GOR:

GERMAN OFFICE REAL ESTATE

Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 8 tiber den Grund fur
den Ausschluss des Bezugsrechts gemaR 8 186 Absatz 4 Satz 2 AktG und zur Begrindung des
vorgeschlagenen Ausgabebetrags

Tagesordnungspunkt 8 der ordentlichen Hauptversammlung der GORE German Office Real Estate
AG (,,GORE* oder ,,Gesellschaft®) lautet wie folgt:

Beschlussfassung Uber die Erhéhung des Grundkapitals der Gesellschaft im Wege einer
Sachkapitalerhéhung unter Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts der Aktiondre sowie damit
verbundene Satzungsanderung

1.
Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft schlagen vor, wie folgt zu beschlief3en:

a) Das derzeit im Handelsregister eingetragene Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von
EUR 15.050.000,00, eingeteilt in 15.050.000 auf den Namen lautende Stiickaktien mit einem
anteiligen Betrag des Grundkapitals von je EUR 1,00 wird im Wege einer Sachkapitalerhéhung
um EUR 22.475.000,00 auf EUR 37.525.000,00 durch Ausgabe von 22.475.000 neuen, auf den
Namen lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je EUR 1,00
(,,Neue Aktien“) gegen Sacheinlagen erhoht. Der Ausgabebetrag der Neuen Aktien betrdgt
EUR 1,00 je Stiickaktie.

b) Die Neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2020 gewinnberechtigt.

c) Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare der Gesellschaft ist ausgeschlossen. Die Neuen Aktien
werden zum Zwecke des Erwerbs von 22.475 Geschaftsanteilen an der PREOS Immobilien
GmbH mit Sitz in Leipzig, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Leipzig unter HRB
34756, Geschéaftsanschrift: LandsteinerstraBe 6, 04103 Leipzig, mit einem Nennwert von je
EUR 1,00, was einer Beteiligung in H6he von 89,9 % am Stammkapital der PREOS Immobilien
GmbH in Hohe von insgesamt EUR 25.000,00 entspricht, im Verhaltnis von 1.000:1 ausgegeben.
Das bedeutet, dass fur einen eingebrachten Geschéftsanteil im Nennbetrag von je EUR 1,00 an
der PREOS Immobilien GmbH 1.000 Neue Aktien ausgegeben werden.

d) Zur Zeichnung der Neuen Aktien wird ausschlieBlich die derzeitige Alleingesellschafterin der
PREOS Immobilien GmbH, die PREOS Real Estate AG mit Sitz in Leipzig, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Leipzig unter HRB 34786, Geschéaftsanschrift:
Landsteinerstrale 6, 04103 Leipzig, zugelassen gegen Einbringung von 22.475 Geschaftsanteilen
im Nennbetrag von je EUR 1,00 an der PREOS Immobilien GmbH.

e) Die Differenz zwischen dem Ausgabebetrag der Neuen Aktien und dem Einbringungswert der
Sacheinlagengegenstdnde soll der Kapitalriicklage nach § 272 Absatz 2 Nr. 4 HGB (sog.
schuldrechtliches Agio) zugewiesen werden.



f)

9)

h)

Der Vorstand ist berechtigt, die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der Sachkapitalerhthung
festzulegen.

8 3 Absétze 1 und 2 der Satzung werden in Anpassung an die Kapitalerh6hung wie folgt neu
gefasst:

»(1) Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt EUR 37.525.000,00 (in Worten: Euro
siebenunddreillig Millionen funfhundertfiinfundzwanzigtausend).

(2) Es ist eingeteilt in 37.525.000 (in Worten: siebenunddreillig  Millionen
funfhundertfunfundzwanzigtausend) auf den Namen lautende Stlickaktien mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Stlickaktie.*

Der Beschluss uber die Erhdhung des Grundkapitals im Wege der Sachkapitalerhéhung wird
ungultig, wenn die Durchfiihrung dieser Kapitalerh6hung nicht innerhalb von drei Monaten nach
der Eintragung dieses Beschlusses in das Handelsregister der Gesellschaft, spatestens jedoch am
13. Januar 2021, im Handelsregister der Gesellschaft eingetragen worden ist, wobei der Vorstand
und der Vorsitzende des Aufsichtsrats angewiesen werden, die Eintragung des Beschlusses Uber
die Erhohung des Grundkapitals unverziiglich nach Vorliegen der Voraussetzungen fur dessen
Eintragung zum Handelsregister anzumelden.

Der Vorstand der Gesellschaft beabsichtigt den Erwerb von 22.475 Geschéftsanteilen im
Nennbetrag von je EUR 1,00 an der PREOS Immobilien GmbH mit Sitz in Leipzig, eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Leipzig unter HRB 34756, (,,PREOS Immo*), die 89,9 %
des Stammkapitals der PREOS Immo reprasentieren, von deren alleinigen Gesellschafterin, der
PREOS Real Estate AG mit Sitz in Leipzig, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Leipzig unter HRB 34786, (,,PREOS*) (die von der Gesellschaft zu erwerbenden 22.475
Geschéftsanteile im Nennbetrag von je EUR 1,00 an der PREOS Immo nachfolgend die
,Einbringungsanteile®).

Die unter Tagesordnungspunkt 8 zur Beschlussfassung vorgeschlagene Erhohung des
Grundkapitals der  Gesellschaft um  EUR 22.475.000,00 auf EUR 37.525.000,00
(,,Sachkapitalerhohung“  oder ,, Transaktion®) dient der Finanzierung und Umsetzung dieses
Erwerbs der Einbringungsanteile gegen Ausgabe von 22.475.000 neuen, auf den Namen
lautenden Stiickaktien an der Gesellschaft (,,Neue Aktien®).

Der Vorstand der Gesellschaft hat am Tage der Verdffentlichung der Einladung zur ordentlichen
Hauptversammlung 2020 im Wege einer Ad-Hoc-Mitteilung gemall Art. 17 Absatz 1 der
Marktmissbrauchsverordnung die Verstdndigung mit der PREOS (ber die Durchfiihrung der
Sachkapitalerhéhung veroffentlicht.

Im Folgenden erstattet der Vorstand gemal § 186 Absatz 4 Satz 2 AktG Bericht Giber die Griinde
fiir den Ausschluss des gesetzlichen Bezugsrechts sowie die Begriindung des Ausgabebetrags im
Rahmen der vorgeschlagenen Sachkapitalerhohung. Fur den Bericht werden zundchst in diesem
Abschnitt I11. der Hintergrund der geplanten Transaktion sowie die geplante Transaktion selbst
dargestellt. Dies betrifft insbesondere (i) die Beschreibung der Gesellschaft und der PREOS
Immo, (ii) das Marktumfeld und die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der Transaktion, (iii)
die Erlauterung der Bewertung der an der Transaktion beteiligten Unternehmen sowie (iv) die
Angemessenheit des Austauschverhéltnisses.



In dem dann folgenden Abschnitt IV. werden die sachliche Rechtfertigung des
Bezugsrechtsausschlusses im Rahmen der Sachkapitalerhbhung bezogen auf den Zweck der
Kapitalmalinahme dargestellt sowie der vorgeschlagene Ausgabebetrag bzw. das vorgeschlagene
Austauschverhéltnis begrundet.

1. Hintergrund der geplanten Transaktion

a) GORE German Office Real Estate AG

)

()

©)

Registereintragung und Sitz

Die Gesellschaft wurde am 25. Marz 2009 als IMMOSELECT AG errichtet und
am 7. August 2009 ins Handelsregister eingetragen. Die Hauptversammlung vom
19. Mérz 2012 beschloss die Umfirmierung in Minchner Immobilien Center AG;
die Eintragung der Umfirmierung erfolgte am 27. Marz 2012. Die
Hauptversammlung vom 18. November 2019 beschloss die Umfirmierung in
GORE German Office Real Estate AG; die Eintragung der Umfirmierung erfolgte
am 20. November 2019.

Derzeit hat die Gesellschaft ihren Sitz in Frankfurt am Main und ist im
Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 117334
eingetragen. Die Geschéaftsanschrift der Gesellschaft lautet: Bockenheimer
Landstralle 17-19, 60325 Frankfurt am Main.

Aktienkapital und Borsennotierung

Das derzeit im Handelsregister eingetragene Grundkapital der Gesellschaft betragt
EUR 15.050.000,00 und ist eingeteilt in 15.050.000 auf den Namen lautende
nennbetragslose Stlickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von
EUR 1,00 je Aktie (unabhidngig vom Zeitpunkt ihrer Ausgabe, je eine ,,GORE-
Aktie®).

Die Erstnotierung der GORE-Aktien erfolgte am 13. Dezember 2019; sie werden
im Freiverkehr der Borse Minchen im Segment m:access gehandelt und seit dem
17. Dezember 2019 auch im Xetra-Handel der Frankfurter Wertpapierborse.

Unternehmensgegenstand

Unternehmensgegenstand der Gesellschaft ist ausweislich ihrer Satzung der
Erwerb, die Verwaltung, die Nutzung und die Verwertung von Grundstiicken und
grundstiicksgleichen Rechten in Deutschland und im Ausland sowie Beteiligungen
aller Art, insbesondere die Beteiligung an Unternehmen, die sich auf dem Gebiet
der Errichtung, der Betreuung, der Bewirtschaftung, der Verwaltung und des
Abverkaufs von Bauten in allen Rechts- und Nutzungsformen betétigen,
einschlielllich der Beteiligung an Immobilienfonds, sowie die VVornahme aller
damit in Zusammenhang stehender Geschafte.

Die Gesellschaft Ubt keine Tétigkeit aus, die einer staatlichen Genehmigung bedarf
oder anderweitig erlaubnispflichtig ist. Die Gesellschaft kann ihren
Unternehmensgegenstand selbst oder durch Tochter- und Beteiligungsunternehmen

verwirklichen. Das Unternehmen kann Dienstleistungen aufgrund von
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Geschaftsbesorgungsvertragen und dhnlichen Vereinbarungen durch Dritte erfiillen
lassen.

Die Gesellschaft ist zu allen Geschaften und Malnahmen berechtigt, die den
Gegenstand des Unternehmens unmittelbar oder mittelbar zu fordern geeignet sind.
Die Gesellschaft kann zu diesem Zweck im In- und Ausland Tochtergesellschaften
und Zweigniederlassungen errichten sowie sich an anderen Unternehmen beteiligen
oder deren Geschafte fiihren. Die Gesellschaft kann Unternehmen erwerben oder
sie veraufern, sie unter einheitlicher Leitung zusammenfassen und
Unternehmensvertrédge im Sinne von 88 291, 292 AktG mit ihnen schlieBen oder
sich auf die Verwaltung der Beteiligung beschranken. Sie ist berechtigt, ihren
Betrieb ganz oder teilweise in Beteiligungsunternehmen gleich welcher Rechtsform
auszugliedern.

Stellung der Gesellschaft in der Unternehmensgruppe und Organisationsstruktur

Die Gesellschaft ist Obergesellschaft einer Unternehmensgruppe (,,GORE-
Gruppe®). Sie hat vier direkte Tochtergesellschaften, an denen sie zu 100 %
beteiligt ist. An einer weiteren Gesellschaft, der GORE Neu-lsenburg, Martin-
Behaim-Stralle 4-6 GmbH (vormals: Gewerbepark Neu-Isenburg GmbH), hélt die
Gesellschaft 94 % der Geschaftsanteile.

Die Gewerbeimmobilien werden mittelbar Gber die jeweils separaten
Objektgesellschaften gehalten. Der Erwerb der Gewerbeimmobilien erfolgt
grundsétzlich entweder im Wege eines Anteilserwerbs (sog. Share Deal) oder im
Wege des Erwerbs von Vermogenswerten (sog. Asset Deal). Von den derzeit im
Portfolio der GORE-Gruppe gehaltenen Gewerbeimmobilien wurden drei Objekte
im Wege von Asset Deals erstanden. Das Objekt Neu-Isenburg, wurde als Share
Deal in Form des Erwerbs von 94 % der Geschaftsanteile an der GORE Neu-
Isenburg, Martin-Behaim-Strale 4-6 GmbH (vormals: Gewerbepark Neu-lIsenburg
GmbH) erworben. Das von der GORE Telgte, Orkotten 59 GmbH erworbene
Objekt Telgte wurde mit notariellem Vertrag vom 8. Januar 2020 bereits wieder im
Wege eines Asset Deals verduRert.

Zwischen der Gesellschaft und ihren Tochtergesellschaften bestehen derzeit keine
Gewinn- bzw. Ergebnisabfiihrungsvertrage.

Die nachfolgende Grafik zeigt die Stellung der Gesellschaft in der
Unternehmensgruppe:

GORE German Office Real Estate AG

100 % o049
100 % 100 9% 100 %%
GORE Bad GORE Neuss, Im GORE Duisburg. GORE Telgte. GORE Neu-
Homburg, Hewlett- Taubental 30 GmbH. Mishlheimer Strafie Orkotten 59 GmbH Isenburg, Martin-
Packard-Strafie 4 100 GmbH. (Objekt verdufiert) Behaim-StraBe 4-6
GmbH. GmbH
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Geschéftstatigkeit der Gesellschaft

Die Gesellschaft ist eine Immobiliengesellschaft mit besonderem Anlagefokus auf
in deutschen Ballungszentren belegene Gewerbeimmobilien mit hohen
Wertsteigerungspotentialen. Sie hat sich zum Ziel gesetzt, sich in diesem Segment
als Halter eines Bestands von renditestarken Gewerbeimmobilien im deutschen
Markt zu positionieren. Die Gesellschaft fokussiert sich in ihrem aktuellen
Geschaftsmodell auf den Erwerb von Immobilien mit einem Marktwert zwischen
etwa EUR 1 Mio. und EUR 15 Mio. an, wobei diese Wertgrenze in Einzelfallen
auch dberschritten werden kann.

Als Holdinggesellschaft halt die Gesellschaft ihre Immobilien nicht direkt, sondern
ausschlieBlich  Uber Objektgesellschaften. Sie bindelt die wesentlichen
Leitungsfunktionen, wozu insbesondere die Bestimmung der
Unternehmensstrategie, die Investor Relations sowie das Reporting, die Auswahl
der zu erwerbenden Immobilien, die Unternehmens- und Immobilienfinanzierung,
das Risikomanagement sowie die Steuerung des ausgelagerten Immobilien Asset
Managements gehdren. Die Gesellschaft investiert in Immobilien, bewirtschaftet
diese und optimiert ihren Bestand jeweils Uber ein externes Asset Management und
verauBert ggf. Immobilienobjekte nach erfolgreicher Wertsteigerung.

Mit Umsetzung der Transaktion erweitert die Gesellschaft ihre Geschaftstatigkeit
auf den Erwerb von Immobilien mit einem teils deutlich héheren Marktwert (vgl.
hierzu die Darstellung unter lit. ¢) dieses Abschnitts I11. 1.).

b) PREOS Immo

1)

()

Registereintragung und Sitz

Die PREOS Immo hat ihren Sitz in Leipzig und ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Leipzig unter HRB 34756 eingetragen. Die Geschéftsanschrift der
PREOS Immo lautet: Landsteinerstrale 6, 04103 Leipzig.

Stammkapital und Gesellschafterstruktur

Das im Handelsregister eingetragene Stammkapital der PREOS Immo betragt
EUR 25.000,00 und ist eingeteilt in 25.000 Geschaftsanteile im Nennbetrag von je
EUR 1,00.

Alleinige Gesellschafterin der PREOS Immo ist die PREOS.

GroRte Aktiondrin der PREOS ist die publity AG mit Sitz in Frankfurt am Main,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB
113794, (,,publity*) mit einer Beteiligungsquote von 92,7 %. Grofiter (mittelbarer)
Aktiondr der publity ist derzeit mit einer Beteiligungsquote von rund 87 % Herr
Thomas Olek, wohnhaft in Frankfurt am Main, der Uber seine
Vermdgensverwaltungsgesellschaften TO-Holding GmbH mit Sitz in Frankfurt am
Main (Beteiligungsquote: rund 48 %) sowie TO Holding 2 GmbH mit Sitz in
Frankfurt am Main (Beteiligungsquote: rund 39 %) an der publity (mittelbar)
beteiligt ist. Die Ubrigen rund 7,3% der PREOS-Aktien befinden sich im
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Streubesitz. Die publity hat allerdings im Rahmen der Verodffentlichung einer
Insiderinformation am 28. Mai 2020 mitgeteilt, dass Herr Thomas Olek sie dartiber
informiert habe, dass er sich in fortgeschrittenen Verhandlungen mit
internationalen institutionellen Investoren tber den Verkauf von Aktienpaketen an
der publity befinde, bei deren erfolgreichem Abschluss sich seine mittelbare
Beteiligung an der publity auf knapp unter 50 % des Grundkapitals reduzieren
wiirde.

Unternehmensgegenstand

Unternehmensgegenstand der PREOS Immo ist die Beteiligung an Gesellschaften
sowie das Halten und Verwalten von Beteiligungen an Immobiliengesellschaften.

Die PREOS Immo darf andere Unternehmen erwerben, vertreten oder sich an
Unternehmen beteiligen. Sie darf auch Geschéfte vornehmen, die der Erreichung
und Forderung des Unternehmenszwecks dienlich sein kdnnen. Sie darf auch
Zweigniederlassungen errichten.

Stellung der Gesellschaft in der Unternehmensgruppe und Organisationsstruktur

Die PREOS Immo ist Teil der Unternehmensgruppe der PREOS (,,PREOS-
Gruppe®). Alleingesellschafterin der PREOS Immo ist die PREOS.

Die PREOS Immo fungiert — neben ihrer Schwestergesellschaft, der publity
Investor GmbH — als eine von zwei Zwischenholdings in der PREOS-Gruppe. Sie
ist zu jeweils 100 % an zwanzig Tochtergesellschaften beteiligt (PREOS 1.
Beteiligungsgesellschaft mbH bis PREOS 20. Beteiligungsgesellschaft mbH). Drei
der Tochtergesellschaften (die PREOS 3. Beteiligungsgesellschaft mbH, die
PREOS 6. Beteiligungsgesellschaft mbH und die PREOS 13.
Beteiligungsgesellschaft mbH) halten zudem ihrerseits je 94 % bzw. — im Fall der
PREOS 13. Beteiligungsgesellschaft mbH — 94,9 % der Geschaftsanteile an jeweils
einer Immobiliengesellschaft (der Objekta Fitingsweg GmbH, der LVG Nieder-
OIm GmbH bzw. der Projekta Liidenscheid 1 GmbH).

Die von der PREOS Immo erworbenen Gewerbeimmobilien werden in der Regel
mittelbar Uber die jeweils separaten Tochtergesellschaften erworben und gehalten.
Der Erwerb der Gewerbeimmobilien erfolgt grundsatzlich entweder im Wege des
Erwerbs von Vermdgenswerten (Asset Deal) oder im Wege eines Anteilserwerbs
(Share Deal). Von den bislang erworbenen Gewerbeimmobilien wurden drei
Objekte jeweils im Wege eines Share Deals in Form des Erwerbs von
Geschaftsanteilen an den drei Immobiliengesellschaften Objekta Fitingsweg
GmbH, LVG Nieder-Olm GmbH und Projekta Lidenscheid 1 GmbH erworben.

Die Objekta Fitingsweg GmbH hat einen Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der
PREOS 3. Beteiligungsgesellschaft mbH und die LVG Nieder-Olm GmbH hat
einen Ergebnisabfihrungsvertrag mit der PREOS 6. Beteiligungsgesellschaft mbH
abgeschlossen.  Die  Projekta  Lidenscheid 1 GmbH hat keinen
Ergebnisabfuhrungsvertrag mit der PREOS 13. Beteiligungsgesellschaft mbH
geschlossen. Daneben haben fiinfzehn Tochtergesellschaften der PREOS Immo
(PREOS 1. Beteiligungsgesellschaft mbH bis PREOS 15. Beteiligungsgesellschaft
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mbH) jeweils einen Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der PREOS Immo
abgeschlossen, die ihrerseits einen Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der PREOS
abgeschlossen hat. Der zwischen der PREOS und der PREOS Immo bestehende
Ergebnisabfuhrungsvertrag kann und soll unverziiglich nach Vollzug der
Transaktion aulerordentlich geklndigt werden. Auch ein zwischen der PREOS und
der PREOS Immo bestehendes Cash-Pooling soll mit Vollzug der Transaktion
beendet werden.

Die nachfolgende Grafik zeigt die Stellung der PREOS Immo in der PREOS-
Gruppe:

PREOS Real Estate AG

100 % 949 %
PREOS Immobilien publity Investor GmbH
GmbH
100 %
_— PREOSlllM i publity Real Estate 100 %0 | 100 % publity Real Estate
setligmgsgescllschatt GmbH Holding GmbH
PREOS 2 100 %
Beteilimmgsgesellschaft mbH [~ 100 % publity Real Estate 2
publity Theodor-Althofs- GmbH
PREOS 3 StraBe 2 GmbH
04 %l Betelligmgsgesellschaft mbH ™| 100% | publity Real Estate 3
GmbH
Obyekta Fiitingsweg
GmbH publity Real Estate 1 94.9 %] 100 % publity Property 1
PREOS 4. E GmbH
Beteiligungsgesellschaft mbH [
100 % publity Real Estate 4
PREOS 5 GmbH
Beteiligimgsgesellschaft mbH [
0490, GGC Westendcarree
PREOS 6. PREOS 13 . Sarl
04 %l Beteiligungsgesellschaft mbH Betelligungspesellschaft mbH 94.9%
100 % it 5
LVG Nieder-Olm Projekta Liidenscheid publity Real Estate 5
GmbH 1 GmbH GmbH
PREQS 7. PREOS 14 100 % publity Property 2
Beteiligungsgesellschaft mbH [ Beteilizngsgesellschaft mbH GmbH
e PR-EOSHSM i ——  PREOS I3 100 % | publity Real Estate 6
eteilisimgsgesells m Beteilijmgsgesellschaft mbH GmbH
PREOS 9. PREOS 16, 2
Beteiligmgsgesellschaft mbH [T Beteiligmgsgesellschaft mbH 94.9% GSP Centurion
1 GmbH
PREOS 10, PREOS 17
Beteiligmgsgesellschaft mbH  [™T| Beteiligungsgesellschaft mbH 100 % publity Real Estate 7
GmbH
PREOS 11 | | | PREOS 18
Betetlimungzgesellschaft mbH Beteilizungsgesellschaft mbH 100 % publity Real Estate
7.1 GmbH
PREOS 12 PREOS 19
Beteiligmmgsgesellschat mbH [~ Beteiligungsgesellschaft mbH 100% publity Real Fstate 8
GmbH
PREOS 20,
— | Beteili I1schaft mbH
e 100% |  publity Real Estate
8.1 GmbH
39,75 % NPL Portfolio Nr_ 3
GmbH & Co. KG

(5) Geschaftstatigkeit der PREOS Immo

Seit ihrer Griindung im Jahre 2018 fungiert die PREOS Immo als Zwischenholding
der PREQOS, die sich als Halterin eines Bestands wvon renditestarken
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Gewerbeimmobilien im deutschen Markt positionieren will. Seit Griindung wurden
die folgenden zwolf Immobilien im Asset bzw. Share Deal erworben:

Segmen VtE;Tée Ll || WEDIL | bl I\\//Iv?errl:t
Objekt Eigentimerin g .. stand| T (in | (TEU
t Fléche (%) |Jahren)|R p.a) (TEU
(m?) P&l R)
Ratingen 1, |PREOS 1.
- Gewerb
Oberhausene | Beteiligungsge o 1.646 | 0,0 9,7 339 | 5.150
r Str. 33 sellschaft mbH
Kaln,
Bergisch
Glaglbacher PREOS 2,
Beteiligungsge | Biro 3593 | 0,0 6,7 729 |13.700
Str. 3/
. sellschaft mbH
Holweider
Stralle 2A
Krefeld, Objekta
Futingsweg | Fitingsweg Buro | 13.241 | 0,0 9,7 1.220 |19.200
34/36 GmbH
RoRdorf, PREOS 4.
Arheiliger | Beteiligungsge | Biiro 4762 | 0,2 8,6 591 | 9.400
Weg 17 sellschaft mbH
Ratingen 2, |PREOS 5.
Oberhausene | Beteiligungsge | Buro 3.036 | 1,3 15 416 | 6.980
r Str. 33 sellschaft mbH
Nieder-Olm,
Am LVG Nieder- .
Hahnenbuse | Olm GmbH Biro 4.065 | 0,0 11,5 514 | 9.010
h4
Sindelfingen |PREOS 7.
, Boblinger |Beteiligungsge | Biro 6.516 | 14,8 2,4 512 |11.000
Stralle 130 |sellschaft mbH
. PREOS 8. .
Grafing, Am | goreiligungsge | BU2| 3936 | 00 | 106 | 317 | 4130
Feld 32 bor
sellschaft mbH
PREOS 9. .
wf‘r'gofn x| Beteiligungsge B”gg’r"a 6150 | 49 | 87 | 393 | 4.880
g sellschaft mbH
Ratingen 3, |PREOS 10.
Oberhausene | Beteiligungsge | Buiro 5464 | 0,0 9,7 729 [12.200
r Str. 33 sellschaft mbH
Oberhausen, |PREOS 11.
Emschertalst | Beteiligungsge | Biiro 2.567 | 0,0 4,7 421 | 7.120
ralle 12 sellschaft mbH
Lidenscheid Projekta
’ Lidenscheid 1 | Biro 8.585 | 8,7 3,9 381 | 6.400
Bahnhofstra
Re GmbH




Ebenso wie bei der GORE liegt der Schwerpunkt der Geschaftstétigkeit der
PREOS Immo auf Gewerbeimmobilien in Metropolregionen in Deutschland. Dabei
strebt die PREOS Immo aber den Erwerb von Immobilien mit einem (teils
deutlich) héheren Marktwert an als die GORE, namlich in der GréRRenordnung von
EUR 10 Mio. bis EUR 40 Mio.

Der Immobilienbestand wird Uber ein externes Asset Management bewirtschaftet,
das von der derzeitigen Mehrheitsaktiondrin der PREOS, der publity, erbracht
wird, mit dem Ziel, die erworbenen Immobilien nach Entwicklung erfolgreich zu
bewirtschaften und ggf. bei sich bietenden Gelegenheiten auch nach nur kurzer
Haltedauer mit Wertsteigerung wieder verkaufen zu kénnen.

Der entsprechende Asset Management Vertrag besteht zwischen der publity und
der PREOS, die die PREOS Immo im Innenverhaltnis vollumfanglich und zeitlich
unbeschrankt so gestellt hat und auch zukinftig (also auch nach Vollzug der
Transaktion) so zu stellen hat, als wére die PREOS Immo selbst Vertragspartei der
publity. Auf Basis dieser Vertragsbeziehungen hat die PREOS Immo (mittelbar
tiber die PREOS) zudem unbeschrénkten Zugang zu der extensiven Immobilien-
Pipeline der publity, die es der PREOS Immo ermdglicht, laufend den Ankauf
attraktiver ~ Gewerbeimmobilien  innerhalb  der  vorstehend  genannten
GrolRenordnung von EUR 10 Mio. bis EUR 40 Mio. zu prifen und ggf. auch zu
vollziehen. Allein aus dieser Pipeline plant die PREOS Immo, im Zeitraum von
03/2021 bis 03/2022 Investitionen in Immobilien in einem Volumen von rund
EUR 186 Mio. zu tatigen. Fur den Zeitraum ab 03/2022 sind jahrliche
Investitionsvolumina in Immobilien von zundchst rund EUR 115 Mio. mit
jahrlichen Steigerungen um jeweils rund EURS5 Mio. geplant. Der Asset
Management Vertrag mit der publity, der eine wesentliche Grundlage dieser
Planungen ist, hat eine feste Laufzeit von zehn Jahren bis zum Jahre 2028 und kann
einseitig von der PREOS Immo (mittelbar tber die PREOS) um weitere zehn Jahre
verlangert werden.

Fur die Identifizierung und den Erwerb von Immobilien in der Gréenordnung von
EUR 10 bis EUR 40 Mio. wird die PREOS Immo auch nach Durchfihrung der
Transaktion weiterhin auf die umfangliche Immobilien-Pipeline der publity
zugreifen konnen, so dass die Planungsgrundlage weiterhin gesichert ist. Die
Identifizierung von geeigneten Investitionsobjekten erfolgt dabei durch
regelmaligen intensiven Kontakt zum weitreichenden Immobilien- und
Bankennetzwerk und den zustdndigen Work-Out-Abteilungen der publity. Aus
diesem Netzwerk erhélt die publity laufend Angebote flr potentiell zu erwerbender
Objekte, die sie an die PREOS Immo weitergeben wird.

Die zu erwerbenden Assets werden auf Basis der identifizierten potentiellen
Anlageobjekte gefiltert. Vor der Investitionsentscheidung und dem Erwerb von
Immobilien wird eine rechtliche Due Diligence von unabhéngigen
Rechtsanwaltskanzleien durchgefihrt. Ferner erfolgt eine
immobilienwirtschaftliche Due Diligence durch erfahrene Sachverstandige fur die
Bewertung von unbebauten und bebauten Grundstticken, die sowohl die technische
als auch die wirtschaftliche Betrachtung umfasst. Dartiber hinaus wird durch
international renommierte Immobilienexperten die Marktgangigkeit der Annahmen
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zum Objekt-Businessplan verifiziert. Sémtliche Feststellungen dieser Due
Diligence-Prufungen sollen sicherstellen, dass regelméRig die zuvor definierten
(internen) Investitionskriterien erflllt sind, so dass auf dieser Basis eine
Investitionsentscheidung getroffen werden kann.

Im Rahmen des Immobilien Asset Managements der erworbenen Immobilien
erfolgt die Vermarktung der Immobilien, die Betreuung von Mietern und insoweit
die Optimierung der Mietsituation sowie die Steuerung von Property und Facility
Management, um dadurch den Wert der Immobilien zu sichern bzw. zu steigern.
Insbesondere durch den Abbau von Leerstdinden und durch die Optimierung
bestehender Mietvertrage soll die Attraktivitat der Immobilie flr potentielle Kaufer
gesteigert werden. Die Wertschopfung erfolgt durch Umsetzung eines Manage-to-
Core-Ansatzes, also die Wertsteigerung der Immobilien durch gezielte MaRnahmen
des Asset Managements, wie z.B. technische Aufwertung, Verbesserung der
Vermietungsquoten und der Mietvertragssituation. Ausgangspunkt dabei ist ein
mdglichst gunstiger Einkauf der Immobilien.

€) W.irtschaftliche strategische Vorteile durch den Erwerb der Einbringungsanteile

(1) Uberblick Gber den deutschen Wirtschaftsimmobilienmarkt

Sowohl die GORE als auch die PREOS bzw. die PREOS Immo sind geographisch
gegenwartig ausschliefflich auf dem deutschen Markt tétig. Die Entwicklung des
deutschen Immobilienmarktes ist daher von mafRgeblicher Bedeutung fir die
Geschaftstatigkeit der beiden Gesellschaften.

Trotz des nachlassenden Wirtschaftswachstums und einer schérferen Regulierung
hat der Gewerbeimmobilienmarkt in Deutschland, angetrieben von der
Niedrigzinspolitik der Européischen Zentralbank und einem Mangel an
Anlagealternativen, ein herausragendes Jahr 2019 hinter sich. Auch mit Blick auf
geopolitische Unsicherheiten wie den schwelenden Handelskonflikt zwischen den
USA und China entschieden sich Investoren verstarkt fiir Investments in ,,sichere
Hafen wie Immobilien in Deutschland. Deutschland kann bei Investoren
insbesondere mit politischer und wirtschaftlicher Stabilitat punkten, was sich auch
in den Zahlen fir den deutschen Gewerbeimmobilienmarkt fir 2019 widerspiegelt
(vgl. Jones Lang LaSalle SE, Investmentmarktiberblick, Deutschland 4. Quartal
2019, S. 3).

Das Transaktionsvolumen auf dem deutschen Immobilienmarkt ist im letzten
Quartal 2019 noch einmal kréftig gestiegen. Allein in diesem letzten Quartal
betrugen die Transaktionsvolumina rund EUR 33,95 Mrd. und bestatigten damit
den im Geschéftsjahr 2019 vorherrschenden positiven Trend (vgl. Jones Lang
LaSalle SE, Investmentmarktiberblick, Deutschland 4. Quartal 2019, S. 2). Im
gesamten Geschéftsjahr 2019 stieg das Transaktionsvolumen auf dem deutschen
Immobilienmarkt auf knapp EUR 90 Mrd. gegeniiber knapp EUR 80 Mrd. im
Vorjahr. Ein signifikanter Anteil der Transaktionsvolumina entfiel mit rund
EUR 70 Mrd. auf den Bereich Gewerbeimmobilien (Vorjahr: rund EUR 60 Mrd.).
Damit konnte der Gewerbesektor 2019 einen historischen Umsatzrekord
verzeichnen. Die Anlageklasse Blroimmobilien war dabei — insofern unveréndert —
dominierend (vgl. Ernst & Young Real Estate GmbH, Trendbarometer Immobilien-
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Investmentmarkt 2020, S. 8/9 und 25).

Bundesweit war im Jahr 2019 ein Beschaftigungsaufbau um rund 270.000 auf rund
45,4 Mio. Beschaftigte zu verzeichnen. Ein Grofteil der neuen Beschaftigten
arbeitet im Buro. Die Zahl der Burobeschaftigten erreichte fast 7,8 Mio.
Ausgehend von dem durchschnittlichen Flachenbedarf pro Birobeschaftigten von
etwas mehr als 23 Quadratmetern wurde im Jahr 2019 insgesamt ein zusétzlicher
Flachenbedarf von 2,4 Mio. Quadratmetern in Anspruch genommen. Dies
entspricht einem Flachenzuwachs von rund 1,3%. Entsprechend fiel die
Leerstandsrate das neunte Jahr in Folge auf 3,5% im Jahr 2019. Die
Leerstandsraten sind bundes- und regionsweit sehr unterschiedlich verteilt. Gerade
in  Ostdeutschland verzeichnen immer noch viele Stadte zweistellige
Leerstandsraten. In Deutschland gab es also vielerorts nicht nur Wohnungs-,
sondern auch zunehmend Biro-Not. (Deutsche Bank Research, Ausblick auf den
deutschen Immobilienmarkt 2020, S. 16.)

Die Engpésse im Biromarkt spiegelten sich auch in den Mieten wider. Im Jahr
2019 erreichten die durchschnittlichen Spitzenmieten Uber City-Lage, City-
Randlage, Peripherie und Burozentren hinweg bundesweit EUR 10,50 pro
Quadratmeter, wahrend die Durchschnittsmieten auf rund EUR 8,00 anstiegen. Das
ist jeweils der héchste Wert seit Mitte der 1990er Jahre. (Deutsche Bank Research,
Ausblick auf den deutschen Immobilienmarkt 2020, S. 17.)

Weit verbreitet unter Immobilienmarktteilnehmern war jedenfalls Anfang 2020 die
Erwartung, dass der gegenwartige Marktzyklus noch weiterhin anhalten wird, d.h.
die grundlegenden Bedingungen fortbestehen werden. Ein Anstieg des
Investmentvolumens wurde dagegen nicht erwartet, vielmehr ging die Mehrzahl
der Marktteilnehmer von einer ,,Seitwéartsbewegung* in 2020 aus — auch aufgrund
mdglicher konjunktureller Eintriibungen (vgl. Ernst & Young Real Estate GmbH,
Trendbarometer Immobilien-Investmentmarkt 2020, S. 17).

Die jlungsten Auswirkungen der Sars-CoV-2 Pandemie konnten das insgesamt
weiterhin positive Bild derweil triiben.

Fur das Jahr 2020 rechnet die Bundesregierung mit einem Riickgang des
Bruttoinlandsprodukts um 6,3 Prozent (preisbereinigt) (vgl.
https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Dossier/wirtschaftliche-entwicklung.html).
Im Vergleich zum urspringlich erwarteten Wirtschaftswachstum entspricht dies
sogar einem Riickgang um 7,6 Prozent.

Ferner wird fur das Jahr 2020 teilweise mit einem Rickgang der bundesweiten
Erwerbstatigen um gut 300.000 gerechnet. Als Folge des prognostizierten
Riickgangs wirde sich auch die benétigte Biroflache im Jahr 2020 um 0,2 Mio.
Quadratmeter oder rund 0,1 % des aktuellen Flachenbestandes reduzieren, wodurch
die Leerstandsquote von 3,5 % auf 3,6 % ansteigen konnte. Daneben konnte die
Corona-Virus-Krise eine langanhaltende Verlagerung von Arbeitsplatzen ins
Homeoffice auslésen und dadurch letztlich die Nachfrage nach Biroraum
reduzieren. Jedoch gibt es sehr unterschiedliche Erwartungen, sodass nur vereinzelt
von einer Ausweitung von Homeoffice-Regelungen fir das Jahr 2020 ausgegangen

und mit keiner unmittelbaren Wirkung auf die Buronachfrage gerechnet wird
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(Deutsche Bank Research, Ausblick auf den deutschen Immobilienmarkt 2020, S.
18.).

Obgleich der deutsche Immobilienmarkt in den ersten Monaten 2020 von der
Corona-Virus-Krise geprédgt war, waren nicht alle Segmente gleichermafen
betroffen. Wahrend insbesondere im Hotelwesen und im Einzelhandel Umséatze
einbrachen und Investoren in diesen Bereichen immer vorsichtiger agierten, zeigt
sich eine andere Situation bei attraktiven Blroimmobilien in Deutschland. Die
Nachfrage von internationalen Investoren jedenfalls nach Top-Immobilien in den
Top-7-Stadten Deutschlands ist nach wie vor sehr hoch. Laut Angaben von Jones
Lang LaSalle (JLL) waren am Immobilien-Transaktionsmarkt in den ersten drei
Monaten 2020 noch keine Auswirkungen der Corona-Virus-Krise bemerkbar. Laut
JLL belief sich das Transaktionsvolumen am gesamtdeutschen Immobilienmarkt
im ersten Quartal 2020 auf rund 28 Mrd. EUR, was einer Steigerung gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum von 82 Prozent entspreche. In Biroimmobilien seien in den
ersten drei Monaten rund 5 Mrd. EUR investiert worden (nach 5,9 Mrd. EUR im
Vorjahreszeitraum). Eine verlassliche Prognose fur 2020 lasst sich den Experten
zufolge zwar noch nicht aufstellen, JLL verweist aber auf Faktoren, die auch
weiterhin gelten. Nach wie vor gebe es zahlreiche institutionelle Investoren, die in
Immobilien anlegen mochten. Insbesondere bei Biiroimmobilien gebe es weiterhin
eine Reihe (hochpreisiger) Gebote, zudem wirden Core-Produkte in einer Krise
besonders nachgefragt. (https://www.jll.de/de/presse/deutscher-investmentmarkt-
zum-ende-des-ersten-quartals-von-pandemie-noch-unbeeindruckt).

Mieterhtéhungen werden dagegen aufgrund der Corona-Virus-Krise teilweise
frihestens in der zweiten Jahreshélfte 2020 erwartet und auch dann nur in
moderatem MaRe. Fir 2021 werden die Mietsteigerungen dagegen bereits wieder
bei rund 3 % verortet (Deutsche Bank Research, Ausblick auf den deutschen
Immobilienmarkt 2020, S. 19).

Aus Sicht der langfristig orientierten Gesellschaft dirften die Auswirkungen der
Corona-Virus-Krise insgesamt als wohl nur voriibergehend einzuordnen sein,
worauf auch die schnelle Normalisierung der Borsenkurse nach den Verwerfungen
im Marz 2020 hindeutet. Sollten sich Vermieter zukiinftig krisenbedingt von
Biroimmobilien trennen, sieht die Gesellschaft darin fur sich und die PREOS
Immo eine gute Gelegenheit, Marktopportunitaten zu nutzen und zum Verkauf
stehende Objekte zu attraktiven Preisen zu erwerben und langfristig erfolgreich zu
entwickeln.

Strategische und wirtschaftliche Motivation fiir die Transaktion

Die Gesellschaft versteht sich als Immobilieninvestor mit einem aktiven Asset
Management flr gewerbliche Immobilien und plant, sich mittelfristig zu einem
nachhaltigen Dividendenwert zu entwickeln. Hierzu strebt die Gesellschaft ein
forciertes Wachstum an. Neben den laufenden Mieten sollen aufgrund der
permanenten Arrondierung des Portfolios auch VerduRerungen zu laufenden
Einnahmen fiihren, um kurzfristige Ertragspotenziale zu nutzen. Im Bereich der
Gewerbeimmobilien mit einem Marktwert in der Grolienordnung von ca. EUR 1
Mio. bis EUR 15 Mio. (wobei ein Objekt einen Marktwert von rund EUR 25 Mio.
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erreicht) hat die Gesellschaft bereits ein attraktives Immobilienportfolio von vier
Gewerbeimmobilien angelegt. Beschrénkt auf dieses Marktsegment nutzt die
Gesellschaft aufgrund eines eigenen Asset Management Vertrags mit der publity
deren extensive Immobilien-Pipeline.

Die Transaktion wiirde es der Gesellschaft nun ermdglichen, auch im Segment der
hoherpreisigen Gewerbeimmobilien (EUR 10 Mio. bis EUR 40 Mio.) einen
Zugang zu der extensiven Immobilien-Pipeline und dem ausgeprégten Netzwerk
und Know-how der publity zu erlangen. Dieser Zugang ist der Gesellschaft derzeit
verschlossen, weil der mit der publity bestehende Asset Management Vertrag der
GORE ein vorrangiges Zugangsrecht zu Immobilien aus der publity Pipeline nur in
der GroRenordnung ihres Marktwertes zwischen EUR 1 Mio. bis EUR 15 Mio.
einrdumt und ein anderweitiger Zugang zu den hoéherpreisigen Gewerbeimmobilien
kurzfristig fur die Gesellschaft stand alone kaum realisierbar erscheint. Vor dem
Hintergrund der von der PREOS getroffenen strategischen Entscheidung, sich
zukunftig ausschlieBlich auf das Segment der hochpreisigen Premium-
Gewerbeimmobilien in Top-Lagen zu fokussieren, hat sich die Chance flr die
Gesellschaft ergeben, tber den Erwerb der 89,9 %igen Beteiligung an der PREOS
Immo und den fiir die PREOS Immo geltenden Asset Management Vertrag mit der
publity AG einen unmittelbaren Zugang auch zu dem hdherpreisig Segment der
Gewerbeimmobilien in einer GroRenordnung von Marktwerten bis EUR 40 Mio.
zu erhalten. Insbesondere waren die publity und die PREOS auch nicht dazu bereit,
der Gesellschaft diesen Zugang auf rein vertraglicher Grundlage zu gewahren,
sondern nur im Wege der Ubernahme des von der PREOS in Zusammenarbeit mit
der publity bereits eigenstandig aufgebauten Geschaftsbereichs in diesem
Immobiliensegment, von dem sich die PREOS im Zuge ihrer Fokussierung
ausschlieBlich auf die hochpreisigen Premium-Immobilien insgesamt trennen will.

Die Gesellschaft erhalt mit der Transaktion nun die Madglichkeit, ihr
Immobilienportfolio auch auf das Segment der hoherpreisigen deutschen
Gewerbeimmobilien in einer GréRenordnung von bis zu EUR 40 Mio. zu erweitern
und deutlich schneller und groRvolumiger auszubauen, als bisher mdéglich und
geplant, um die Opportunitiaten des deutschen Gewerbeimmobilienmarkts dabei
auch in diesem Segment bestmdglich nutzen zu konnen. Zudem erwirbt die
Gesellschaft einen duBerst attraktiven Grundbestand der bereits erworbenen
Immobilien der PREOS Immo als Ausgangsbasis fur das weitere Wachstum in
diesem Segment hinzu und kann damit insbesondere auch gegentber zukinftigen
Finanzierungspartnern einen erfolgreichen track record aufzeigen. Die Gesellschaft
wird dariiber hinaus Uber die Einbindung in den publity-Konzern die guten
Beziehungen der publity und der PREOS in den Bankensektor sowie zu nationalen
und internationalen Investoren noch besser nutzen kénnen, als allein Uber den
bisher bestehenden Asset Management Vertrag.

Insgesamt erreicht die Gesellschaft mit der Transaktion eine massive
Wachstumsbeschleunigung, und  zwar  sowohl im  Bereich  der
Immobilienakquisition als auch der Immobilienfinanzierung. Als eine wesentliche
Komponente fur die Realisierung des angestrebten Wachstums schéatzt die
Gesellschaft die noch zur Verfugung stehende Zeitschiene ein, innerhalb derer ein
signifikanter Immobilienbestand aufzubauen ist, um langfristig in diesem Segment
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erfolgreich zu sein. Daher soll bereits kurzfristig eine kritische GroRe im eigenen
Immobilienbestand  erreicht  werden.  Aufgrund  der  hervorragenden
Marktvernetzung der publity und der PREOS ergibt sich damit die Chance fiir die
Gesellschaft, Immobilien in einer deutlich hoheren Grofenordnung von bis zu
EUR 40 Mio. kurzfristig unter Marktwert zu erwerben und hierdurch den sog.
NAV (Net Asset Value) der Gesellschaft und damit zugleich der GORE-Aktien zu
steigern.

Einbindung in einen Immobilienkonzern bei gleichzeitiger Wahrung der operativen
Eigenstandigkeit

Mit der Transaktion bietet sich fiir die Gesellschaft die einmalige Gelegenheit, mit
dem Erwerb der Einbringungsanteile eine Mehrheitsbeteiligung an einem
Immobilienunternehmen zu erwerben, das wber den vertraglich langfristig
abgesicherten Zugang zu der extensiven Immobilien-Pipeline der publity im
Segment hoherpreisiger Gewerbeimmobilien (EUR 10 Mio. bis EUR 40 Mio.)
bereits eine sehr gute Marktpositionierung innehat.

Die publity ist im Schwerpunkt ein etablierter Immobilien Asset Manager mit
langjahriger Erfahrung, einer breiten Wertschopfungskette und einem starken
Netzwerk. Als Asset Manager gehort die publity seit Jahren zu den etablierten und
erfolgreichen Playern am deutschen Biroimmobilienmarkt. Die publity hat sich auf
Biroimmobilien in Deutschland spezialisiert mit dem Fokus auf sehr guten Lagen
der Top-10-Standorte und zunehmend auch auf Randlagen von Metropolen. publity
hat seit 2011 bereits mehr als 1.100 Immobilientransaktionen gemeinsam mit
externen Partnern erfolgreich umgesetzt. Die publity verfligt (iber einen sehr guten
Zugang zu attraktiven Immobilien und kann dabei auf ein tragfahiges Netzwerk im
Immobilienmarkt und in den Work-out-Abteilungen von Finanzinstituten bauen.
Positiv wirkt sich auch die von der publity aufgebaute eigene Datenbank aus, die
aktuell rund 9.500 Biroimmobilien umfasst. Jahrlich wird eine Vielzahl an
Objekten gepriift und die publity gibt nur Kaufangebote ab, wenn genau definierte
Preis- und Renditebedingungen erfiillt werden. publity zeichnet sich am Markt
durch eine hohe Transaktionsgeschwindigkeit aus. Im Durchschnitt liegen
zwischen der ersten Objektpriifung und einem Ankauf nur vier bis acht Wochen.
Fur einen effizienten Ankaufsprozess sorgt auch die langjéhrige Zusammenarbeit
mit renommierten Partnern.

Durch den Erwerb von 89,9 % der Geschaftsanteile an der PREOS Immo,
infolgedessen die PREOS (und damit mittelbar auch die publity) zugleich eine
Mehrheitsbeteiligung von 59,89 % am Grundkapital der Gesellschaft erwirbt, wird
die Gesellschaft Teil eines Immobilienkonzerns, innerhalb dessen die Gesellschaft
ihre Eigenstandigkeit als bdrsennotiertes Unternehmen gleichwohl uneingeschréankt
aufrechterhalten wird. Zwischen der publity, der PREOS und der Gesellschaft
besteht Einigkeit, dass die Gesellschaft in keiner Weise in die PREOS oder die
publity eingegliedert oder von diesen gefuihrt oder gesteuert werden wird, sondern
ihre Unabhé&ngigkeit bewahrt, zugleich aber von der Positionierung der publity und
der PREOS im Gewerbeimmobilienmarkt tber die (mittelbare) vertragliche
Anbindung der PREOS Immo an die publity maximal profitiert. Damit erschlief3t
sich die Gesellschaft mit publity und PREOS als Partnern einen extensiven
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Marktzugang zu hoherpreisigen Biroimmobilien in Deutschland, den Zugang zu
ausgepragtem Know-how im Asset Management sowie eine weitere
Sourcingquelle fir neue, attraktive Objekte und damit vor allem weitere
signifikante Ertragsquellen.

Uber ihre fortbestehende Eigenstandigkeit als bérsennotiertes Unternehmen besteht
fur die Gesellschaft zudem weiterhin die Mdglichkeit, sich die am Kapitalmarkt
bestehenden zusétzlichen Finanzierungsquellen zu erschlieen und somit auch auf
diesem Wege ihr geplantes Wachstum schneller und effektiver umzusetzen.

Vorteile fur die Gesellschaft und die Aktionare

Fur die Gesellschaft und ihre Aktiondre ergibt sich durch den Erwerb der
Einbringungsanteile die Chance, ein deutlich schnelleres Wachstum des
Unternehmens  insbesondere auch im  Segment der  hoherpreisigen
Gewerbeimmobilien (EUR 10 Mio. bis EUR 40 Mio.) zu erreichen und damit
langfristig auch attraktive und nachhaltige Dividenden zu erwirtschaften.

Insbesondere kénnen im Einzelnen nachfolgende Vorteile ausgenutzt werden:

- Erwerb des Zugangs zur extensiven Immobilien-Pipeline und dem
ausgepragten Netzwerk und Know-how der PREOS und der publity im
Segment der hoherpreisigen Gewerbeimmobilien (EUR 10 Mio. bis EUR 40
Mio.), um das Immobilienportfolio der Gesellschaft unter Ausnutzung von
Marktopportunitaten moglichst schnell ausbauen zu kénnen.

- Durch den Erwerb der PREOS Immo und die Einbringung in die PREOS-
Gruppe (und damit zugleich auch in den Konzern der publity) steigt zugleich
die Wahrnehmung der Gesellschaft am Kapitalmarkt unmittelbar. Dies fiihrt
zu einem verbesserten Zugang zu Fremd- und Eigenkapital, der die Basis fur
das weitere Wachstum der Gesellschaft ist. Somit konnen die bestehenden
Marktchancen weiterhin zeitnah genutzt und das Wachstum der Gesellschaft
deutlich beschleunigt werden, was wiederum zu einer nachhaltigen
Ertragsbasis in der Zukunft fiihrt und somit das Unternehmensrisiko bei ggf.
zu erwartenden Marktabschwiingen reduziert.

- Infolge der Durchfiihrung der Transaktion erhdlt die Gesellschaft mit der
PREQOS einen unmittelbaren und mit der publity einen mittelbaren neuen
Mehrheitsaktiondr. Von beiden Gesellschaften ist zu erwarten, dass sie die
bestehenden Geschaftsbeziehung zwischen der publity, der PREOS und der
PREQOS Immo und den damit begriindeten Zugang der PREOS Immo zu der
extensiven Immobilien-Pipeline im Marktsegment der hdoherpreisigen
Gewerbeimmobilien (EUR 10 Mio. bis EUR 40 Mio.) bereits aufgrund dieser
Beteiligungen an der Gesellschaft und den dadurch entstehenden
Erfolgschancen in besonderem Malie unterstitzen und fordern werden.

- Mdoglichkeit zur kurz- bis mittelfristigen Steigerung der wirtschaftlich
relevanten  Erfolgsparameter der  Gesellschaft, wie EBIT, NAV,
Marktkapitalisierung und Borsenkurs.
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Darstellung der geplanten Transaktion

Der Erwerb der Einbringungsanteile durch die Gesellschaft erfolgt, indem diese von der
PREOS im Zuge der von der Hauptversammlung zu beschlieBenden Sachkapitalerhéhung in
die Gesellschaft eingebracht werden. Zu diesem Zweck haben Vorstand und Aufsichtsrat der
fur den 14. Juli 2020 einberufenen ordentlichen Hauptversammlung den Vorschlag
unterbreitet, der Durchflihrung der Sachkapitalerhéhung zuzustimmen.

Als Zeichner der im Rahmen der Sachkapitalerhéhung auszugebenden Neuen Aktien wird
die PREOS zugelassen, mit der die Gesellschaft einen Einbringungsvertrag Uber die
Ubertragung der Einbringungsanteile an die Gesellschaft gegen Ausgabe der Neuen Aktien
schlielen wird. Der Abschluss des Einbringungsvertrages ist fir den Zeitpunkt vorgesehen,
zu dem feststeht, dass die Transaktion durchgefiihrt werden kann, also insbesondere,
nachdem die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft am 14. Juli 2020 die Erhéhung
des Grundkapitals der Gesellschaft wie in Tagesordnungspunkt 8 vorgesehen beschlossen
hat und die Eintragung dieses Beschlusses in das Handelsregister sichergestellt ist. VVollzug
kann mithin nur eintreten, wenn die ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft am 14.
Juli 2020 dem Tagesordnungspunkt 8 der Einladung zur ordentlichen Hauptversammiung,
der dieser Bericht als Anlage beigefligt ist, zustimmt. Die Anmeldung zur Eintragung der
Sachkapitalerhéhung in das Handelsregister der Gesellschaft erfolgt nach Vorliegen der
Voraussetzungen flir dessen Eintragung (insbesondere fir den Fall anhangiger
Anfechtungsklagen, dem Abschluss eines Freigabeverfahrens, in dem die Gesellschaft
obsiegt, geméaR § 246a AktG).

a) Gegenleistung fir die Einbringung der Einbringungsanteile

Als Gegenleistung fur die wvon ihr in die Gesellschaft einzubringenden
Einbringungsanteile erhélt die PREOS 22.475.000 Neue Aktien und damit eine
Beteiligung an der Gesellschaft im Umfang von rund 59,89 % am Grundkapital.

Die Neuen Aktien werden zu einem Ausgabebetrag von EUR 1,00 je Stiickaktie
ausgegeben und sind ab dem 1. Januar 2020 gewinnberechtigt.

Die Differenz zwischen dem Ausgabebetrag der Neuen Aktien und dem
Einbringungswert der Sacheinlagengegensténde, also der Einbringungsanteile, soll der
Kapitalriicklage nach 8 272 Absatz 2 Nr. 4 HGB (sog. schuldrechtliches Agio)
zugewiesen werden.

b) Vertragliche Grundlagen

Die Gesellschaft und die PREOS haben sich am 5. Juni 2020 Uber die Eckpunkte der
Transaktion verstdndigt und werden im Nachgang der Beschlussfassung der
Hauptversammlung einen Einbringungsvertrag abschlieBen, der den Erwerb der
Einbringungsanteile im Wege der Sachkapitalerhtéhung durch die Gesellschaft regelt.

Der Einbringungsvertrag wird folgende wesentliche Inhalte haben:
(1) Transaktionsbeschreibung
PREOS wird die Einbringungsanteile im Wege einer Sachkapitalerhdhung in die
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Gesellschaft einbringen und dafur die Neuen Aktien erhalten.
Ubergangsstichtag/Gewinnbezugsrecht

Ubergangsstichtag fiir die Transaktion wird der 1. Januar 2020 sein. Die Gewinne
des laufenden Geschéftsjahres 2020 werden also bereits der Gesellschaft zustehen.

Gegenleistung

Die Gegenleistung fiir die Einbringungsanteile wird durch die Ausgabe der Neuen
Aktien an die PREOS erbracht.

Ein Kaufpreisanpassungsmechanismus wird im Einbringungsvertrag nicht
vorgesehen sein und ist aufgrund der Bestimmung der Gegenleistung durch
Ausgabe von Aktien rechtlich auch nur sehr schwer umsetzbar.

Garantien der PREOS

Der Einbringungsvertrag wird ubliche selbstdndige Garantieversprechen bezogen
auf die PREOS Immo im Hinblick auf deren Rechts- und Kapitalverhaltnisse, die
Richtigkeit der Jahresabschliisse, die Ordnungsgeméiheit des laufenden
Geschaftsbetriebes, den von ihr und ihren Beteiligungsgesellschaften gehaltenen
Grundbesitz, bestehende Vertrags- und Haftungsverhéltnisse, das Bestehen
oOffentlich-rechtlicher ~ Genehmigungen und  Versicherungen sowie das
Nichtvorliegen von Rechtsstreitigkeiten sowie die (blichen Steuergarantien
enthalten.

Steuerrechtliche Freistellung

Die PREOS wird die Gesellschaft von Steuerverpflichtungen fiir noch nicht
entrichtete Steuern, die gegen die PREOS Immo festgesetzt werden, freistellen.

Haftungsbeschrankung

Anspriiche aus dem Einbringungsvertrag wird die Gesellschaft nur dann geltend
machen kdnnen, wenn der einzelne Anspruch EUR 10.000,00 und der
Gesamtbetrag aller Anspriiche EUR 50.000,00 (Freigrenze, so dass auf den
Gesamtbetrag gehaftet wird) tbersteigt. Ausgenommen hiervon werden allerdings
bestimmte Title-Garantien, d.h. solche Garantien, die das Eigentum an den
Einbringungsanteilen und die Berechtigung zu deren Ubertragung betreffen,
Steuerfreistellungsanspriiche und Steuergarantien, sein.

Im Ubrigen wird die PREOS fir Garantieanspriiche lediglich bis zu einem
Hochstbetrag von EUR 10 Mio. haften, wobei diese Haftungshochstgrenze nicht
fur die Verletzung bestimmter Title-Garantien und fur Garantieanspriiche aus
vorsatzlich unzutreffend abgegebenen Garantien der PREOS gelten wird. Diese
Haftungsbegrenzung wird auch nicht fur die steuerlichen Freistellungen gelten.

Die Maximalhaftung der PREOS aus dem Einbringungsvertrag wird auf den
angesetzten Wert des Ausgabebetrages der Neuen Aktien begrenzt sein.
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(7) Verjahrung

Normale Garantieanspriche werden mit Ablauf des zweiten Jahrestages und
Anspriiche aus der Verletzung sog. Title-Garantien mit Ablauf des flinften
Jahrestages der Eintragung der Durchfiihrung der Sachkapitalerh6hung im
Handelsregister verjahren.

Fur Anspriche aus der Verletzung von Steuergarantien sowie aus
Steuerfreistellungen wird eine gesonderte Verjéhrungsfrist von sechs Monaten,
nachdem der Bescheid fir die entsprechende Steuer formell und materiell
bestandskréaftig geworden ist, gelten.

Anspriiche der PREOS aus dem Einbringungsvertrag werden demgegeniber
innerhalb der im BGB geregelten Fristen verjahren.

(8) Weitergehende Verpflichtungen der PREOS

Die PREOS wird sich im Einbringungsvertrag verpflichten, den Geschéftsbetrieb
der PREOS Immo und ihrer  unmittelbparen und  mittelbaren
Beteiligungsgesellschaften bis zur wirksamen Einbringung der Einbringungsanteile
in die Gesellschaft ausschlieBlich im gewdhnlichen Geschaftsgang zu fihren.

(9) Sonstige Regelungen

Der Einbringungsvertrag wird im Ubrigen die (blichen Regelungen eines
Unternehmenskaufvertrages zur Vertraulichkeit, zu Kosten und Verkehrssteuern,
wechselseitigen  Mitteilungen und  Schlussbestimmungen enthalten.  Fir
Rechtsstreitigkeiten wird eine Schiedsklausel mit dem Schiedsstandort Frankfurt
am Main vorgesehen werden.

Erlauterung und Begriindung des Austauschverhaltnisses

Die Neuen Aktien werden zum Erwerb der Einbringungsanteile ausgegeben bzw. gewahrt.
Grundlage fur die Ermittlung der Angemessenheit des Wertes der Einbringungsanteile und
des Austauschverhaltnisses von 1.000:1 (1.000 Neue Aktien gegen einen Einbringungsanteil
— LJAustauschverhéltnis*) bildet eine gemdR der sog. DCF-Methode von einem
Wirtschaftsprifungsunternehmen erstellte Unternehmensbewertung der PREOS Immo, die
sich aus einer von der PREOS fir die PREOS Immo erstellten Unternehmensplanung
ableitet und die dem Vorstand der Gesellschaft von der PREOS vorgelegt worden ist
(,,PREOS-Unternehmensbewertung®). Die PREOS-Unternehmensbewertung sowie die ihr
zugrunde liegende Unternehmensplanung hat der Vorstand der Gesellschaft einer eigenen
Prifung unterzogen. Zu diesem Zweck hat der Vorstand die von der PREOS Immo bereits
vorgenommenen und geplanten weiteren Immobilienkdufe auf der Grundlage der im
Rahmen des jeweiligen Ankaufsprozesses von externen rechtlichen, steuerlichen und
technischen Beratern erstellten Due Diligence-Berichte, der jeweils abgeschlossenen bzw.
entworfenen Ankaufvertrage sowie der Finanzierungsdokumentationen und der eingeholten
Wertgutachten Uberpruft (Due Diligence). Der Vorstand hat dabei nicht nur gepruft, ob die
Einbringungsanteile den geringsten Ausgabebetrag der Neuen Aktien erreichen, sondern
auch, ob die im Rahmen der Sachkapitalerhdhung einzubringenden Einbringungsanteile
gemall dem Austauschverhaltnis dem vollen, inneren Wert der Neuen Aktien entsprechen.
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Die Bewertung erfolgte dabei zum 31. Mé&rz 2020.

Nach eingehender Uberpriifung der PREOS-Unternehmensbewertung auf der Grundlage der
eigenen Due Diligence-Ergebnisse macht sich der Vorstand die in der
Unternehmensbewertung ~ enthaltenen  Aussagen  zur  Planungsrechnung,  zur
Bewertungsmethodik und insoweit zu den Ergebnissen zu eigen.

Darliber hinaus hat der Vorstand zur Bewertung der Gesellschaft eine eigene
Unternehmensplanung erstellt, die Grundlage einer ebenfalls von der PREOS in Auftrag
gegebenen Bewertung der GORE durch dieselbe Wirtschaftsprifungsgesellschaft geworden
ist  (,GORE-Unternehmensbewertung® und gemeinsam mit der PREOS-
Unternehmensbewertung die ,,Unternehmensbewertungen). Die Bewertung der GORE
erfolgte unter Ansatz derselben Bewertungskriterien gemal der DCF-Methode wie die
Bewertung der PREOS Immo. Nach eingehender Uberprifung der GORE-
Unternehmensbewertung macht sich der Vorstand auch die in der GORE-
Unternehmensbewertung ~ enthaltenen ~ Aussagen  zur  Planungsrechnung,  zur
Bewertungsmethodik und insoweit zu den Ergebnissen zu eigen.

Der Vorstand hat die Angemessenheit des Austauschverhaltnisses auf Grundlage dieser nach
gleichen Methoden erfolgten Unternehmensbewertungen beurteilt. Zusatzlich wurde vom
Vorstand auch ein Dreimonatsdurchschnittskurs (analog § 31 WpUG iV.m. §5
WpUGANgVO) der GORE-AKktien ermittelt. Ein Vergleich von Borsenkursen als MaRstab
ist jedoch nicht mdoglich, da die PREOS Immo als Zwischenholding der PREOS nicht
bdrsennotiert ist.

Der Vorstand kommt auf Grundlage der vorgenommenen Unternehmensbewertungen zu
dem Ergebnis, dass das Austauschverhaltnis und damit der Ausgabebetrag in Form des
Wertes der Einbringungsanteile fir die Neuen Aktien angemessen ist.

Nachfolgend wird zundchst auf die gewéhlte Bewertungsmethodik eingegangen, bevor die
Ergebnisse der Bewertung der Gesellschaft und der Einbringungsanteile, jeweils separat,
dargestellt werden. Anschlielend werden die Feststellungen des Vorstands zur
Angemessenheit des Austauschverhéltnisses sowie des Bezugsrechtsausschlusses auf
Grundlage der ermittelten Werte zusammengefasst.

a) Bewertungsmethodik

(1) Anforderungen an die Festlegung des Austauschverhaltnisses gemald § 255 Absatz
2 AktG

Die Festlegung des Preises fir die Ausgabe der neu zu schaffenden Aktien darf
gem. 8§ 255 Absatz 2 AktG nicht unangemessen niedrig sein. Dabei hat die
Bestimmung der Gegenleistung nach anerkannten Bewertungsmethoden und
Wertmalstaben zu erfolgen. Als Bewertungsmethoden anerkannt und gebréuchlich
bei Unternehmen des Immobiliensektors sind insbesondere
Unternehmensbewertungen nach (i) der DCF-Methode, (ii) einem Vergleich von
aktuellen Borsenkursen, (iii) gewichteten Durchschnittskursen, insbesondere gem.
§ 31 Absatz 1, 2 und 7 WpUG in Verbindung mit §5 Absatz 1 und 3
WpUGANgVO, (iv) EPRA-NAV-Bewertungen, (v) sog. Multiples, (vi) anderen
kennzahlenbasierten Wertermittlungen und (vii) Marktstudien.
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)

Die Bewertung einer Zielgesellschaft und der fir ihren Erwerb zu leistenden
Gegenleistung hat nach der herrschenden Meinung in der rechtswissenschaftlichen
Literatur und in der Rechtsprechung grundsétzlich nach gleichen oder
vergleichbaren Malstdben zu erfolgen (sog. Postulat der Methodengleichheit).
Diesem Postulat entspricht die hier erfolgte Verwendung der beiden jeweils auf der
DCF-Methode basierenden Unternehmensbewertungen.

Zwar wird flr den Fall einer Sachkapitalerhéhung, bei der die kapitalerhGhende
Gesellschaft, nicht jedoch die einzubringende Zielgesellschaft bdrsennotiert ist, in
der rechtswissenschaftlichen Literatur teilweise zusdtzlich der Bodrsenkurs als
Untergrenze fur die Bewertung der Gegenleistung herangezogen. Nach Auffassung
des Vorstands kann Letzteres jedoch allenfalls dann gelten, wenn der Borsenkurs
tatsachlich einen verlasslichen Parameter liefern kann, um hieraus Riickschlisse
auf den tatséchlichen Unternehmenswert zu liefern. Dies ist angesichts der jungen
Borsenhistorie und der bisherigen Zusammensetzung des Aktionérskreises und der
damit verbundenen Illiquiditit der GORE-Aktie jedoch nicht der Fall. Die
llliquiditast der GORE-Aktie zeigt sich nach Auffassung des Vorstands
insbesondere anhand des relativ geringen Handelsvolumens und des relativ grof3en
Spreads zwischen Geld- und Briefkursen. Nachdem sich aufgrund von in die
Zukunft gerichteter Planungsannahmen ein Unternehmenswert der GORE von rund
EUR 8,00 je GORE-Aktie ergeben hat, halt der Vorstand allein den Ansatz dieses
Wertes unabhéngig von den aktuellen Borsenkursentwicklungen fur angemessen,
zumal dieser Wert deutlich tGber dem nach der EPRA-NAV-Methode ermittelten
NAYV je GORE-Aktie zum 31. Dezember 2019 liegt.

Daher hat der Vorstand im vorliegenden Fall entschieden, als einheitliche
Bewertungsmethode fiir die Angemessenheit des Umtauschverhéltnisses
Wertansédtze auf Basis der vorliegenden Unternehmensbewertungen gemaR der
DCF-Methode zu verwenden.

Unternehmenswertkonzept

Der Vorstand hat die von der PREOS zur Verfugung gestellte PREOS-
Unternehmensbewertung der PREOS Immo sowie die dieser zugrunde liegende
Unternehmensplanung  eingehend  untersucht, die  dort  aufgefiihrten
wertbestimmenden Parameter gepruft und sich zu eigen gemacht. Insbesondere hat
sich der Vorstand mit den zukunftsbezogenen Aussagen zur weiteren Entwicklung
der PREOS Immo, die in der Unternehmensplanung angesetzt sind und die einen
GroRteil des Wertes der PREOS Immo ausmachen, intensiv beschaftigt und diese
in die eigenen Wertbetrachtungen libernommen.

Fur die Bewertung der Gesellschaft hat der Vorstand die von ihm selbst erstellte
Unternehmensplanung und den hieraus im Rahmen der GORE-
Unternehmensbewertung abgeleiteten Unternehmenswert zundchst zusétzlich ins
Verhiltnis gesetzt zu einer analog § 31 WpUG i.V.m. §5 WpUGAngvVO
durchgefuhrten Wertermittlung auf Basis des durchschnittlichen Borsenkurses der
GORE-Aktien der letzten drei Monate vor dem 5.Juni 2020. Ferner hat der
Vorstand eine Wertermittlung nach der EPRA-NAV-Methode vorgenommen und
den NAV der GORE-Aktien zum 31. Dezember 2019 ermittelt. Dabei hat der
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Vorstand festgestellt, dass der im Rahmen der GORE-Unternehmensbewertung
ermittelte Wert je GORE-Aktie (EUR 8,00) jedenfalls nicht wesentlich unter dem
volumengewichteten Durchschnittskurs der letzten drei Monate vor dem 5. Juni
2020 und deutlich Gber dem nach der EPRA-NAV-Methode ermittelten NAV je
GORE-Aktie zum 31. Dezember 2019 liegt. Ebenso wie die PREOS-
Unternehmensbewertung hat sich der Vorstand nach eigehender Priifung auch die
GORE-Unternehmensbewertung zu eigen gemacht.

(3) Malstab zur Plausibilisierung der Unternehmensbewertungen

Neben den genannten Unternehmenswertkonzepten hat der Vorstand
marktbezogene Erkenntnisse wie z. B. Studien Uber den Immobilienmarkt
Deutschland (Frihjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2020 des Rates der
Immobilienweisen; bulwiengesa 03/2019 — Sekunddrstandorte) ausgewertet und
zur Plausibilisierung herangezogen, ohne daraus jedoch konkrete Wertermittlungen
abzuleiten.

(4) Allokation von Synergien

Samtliche verwendeten Unternehmenswertkonzepte wurden auf der Basis sog.
»stand alone“-Betrachtungen, das heiflt auf Basis der Unternehmenswerte vor
Abschluss der Transaktion, aufgestellt. Mogliche Synergie-Effekte zwischen den
betrachteten Unternehmen sind nicht in die Bewertung einbezogen worden.

b) GORE German Office Real Estate AG

Wie in der Beschreibung der Transaktionsstruktur dargelegt, hat sich der Vorstand
entschieden, die als Gegenleistung fiir die Einbringung der Einbringungsanteile zu
leistenden Neuen Aktien auf der Basis einer Unternehmensplanung und der daraus
resultierenden Cash Flow-basierten Wertermittlung gemaR der DCF-Methode zu
bewerten.

Der aus dieser Unternehmensplanung resultierende Wert der GORE-Aktie wurde in
einer Spannbreite ermittelt, die sich um EUR 8,00 je Aktie bewegt, und berlcksichtigt
auch wesentliche zukunftsbezogene Erwartungen und Schatzungen. Dabei wurde eine
mit der Bewertung der PREOS Immo identische Bewertungsmethode auf den Stichtag
31. Marz 2020 angewendet, wie sie nachfolgend unter lit. ¢) fir die Bewertung der
PREOS Immo im Detail beschrieben wird, wobei der WACC-Satz im Rahmen der
GORE-Unternehmensbewertung mit 5,04 % angesetzt wurde (zum WACC-Satz der
PREQOS Immo siehe unten unter lit. c)).

Der Vorstand hat sich im Rahmen der Spannbreite entschieden, die GORE-Aktie mit
einem inneren Wert von EUR 8,00 je Aktie zu bewerten.

Dieser Wert liegt deutlich tiber dem nach der EPRA-NAV-Methode letztmalig zum 31.
Dezember 2019 ermittelten NAV je GORE-AKktie, der sich in der Zeit zwischen dem 31.
Dezember 2019 und dem 5. Juni 2020 nicht wesentlich veréndert hat.

Der auf der Grundlage der DCF-Methode ermittelte Ausgabebetrag der Neuen Aktien
ist nach Uberzeugung des Vorstands nicht unangemessen niedrig und Gberdies aufgrund
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des Postulats der Methodengleichheit allein ma3geblich.
¢) PREOS Immobilien GmbH
(1) Feststellung zur Unternehmensbewertung der PREOS Immo

Die dem Vorstand vorliegende Unternehmensbewertung der PREOS Immo wurde
von der PREOS fir die PREOS Immo erstellt. Der Vorstand hat sich nach Prifung
der Unternehmensbewertung dazu entschlossen, sich die vorliegende
Unternehmensplanung weitestgehend zu eigen zu machen.

Gemal IDW S1 (Grundsatze zur Durchfihrung von Unternehmensbewertungen)
bestimmt sich der Wert eines Unternehmens unter der Voraussetzung
ausschlieBlich finanzieller Ziele durch den Barwert der mit dem Eigentum an dem
Unternehmen  verbundenen  Nettozuflisse an die  Unternehmenseigner
(Nettoeinnahmen als Saldo von  Ausschittungen  bzw.  Entnahmen,
Kapitalriickzahlungen und Einlagen). Zur Ermittlung dieses Barwertes wird ein
Kapitalisierungszinssatz verwendet, der die Rendite aus einer zur Investition in das
zu bewertende Unternehmen adédquaten Alternativanlage reprasentiert. Danach
wird der Wert des Unternehmens allein aus seiner Ertragskraft, d.h. seiner
Eigenschaft, finanzielle Uberschiisse zu erwirtschaften, abgeleitet (IDW S1 Tz. 4).
Die Planung und die daraus abgeleitete Unternehmensbewertung geméai der DCF-
Methode wurde vom Vorstand Uberpruft. Es handelt sich bei der vorliegenden
Unternehmensbewertung ~ ausdriicklich  nicht  um  ein  vollstdndiges
Unternehmenswertgutachten im Sinne von IDW S1, die angesetzten Zinssatze
bewegen sich jedoch allesamt innerhalb der vom IDW gesetzten VVorgaben.

Die Bewertung der PREOS Immo basiert dabei auf drei Wertbeitragen:

1. Wertbeitrag des Teilkonzerns der PREOS Immo zum 31. Mérz 2020 mit den
im Bestand befindlichen Objekten (,,Ist-NAV*);

2. Wertbeitrag von geplanten Objekterwerben (,,Pipeline” und ,,Asset Growth*)
zum weiteren Aufbau des Gewerbeimmobilienportfolios;

3. Laufender Wertbeitrag der PREOS Immo aus der Annahme fiktiver
Liquidationserldse bei einer Langzeitbetrachtung (,,Liquidationserlds*).

Wesentlicher Werttreiber der PREOS Immo ist dabei aus Sicht der Gesellschaft die
Féahigkeit der PREOS Immo, durch aktives Asset Management erworbene
Immobilien zu entwickeln und ertragsstark zu bewirtschaften oder auch
opportunistisch zu verauBern. Pragend fur die Ertragskraft ist daher neben einem
laufenden Vermietungsergebnis auch ein geplantes Verkaufsergebnis. Der
erwartete Verkaufspreis, der Grundlage des jeweils berechneten Wertbeitrages ist,
wurde dabei aus bereits realisierten oder Kkurzfristig zu realisierenden
Objektverk&ufen bzw. aus erhaltenen Angebotsindikationen (z. B. Letter of Intent)
abgeleitet und objektspezifisch in die Zukunft extrapoliert.
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Die Wertbeitrdge 2 und 3 wurden (ber eine Cash Flow-Ermittlung tber einen
Zeitraum von 10 Jahren (03/2020 bis 03/2030) und einen fiktiven Liquidationserlos
berechnet.

Die angewendete Wertermittlung ist damit als Bewertung verschiedener
Wertbeitrdge (,,sum-of-the-parts®) angelegt. Fiir die Wertbeitrdge werden dabei
unterschiedliche Diskontierungszinsen, die nach dem WACC-Konzept gewogener
durchschnittlicher Kapitalkosten ermittelt sind, angesetzt.

(2) Kapitalisierungszinssatz

Die fur die Ermittlung der Wertbeitrdge 2 und 3 zur Anwendung kommenden
Diskontierungszinsen wurden nach dem sog. WACC-Konzept der gewogenen
durchschnittlichen Kapitalkosten fiir die verschiedenen Wertbeitrége ermittelt.

Der Gesamtkapitalwert nach dem Konzept der gewogenen durchschnittlichen
Kapitalkosten ergibt sich durch Diskontierung der Free Cash Flows. Dabei werden
die Free Cash Flows des Wertbeitrags 2 (,,Pipeline) detailliert prognostiziert. Fur
den Wertbeitrag 3 (,,Liquidationserlés®) wird ein fiktiver Liquidationserlds
angesetzt. Die Diskontierung erfolgt mit den gewogenen Kapitalkosten. Zu dem
errechneten Gesamtkapitalwert wird der Wert eines eventuell vorhandenen, nicht
betriebsnotwendigen Vermoégens hinzugerechnet. Der WACC-Satz wurde dabei
sowohl fir den Wertbeitrag 2 (,,Pipeline”) als auch fur den Wertbeitrag 3
(,,Liquidationserl6s*) mit 4,70 % angesetzt.

(3) Bewertungsergebnis

Auf Basis der nach vorstehender Maligabe vorgenommenen Bewertungen ergibt
sich fir die PREOS Immo ein Gesamtwert, d.h. fiir 100 % der Geschaftsanteile an
der PREOS Immo, der innerhalb einer Spannbreite von rund EUR 199 Mio. bis zu
rund EUR 206 Mio. liegt.

d) Wertrelationen und Austauschverhéltnisse Stand Alone

Der Vorstand hat auf der Grundlage der vorstehend beschriebenen Berechnung eine
Bewertung der PREOS Immo mit einem Gesamtwert, d.h. fir 100 % der
Geschéftsanteile, von rund EUR 200 Mio. festgelegt und fiir angemessen befunden. Mit
diesem Wertansatz hat sich der Vorstand der PREOS einverstanden erkléart.

Bezogen auf das Stammkapital der PREOS Immo in H6he von EUR 25.000,00 ergibt
sich damit rechnerisch ein Wert von EUR 8.000,00 je Geschaftsanteil im Nennwert von
EUR 1,00.

Die von der Gesellschaft zu erbringende Gegenleistung fir den Erwerb der
Einbringungsanteile besteht aus der Ausgabe von Stick 22.475.000 Neuen Aktien mit
einem fur die Zwecke der Sachkapitalerhhung festgesetzten Wert von EUR 8,00 je
GORE-Aktie, und damit in einem Gesamtwert von EUR 179.800.000,00. Im Rahmen
der Sachkapitalerh6hung besteht ein fixes Austauschverhaltnis von 1.000:1, d.h. fur
jeden eingebrachten Geschéftsanteil im Nennwert von je EUR 1,00 an der PREOS
Immo werden an die PREOS 1.000 Neue Aktien ausgegeben. Der Gesamtwert der
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Gegenleistung entspricht daher dem Wert der Einbringungsanteile. Eine Pramie wird
dabei nicht gesondert ausgewiesen.

e) Wirdigung der Synergien

In den vorgenannten Wertermittlungen sind keine Synergieeffekte zwischen der PREOS
Immo und der Gesellschaft enthalten und bewertet.

f) Zusammenfassung

Der Vorstand hat die Bewertung der zu erwerbenden Einbringungsanteile auf der
Grundlage der vorgelegten, von ihm selbst gepriiften und plausibilisierten PREOS-
Unternehmensbewertung vorgenommen und dabei einen Wert der Einbringungsanteile
von EUR 179.800.000,00 ermittelt. Die als Gegenleistung zu schaffenden Stlick
22.475.000 Neuen Aktien, bewertet auf Basis der nach identischen Mafistaben
vorgenommenen GORE-Unternehmensbewertung mit EUR 8,00 je Aktie, haben einen
Gesamtwert von EUR 179.800.000,00 und entsprechen somit aufgrund des fixen
Austauschverhaltnisses von 1.000:1 (1.000 Neue Aktien fur einen Geschaftsanteil im
Nennwert von je EUR 1,00 an der PREOS Immo) dem Wert der Einbringungsanteile.

Es wurden keine anderen als in diesem Vorstandsbericht dargestellten
Bewertungsmethoden verwandt.

Insgesamt halt der Vorstand den ermittelten Wert der Einbringungsanteile sowie den
Wert der Gegenleistung und damit das Austauschverhéltnis flir angemessen.

V.

Der Vorstand der Gesellschaft erstattet hiermit der Hauptversammlung gemaR § 186 Absatz 4
Satz 2 AktG folgenden Bericht Uber die Griinde des beabsichtigten Ausschlusses des
Bezugsrechts im Rahmen des vorgenannten Beschlussvorschlags zur Sachkapitalerhéhung. Dabei
gelten die im Abschnitt I11. enthaltenen, fir die Gesamttransaktion getroffenen Aussagen auch fur
diesen Bericht und gelten als dessen Bestandteil:

Der Hauptversammlung wird vorgeschlagen, die Erhéhung des Grundkapitals im Wege einer
Sachkapitalerhéhung von EUR 15.050.000,00 um EUR 22.475.000,00 auf EUR 37.525.000,00
durch Ausgabe von 22.475.000 auf den Namen lautenden Stlickaktien mit einem anteiligen
Betrag des Grundkapitals von je EUR 1,00 zu beschlielen.

Grundsétzlich steht den Aktionédren bei einer Kapitalerh6hung ein gesetzliches Bezugsrecht zu
(8 186 Absatz 1 Satz 1 AktG). Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung jedoch
vor, in dem Beschluss (ber die Erhéhung des Grundkapitals das Bezugsrecht der Aktiondre
gemal § 186 Absatz 3 AktG auszuschlief3en.

Der Zweck der vorgeschlagenen Kapitalerhéhung mit Bezugsrechtsausschluss besteht darin, der
Gesellschaft den Erwerb einer Beteiligung an der PREOS Immo zu sichern, indem das
Grundkapital der Gesellschaft durch Ausgabe der Neuen Aktien gegen Einbringung der
Einbringungsanteile als Sacheinlage erhéht wird.

Der Zweck des vorgesehenen Bezugsrechtsausschlusses liegt im Interesse der Gesellschaft, der
Bezugsrechtsausschluss ist zur Verwirklichung des Gesellschaftsinteresses geeignet und
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erforderlich und steht in einem angemessenen Verhéltnis zu den Nachteilen fiir die Aktionére der
Gesellschaft.

Das Austauschverhdltnis und damit der Ausgabebetrag in Form des Wertes der
Einbringungsanteile fir die Neuen Aktien ist nicht zu Lasten der Aktionare der Gesellschaft
unangemessen.

1.

Interesse der Gesellschaft an dem Bezugsrechtsausschluss

Der Zweck des vorgesehenen Bezugsrechtsausschlusses — Erwerb der Einbringungsanteile —
liegt im Interesse der Gesellschaft. Daflir geniigt es, wenn die an der Beschlussfassung
beteiligten Organe aufgrund ihrer Abwéagung davon ausgehen dirfen, dass die
Sachkapitalerh6hung zum Besten der Gesellschaft und damit letztlich aller Aktionére ist. Der
Vorstand ist der Uberzeugung, dass dies hier aufgrund folgender Erwagungen der Fall ist:

Fur die Gesellschaft und die Aktionédre der Gesellschaft ergibt sich durch den Erwerb von
22.475 Geschéftsanteilen im Nennbetrag von je EUR 1,00 an der PREOS Immo, die 89,9 %
des Stammkapitals der PREOS Immo reprasentieren, die Chance, ein deutlich schnelleres
Wachstum des Unternehmens zu erreichen und damit attraktive und nachhaltige Dividenden
zu erwirtschaften. Insbesondere konnen nachfolgende, bereits unter Abschnitt 111.1.c)(4)
dieses Berichts aufgefiihrte Vorteile genutzt werden:

- Erwerb des Zugangs zur extensiven Immobilien-Pipeline und dem ausgepragten
Netzwerk und Know-how der publity im Segment der hoherpreisigen
Gewerbeimmobilien (EUR 10 Mio. bis EUR 40 Mio.), um das Immobilienportfolio
der Gesellschaft unter Ausnutzung von Marktopportunitdten mdglichst schnell
ausbauen zu kénnen.

- Durch den Erwerb der PREOS Immo und die Einbringung in den Konzern der publity
steigt zugleich die Wahrnehmung der Gesellschaft am Kapitalmarkt unmittelbar. Dies
fuhrt zu einem verbesserten Zugang zu Fremd- und Eigenkapital, der die Basis fur das
weitere Wachstum der Gesellschaft ist. Somit kdnnen die bestehenden Marktchancen
weiterhin zeitnah genutzt und das Wachstum der Gesellschaft deutlich beschleunigt
werden, was wiederum zu einer nachhaltigen Ertragsbasis in der Zukunft fihrt und
somit das Unternehmensrisiko bei ggf. zu erwartenden Marktabschwiingen reduziert.

- Infolge der Durchfiihrung der Transaktion erhdlt die Gesellschaft mit der PREOS
einen unmittelbaren und mit der publity einen mittelbaren neuen Mehrheitsaktionar.
Von beiden Gesellschaften ist zu erwarten, dass sie die bestehende
Geschéftsbeziehung zwischen der publity, der PREOS und der PREOS Immo und den
damit begriindeten Zugang der PREOS Immo zu der extensiven Immobilien-Pipeline
im Marktsegment der hoherpreisigen Gewerbeimmobilien (EUR 10 Mio. bis EUR 40
Mio.) bereits aufgrund dieser (unmittelbaren und mittelbaren) Beteiligungen an der
Geselischaft und den dadurch entstehenden Erfolgschancen in besonderem Male
unterstitzen und fordern werden.

- Mdglichkeit zur kurz- bis mittelfristigen Steigerung der wirtschaftlich relevanten
Erfolgsparameter der Gesellschaft, wie EBIT, NAV, Marktkapitalisierung und
Borsenkurs.
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Geeignetheit und Erforderlichkeit des Bezugsrechtsausschlusses

Der Vorstand hélt den Bezugsrechtsausschluss fiir geeignet und erforderlich, um den im
Gesellschaftsinteresse  liegenden  Zweck  zu  erreichen.  Geeignet  ist  der
Bezugsrechtsausschluss deshalb, weil der Erwerb der Einbringungsanteile gegen Ausgabe
der Neuen Aktien einen Bezugsrechtsausschluss voraussetzt. Der Bezugsrechtsausschluss ist
auch erforderlich, um diesen Zweck zu erreichen. Der Vorstand hat unter anderem folgende,
maogliche Alternativen fiir die Strukturierung der Transaktion in seinen Uberlegungen
beriicksichtigt, jedoch als nicht praktikabel oder weniger geeignet angesehen und verworfen:

a) Erwerb der Einbringungsanteile gegen Gegenleistung in Geld

Der mit einer Sachkapitalerhbhung verbundene Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionére liee sich vermeiden, wenn die von der Gesellschaft zu erbringende
Gegenleistung als Geldleistung erbracht und die erforderlichen Mittel im Wege einer
Barkapitalerhohung unter Gewahrung des Bezugsrechts beschafft bzw. refinanziert
wirden. Dieser Weg ist aber aus verschiedenen Griinden nicht gangbar:

Bei einer vollstandig in Form von Barmitteln erbrachten Gegenleistung fur die
Einbringungsanteile wirde ein Finanzierungsbedarf in einem Volumen entstehen
(EUR 179.800.000,00), bei dem es vollig ausgeschlossen ist, dass eine
Barkapitalerhohung auch nur annédhrend ein hinreichendes Zeichnungsvolumen erreicht
hatte.

Um die Transaktion schnellstmdglich durchzufuhren, damit die Gesellschaft die
hierdurch entstehenden Markopportunitaten moglichst frihzeitig fiir sich selbst nutzen
konnen wird, hatte zudem eine Briickenfinanzierung organisiert werden massen, die im
erforderlichen Umfang nicht zur Verfligung gestanden hatte; in jedem Fall waren die
Konditionen einer solchen Kreditfazilitat wirtschaftlich aller VVoraussicht nach kaum zu
vertreten gewesen. Hinzu tritt der Umstand, dass die Refinanzierung des
aufgenommenen Fremdkapitals aufgrund von marktbezogenen Risiken oder anderen
Gesichtspunkten scheitern konnte und die sich daraus ergebende Verschuldung — in
Abhangigkeit vom Umfang der Bargegenleistung — fir die Gesellschaft unvertretbar
werden wiirde.

Zudem kann der Umfang der Zeichnung der Aktien und die Hohe des Bezugspreises im
Rahmen einer Barkapitalerhéhung — jedenfalls bei dem Volumen, das hier erforderlich
gewesen ware — nicht mit hinreichender Bestimmtheit vorausgesagt werden und ware in
besonderer Weise von Marktgegebenheiten zum Zeitpunkt der Umsetzung der
Kapitalmallnahme abhangig gewesen. Fiir die bestehenden Aktionare der Gesellschaft
ware dieses Vorgehen nur dann vorteilhaft gewesen, wenn sie zur Vermeidung einer
guotalen Verwésserung ihr jeweiliges Bezugsrecht ausgeiibt hatten. Dies hatte fiir die
Aktiondre aufgrund des erforderlichen Emissionsvolumens einen erheblichen
Kapitaleinsatz bedeutet. Soweit die Aktiondre nicht zur Ausiibung ihrer Bezugsrechte
bereit gewesen waren, hitte die Barkapitalerhéhung am Kapitalmarkt platziert werden
mussen. Dies hdtte moglicherweise ein Platzierungsvolumen bedeutet, das besonders
hoch gewesen wére und das der Markt deshalb nicht oder nur unter erschwerten
Bedingungen aufgenommen hatte.

SchlieBlich ware fiir die Durchflihrung einer Barkapitalerh6hung die Erstellung eines
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von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht zu  billigenden
Wertpapierprospektes erforderlich gewesen, was erhebliche zusétzliche Kosten fir die
Transaktion bedeutet und zu einer malgeblichen zeitlichen Verzdgerung der
Transaktion geflihrt hatte, und befurchten lieR, dass die PREOS an der Durchfiihrung
der Transaktion kein Interesse mehr gezeigt hatte.

b) Gemischte Sach- und Barkapitalerh6hung mit gekreuztem Bezugsrechtsausschluss

Der Vorstand hat auch erwogen, anstelle einer reinen Sachkapitalerhthung eine
gemischten Sach- und Barkapitalerhohung unter gekreuztem Bezugsrechtsauschluss
durchzufuhren. Die Gesellschaft wirde hier die der PREOS geschuldeten Neuen Aktien
zwar weiterhin durch eine Sachkapitalerhéhung unter Bezugsrechtsausschluss der
Ubrigen Aktionare schaffen. Die Verwdsserung der Beteiligungsquote der Ubrigen
Aktionédre wirde jedoch dadurch ausgeschlossen, dass parallel eine Barkapitalerhéhung
durchgefuhrt wird, zu der nur die Ubrigen Aktiondre zugelassen werden und deren
Volumen sicherstellt, dass die Beteiligungsquote der tbrigen Aktiondre bei Auslibung
ihrer Bezugsrechte insgesamt nicht verwéssert. Um eine Wahrung der
Beteiligungsverhaltnisse  sicherzustellen, misste  eine  derartige  parallele
Barkapitalerhohung ein signifikantes Volumen haben.

Dieses Vorgehen hatte aber wiederum die Erstellung eines von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht gebilligten Wertpapierprospektes erfordert und damit
bereits die erwéhnte zusatzliche Kostenlast und den Zeitverlust begriindet.

¢) Verschmelzung der PREOS Immo auf die Gesellschaft

Eine Verschmelzung der PREOS Immo auf die Gesellschaft kommt nicht in Betracht,
da die PREOS Immo als selbstandige Gesellschaft fortbestehen soll und damit
insbesondere auch die Pflichten und Verbindlichkeiten der PREOS Immo bei ihr
verbleiben und nicht auf die Gesellschaft (bergehen sollen. Ferner hétte eine
Verschmelzung der PREOS Immo auf die Gesellschaft unter Zugrundelegung eines
Verschmelzungsverhéltnisses, das dem hier zugrunde gelegten Austauschverhaltnis
entspricht, zur gleichen anteilsméaBigen Verwasserung auBenstehender Aktiondre der
Gesellschaft geflihrt, sodass die Verschmelzung gegeniiber einer Sachkapitalerhéhung
insoweit also keine zusétzlichen Vorteile begriindet hatte.

d) Ausgliederung der PREOS Immo auf die Gesellschaft

Eine Ausgliederung der PREOS Immo aus der PREOS oder des Vermdgens der PREOS
Immo auf die Gesellschaft kam ebenfalls nicht in Betracht. Gegen die Ausgliederung
des Vermogens der PREOS Immo sprechen dieselben Grinde wie gegen eine
Verschmelzung. Dagegen bestiinde zwar bei einer Ausgliederung der PREOS Immo aus
der PREOS (anders als bei einer Verschmelzung) die PREOS Immo als selbststandige
Gesellschaft fort, und es wirden auch keine Pflichten und Verbindlichkeiten der
PREQOS Immo auf die Gesellschaft Gibergehen. Allerdings brachte die Ausgliederung der
PREQOS Immo (wie die Verschmelzung) gegeniiber einer Sachkapitalerhdhung insoweit
keine zusétzlichen Vorteile, als die auBenstehenden Aktiondre der Gesellschaft in
gleicher Weise verwdéssert werden wirden wie durch die hier vorgesehene
Sachkapitalerh6hung.
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3. Auswirkungen der Sachkapitalerhéhung auf die Aktionarsstruktur der Gesellschaft

Die Durchfihrung der Sachkapitalerhohung mittels der von der ordentlichen
Hauptversammlung zu beschlieenden Erhéhung des Grundkapitals und der Ausgabe der
Neuen Aktien flhren zu einer Anderung der Aktionarsstruktur. Die PREOS erwirbt mit
Zeichnung von Stlck 22.475.000 neuen GORE-Aktien eine Beteiligung im Umfang von
rund 59,89 % am Grundkapital der Gesellschaft. Die Sachkapitalerhthung flihrt somit zu
einer maximalen Verwésserung der Beteiligungsquoten (sog. quotale Verwdasserung) der
tibrigen Aktionére der Gesellschaft auf insgesamt nur noch rund 40,11 %.

Aufgrund der Angemessenheit des Austauschverhaltnisses und des Ausgabebetrages in Form
des Wertes der Einbringungsanteile fiir die Neuen Aktien erfolgt aber keine wirtschaftliche
Verwaésserung zu Lasten der Aktionére der Gesellschaft.

4. Angemessenheit Austauschverhaltnisses und Begrindung des Ausgabebetrags

Der Vorstand hat die Bewertung der zu erwerbenden Einbringungsanteile auf der Grundlage
der ihm von der PREOS vorgelegten, von ihm selbst gepriften, Unternehmensbewertung der
PREOS Immo vorgenommen und dabei einen Wert der Einbringungsanteile von
EUR 179.800.000,00 festgelegt. Die als Gegenleistung zu schaffenden Stiick 22.475.000
Neuen Aktien, bewertet auf Basis des oben beschriebenen Wertes der GORE-Aktien von
EUR 8,00 je Aktie, haben einen Gesamtwert von EUR 179.800.000,00 und entsprechen
somit aufgrund des fixen Austauschverhaltnisses von 1.000:1 (1.000 Neue Aktien fiir einen
Geschéftsanteil im Nennwert von je EUR 1,00 an der PREOS Immo) dem Wert der
Einbringungsanteile.

Insgesamt hélt der Vorstand den ermittelten Wert der Einbringungsanteile sowie den Wert
der Gegenleistung und damit das Austauschverhaltnis fur angemessen.

Frankfurt am Main, im Juni 2020

GORE German Office Real Estate AG
Der Vorstand
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