhoben. Am Tag der Beschlussfas-
sungen Uber die Abgabe der Stellungnahme ist das Verfahren jedoch noch nicht rechts-
kraftig beendet gewesen.

Aktionarsstruktur

Bei Veroffentlichung der Angebotsunterlage war die W2005 Projectpauli GmbH mit
15.638.427 Stiick (ca. 75,98%) Deutsche Real Estate-Aktien grofdte Aktionarin der Deut-
sche Real Estate. Die Summit Real-Estate Lambda GmbH hélt unmittelbar weitere
616.382 Stick Deutsche Real Estate-Aktien (ca. 2,99 %). Daneben halten nach den der
Deutsche Real Estate vorliegenden Informationen Herr Klaus-Peter Schneidewind und
Herr Clemens J. Vedder jeweils 5,75% des Grundkapitals und der Stimmrechte. Herr Zo-
har Levy hélt unmittelbar weitere 100 Stlick Deutsche Real Estate-Aktien und damit rund
0,0004 % des Grundkapitals und der Stimmrechte der Deutsche Real Estate. Die Ubrigen
Aktien der Deutsche Real Estate AG befinden sich nach Kenntnis des Vorstands und des
Aufsichtsrats im Streubesitz.

Geschaftstatigkeit

Die Deutsche Real Estate ist eine Immobilien-Anlagegesellschaft, die direkt und indirekt
Uber Tochtergesellschaften ausschlieRlich in deutsche Gewerbeimmobilien investiert. lhre
Geschaftstatigkeit umfasst das gesamte Bestandsmanagement an der Immobilie. Der von
der Deutsche Real Estate-Gruppe verwaltete Immobilienbestand belief sich Ende 2008 auf
33 Immobilen und 3 Finanzbeteiligungen. Die Deutsche Real Estate-Gruppe beschéftigte
zum Ende des Geschéftsjahres 2008 40 Mitarbeiter und erzielte insgesamt Ertrédge im
Konzern (EBITDA) von rund € 14,8 Mio.

Gemeinsam mit der Gesellschaft handelnde Personen

Die in Anlage 5 der Angebotsunterlage aufgefiihrten Tochtergesellschaften der Deutsche
Real Estate sind mit ihr bzw. teilweise auch untereinander gemeinsam handelnde Perso-
nen im Sinne des § 2 Abs. 5 WpUG. Weitere mit der Deutsche Real Estate handelnden
Personen im Sinne von § 2 Abs. 5 Satz 2 WpUG sind auch die Bieterin selbst sowie die
Ubrigen unter 4.3 dieser Stellungnahme angesprochenen Unternehmen (mit Ausnahme der
Deutsche Real Estate).

Stellungnahme zur angebotenen Gegenleistung (§ 27 Abs. 1 Nr. 1 WpUG)

Art der Gegenleistung

Die Bieterin bietet den Aktiondren eine bare Gegenleistung in Euro (€), namlich € 0,49 je
Deutsche Real Estate-Aktie an. Eine Gegenleistung in Form von Aktien wird nicht angebo-
ten.

Gesetzlicher Mindestangebotspreis

Gemal den Bestimmungen des § 31 WpUG i.v.m. 8§ 3 ff. WpUG-Angebotsverordnung
(,WpUG-AngebotsVO*) muss die Gegenleistung den gesetzlichen Mindestpreisen und
damit den gesetzlichen Anforderungen fir die Untergrenze der Gegenleistung entspre-
chen. Nach §§ 39, 31 Abs. 1, 7 WpUG in Verbindung mit §8§ 4, 5 WpUG-AngebotsVO rich-
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tet sich der Mindestpreis fir den Angebotspreis nach dem héheren der beiden folgenden

Werte:

. dem Wert der héchsten von der Bieterin, einer mit ihr gemeinsam handelnden Per-
son oder deren Tochterunternehmen gewahrten oder vereinbarten Gegenleistung
fur den Erwerb von Aktien der Zielgesellschaft innerhalb der letzten sechs Monate
vor der Veroffentlichung der Angebotsunterlage;

. dem gewichteten durchschnittlichen inlandischen Boérsenkurs dieser Aktien wéah-

rend der letzten drei Monate vor der Verdffentlichung der Bieterin tiber die Kontrol-
lerlangung am 6. Mai 2009.

Laut ziffer 10.3.1 der Angebotsunterlage haben die Bieterin oder eine mit ihr gemeinsam
handelnde Person oder deren Tochterunternehmen weder im Zeitraum von sechs Monaten
vor der Veroffentlichung der Kontrollerlangung am 6. Mai 2009 oder vor Veréffentlichung
der Angebotsunterlage am 16. Juni 2009 Aktien der Deutsche Real Estate AG erworben.

Zudem hat laut Angebotsunterlage die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) der Bieterin am 15. Mai 2009 die Auskunft gegeben, dass fir die Deutsche Real
Estate wahrend der letzten drei Monate vor dem Stichtag 5. Mai 2009 kein gultiger Drei-
Monats-Durchschnittskurs im Sinne des § 31 Abs. 1, 7 WpUG in Verbindung mit § 5 Abs.
1, 3 WpUG-AngebotsVO ermittelt werden konnte.

Sind fir die Aktien der Zielgesellschaft wahrend der letzten drei Monate vor der Veroffentli-
chung nach § 35 Abs. 1 Satz 1 WpUG weniger als an einem Drittel der Bérsentage Bor-
senkurse festgestellt worden und weichen mehrere nacheinander festgestellte Bérsenkur-
se um mehr als 5 % voneinander ab, so hat die H6he der Gegenleistung statt des Drei-
Monats-Durchschnittskurses dem anhand einer Bewertung der Zielgesellschaft ermittelten
Wert des Unternehmens zu entsprechen (8§ 5 Abs. 4 WpUG-AngebotsVO).

Laut Ziffer 10.4 der Angebotsunterlage wurde auch der gem. § 38 WpUG zu gewahrende
Zinsaufschlag im Angebotspreis berticksichtigt.

6.3 Bewertung der angebotenen Gegenleistung durch Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand und Aufsichtsrat haben sich eingehend mit der Frage der Angemessenheit der
Hohe des Angebotspreises befasst.

6.3.1 Vergleich mit historischen Bérsenkursen

Bei einem Vergleich mit historischen Boérsenkursen der Deutsche Real Estate-
Aktien ergeben sich folgende Werte:

° Zum 5. Mai 2009, dem letzten Bérsenhandelstag vor Veréffentlichung der
Kontrollibernahme, betrug der Schlusskurs der Aktie an der Frankfurter
Wertpapierborse € 1,70. Der Angebotspreis enthéalt somit einen Abschlag
von € 1,21 bzw. ca. 71,2%.

. Zum 6. April 2009, einen Monat vor Veroffentlichung der Kontrolliibernah-
me, betrug der Schlusskurs der Aktie an der Frankfurter Wertpapierbdrse €
1,70. Der Angebotspreis liegt somit € 1,21 (ca. 71,2%) unter dem Schluss-
kurs.

. Zum 6. Dezember 2008, sechs Monate vor Veroffentlichung der Kontroll-
Ubernahme, betrug der Schlusskurs der Aktie an der Frankfurter Wertpa-
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pierbérse € 2,90. Der Angebotspreis liegt somit € 2,41 (ca. 83,1%) unter
dem Schlusskurs.

Vorstand und Aufsichtsrat sind allerdings der Ansicht, dass die historischen Bor-
senkurse aufgrund ihrer durch geringe Handelsvolumina hervorgerufene hohe Vo-
latilitat nicht zur Beurteilung des Angebotspreises herangezogen werden kénnen.

6.3.2 Fairness Opinion der Wirtschaftsprufer Hans-Jirgen Wilke und Peter Stoffer-
sen

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass sie vor Abgabe dieser Stellung-
nahme weder selbst eine Unternehmensbewertung der Deutsche Real Estate
durchgefiihrt noch einen Finanzberater oder Wirtschaftspriifer mit der Durchfiih-
rung einer solchen Bewertung beauftragt haben.

Zur Unterstitzung bei der Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises
haben Vorstand und Aufsichtsrat jedoch die Wirtschaftsprifer Hans-Jirgen Wilke
und Peter Stoffersen (die “Sachverstandigen®) damit beauftragt, eine investment-
bank-typische Stellungnahme zur Angemessenheit des Angebotspreises in finan-
zieller Hinsicht (die "Fairness-Opinion") zu erstatten.

Die Sachverstandigen haben sich bei der Erstellung der Fairness-Opinion géngiger
Bewertungsverfahren bedient. Im Rahmen der Analyse wurde primér eine Discoun-
ted Cash Flow-Analyse (“DCF-Analyse") durchgefiihrt. Daneben wurde auch eine
Bewertung des Net Asset Value (auch ,NAV*) vorgenommen. Der Net Asset Value
ist eine Kennziffer, in der die Vermdgenswerte und Schulden eines Unternehmens
auf der Grundlage von IFRS gegenlibergestellt werden. Ein zusatzlicher Multiplika-
torenvergleich mit bdrsennotierten Unternehmen mit ahnlicher operativer und fi-
nanzieller Struktur, die sogenannte Comparable Company Analysis, sowie ein Mul-
tiplikatorenvergleich zu Transaktionen mit gleichen oder &hnlich strukturierten Un-
ternehmen an strategische oder finanzielle Investoren, die sogenannte Compa-
rable Transactions Analysis, wurden ebenfalls durchgefihrt.

Die DCF-Analyse auf Basis der Finanzplanung der Gesellschaft fiihrt dabei zu ei-
nem fairen Wert je Deutsche Real Estate-Aktie in Hohe von € 0,00 bis € 2,71 auf
Stand-alone-Basis, d.h. ohne Berilcksichtigung von mdglichen Synergieeffekten.
Die Comparable Company Analysis und die Comparable Transactions Analysis
kommen dagegen zu Ergebnissen, die den Angebotspreis tbersteigen. Die durch
diese beiden Verfahren ermittelten Werte unterscheiden sich auch untereinander
wesentlich.

Die Sachverstandigen kommen in ihrer Fairness-Opinion nach Analyse und Bewer-
tung des Angebotspreises unter Anwendung der beschriebenen, nach Auffassung
von Vorstand und Aufsichtsrat international gebrduchlichen und anerkannten Me-
thoden zu der Auffassung, dass der Angebotspreis von € 0,49 je Deutsche Real
Estate-Aktie aus finanzieller Sicht angemessen ist. Dabei wurden der DCF-Analyse
und dem aktuellen NAV eine héhere Bedeutung beigemessen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen ausdriicklich darauf hin, dass die Fairness-
Opinion unter bestimmten, hier nicht im Einzelnen dargestellten Annahmen und
Vorbehalten steht. Die Fairness-Opinion ist ausschlie3lich an den Vorstand und
Aufsichtsrat der Deutsche Real Estate und nicht an die Deutsche Real Estate-
Aktionédre gerichtet und begriindet auch keine Rechte von Deutsche Real Estate-
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Aktiondren. Weiterhin stellt sie keine Empfehlung dar, ob Deutsche Real Estate-
Aktionadre das Angebot annehmen sollen oder nicht.

Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Real Estate stimmen mit den Sachver-
sténdigen in der Einschatzung tberein, dass im Hinblick auf eine stichtagsbezoge-
ne Bewertung der Angebotspreis tGber dem NAV liegt. Allerdings sind sie ebenfalls
der Auffassung, dass sowohl die Unternehmensbewertung der Bieterin als auch die
DCF-Analyse der Sachverstandigen die zukinftigen Ertragsaussichten der Deut-
sche Real Estate nicht zutreffend abgebildet haben mit der Folge, dass der innere
Wert der Deutsche Real Estate-Aktien nach Ansicht von Vorstand und Aufsichtsrat
tatséchlich héher einzustufen ist. Aus diesem Grund schlieen sich Vorstand und
Aufsichtsrat nicht der Schlussfolgerung der Sachverstéandigen an. Vorstand und
Aufsichtsrat der Deutsche Real Estate halten den Angebotspreis vielmehr nicht fur
angemessen im Sinne von § 31 Abs. 1 WpUG (vgl. auch nachstehend Ziffer 11
dieser Stellungnahme).

Vorstand und Aufsichtsrat weisen in diesem Zusammenhang schlie3lich darauf hin,
dass sich insbesondere bei der Ermittlung einer Abfindung in Folge der in § 31
Abs. 5 Satz 2 WpUG erfassten StrukturmaRnahmen, z.B. Abschluss eines Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrages, Ausschluss von Minderheitsgesell-
schaftern (“Squeeze-out®) oder Widerruf der Bérsenzulassung, die laut Angebots-
unterlage (insbesondere Ziffer 9.2.4) unter bestimmten dort ndher beschriebenen
Voraussetzungen auch von der Bieterin erwogen werden, in der Zukunft héhere
oder niedrigere Betrége als die von der Bieterin angebotene Gegenleistung fur die
Deutsche Real Estate-Aktien ergeben kdnnen. Auf eine solche dem Angebot nach-
folgende Abfindung haben die das Angebot annehmenden Aktionare keinen An-
spruch.

Den Deutsche Real Estate-Aktionaren, die eine Annahme des Angebots erwégen,
empfehlen Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Real Estate, neben der An-
nahme des Pflichtangebots auch die VerduRBerung der Deutsche Real Estate-
Aktien Uber die Bérse zu prifen.

7 Stellungnahme zu den von der Bieterin mit dem Angebot verfolgten Zielen,
den voraussichtlichen Folgen eines erfolgreichen Angebots fir die Deutsche
Real Estate AG, die Arbeitnehmer und ihre Vertretungen, die Beschéfti-
gungsbedingungen und die Standorte der Deutsche Real Estate AG (§8 27
Abs. 1 Nr. 2 und Nr. 3 WpUG)

7.1 Absichten der Bieterin

Gemal den Angaben in Ziffer 9, insbesondere Ziffer 9.2 der Angebotsunterlage, gibt die
Bieterin das Pflichtangebot ausschlieBlich aufgrund der ihr obliegenden gesetzlichen
Pflicht ab. Sie verfolgt nach eigenen Angaben mit dem Pflichtangebot keine Absichten im
Hinblick auf die eigene Gesellschaft und beabsichtigt auch keinerlei Auswirkungen auf die
Geschaftstatigkeit oder das Vermoégen der Deutsche Real Estate. Die Bieterin beabsichtigt
danach zudem nicht, dass die Zielgesellschaft kiinftig Verpflichtungen auRerhalb ihrer ge-
wohnlichen Geschéftstatigkeit eingeht oder dass Veranderungen bei wesentlichen Unter-
nehmensteilen eintreten.
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7.2

7.3

Nach Angaben der Bieterin geht sie davon aus, dass die gegenwartigen Mitglieder des
Vorstands auch nach Vollzug des Pflichtangebots im Amt bleiben und beabsichtigt keine
Anderung der Zusammensetzung des Vorstands und/oder des Aufsichtsrats.

Ebenfalls ist laut Angebotsunterlage nicht beabsichtigt, Anderungen hinsichtlich der Arbeit-
nehmer oder der Beschéaftigungsbedingungen der Deutsche Real Estate vorzunehmen
noch soll eine Arbeitnehmervertretung eingefiihrt werden.

Die Bieterin beabsichtigt derzeit ebenfalls nicht den Abschluss eines Beherrschungs- und
Gewinnabfiihrungsvertrags, kénnte aber bei Vorliegen der erforderlichen Voraussetzungen
einen Squeeze-out erwdgen. Die Bieterin wird laut Angebotsunterlage nach Vollzug des
Pflichtangebots zudem prifen, ob samtliche derzeit bestehenden Bérsenzulassungen der
Deutsche Real Estate-Aktie auch zukunftig aufrechterhalten werden.

Zu den Absichten im Hinblick auf mdgliche Strukturmaf3nahmen und insbesondere auch
deren Auswirkungen auf Aktionare vgl. Ziffer 8.2 dieser Stellungnahme.

Stellungnahme von Vorstand und Aufsichtsrat

Wie soeben unter Ziffer 7.1 dieser Stellungnahme dargestellt, verfolgt die Bieterin keine
Absichten, die Auswirkungen auf die Gesellschaft, deren Geschéaftstatigkeit oder Vermo-
gen sowie die Arbeithehmerschaft haben.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen die Aussage, dass mit dem Pflichtangebot keine Aus-
wirkungen fir die Gesellschaft, deren Geschaftstatigkeit und Vermégen einhergehen sol-
len. Damit bringt nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat die Bieterin auch ihr Ver-
trauen zum Geschéaftsmodell der Deutsche Real Estate und dessen zukunftiger Entwick-
lung zum Ausdruck.

Sollte die Bieterin doch die Entscheidung treffen, einen Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrag abzuschlieRen, hat dies auch auf die Gesellschaft und deren Organe Auswir-
kungen. Der Vorstand der Deutsche Real Estate wére weisungsgebunden. Es besteht da-
bei auch immer das Risiko von fiir die Gesellschaft nachteiligen Weisungen. Allerdings
misste die Bieterin jeden wahrend der Vertragsdauer anstehenden Jahresfehlbetrag der
Deutsche Real Estate ausgleichen.

Vorstand und Aufsichtsrat begriiRen die Aussage der Bieterin, keine Anderungen bei den
Arbeitnehmern oder ihren Beschaftigungsbedingungen vorzunehmen. Dies unterstreicht
nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat die gute personelle Aufstellung der Deut-
sche Real Estate.

Stellungnahme der Arbeithehmer

Die Deutsche Real Estate hat keinen Betriebsrat. Die Arbeitnehmer der Zielgesellschatft,
denen die Angebotsunterlage unverziglich zugeleitet wurde, haben bis zum Zeitpunkt der
Beschlussfassung tber diese Stellungnahme keine eigene Stellungnahme zu dem Pflicht-
angebot abgegeben.

Stellungnahme zu den voraussichtlichen Folgen des Angebots fir die Aktio-
nare der Deutsche Real Estate

Jeder Aktionér der Deutsche Real Estate hat in eigener Verantwortung abzuwégen, ob er
das Angebot der Bieterin annimmt oder nicht. Insbesondere hat jeder Deutsche Real Esta-
te-Aktionar die Auswirkungen seiner Entscheidung tber die Annahme oder Nicht-Annahme
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des Angebots eigenverantwortlich unter Wirdigung der Gesamtumstéande und seiner per-
sonlichen Verhaltnisse zu bewerten. Die folgenden Informationen dienen dazu, die Deut-
sche Real Estate-Aktionadre bei der Entscheidungsfindung tber die Annahme oder Nicht-
Annahme des Angebots zu unterstiitzen. Es handelt sich dabei um eine Auswahl von
Punkten, die bei der Entscheidung typischerweise von Bedeutung sind, jedoch keinesfalls
um eine vollstandige Aufzahlung aller relevanten Gesichtspunkte.

8.1 Konsequenzen bei Annahme des Angebots

Aktionére der Deutsche Real Estate, die das Angebot annehmen, verlieren mit Ubertra-
gung ihrer Aktien an die Bieterin ihre Mitgliedschafts- und Vermdgensrechte an den lber-
tragenen Aktien. Diejenigen Aktionare, die das Angebot annehmen, profitieren somit nicht
langer von einer moglichen giinstigen Kursentwicklung der Deutsche Real Estate.

8.2 Konsequenzen bei Nichtannahme des Angebots

Deutsche Real Estate-Aktionare, die das Angebot nicht annehmen, bleiben Aktiondre der
Deutsche Real Estate und tragen die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
der Deutsche Real Estate. Aktionare sollten jedoch insbesondere das Folgende bertick-
sichtigen:

Die Deutsche Real Estate-Aktien, fiir die das Angebot nicht angenommen worden ist, kdn-
nen weiter an der Bérse gehandelt werden. Je nach Anzahl der Aktien, flr die das Angebot
angenommen wird, besteht jedoch eine hohe Wahrscheinlichkeit, dass die Liquiditat des
Bdrsenhandels mit Deutsche Real Estate-Aktien aufgrund verringerten Streubesitzes noch
geringer sein wird als dies bereits heute der Fall ist. Dies kann dazu fiihren, dass Kauf-
und Verkaufsorder nicht oder nicht zeitgerecht ausgefiihrt werden kénnen. Dartber hinaus
konnte die mogliche Einschrankung der Liquiditédt des Bdrsenhandels mit Deutsche Real
Estate-Aktien dazu fuhren, dass es zu wesentlich starkeren Kursschwankungen als in der
Vergangenheit kommt.

Zudem waren die Aktionare bei Nichtannahme des Angebots aufgrund des Fortbestehens
ihrer Beteiligung an der Deutsche Real Estate unmittelbar von mdglichen Strukturmal-
nahmen bei der Zielgesellschaft betroffen. Die Bieterin hat zu ihren in diesem Zusammen-
hang bestehenden Absichten Folgendes ausgefiihrt:

8.2.1 Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag

Sie hat zum einen erklart, dass sie nicht beabsichtigt, einen Beherrschungs- und
Gewinnabfihrungsvertrag gemaR 8§ 291 ff. AktG mit der Deutsche Real Estate als
beherrschtem Unternehmen abzuschliel3en. Sie hat hierzu weiter erklart, dass -
sollte sie sich spater doch entscheiden, einen solchen Beherrschungs- und Ge-
winnabfuhrungsvertrag abzuschlieRen - die Bieterin den Abschluss eines solchen
Vertrages nur dann betreiben wird, wenn sowohl die H6he der voraussichtlich nach
dem Vertrag zu zahlenden Ausgleichszahlung als auch die den verbleibenden Akti-
onaren anzubietende Barabfindung aus Sicht der Bieterin den Abschluss des Ver-
trags als wirtschaftlich sinnvoll erscheinen lassen.

Sollte es unter diesen MalRgaben zum Abschluss eines Vertrags mit der Deutsche
Real Estate als beherrschtem Unternehmen kommen, so wére die Bieterin berech-
tigt, dem Vorstand der Deutsche Real Estate verbindliche Weisungen zu erteilen,
und die Deutsche Real Estate ware verpflichtet, ihren gesamten Gewinn an das
herrschende Unternehmen abzufiihren. Als herrschendes Unternehmen ware die
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Bieterin verpflichtet, jeden wahrend der Vertragsdauer anstehenden Jahresfehlbe-
trag der Deutsche Real Estate auszugleichen. Die au3enstehenden Deutsche Real
Estate-Aktionare hatten im Falle des Abschlusses eines solchen Vertrages einen
Anspruch auf einen angemessenen Ausgleich fur die sonst auf sie entfallenden
Gewinnanteile oder das Recht zum Ausscheiden aus der Gesellschaft gegen eine
angemessene Barabfindung. Die angemessene Barabfindung muss die Verhaltnis-
se der Deutsche Real Estate im Zeitpunkt der Beschlussfassung der Hauptver-
sammlung Uber den Vertrag beriicksichtigen.

8.2.2 Squeeze-out
Die Bieterin hat zudem erklart, im Falle des Vorliegens der entsprechenden Vor-
aussetzungen einen Ubernahmerechtlichen oder aktienrechtlichen Squeeze-out zu
erwagen.

® Ubernahmerechtlicher Squeeze-out

Gehoren der Bieterin nach dem Angebot mindestens 95 % des stimmbe-
rechtigten Grundkapitals der Deutsche Real Estate-Aktien, so kann sie ge-
malk § 39a Abs. 1 WpUG innerhalb von drei Monaten nach Ablauf der An-
nahmefrist beantragen, ihr die tbrigen Deutsche Real Estate-Aktien gegen
Gewadahrung einer angemessenen Abfindung durch Gerichtsbeschluss zu
Ubertragen. GemaR § 39a Abs. 3 WpUG hat die Gegenleistung in einer
Barleistung zu bestehen.

Die im Rahmen dieses Angebots gewéhrten € 0,49 sind als angemessene
Abfindung anzusehen, wenn die Bieterin aufgrund des Angebots Aktien in
Hoéhe von mindestens 90 % des vom Angebot betroffenen Grundkapitals
erworben hat.

Nach § 39c WpUG konnen diejenigen Deutsche Real Estate-Aktionare, die
das Pflichtangebot nicht angenommen haben, dieses noch innerhalb von
drei Monaten nach Ablauf der Annahmefrist annehmen, sofern die Bieterin
zu einem solchen tbernahmerechtlichen Squeeze-Out berechtigt ware (An-
dienungsrecht).

(ii) Aktienrechtlicher Squeeze-out

Falls die Bieterin bzw. ein mit ihr verbundenes Unternehmen nach Vollzug
des Angebots oder zu einem spateren Zeitpunkt mindestens 95 % des
Grundkapitals der Deutsche Real Estate halt, kann sie auf3erdem einen
Ausschluss der Minderheitsaktionédre gemald 88 327 a ff AktG (aktienrecht-
licher Squeeze-out) durchsetzen. Bei einem solchen Ausschluss der Min-
derheitsaktionare kann die Bieterin bzw. ein mit ihr verbundenes Unter-
nehmen, welche oder welches dann ,Hauptaktionar* der Deutsche Real
Estate ist, verlangen, dass die Hauptversammlung der Deutsche Real Esta-
te beschlief3t, dass die Aktien der verbleibenden Minderheitsaktiondre ge-
gen Gewahrung einer angemessenen Barabfindung auf den Hauptaktionar
Ubertragen werden.

8.2.3 Delisting

Die Bieterin wird laut Angebotsunterlage nach Vollzug des Pflichtangebots prifen,
ob samtliche derzeit bestehenden Borsenzulassungen der Deutsche Real Estate-
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Aktie auch zukunftig aufrechterhalten werden. Als Mdglichkeit hat sie in der Ange-
botsunterlage benannt, nach Vollzug des Pflichtangebots oder zu einem spateren
Zeitpunkt zu erwagen, die Deutsche Real Estate zu veranlassen, den Widerruf der
Zulassung der Deutsche Real Estate-Aktien zum Boérsenhandel zu beantragen, so-
bald die daflr erforderlichen Voraussetzungen vorliegen.

Die Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs ("Macrotron™) verlangt fur eine voll-
stéandige Beendigung der Borsennotierung die Zustimmung durch die Hauptver-
sammlung mit der Mehrheit der abgegebenen Stimmen sowie zum Schutz der An-
leger ein Abfindungsangebot an alle au3enstehenden Aktionére, das darauf gerich-
tet ware, innerhalb einer bestimmten Frist ihre Deutsche Real Estate-Aktien gegen
eine angemessene Barabfindung zu erwerben. Sollte es zu einer vollstédndigen
Beendigung der Boérsennotierung der Deutsche Real Estate kommen, wirde dies
die Verkaufsmoglichkeiten der Deutsche Real Estate-Aktie erheblich einschranken.

8.24 Weitere MalBnahmen

Die der Summit-Gruppe zuzurechnenden unmittelbaren Aktiondre der Deutsche
Real Estate besitzen bereits vor Abgabe des Angebots eine qualifizierte Mehrheit
der Stimmrechte, durch die es mdglich ist und nach Durchfihrung des Angebots
auch weiterhin moglich sein wird, in der Hauptversammlung der Deutsche Real
Estate gesellschaftsrechtliche Strukturmaf3nahmen, wie z.B. Satzungsanderungen,
Kapitalerhéhungen (auch unter Ausschluss des Bezugsrechts), Spaltungen, Ver-
schmelzungen, Formwechsel in eine andere nicht boérsenfahige Rechtsform, Auflé-
sung der Gesellschaft (einschlieBlich iibertragender Aufldsung) und die Ubertra-
gung wesentlicher Unternehmensteile, durchzusetzen. Die Bieterin hat in diesem
Zusammenhang in der Angebotsunterlage ausgefihrt, dass sie nicht beabsichtigt,
eine Kapitalerhdhung bei der Deutsche Real Estate durchzufihren und mit Aus-
nahme der von ihr unterstiitzen Verlegung des Satzungssitzes nach Berlin, die
Gegenstand der Hauptversammlung am 17. Juni 2009 war, keine Satzungsande-
rungen beabsichtigt.

9 Aktienbesitz von Vorstand und Aufsichtsrat; Aussage Uber die Absicht, das
Angebot anzunehmen (§ 27 Abs. 1 Nr. 4 WpUG)

Die derzeitigen Mitglieder des Vorstands, Herr Torsten Hoffmann und Herr Rami Zoltak,
hielten bei Bekanntgabe des Angebots und halten auch aktuell bei Abgabe dieser Stel-
lungnahme keine Aktien der Deutsche Real Estate. Sie kénnen das Angebot demnach
nicht annehmen.

Auch die derzeitigen Mitglieder des Aufsichtsrats, Frau Malca Padness sowie die Herren
Gerd Munchow, Dr. Markus Beermann, Karl Ehlerding, John Sinclair Lamb und Abraham
Limor hielten bei Bekanntgabe des Angebots und halten auch aktuell bei Abgabe dieser
Stellungnahme keine Aktien der Deutsche Real Estate. Sie kdnnen das Angebot demnach
ebenfalls nicht annehmen.

10 Interessenlage des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die Durchfuhrung des Pflichtangebots hat keine unmittelbaren Auswirkungen auf die Zu-
sammensetzung des Vorstands oder des Aufsichtsrats und berihrt nicht die jeweils lau-
fenden Amtszeiten. GemaR den Angaben in Ziffer 9.2.2 der Angebotsunterlage geht die
Bieterin zudem davon aus, dass die gegenwartigen Mitglieder des Vorstands und des Auf-
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sichtsrats der Deutsche Real Estate auch nach Vollzug des Pflichtangebots im Amt blei-
ben.

Mitgliedern des Vorstands und Mitgliedern des Aufsichtsrats der Deutsche Real Estate sind
weder von der Bieterin noch von mit der Bieterin gemeinsam handelnden Personen im
Sinne von § 2 Abs. 5 WpUG Geldleistungen oder andere Vorteile gewéahrt oder in Aussicht
gestellt worden.

Der Aufsichtsrat weist ausdriicklich darauf hin, dass Herr John Sinclair Lamb neben seiner
Tatigkeit im Aufsichtsrat der Deutsche Real Estate auch Vorsitzender des Boards der
Summit Germany Limited, St Peter Port, Guernsey, Channel Islands, also einer ebenfalls
seit dem 7. April 2009 von der Bieterin beherrschten Gesellschaft ist und damit ein beson-
deres Naheverhaltnis zur Bieterin besteht. Herr Lamb hat sich daher bei der Beschlussfas-
sung des Aufsichtsrats Uber diese Stellungnahme der Stimme enthalten.

11 Empfehlung

Der von der Bieterin angebotenen Kaufpreis in Héhe von € 0,49 je Deutsche Real Estate-
Aktie liegt zwar auf Basis einer Stichtagsbewertung Uber dem Net Asset Value (bestimmt
auf der Grundlage von IFRS) und ist vor diesem Hintergrund aus wirtschaftlicher Sicht als
fair und angemessen zu bewerten. Vorstand und Aufsichtsrat sind jedoch der Auffassung,
dass der Angebotspreis nicht dem inneren Wert der Deutsche Real Estate-Aktie entspricht.
Angesichts dessen halten Vorstand und Aufsichtsrat der Deutsche Real Estate die angebo-
tene Gegenleistung nicht fir angemessen im Sinne von § 31 Abs. 1 WpUG. Vorstand und
Aufsichtsrat empfehlen den Deutsche Real Estate-Aktionaren daher, das Angebot nicht
anzunehmen.

Vorstand und Aufsichtsrat weisen darauf hin, dass jeder Deutsche Real Estate-Aktionar un-
ter Wirdigung der Gesamtumstande, seiner individuellen Verhéltnisse und seiner personli-
chen Einschatzung uber die zukinftige Entwicklung des Wertes und Borsenkurses der
Deutsche Real Estate Aktie seine eigene Entscheidung dariiber treffen muss, ob und fur
wie viele Deutsche Real Estate Aktien er das Angebot annimmt oder nicht.

Berlin, den 25. Juni 2009

Deutsche Real Estate Aktiengesellschaft

Der Vorstand Der Aufsichtsrat
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