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Stichpunkt REIT

Am 1. Juni 2007 ebnete der Gesetzgeber einer neuen Rechtsform den Weg: dem REIT. Der so genannte
Real Estate Investment Trust wurde riickwirkend zum 1. Januar 2007 in Deutschland eingefiihrt, nach-
dem er sich bereits seit vielen Jahren im Ausland erfolgreich bewahrt hat. Unternehmensgegenstand
eines REITs sind immobiliennahe Tatigkeiten. In Deutschland umfasst dies insbesondere den Erwerb, die
Bestandshaltung und die VerduBerung gewerblich genutzter Immobilien. Hierzu zdhlen unter anderem
Industrie-, Biiro-, Einzelhandels- oder Logistikimmobilien. Um als Gesellschaft den REIT-Status erlangen
und langfristig behalten zu kénnen, sind folgende, nicht abschlieBende Kriterien zu erfiillen:

» Borsenzulassung des REIT im geregelten Markt
* Mindestens 90 % der Jahresiiberschiisse miissen jahrlich an die Anteilseigner ausgeschiittet werden
* Dem Immobilienvermogen unterliegen mindestens 45 % Eigenkapital

* Mindestens 75 % des Vermogens einer REIT AG miissen zum Immobilienvermdgen gehoren, wie z.B.
Immobilien, Grundstiicke, Fondsanteile, Objektgesellschaften

* Mindestens 75 % der Umsatzerlose miissen aus dem Immobilienvermdégen stammen

+ Mindestens 25 % der Aktien miissen sich zum Zeitpunkt des Borsengangs im Streubesitz befinden,
danach mindestens 15 %

+ REIT-Portfolio kann inldndische und auslandische Immobilien umfassen mit Ausnahme von Wohnim-
mobilien, die vor dem 1. Januar 2007 errichtet wurden. Ebenfalls ausgenommen sind auslandische
Immobilien, die im Belegenheitsstaat nicht REIT-fahig sind

Anteilseignern eroffnet sich mit der Einfiihrung von REITs eine neue Anlageform. Ertrdge der REIT-
Gesellschaften werden auf deren Ebene grundsatzlich nicht besteuert. Vielmehr versteuert der Aktionar
die erhaltenen Dividenden vollumfanglich mit seinem personlichen Steuersatz. Ab dem Jahr 2009 gilt
dann die so genannte Abgeltungssteuer fiir alle Privatanleger, bei der erhaltene Dividenden mit einem
Prozentsatz von 25 % zzgl. Solidaritatszuschlag zu versteuern sind. Zugleich konnen REITs von einem
steuerprivilegierten Einkauf von Gewerbeimmobilien (Exit Tax) bis zum 31. Dezember 2009 profitieren.
Damit besteht fiir eine REIT AG die Moglichkeit, sich als Partner bei potenziellen Immobilienverkdufern
Zu positionieren.

Derzeit verfiigt in Deutschland neben der Fair Value REIT-AG nur noch eine andere Gesellschaft {iber den
REIT-Status, wahrend weitere acht Unternehmen als ,Vor-REIT" registriert sind.
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An unsere Aktionare



Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktionare,

Frank Schaich und Manfred Heiler

fiir das Geschaftsjahr 2007 konnen wir eine sehr erfolgreiche Bilanz ziehen. Zahlreiche Meilensteine haben
wir seit Beginn des operativen Geschafts im zweiten Halbjahr erreicht, so dass wir heute als zweiter deut-
scher bérsennotierter REIT mit Optimismus in die Zukunft blicken.

Zwei Segmente bilden ausbalanciertes Geschdftsmodell

Als bislang einzige borsennotierte Immobiliengesellschaft in Deutschland haben wir einen Zugang zum
Markt der deutschen geschlossenen Immobilienfonds geschaffen. So konnten wir im dritten Quartal 2007
mehr als 2.000 Anleger gewinnen, ihre Anteile an geschlossenen Immobilienfonds zum Marktwert ihrer
Fondsbeteiligung in Aktien der Fair Value zu tauschen. Davon haben beide Seiten gleichermafBen Vorteile:
Die Fondsanleger haben dadurch die Chance, kiinftig an einem deutlich breiter diversifizierten Portfolio zu
partizipieren und sie profitieren gleichzeitig von der taglichen Handelbarkeit der Aktien iiber die Borse.
Die Fair Value REIT-AG wiederum kann (iber eine wesentliche Beteiligung an den geschlossenen Fonds
Einfluss auf deren strategische Ausrichtung nehmen und hierdurch zukiinftig Ertrags- und Wertsteigerungs-
potenziale realisieren.

Durch Direktinvestitionen in Immobilien erzielen wir in Erganzung zu den Beteiligungen kontinuierliche und
attraktive Cash Flows. Als erstes Direktinvestment haben wir ein Portfolio von 32 vorwiegend gewerblich
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genutzten Immobilien in Schleswig-Holstein erworben. Die Immobilien umfassen eine Mietflache von
insgesamt 43.108 m2, dienen primdr der Sparkasse Siidholstein als Bankfilialen und sind durchweg mit
langfristigen Mietvertragen ausgestattet. Als weitere direkte Investition wird beginnend ab Fertigstellung
im Sommer 2008 eine Biiroimmobilie mit einer Mietflache von 4.671 m2 in unmittelbarer Ndhe des
Flughafens Diisseldorf das Portfolio durchsetzen.

Breit diversifiziertes Bestandsportfolio

In nur wenigen Monaten konnten wir ein breit diversifiziertes Immobilien-Portfolio mit einem anteiligen
Marktwert per 31. Dezember 2007 von 276 Mio. € aufbauen. Die 81 direkt und indirekt gehaltenen Bestands-
immobilien mit einer vermietbaren Flache von rund 465.000 m2 und einem Marktwert von insgesamt

608 Mio. € verteilen sich auf die Nutzungsarten Biiro, Einzelhandel, Logistik und Sonstige. Langfristig
kontrahierte Mieten und ein Vermietungsstand von mehr als 96 % unterstreichen die Werthaltigkeit und

die guten Lagen unserer Immobilien. Durch die Streuung der Immobilien auf verschiedene Nutzungsarten

in unterschiedlichen Regionen Deutschlands bietet das Portfolio der Fair Value den Aktionaren langfristige
Stabilitdt und eine hohe Planbarkeit der Mietertrdge. Die Marktwerte der Immobilien haben sich gegeniiber
dem Vorjahr bzw. gegeniiber dem erstmaligen Bilanzansatz per Saldo um 2,4 % von anteilig 269 Mio. € auf
276 Mio. € erhoht (vgl. S. 100 - 103).

Erfolgreiche Borsennotierung und Umwandlung in die Fair Value REIT-AG

Als Ausgangsbasis fiir weiteres Wachstum konnten wir am 16. November 2007 unter der Fiihrung der

WestLB AG einen weiteren Meilenstein erreichen — die Borsennotierung im Regulierten Markt (Prime
Standard) an der Frankfurter Wertpapierborse. Das Listing verschafft uns die Moglichkeit, zusatzliches
Kapital {iber die Borse aufzunehmen, um durch weitere Investitionen das Vermogen und die Ertrdge der

Fair Value auch in Zukunft zu steigern. Ferner war die Borsennotierung der Schliissel, um unsere Gesellschaft
in einen Real Estate Investment Trust (REIT) umzuwandeln. Seit dem 6. Dezember 2007 firmiert unsere
Gesellschaft daher als Fair Value REIT-AG.

REIT-Status bietet einzigartige Chancen

Die im Ausland seit vielen Jahren etablierte Rechtsform eines REIT wurde in Deutschland riickwirkend zum
1. Januar 2007 eingefiihrt und bietet uns vielfaltige Mdglichkeiten. Denn mit der Einfiihrung von REITs hat
nun auch Deutschland als drittgroBte Volkswirtschaft der Erde einen auf die Bediirfnisse der internationalen
Kapitalmarkte eingehenden Zugang zum heimischen Immobilienmarkt iiber die Borse geschaffen.

Hauptmerkmal eines REIT ist die Steuertransparenz, d.h. die Fair Value REIT-AG ist selbst nicht kdrperschaft-
oder gewerbesteuerpflichtig. Im Gegenzug ist nur die Dividende — mind. in Hhe von 90 % des handelsrecht-
lichen Jahresiiberschusses eines jeden Geschdaftsjahres — vom Aktionar zu versteuern.

Daneben profitiert eine REIT-Gesellschaft von dem sog. Exit-Tax-Privileg. Bis Ende 2009 brauchen Unterneh-
men, die eine mehr als fiinf Jahre im Eigentum gehaltene Immobilie an einen Vor-REIT oder einen REIT
verauBern, unter bestimmten weiteren Voraussetzungen lediglich 50 % ihres Buchgewinnes zu versteuern.

Im Ergebnis fiihrt die Exit-Tax-Regelung zu einem nennenswerten Einkaufsvorteil fiir REIT AGs, der umso
starker wirken wird, je naher das Ablaufdatum dieser Regelung riickt. Als einer der ersten deutschen REITs am
deutschen Kapitalmarkt wollen wir diesen Wettbewerbsvorsprung gezielt nutzen, um unser Portfolio weiter
auszubauen.



Positive wirtschaftliche Rahmenbedingungen trotz Finanzkrise

Im Einklang mit der positiven wirtschaftlichen Entwicklung befindet sich auch der deutsche Immobilien-
markt in einer Aufwartsbewegung. Die Flachennachfrage, gerade nach Biiro- und Logistikimmobilien
nimmt weiter zu, wodurch Leerstande zuriickgehen, Mieten in einzelnen Lagen spiirbar steigen und neue
Immobilienentwicklungen vorangetrieben werden. Begleitet wird dieser positive Trend jedoch von einer
weltweiten Finanzkrise, in der Banken gerade bei hochvolumigen Transaktionen zunehmend restriktiver

in der Kreditvergabe werden. Als Folge davon zogen sich viele spekulative Investoren aus dem deutschen
Investment-Markt zuriick. Stellenweise tiberhitzte Kaufpreisfaktoren reduzierten sich daher in der zweiten
Jahreshalfte 2007 wieder. Fiir die Fair Value REIT-AG bedeutet dies im Umkehrschluss giinstigere Einkaufs-
preise und damit attraktivere Anfangsrenditen. Parallel dazu kénnen wir angesichts der gesetzlich vorge-
gebenen, hohen Eigenkapitalquote von mindestens 45 % des unbeweglichen Vermdgens bei der Aufnahme
von Fremdkapital vergleichsweise gute Finanzierungskonditionen durchsetzen.

Konzernjahresiiberschuss nach IFRS

Bereits im ersten Jahr unserer Geschaftstatigkeit konnten wir nach IFRS-Rechnungslegung mit einem Konzern-
jahresiiberschuss von 1,7 Mio. € ein positives Ergebnis erzielen. Dieses Ergebnis ist jedoch nicht reprasentativ
fiir ein Gesamtjahr, weil die Fair Value erst seit dem 1. Oktober 2007 an den Fondsbeteiligungen partizipierte
und das Portfolio in Schleswig-Holstein erst seit dem 21. Dezember 2007 Mieteinnahmen erwirtschaftete.
AuBerdem fielen im Berichtsjahr zahlreiche Anlaufkosten fiir den Aufbau des REIT (ca. 1,4 Mio. €) und ein-
malige Kosten des Borsengangs von rund 1,8 Mio. € an.

Jahresfehlbetrag nach HGB

Nach der deutschen Rechnungslegung HGB weist der Einzelabschluss der Fair Value REIT-AG aufgrund der
Sonderaufwendungen im Zusammenhang mit der REIT-Konzeption und dem Bdrsengang sowie durch Kapital-
beschaffungskosten einen Jahresfehlbetrag von 1,9 Mio. € aus. Im Hinblick darauf kann Fiir das erste Geschafts-
jahr 2007 keine Dividende zur Ausschiittung gelangen. Der Fehlbetrag wird allerdings durch Entnahme aus der
Kapitalriicklage ausgeglichen, so dass zukiinftige Jahresiiberschiisse nicht durch Verlustvortrdge aus Vorjahren
belastet sind.

Mit diesem Geschaftsbericht wollen wir Sie durch Transparenz von der Werthaltigkeit unseres Gesamtportfolios
liberzeugen. Diese Werthaltigkeit driickt sich auch aus in dem Net Asset Value (NAV), der sich per 31. Dezember
2007 mit 10,06 € je Aktie ermittelte.

Fiir das bisher entgegengebrachte Vertrauen danken wir Ihnen!

Miinchen, 15. April 2008

Der Vorstand

Zf/z/ %@ boled Aoy

Frank Schaich Manfred Heiler






Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionare,

im Jahr 2007 wurden fiir die Fair Value REIT-AG
wichtige Weichen gestellt. Nach dem im Mai 2007
gefassten Beschluss zur Umwandlung von einer
Kommanditgesellschaft in eine Aktiengesellschaft
folgten mehrere Aufsichtsratssitzungen und Haupt-
versammlungen, in denen Bar- und Sachkapitaler-
hohungen vorbereitet und beschlossen wurden. Die
entsprechenden Transaktionen wurden im September
und im Oktober 2007 erfolgreich durchgefiihrt.
Besonders hervorheben machte ich an dieser Stelle
die in Deutschland bisher einmalige ,,Umtausch-
aktion”, in der die Gesellschafter von 15 geschlos-
senen Immobilienfonds im Rahmen eines offentlichen
Angebotes auf individueller Basis entscheiden konn-
ten, ihre personlichen Fondsanteile in Aktien der Fair
Value zu tauschen. Rund 2.100 Investoren machten
von dieser Moglichkeit Gebrauch bzw. erwarben im
Rahmen der Barkapitalerhohungen Aktien der Ge-
sellschaft. Diese Kapitalerhohungen schufen die Basis
fiir die weiteren Schritte der Gesellschaft bis hin zum
Borsengang im November 2007 und zum REIT-Status
im Dezember 2007.

Uberwachung der Geschdiftsfiihrung und Zusammen-
arbeit mit dem Vorstand

Im Mittelpunkt der Tatigkeit des Aufsichtsrats
standen die wirtschaftliche Entwicklung des Un-
ternehmens und die strategische Ausrichtung. Der
Aufsichtsrat war in samtliche Entscheidungen von
grundlegender Bedeutung eingebunden. Unter
Beachtung des & 90 Abs. 2 AktG hat der Vorstand
den Aufsichtsrat zeitnah und ausfiihrlich iiber die
allgemeine Unternehmensentwicklung, die Lage der
Gesellschaft und des Konzerns sowie iiber die Risiko-
lage informiert. Alle Geschéftsvorfalle, die aufgrund
gesetzlicher oder satzungsmaBiger Bestimmungen
der Zustimmung des Aufsichtsrats unterliegen,
wurden in den Aufsichtsratssitzungen behandelt.

In Abstimmung mit dem Aufsichtsrat hat die Gesell-
schaft ein Risikomanagementsystem entwickelt.

Im Geschaftsjahr 2007 fanden sieben Aufsichtsrats-
sitzungen statt. In den Aufsichtsratssitzungen wurden
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regelmdRig die Umsatz-, Ergebnis- und Personalent-
wicklung des Konzerns, die Finanzlage sowie der
Vermietungsstand beraten.

Neben der durch Sacheinlagen oder durch Erwerb
von Gesellschaftsanteilen begriindeten Beteiligung
an insgesamt 14 geschlossenen Immobilienfonds

hat die Gesellschaft im Berichtsjahr insgesamt

33 Immobilien in Abstimmung mit dem Aufsichtsrat
direkt gekauft. AuBerdem hat der Aufsichtsrat dem
Verkauf einer Beteiligung zugestimmt. Der Aufsichts-
rat hat ausfiihrlich die Budgets und Planungen fiir
die Gesellschaft erortert und verabschiedet.

Geschdftsordnung und Geschdftsverteilungsplan fiir
den Vorstand

Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen der Uber-
wachung der Geschaftstatigkeit mit der Geschafts-
ordnung fiir den Vorstand sowie dem Geschafts-
verteilungsplan beschaftigt und in Kraft gesetzt.

Corporate Governance

Der Aufsichtsrat und der Vorstand haben den Aufbau
der Corporate Governance ausfiihrlich diskutiert.
Auf der Aufsichtsratssitzung im Februar 2008 wurde
die Entsprechenserkldrung zur relevanten Fassung
des Deutschen Corporate Governance Kodex vom
14. Juni 2007 verabschiedet und am 25. Mdrz 2008
geandert. Die aktuelle Fassung ist auf der Internet-
seite www.fvreit.de veroffentlicht.

Feststellung des Jahres- und Konzernabschlusses,
Priifung nach REIT-G

Der Konzernabschluss wurde nach MaBgabe der
International Financial Reporting Standards (IFRS)
erstellt. Zusatzlich wurde ein Einzelabschluss nach
HGB erstellt. Der Aufsichtsrat behandelte die Ab-
schliisse fiir das Geschaftsjahr 2007 inkl. der jewei-
ligen Lageberichte sowie die Priifungsberichte der
BDO Deutsche Warentreuhand Aktiengesellschaft,
Zweigniederlassung Diisseldorf, in seiner Sitzung vom
7. April 2008. Die den Jahresabschluss testierenden
Wirtschaftspriifer haben zu den Priifungsergebnissen
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berichtet und standen dem Aufsichtsrat Fiir Fragen
zur Verfiigung. Den Jahres- und Konzernabschluss
der Fair Value REIT-AG und die jeweiligen Lagebe-
richte hat der Aufsichtsrat eingehend gepriift. Anlass
zu Einwendungen hat es nicht gegeben, so dass der
Aufsichtsrat den Jahresabschluss festgestellt und den
Konzernabschluss 2007 gebilligt hat.

Der Abschlusspriifer erteilte sowohl dem Jahres-
abschluss als auch dem Konzernabschluss inkl.

der jeweiligen Lageberichte jeweils einen
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk. Zum neu
entwickelten Risikomanagementsystem stellte der
Abschlusspriifer fest, dass der Vorstand die nach

§ 91 Abs. 2 AktG geforderten MaBnahmen zur Einrich-
tung eines Uberwachungssystems getroffen hat, und
dass das Uberwachungssystem geeignet ist, Entwick-
lungen, die den Fortbestand der Gesellschaft gefahr-
den, friihzeitig zu erkennen.

Der Wirtschaftspriifer bestatigt, dass die 88 12 und
14 des REIT-G zum Bilanzstichtag 31. Dezember
2007 eingehalten waren. Die Anforderung des & 15
REIT-G, wonach das ausgewiesene Eigenkapital 45 %
des Betrages, mit dem das unbewegliche Vermogen
angeseltzt ist, nicht unterschreiten darf, wurde nicht
eingehalten und um einen Prozentpunkt unterschrit-
ten. Damit sind allerdings keine unmittelbaren Sank-
tionen verbunden; erst wenn die Voraussetzungen
des & 15 REIT-G an drei aufeinander folgenden Wirt-
schaftsjahren nicht erfiillt waren, wiirde die
Steuerbefreiung mit Ablauf des dritten Wirtschafts-
jahres enden.

Anderungen im Aufsichtsrat und Vorstand

Auf der Gesellschafterversammlung vom 23. Mai 2007
wurden im Rahmen des Umwandlungsbeschlusses die
Herren Christian Hopfer, Frank Manzke und Dr. Oscar
Kienzle in den Aufsichtsrat gewahlt. Die Bestellung zu
Mitgliedern des Aufsichtsrates erfolgt fiir die Zeit bis
zur Beendigung der ordentlichen Hauptversammlung,
die liber die Entlastung Ffiir das vierte Geschaftsjahr
nach dem Beginn der Amtszeit beschlieBt. Das Jahr,

in dem die Amtszeit beginnt, wird nicht mitgerechnet.
Am 6. Juni 2007 wahlte der Aufsichtsrat Herrn Hopfer
zum Vorsitzenden und Herrn Manzke zum stellvertre-
tenden Vorsitzenden.

Auf der auBerordentlichen Hauptversammlung am

8. Oktober 2007 wurde der Unterzeichner in den
Aufsichtsrat gewahlt. Herr Manzke hat sein Amt als
Mitglied des Aufsichtsrats mit Ablauf des 7. Oktober
2007 niedergelegt. Am 22. Oktober 2007 wahlte der
Aufsichtsrat den Unterzeichner zum Vorsitzenden und
Herrn Hopfer zum stellvertretenden Vorsitzenden.

Am 6. Juni 2007 wurde Herr Janpeter Lassen zum
Vorstand bestellt. Am 17. September 2007 bestellte der
Aufsichtsrat Herrn Frank Schaich mit sofortiger Wirkung
zum Vorstandsvorsitzenden und Herrn Manfred Heiler
mit Wirkung zum 1. Dezember 2007 zum Vorstandsmit-
glied. Herr Janpeter Lassen hat am 21. September 2007
sein Amt als Vorstand niedergelegt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und den
Mitarbeitern sowie dem ausgeschiedenen Aufsichts-
ratsmitglied fiir den geleisteten Beitrag zum Aufbau
der Gesellschaft.

Miinchen, den 7. April 2008

Fiir den Aufsichtsrat

h &

Prof. Dr. Heinz Rehkugler
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Bericht zur Corporate Governance

Die Fair Value REIT-AG begrii8t den von der Regierungskommission vorgelegten Deutschen Corporate
Governance Kodex. Der Kodex schafft transparente rechtliche Rahmenbedingungen Ffiir die Unternehmens-
leitung und -kontrolle in Deutschland. AuBerdem werden darin auch allgemein anerkannte Standards fiir
gute und verantwortungsbewusste Unternehmensfiihrung dokumentiert.

FUHRUNGS- UND KONTROLLSTRUKTUR

Der Vorstand der Fair Value REIT-AG setzt sich derzeit aus zwei Mitgliedern zusammen. Er leitet das Unterneh-
men und handelt ausschlieBlich im Interesse der Fair Value REIT-AG. Der Vorstand ist der nachhaltigen Steige-
rung des Unternehmenswertes verpflichtet. Er berichtet dem Aufsichtsrat regelmaRBig, zeitnah und umfassend
tiber die Unternehmensplanung und die strategische Entwicklung sowie iiber die aktuelle Geschaftslage,
einschlieBlich des Risikomanagements.

Der Aufsichtsrat der Fair Value REIT-AG hat derzeit drei Mitglieder. Er berat und kontrolliert die Unterneh-
mensfiihrung durch den Vorstand. Die Mitglieder des Aufsichtsrates stimmen die Unternehmensstrategie
sowie deren Umsetzung mit dem Vorstand ab. Dariiber hinaus erértert der Aufsichtsrat die Zwischenberichte
und priift und billigt den Jahresabschluss der Fair Value REIT-AG. Wesentliche Entscheidungen der Unterneh-
mensfiihrung bediirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats. Uber seine Titigkeit im Geschaftsjahr 2007 infor-
miert der Aufsichtsrat auf den S. 10-11.

VERGUTUNG DER VORSTANDSMITGLIEDER

Die Vergiitung der Vorstande setzt sich zusammen aus einer Grundvergiitung und einer variablen Vergiitung.
Die Gesamtvergiitung entspricht jeweils 1,25 % der jahrlichen Dividendenzahlung der Fair Value REIT-AG,
mindestens jedoch der jeweiligen Grundvergiitung. Fiir die Jahre 2007 und 2008 wurden Mindestzusagen
beziiglich der variablen Vergiitungen ausgesprochen. Vergiitungsbestandteile mit langfristiger Anreizwirkung
und Risikocharakter wurden nicht vereinbart. Weitere Ausfiihrungen sowie die Individualisierung der Vor-
standsvergiitungen finden sich im Anhang zum Konzernabschluss.

VERGUTUNG DES AUFSICHTSRATES

Die Vergiitung der Aufsichtsréte setzt sich zusammen aus einer festen Vergiitung von 5.000 € pro Jahr und
pro rata temporis und einer erfolgsabhangigen Vergiitung von 1 € je 1.000 € ausgeschiitteter Dividende. Die
variable Vergiitung ist begrenzt auf den Hochstbetrag 25.000 €. Der Vorsitzende erhalt die zweifache und der
stellvertretende Vorsitzende die eineinhalbfache feste und variable Vergiitung eines Mitgliedes des Aufsichts-
rates. Weitere Ausfiihrungen und die Information liber die Gesamtvergiitung des Aufsichtsrates finden sich
im Anhang zum Konzernabschluss. Auf eine individualisierte Aufstellung der Aufsichtsratsvergiitung wurde
verzichtet (siehe auch Entsprechenserklarung).
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AKTIENBESITZ

Der Vorstand hielt zum 31. Dezember 2007 unmittelbar und mittelbar insgesamt 79.310 Aktien an der Fair
Value REIT-AG und damit weniger als 1% am Grundkapital der Fair Value REIT-AG.

Der Aufsichtsrat und ihm nahestehende Personen hielten zum 31. Dezember 2007 unmittelbar und mittelbar
insgesamt 367.867 Aktien an der Gesellschaft und damit mehr als 1% am Grundkapital der Fair Value REIT-
AG.

Weitere Informationen unter ,,Geschifte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen” im Anhang zum
Konzernabschluss.

DIRECTORS' DEALINGS

Der Fair Value REIT-AG sind im Geschaftsjahr 2007 folgende Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des

Vorstands und des Aufsichtsrates bzw. von bestimmten, den Organmitgliedern nahestehenden Personen
gemaB §& 15 WpHG gemeldet worden:

Meldepflichtige Person Datum des Geschafts Preis je Aktie in €

Dr. Oscar Kienzle 16.11.2007 Aktienkauf 3.000 10,00
Dr. Oscar Kienzle 21.11.2007 Aktienkauf 1.500 7,00
Dr. Oscar Kienzle 13.12.2007 Aktienkauf 1.000 8,03
Dr. Oscar Kienzle 13.12.2007 Aktienkauf 250 8,06

Weitere Informationen unter ,,Geschifte mit nahe stehenden Unternehmen und Personen” im Anhang zum
Konzernabschluss.

TRANSPARENZ UND INFORMATION

Die Aktiondre der Fair Value REIT-AG nehmen ihre Rechte auf der Hauptversammlung wahr und {iben dort ihr
Stimmrecht aus. Jeder Aktionar ist zur Hauptversammlung eingeladen und kann zur Tagesordnung sprechen
und Fragen stellen. Auf der Hauptversammlung werden Beschliisse u.a. zu den folgenden Punkten gefasst:
Entlastung des Vorstands und Aufsichtsrates sowie Wahl des Abschlusspriifers, Verwendung des Bilanzge-
winns, Satzungsdanderungen und kapitalverdndernde MalBnahmen.

Die Gesellschaft berichtet viermal jahrlich {iber die Geschaftsentwicklung sowie die Finanz- und Ertragslage.
Die Offentlichkeit wird unter Nutzung der Medien iiber die Aktivititen der Gesellschaft informiert. Informa-
tionen, die den Aktienkurs wesentlich beeinflussen kénnen, werden nach rechtlichen Vorgaben als Ad-hoc-
Mitteilung veroéffentlicht. Die Fair Value REIT-AG informiert iiber ihre Website www.fvreit.de die Aktionare,
Investoren und die allgemeine Offentlichkeit.
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RECHNUNGSLEGUNG UND ABSCHLUSSPRUFUNG

Die Fair Value REIT-AG verdffentlicht ihren Konzernabschluss nach International Financial Reporting Standards
(IFRS), der Einzelabschluss ist gemaR den Regelungen des HGB aufgestellt. Der Abschluss wird vom Vorstand
erstellt und vom Aufsichtsrat gepriift. Der Aufsichtsrat schlagt den Abschlusspriifer vor, der von der Hauptver-
sammlung gewahlt wird. Die erhohten Anforderungen an die Unabhangigkeit des Abschlusspriifers werden
dabei erfiillt.

ENTSPRECHENSERKLARUNG

Vorstand und Aufsichtsrat der Fair Value REIT-AG haben bereits am 25. Marz 2008 gemaB & 161 AktG folgende
Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex (Fassung vom 14. Juni 2007) abgegeben:

Vorstand und Aufsichtsrat der Fair Value REIT-AG begriien und unterstiitzen den Deutschen Corporate
Governance Kodex und die damit verfolgten Ziele. Bis auf die nachfolgend aufgefiihrten Ausnahmen folgt
die Fair Value REIT-AG den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung vom
14. Juni 2007 und wird ihnen auch in Zukunft entsprechen:

« D&O Versicherung: Die fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat abgeschlossene D&O-Versicherung sieht keinen
Selbstbehalt vor (Ziffer 3.8).

« Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder: Die Gesamtvergiitung des Vorstands umfasst derzeit neben fixen
und variablen Bestandteilen keine Vergiitungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung und Risikocha-
rakter, insbesondere keine Aktienoptionen oder vergleichbare Gestaltungen (Ziffer 4.2.3).

+ Altersgrenzen fiir Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat: Fiir Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats
ist keine Altersgrenze vorgesehen (Ziffern 5.1.2 und 5.4.1).

* Ausschiisse: Der Aufsichtsrat hat angesichts der Anzahl seiner geringen Mitgliederanzahl davon abgesehen,
fachlich qualifizierte Ausschiisse zu bilden (Ziffer 5.3.1) oder einen Priifungsausschuss (audit committee)
einzurichten (Ziffer 5.3.2).

+ Vergiitung Aufsichtsrat: Die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder beinhaltet neben einer festen Vergii-
tungskomponente eine erfolgsorientierte variable Vergiitung, beriicksichtigt jedoch nicht die Mitgliedschaft
in Aufsichtsratsausschiissen. Die Fair Value REIT-AG nimmt einen Ausweis der Gesamtvergiitung des Auf-
sichtsrats im Anhang des Konzernabschlusses vor (Ziffer 5.4.7).

+ Im Jahr 2008 ist der Konzernabschluss per 31.12.2007 nicht binnen 90 Tagen nach Geschaftsjahresende

offentlich zuganglich, sondern innerhalb der in der Borsenordnung der Frankfurter Wertpapierborse Fiir im
Prime Standard gelistete Unternehmen geltenden Frist von vier Monaten.
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Aktie der Fair Value

1. STAMMDATEN IM UBERBLICK

Branche Immobilien (REM
WKN / ISIN AOMW97 / DEOOOAOMW975

Borsenkiirzel Ve
Grundkapital 47.03441000€
Anzahl Aktien (Stiickaktien) 9406882
Réréhrhérrischer Antell pro Stiickaktie am Grundkapital s-€
Erstnotiz 16. November 2007
Hoch/Tief2007 11,00€/690€
Mérrrkt'képitalisierdhrg am 31. Dezember 2007 721 Mio.€
Marktseg ment ' Prime Standard 777777777
I;I'éhrdérlrspléitze 77777777 . Prime Standard Frankfurtr,r)r(rETVRrA

Freiverkehr: Stuttgart, Berlin-Bremen,
Diisseldorf, Miinchen

Designated Sponsor WestLB

Indizes RX REIT All Shares-Index
RX REIT-Index

Il. AKTIENCHART (16. NOVEMBER 2007 -31. MARZ 2008)

in€
10,0

9,0

8,0

7,0

6,0
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An unsere Aktiondre

M Free Float 42,28 %

B IC Immobilien Holding AG
H.F.S. Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co. KG
B H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG
H.F.S. Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co. KG
B H.F.S. Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co. KG
IC Immobilien Service GmbH
IFB Beteiligungs-AG
Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G.
W IC Fonds GmbH

939 %
8,13 %
7,44 %
7,44 %
7,44 %
6,34 %
5,44 %
3,76 %
2,34 %

11l. BORSENDEBUT AM 16. NOVEMBER 2007

Am 16. November 2007 feierte die Fair Value ihr
Borsendebiit an der Frankfurter Wertpapierborse.
Insgesamt wurden an diesem Tag alle 9.406.882 aus-
stehenden, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
in den Handel einbezogen. Diese Aktien entstanden
im Vorfeld des Boérsengangs durch Sach- bzw. Bar-
kapitalerhohungen, wodurch sich das Grundkapital
im Jahresverlauf von urspriinglich 500.000 € auf
47.034.410 € erhohte. Dabei belduft sich der rechne-
rische Nennwert je Stiick-Aktie am Grundkapital auf
5,— €. Nach Registereintragung des Unternehmens
als Fair Value REIT-AG wurden die Aktien in die neu
geschaffenen Indizes der Deutschen Borse AG, dem
RX REIT-Index sowie dem RX REIT All Shares-Index,
aufgenommen.

IV. AKTIONARSSTRUKTUR

Bereits zur Erstnotiz verfiigte die Fair Value {iber
eine breite Aktiondrsstruktur mit einem Free-Float
von iiber 42 %. So konnten durch das erfolgreiche
Umtauschangebot im Vorfeld des Borsengangs
bereits {iber 2.000 Aktiondre gewonnen werden, die
Anteile von Immobilienfonds in Aktien der Fair Value
tauschten. Gleichzeitig zeichneten weitere institutio-
nelle und private Investoren Aktien der Fair Value.
Im Vorfeld des Borsengangs haben einzelne Aktio-
nare eine Marktschutzvereinbarung getroffen, so
dass diese fiir 6—12 Monate nach Handelsaufnahme
bestimmten VerduBerungebeschrankungen unterwor-
fen sind (genaue Ausgestaltung siehe Konzernlage-
bericht S. 37)

V. ENTWICKLUNG DES AKTIENMARKTES UND DER
FAIR VALUE-AKTIE

Nach einem sehr positiven Kapitalmarktumfeld in
der ersten Jahreshalfte 2007, das in zahlreichen
Indizes von neuen Rekordstanden gekennzeichnet
war, triibte sich die Stimmung am Aktienmarkt in
der zweiten Jahreshalfte deutlich ein. Ausloser waren
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die zur Jahresmitte aufkommenden Sorgen um die
Hypothekenkredite in den USA. Da zahlreiche Kredite
fiir US-Wohnimmobilien ausfallgefdhrdet waren, ent-
stand bei einer Vielzahl von Finanzinstituten die Not-
wendigkeit hoher Abschreibungen auf entsprechende
Anlagevehikel. Die Folge war eine allgemeine Ver-
schlechterung der Finanzierungsbedingungen. Auch
wenn der deutsche Aktienindex DAX das Jahr 2007
nahe den Rekordstanden von iiber 8.000 Punkten
beenden konnte, notierten bereits viele kleinere Ak-
tientitel deutlich niedriger als noch im Jahresverlauf.
Insbesondere Immobilientitel konnten sich diesem
Trend nicht entziehen. Zwar waren Immobilienaktien,
insbesondere in Deutschland, nicht unmittelbar von
der Finanzkrise betroffen, dennoch machte sich unter
Anlegern die Sorge um fallende Immobilienpreise
breit. So fielen die Immobilien-Aktien-Indizes EPRA
fiir Deutschland um 41 % bzw. fiir Europa um 34 %.

In diesem von hoher Volatilitdt gekennzeichneten
Marktumfeld konnte auch die Aktie der Fair Value die
zum Borsendebiit erreichte Erstnotiz von 11,00 €
nicht verteidigen. In den letzten sechs Wochen des
Borsenjahres sank der Kurs auf ein Tief von 6,90 €
(Xetra). Am letzten Handelstag im Dezember 2007
schloss der Aktienkurs bei 7,66 €. Gegeniiber dem
Net Asset Value (NAV) von 10,06 € zum 31. Dezember
2007 bedeutete dies ein Abschlag von rund 24 %.

VII. FINANZKALENDER

VI. INVESTOR RELATIONS

GroBtmogliche Transparenz und ein intensiver Dialog
mit Analysten, Investoren und mit der Finanzpresse
sind die Zielsetzung der Fair Value REIT-AG. Fiir

den Vorstand genieBt dabei die Erlduterung des
Geschaftsmodells, des Zahlenwerks und der weiteren
Strategie der Fair Value hochste Prioritat. Fiir diesen
Zweck plant die Gesellschaft unter anderem eine
detaillierte Berichterstattung, die Publikation unter-
nehmensrelevanter Meldungen und die regelmaRige
Teilnahme an Investorenkonferenzen. Zudem wurden
die Unternehmens-Website sowie die darin enthal-
tenen Informationen fiir Anleger neu gestaltet. Um
weitere Investoren zu gewinnen, plant die Fair Value
die Aufnahme der Analysten-Coverage, so dass ein
umfassendes, externes Meinungsbild zur Gesellschaft
und ihren kiinftigen Wachstumschancen verfiigbar
ist. Flankiert werden diese MalBnahmen durch fort-
laufende Interviews mit der Finanzpresse, um die
interessierte Offentlichkeit iiber die Entwicklung des
operativen Geschdfts der Fair Value umfassend zu
informieren.

14. Marz 2008
15. April 2008
15. Mai 2008

9. Juni 2008

15. August 2008
November 2008
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Portrait der Fair Value REIT-AG

1. Immobilien-Portfolio im Uberblick

Die Fair Value REIT-AG vereint als zweiter REIT am
deutschen Kapitalmarkt Substanzstarke mit hohen
Renditen. Grundlage dafiir ist das breit diversifizierte
Immobilien-Portfolio der Gesellschaft, das stabile
und langfristig planbare Mietertrage verspricht.
Insgesamt partizipiert die Fair Value derzeit an einem
Immobilien-Portfolio aus 81 direkt und indirekt
gehaltenen Objekten. Diese haben eine Gesamtmiet-
flache von 465.665 m2 und einen Gesamtwert von
rund 608 Mio. €. Nach Beriicksichtigung der Beteili-
gungsquoten an den geschlossenen Immobilienfonds
konnte die Fair Value damit in weniger als einem
Jahr ein Immobilienvermégen mit einem derzeitigen
Marktwert von anteilig rund 276 Mio. € schaffen.
Davon entfallen rund 50 Mio. € auf das Segment
»Direktinvestitionen” und etwa 226 Mio. € auf den
Bereich ,Beteiligungen”. Der hohe ertragsbezogene
Vermietungsstand von 96 % unterstreicht die Wert-
haltigkeit des Portfolios.

Einzigartig an der Fair Value ist die Struktur ihres B Assoziierte Beteiligungen 304.318 m2
Immobilienvermdgens: die Gesellschaft investiert B Tochtergesellschaften 118.239 m?
einerseits direkt in attraktive Gewerbeimmobilien Direktbesitz 43.108 m?

und beteiligt sich andererseits an geschlossenen Im-
mobilienfonds — als bisher einziges bérsennotiertes
Unternehmen in Deutschland. Dabei erwirbt die
Fair Value sowohl Mehrheits- als auch Minderheits-
beteiligungen an geeigneten geschlossenen Immo-

bilienfonds.
in % der Mieten p.a. per 31. Dezember 2007
Sparkasse Siidholstein 12,39 %
IDLG Immobiliendienstleistungen 9,71%
Metro AG 8,18 %
BBV Holding AG 4,98 %
Kaufland Stiftung & Co. KG 4,55%
Schweizerhof Hotel GmbH & Co. KG 4,07 %
Marktkauf Handelsgesellschaft mbH & Co. KG 3,95 %
Toys'R'Us Deutschland GmbH 3,52 %
HPI Hotelbesitz GmbH 2,66 %
ABB Grundbesitz GmbH 2,64 %
Sonstige 43,35%
Summe 100 %
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Gesamtportfolio nach Bundeslandern*

Schleswig-Holstein
33 Objekte
Mietflache 53.678 m2
Marktwert 65,1 Mio. €

Mecklenburg-Vorpommern
2 Objekte

Mietflache 26.863 m?2
Marktwert 73,7 Mio. €

Berlin

1 Objekt

Mietflache 10,049 m?2
Marktwert 15,9 Mio. €

Brandenburg

3 Objekte

Mietflache 57.506 m?2
Marktwert 86,3 Mio. €

Niedersachsen

4 Objekte

Mietflache 37.420 m?2
Marktwert 41,1 Mio. €

Sachsen-Anhalt

3 Objekte

Mietflache 31.165 m?2
Marktwert 47,1 Mio. €

Nordrhein-Westfalen
20 Objekte

Mietflache 94.805 m?2

Marktwert 79,8 Mio. €

Sachsen

6 Objekte

Mietfléche 49.968 m?
Marktwert 49,1 Mio. €

Thiiringen

2 Objekte

Mietflache 48.385 m?2
Marktwert 67,4 Mio. €

Hessen

3 Objekte

Mietflache 23.556 m?2
Marktwert 31,2 Mio. €

Rheinland-Pfalz

1 Objekt

Mietflache 1.989 m?2
Marktwert 1,8 Mio. €

Bayern

3 Objekte

Mietflache 30.280 m?2
Marktwert 49,8 Mio. €

* Marktwerte der Objekte zu 100 % (nicht Fair Value-anteilig) per 31. Dezember 2007



Kennzeichnend fiir das Immobilien-Portfolio der
Fair Value ist die breite Streuung der Objekte nach
Branchen, Nutzungsarten und Regionen. Klumpen-
risiken, wie sie durch starke Konzentrationen ent-
stehen kdnnen, werden somit vermieden. Dadurch
ergibt sich eine hohe Unabhangigkeit der Miet-
ertrage der Fair Value REIT-AG von der wirtschaft-
lichen Lage in einzelnen Bereichen des gewerblichen
Immobilienmarktes.

Neben der bundesweiten Verteilung der Objekte
weist das Immobilien-Portfolio der Fair Value eine
hohe Diversifikation hinsichtlich der Hauptnut-
zungsarten der Objekte auf. Im Bereich Biiro werden
rund 44 % der Fair Value-anteiligen Mieterlose des
Gesamtportfolios von 22 Mio. € p.a. erwirtschaftet,
ca. 42 % entfallen auf das Einzelhandelssegment.
Aus Logistikimmobilien generiert die Fair Value etwa
9% ihrer Mieteinnahmen, wahrend rund 5 % auf den
Bereich ,Sonstiges” entfallen. Zukiinftig wird durch
Umschichtungen mittels zielgerichteter Verkaufe und
Akquisitionen (insbesondere in den Bereichen
Logistik und Biiro) eine weitere Optimierung der
Portfolio-Struktur angestrebt. Zielsetzung ist die
Steigerung des Biiroanteils auf etwa 50 % und eine
Verteilung auf Logistik und Einzelhandel von jeweils
25%.

Renditestdrke ist ein weiteres Kennzeichen des
Immobilien-Portfolios der Fair Value. Insgesamt
erwirtschaftet die Gesellschaft (bezogen auf das
Gesamtportfolio) eine Mietrendite von 8,0 %.

Aufgrund der langen ertragsgewichteten Restlaufzeiten
der Mietvertrage bietet das Immobilien-Portfolio der
Fair Value Stabilitat und eine hohe Planbarkeit der zu-
kiinftigen Mietertrage. Das Gesamtportfolio weist eine
Restlaufzeit von rund sieben Jahren auf, bei den direkt
gehaltenen Immobilien sind es iiber 13 Jahre.
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An unsere Aktiondre

Werthaltigkeit und Substanzstarke des Portfolios
werden deutlich bei der Betrachtung der ertrags-

bezogenen Vermietungsstande.

2. Beteiligungsportfolio

Das Beteiligungsportfolio (Beteiligungen an ge-
schlossenen Immobilienfonds) der Fair Value REIT-
AG umfasst eine Gesamtmietfliche von 422.557 m?
mit einem Marktwert von 558 Mio. €. Fair Values
Anteil daran entspricht 226 Mio. €. Dabei unterteilt
sich das Segment , Beteiligungen” in Mehrheits- und

Minderheitsbeteiligungen. Derzeit halt die Gesell-
schaft an fiinf geschlossenen Immobilienfonds mehr
als 50 % der Anteile (Tochterunternehmen). An wei-
teren acht Fonds ist die Fair Value mit einem Anteil
zwischen 20 % und 50 % beteiligt. Auf die vollkonso-
lidierten Tochterunternehmen entfallen 118.239 m?2
der vermietbaren Flache, wahrend 304.318 m2 in
den Fonds mit Minderheitsbeteiligungen (assozi-
ierte Unternehmen) zusammengefasst sind. Dank
der durchweg hohen Beteiligungsquoten kann die
Gesellschaft aktiven Einfluss auf das Asset Manage-
ment der geschlossenen Immobilienfonds ausiiben
und somit Wertsteigerungspotenziale realisieren.

Fair Value-Beteiligungen

Tochterunternehmen Assoziierte Unternehmen

75,65% | 49,68 %

IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG (1C07) B LR EEEEEEEEEEE »: IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschland 13. KG (IC13)
71,58% | 45,02%
IC Fonds & Co. Forum Neuss KG (1C03) B SEEREEREEE R EERECEEREREE »: BBV Immobilien-Fonds Nr. 14 GmbH & Co. KG (BBV14)
. 55,81% | 39,98 % :
IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG (1C01) D R EEREECTTRR »: IC Fonds & Co. SchmidtBank Passage KG (1C12)
- 54,64% | 38,31% :
BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG (BBV06) D R R T RERE »: IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschland 15. KG (IC15)
- 53,64 % | 38,30 % o~
BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co. KG(BBV03)  ER D R L »: BBV Immobilien-Fonds Nr. 10 GmbH & Co. KG (BBV10)
38,28 % o
------------- »: BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR (BBV02)
26,149
6'/0> IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG (1C10)
24,93 %

------------- » BBV Immobilien-Fonds Nr. 9 GmbH & Co. KG (BBV09)
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3. Direktinvestitionen

Zur weiteren Diversifizierung des Portfolios hat die
Fair Value ein Portfolio von 32 Gewerbeimmobilien
direkt erworben. Der Ubergang von Nutzen und La-
sten erfolgte am 21. Dezember 2007. Die Objekte mit
einer vermietbaren Flache von insgesamt 43.108 m2
dienen primar der Hauptmieterin und Verkduferin
Sparkasse Siidholstein als Bankfilialen.

Nachhaltigkeit und Renditestarke zeichnen das
Direktportfolio aus: mit einem Vermietungsstand von
tiber 96 %, einer durchschnittlichen Restlaufzeit der
Mietvertrage von 13,5 Jahren und einer Rendite von
6,4% p.a. der Marktwerte werden langfristige und
sichere Mietertrage generiert.

Zudem hatte die Fair Value bereits im Oktober 2007
ein in Bau befindliches Biirogebdude am Diisseldorf
Flughafen gekauft. Am 15. Januar 2008 gingen
Besitz, Nutzen und Lasten auf die Fair Value iiber.
Das in unmittelbarer Nahe zum Terminal gelegene
Objekt wird nach seiner Fertigstellung im Juli 2008
eine vermietbare Fliche von 4.671 m2 umfassen.
Zum 31. Marz 2008 war die Immobilie bereits zu

42 % vermietet. Die Gesellschaft befindet sich in
fortgeschrittenen Verhandlungen mit einer Reihe von
Interessenten {iber die Vermietung der verbliebenen
Flachen.

4. Investitionskriterien und -strategie

Durch den zielgerichteten Zukauf lukrativer Gewer-
beimmobilien plant die Fair Value auch zukiinftig
weitere Ertragspotenziale zu erschlieBen und so das
Unternehmenswachstum dynamisch voranzutreiben.
Den Schwerpunkt ihrer Investitionstatigkeit legt

die Gesellschaft dabei auf mittelgroBe Stadte und
Regionalzentren. Gleichzeitig wird die Fair Value
selektiv auch in GroBstddten investieren, sofern die
betreffenden Objekte entsprechend gute Ertragsaus-
sichten aufweisen. Zukiinftig wird sich die Gesell-
schaft verstarkt auf Biiro- und Logistikimmobilien mit
Einzelvolumina zwischen 5 Mio. € und 50 Mio. €
fokussieren, um so ihre Portfoliostruktur weiter zu
optimieren.
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5. Weiterer Ausbau des Beteiligungsportfolios
Neben dem Ausbau der Direktinvestitionen wird die
Fair Value REIT-AG auch weiterhin Beteiligungen an
bestimmten geschlossenen Immobilienfonds unter-
schiedlicher Emissionshauser erwerben. Ausschlag-
gebend fiir ein Engagement sind die Entwicklungs-
perspektiven sowie die zu erzielenden Renditen der
betreffenden Fonds. Im Hinblick auf den Erwerb
weiterer Fondsbeteiligungen verfiigt die Fair Value
als bisher einziges borsennotiertes Unternehmen in
Deutschland iiber Erfahrungen mit dem Umtausch
von Anteilen an geschlossenen Immobilienfonds in
taglich handelbare Aktien.

In Deutschland stellen geschlossene Immobilien-
fonds traditionell eine weitverbreitete Anlageklasse
dar. Bis heute wurden mehr als 140 Mrd. € in
deutsche geschlossene Immobilienfonds investiert.
Fiir den meist privaten Anleger ist eine Investition
in geschlossene Immobilienfonds jedoch nicht nur
mit Vorteilen verbunden. Bei immobilientypischen
Aufgabenstellungen wie z.B. Neuvermietungen oder
RevitalisierungsmaBnahmen kann die breite Anle-
gerstreuung zu Uneinigkeit fiihren, was fiir ein effi-
zientes und zukunftsorientiertes Asset Management
hinderlich ist. Vor allem in solchen Phasen steigt
die Bereitschaft zum Verkauf der Beteiligung und es
wird spatestens dann deutlich, dass ein Handel der
Anteile nicht oder nur sehr eingeschrankt moglich
ist.

Die Fair Value REIT-AG wird bei zukiinftigen Trans-
aktionen Beteiligungsquoten in diesen Fondsgesell-
schaften zwischen mindestens 20 % und maximal
90 % des Gesellschaftskapitals anstreben und kann
so maBgeblichen Einfluss auf die Handlungsweise
der Fondsgeschaftsfiihrungen und auf die Entschei-
dungen in den Gesellschafterversammlungen
ausiiben. Sie wird diesen Einfluss zur Optimierung
der Ertragskraft und Werthaltigkeit dieser Investitio-
nen geltend machen.
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I. DARSTELLUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT UND
DEREN RAHMENBEDINGUNGEN

i. Uberblick iiber die Geschdiftstdtigkeit

Die Fair Value REIT-AG (im Folgenden auch Fair
Value oder Fair Value-Konzern) fokussiert sich auf
den Erwerb und die Bewirtschaftung von Gewer-
beimmobilien in Deutschland. Schwerpunkte der
Investitionstatigkeit sind derzeit Biiro- und Einzel-
handelsimmobilien in Regionalzentren. Zukiinftig
wird die Fair Value starker in den Bereichen Biiro
und Logistik investieren und so ihre Portfoliostruktur
weiter optimieren.

Die Besonderheit des Geschaftsmodells liegt in der
Kombination von Direktinvestitionen in Immobilien
mit dem Erwerb von Beteiligungen an geschlossenen
Immobilienfonds.

Der Erwerb von Beteiligungen kann im Wege der
Sacheinlage, also durch Tausch von Anteilen gegen
Aktien der Fair Value, aber auch liber Erwerb der
Anteile gegen Kaufpreiszahlung erfolgen.

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft basiert daher
auf zwei Saulen: den Segmenten ,Beteiligungen”
und , Direktinvestitionen”,

Im September 2007 beteiligte sich die Gesellschaft
an insgesamt 14 geschlossenen Immobilienfonds. An
sieben Gesellschaften wurden Mehrheitsbeteiligungen
erworben, bei weiteren sieben Gesellschaften konnte
sich die Fair Value einen Anteilsbesitz zwischen 20 %
und 50 % sichern.

Nach dem Verkauf einer mehrheitlich gehaltenen
Beteiligung an der BBV Immobilien-Fonds Nr. 8 GmbH
& Co. KG (BBV 08) mit Wirkung ab dem 1. Dezember
2007 ist die Gesellschaft derzeit noch an 13 geschlos-
senen Immobilienfonds beteiligt. Ferner wurde die
Beteiligungsquote bei der IC Fonds & Co. Gewerbe-
portfolio Deutschland 13. KG (IC 13) auf unter 50 %
reduziert.
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Insgesamt partizipiert die Fair Value REIT-AG im
Geschaftssegment Beteiligungen zum 31. Dezember
2007 an einem breit diversifizierten Portfolio von

49 Immobilien mit einer Gesamtmietflache von
422.557 m2 und einem Marktwert von rund 558 Mio. €
(Fair Values Anteil daran entspricht rund 226 Mio. €).

Im Segment Direktinvestitionen erfolgte im Dezem-
ber 2007 der Ubergang von Nutzen und Lasten fiir
ein Portfolio von 32 {iberwiegend als Bankfilialen
durch die Sparkasse Siidholstein genutzte Gewer-
beimmobilien in Schleswig-Holstein mit einer
vermietbaren Flache von 43.108 m2. Der Marktwert
des ,Sparkassenportfolios” wurde auf Basis von
Einzelwertgutachten mit insgesamt rund 50 Mio. €
ermittelt.

Das Gesamtportfolio mit einem Fair Value-anteiligen
Marktwert von rund 276 Mio. € ist zum 31. Dezember
2007 ertragsbezogen zu mehr als 96 % vermietet. Die
kontrahierten Mieten von rund 22 Mio. € p.a. vertei-
len sich auf Immobilien mit den Hauptnutzungsarten
Biiro, Einzelhandel, Logistik und Sonstige wie folgt:

&

Die Fair Value REIT-AG wird eigenverantwortlich
vom Vorstand geleitet, der iiber jahrelange Erfah-
rung beim Erwerb und Bestandsmanagement von
Gewerbeimmobilien und Beteiligungen an geschlos-
senen Immobilienfonds verfiigt. Die fiinf Mitarbeiter
einschlieBlich der zwei Vorstandsmitglieder kon-



zentrieren sich auf die strategische Steuerung des
Unternehmens und seiner Beteiligungen sowie auf
das Risikomanagement.

Der Vorstand arbeitet eng mit dem Aufsichtsrat
zusammen, der in alle wesentlichen Entscheidungen
eingebunden ist. Der Aufsichtsrat besteht aus drei
Mitgliedern. In insgesamt sieben Sitzungen seit der
formwechselnden Umwandlung im Juli hat der Auf-
sichtsrat im Jahr 2007 gemeinsam mit dem Vorstand
wesentliche Geschaftsvorfalle und Entscheidungen
eingehend erortert.

In den Bereichen Rechnungswesen, Immobilien-
bewirtschaftung und Asset-Management ist die
operative Umsetzung des Geschaftes ausgelagert an
Unternehmen der IC Immobilien Gruppe mit Sitz in
UnterschleiBheim bei Miinchen. Mit ihren rund

200 Mitarbeitern betreut die Unternehmensgruppe
ein Investitionsvolumen von rund 4,5 Mrd. € fiir
private und institutionelle Investoren.

ii. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im Jahresverlauf 2007 zeigte die deutsche Konjunk-
tur einen stabilen Aufwartstrend. Im Jahresvergleich
betrug das Wachstum des Bruttoinlandsprodukts
2,5%. Die Arbeitslosenquote sank auf rd. 8,7 %, was
zu einer spiirbaren Ausweitung der Nachfrage nach
Biiroraum Fiihrte.

Die Zahlungsausfalle im Sub-Prime-Bereich auf

dem US-amerikanischen Hypothekenmarkt l6sten

in der zweiten Jahreshalfte 2007 eine grundlegen-
de Verunsicherung an den weltweiten Finanz- und
Kapitalmarkten aus. Die Folge waren deutliche
Kursriickgange auf breiter Basis und eine allgemeine
Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen.
Dies betraf die Fremdkapitalbeschaffung genauso
wie die Beschaffung von Eigenkapital, z.B. liber die
Borse.

Unabhangig davon zeigt sich die Konjunktur in
Deutschland als erstaunlich robust. So rechnet die
Bundesregierung nach wie vor mit einem Wirtschafts-
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wachstum von 1,7 %. Fiir den Immobilienmarkt ist
daher von einem zumindest stabilen gesamtwirt-
schaftlichen Umfeld auszugehen.

Der Vermietungsmarkt Deutschland

Biirofldchen

Dank des positiven Konjunkturverlaufes hat sich die
Situation auf den Biiroflaichenmadrkten weiter verbes-
sert. Bei noch geringer spekulativer Neubautatigkeit
flihrte dies zu einem Abbau der Biiroleerstande

und zu steigenden Spitzenmieten. In den GroBstad-
ten Berlin, Diisseldorf, Frankfurt, Hamburg, Kdln,
Miinchen und Stuttgart lag der Flaichenumsatz bei
insgesamt 3,42 Mio. m2 und somit 12,8 % iiber dem
Vorjahresniveau. Der Leerstand betrug dort zum Jah-
resende 2007 noch insgesamt 7,4 Mio. m2 oder 9,1%
und war somit knapp 1 %-Punkt unter dem Vorjah-
reswert. Inzwischen sind daher auch wieder vermehrt
spekulative Neubauvorhaben zu beobachten.

Auch die Biiromarkte in den Mittelstadten und
Regionalzentren profitieren von der Entwicklung,
allerdings sind bislang keine nennenswerten Miet-
steigerungen zu verzeichnen. Mit verstarkter Neu-
bautatigkeit ist in diesen Markten daher vorerst nicht
zu rechnen.

Einzelhandelsflichen

Im Berichtsjahr konnten die Einzelhandelsumsatze
nicht mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
Schritt halten. Als wesentliche Griinde fiir die Zurlick-
haltung der Verbraucher sind die Mehrwertsteuer-
erhohung, die stark gestiegenen Energiekosten und
Lebensmittelpreise sowie der Aufbau hoherer Riick-
lagen Fiir eine private Altersvorsorge zu nennen. Bei
weiter zunehmender Beschaftigung und realen Lohn-
zuwachsen zeichnen sich aber positive Vorzeichen Ffiir
steigende Einzelhandelsumsatze in den kommenden
Jahren ab.

Dennoch setzte sich parallel dazu im Geschéftsjahr
2007 die konstant hohe Nachfrage nach Einzel-
handelsflichen in 1A-Lagen unverandert fort. Der
intensive Wettbewerb um erstklassige Flachen in
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Innenstadtlagen der deutschen GroBstddte spiegelt
sich in einem deutlichen Anstieg der Spitzenmiet-
preise wider. Auch in B-Standorten konnten in den
umsatzstarken, hochfrequentierten Einzelhandelsla-
gen Mietpreissteigerungen beobachtet werden.

Die fortschreitende Polarisierung des Einkaufsverhal-
tens der Konsumenten erschwert das Vermietungsge-
schehen in den B-Lagen im Spannungsfeld zwischen
hochpreisigen Prestigelagen und preisgiinstigen
Discounterkonzepten. Eine hieraus resultierende
verhaltene Nachfrage nach Einzelhandelsflachen in
den B-Lagen fiihrt im besten Fall zu einem stabilen
Mietniveau.

Logistikflichen

Der Logistikmarkt ist weltweit und auch in Deutsch-
land ein Wachstumsmarkt: Er beinhaltet mittlerweile
neben den klassischen Geschaftsfeldern Lagerung,
Umschlag und Transport von Waren weitere Dienst-
leistungen, die in einer steigenden Nachfrage nach
modernen Logistikflachen resultieren. Dabei sind
die bevorzugten Logistikstandorte abgekoppelt von
den klassischen Biiro- und Einzelhandelszentren;
vielmehr bestimmen die lokale infrastrukturelle
ErschlieBung sowie die Anbindung an nationale
wie internationale Transportkorridore und (Giiter-)
Verkehrsknotenpunkte die Attraktivitdt eines Logis-
tikstandortes.

Spatestens mit der Osterweiterung der EU hat sich
Deutschland zu einem europdischen Transitland ent-
wickelt. Es profitiert dabei gleichermaBen von seiner
geografischen Lage in der Mitte des Kontinents wie
auch von seiner guten Infrastruktur. Damit hat sich
das Land als Drehscheibe fiir die internationale
Logistik etabliert. Aufgrund des Anstiegs des interna-
tionalen Warenverkehrs und der giinstigen natio-
nalen Ausgangsposition sollte sich eine weiterhin
positive Entwicklung auf dem deutschen Markt fiir
Logistikimmobilien einstellen.
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Der Investmentmarkt Deutschland

Im Gesamtjahr 2007 wurde nach Ermittlungen von
Jones Lang LaSalle mit einem Transaktionsvolumen
von rd. 55 Mrd. € ein neues, historisches Rekorder-
gebnis erreicht. Allerdings war das Transaktionsvolu-
men im zweiten Halbjahr bedingt durch die Sub-
Prime-Krise riicklaufig.

Steigende Finanzierungszinsen und das restriktive
Finanzierungsverhalten der Kreditinstitute fiihrten
dazu, dass in der zweiten Jahreshilfte die Aktivitdten
fremdkapitalgesteuerter Finanzinvestoren deutlich
abnahmen. Der damit verbundene Riickgang der
Kaufpreisfaktoren bietet solide finanzierten Ge-
sellschaften mit hoher Eigenkapitalausstattung die
Moglichkeit zur Erzielung hoherer Netto-Anfangs-
renditen. Folglich konnten bereits in der zweiten
Jahreshalfte des abgelaufenen Geschaftsjahres stark
eigenkapital-orientierte Investoren wie die Fair Value
ihre Marktposition ausbauen.

Biiroimmobilien

Biiroimmobilien hatten am Gesamttransaktionsvolu-
men in 2007 einen Anteil von 57 % oder 31 Mrd. €.
Die positive Entwicklung auf den Vermietungsmark-
ten wirkt auch als Motor auf den Investmentmarkten.
Allerdings stiegen die Renditen in den innerstadti-
schen Lagen der groBen Standorte im Durchschnitt
um rd. 20 Basispunkte. In Nebenlagen und Sekundar-
madrkten bewirkte die Finanzmarktkrise einen Riick-
gang der Nachfrage und in der Folge einen Anstieg
der Renditen um bis zu 50 Basispunkte.

Einzelhandelsimmobilien

Insgesamt 21 % bzw. 11 Mrd. € des Gesamttransakti-
onsvolumens trug das Einzelhandelssegment im Jahr
2007 bei. Die Renditen in den Bereichen Shopping
Center und innerstddtische Geschaftshauser in den
fiinf groBen Immobilienstandorten Berlin, Diisseldorf,
Frankfurt/M, Hamburg und Miinchen liegen nach wie
vor knapp unter 5%. Hingegen erhohten sich die
Spitzenrenditen fiir Fachmarktzentren im Jahresverlauf
erstmals seit 2003 wieder leicht um rd. 25 Basispunkte.



Logistikimmobilien

Logistikimmobilien hatten einen Anteil am Trans-
aktionsvolumen von lediglich 5% oder 2,6 Mrd. €.
Nach 2,4 Mrd. € im Jahr 2006 und 1,8 Mrd. € im Jahr
2005 war dies das dritte Rekordjahr in Folge. Durch
die Verknappung klassischer Logistikobjekte finden
mittlerweile auch produktionsorientierte Immobilien
Interesse bei den Investoren, was als Indiz fiir die
zunehmende Akzeptanz dieser Assetklasse bei Inves-
toren gewertet werden kann.

iii. Unternehmensziele und Strategie

Die Fair Value REIT-AG will auf der Grundlage eines
positiven Kapitalmarktumfeldes in den nachsten
Jahren durch forcierte Investitionen das Wachstum
stark ausbauen, dabei den Wert und die Ertragskraft
des investierten Vermogens kontinuierlich steigern
und gleichzeitig ein hohes Mal3 an Risikostreuung
erreichen.

Grundsdtze des Finanz- und Kapitalmanagements

Das Finanz- und Kapitalmanagement des Fair Value-
Konzerns orientiert sich an den Zielen des Substan-
zerhaltes, der Sicherstellung des Schuldendienstes
und der Erwirtschaftung einer attraktiven Dividende
fiir die Aktionare der Fair Value REIT-AG.

Soweit eine direkte Einflussnahme moglich ist, er-
folgt das Finanz- und Kapitalmanagement zentral.
Bei den assoziierten Unternehmen erfolgt eine
Abstimmung mit den jeweiligen Geschaftsfiihrungen
bzw. im Rahmen der gesellschaftvertraglich geregel-
ten Mitbestimmungsmaglichkeiten.

Wachstum durch Direktinvestitionen und weitere Beteili-
gungen an geschlossenen Immobilienfonds

Die Fair Value REIT-AG wird zukiinftig das direkt ge-
haltene Immobilienportfolio verstarken und gleich-
zeitig ihr Beteiligungsportfolio an geschlossenen
Immobilienfonds erweitern.

Konzernlagebericht

Zugang zum Zweitmarkt fiir geschlossene Immobilienfonds
Als erste und bisher einzige borsennotierte Immobili-
en-Aktiengesellschaft hat die Fair Value REIT-AG eine
.Roll-Up”-Plattform fiir den Erwerb von Anteilen

an geschlossenen Immobilienfonds in Deutschland
aufgebaut. Sie bietet dabei Anlegern bestimmter
geschlossener Immobilienfonds die Mdglichkeit, ihre
Fondsanteile an die Fair Value REIT-AG zu verkaufen
oder in Aktien der Fair Value REIT-AG zu tauschen
und sich damit an einem deutlich breiter diversifi-
zierten Immobilien-Portfolio zu beteiligen.

Geschlossene Immobilienfonds in Deutschland
stehen inzwischen fiir ein Investitionsvolumen von
insgesamt mehr als 140 Mrd. €. Das anteilige Eigen-
kapital stammt primar von privaten Investoren, von
denen sich Einzelne aus unterschiedlichen Motiven
wdhrend der Haltephase der Immobilien von ihren
Beteiligungen trennen mochten.

Die Fair Value REIT-AG kann als Fondsinvestor im
Zweitmarkt bei einer entsprechend hohen Beteili-
gungsquote aktiv Einfluss auf das Management
geschlossener Immobilienfonds nehmen und durch
aktives Asset-Management Wertsteigerungspotenzia-
le realisieren.

REIT-Status bietet Vorteile beim Einkauf

Durch den REIT-Status verfiigt die Fair Value REIT-AG
mit Hilfe des so genannten Exit-Tax-Privilegs liber
eine starke Wettbewerbsposition im Markt betrieblich
genutzter Immobilien. Unternehmen konnen somit
VerduBerungsgewinne, die sie beim Verkauf von Im-
mobilien an eine REIT-AG erzielen, unter bestimmten
Voraussetzungen zur Halfte steuerfrei vereinnahmen.

Zukiinftiger Investitionsschwerpunkt Biiro und Logistik
Die Fair Value REIT-AG wird sich bei zukiinftigen
Investitionen verstarkt auf Biiro- und Logistikim-
mobilien ausrichten. Die Einzelinvestments sollen
zukiinftig ein Investitionsvolumen von mindestens
5 Mio. € und maximal 50 Mio. € Kaufpreis pro Im-
mobilie aufweisen. Dabei wird die bereits angelegte
Konzentration auf mittelgroBe Stidte und Regional-
zentren fortgefiihrt.
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Insgesamt wird durch gezielte Investitionen und
Desinvestitionen eine Portfoliostruktur ange-
strebt, die zu etwa 50 % aus Biiroimmobilien und
zu jeweils etwa 25 % aus Logistikobjekten und
Einzelhandelsimmobilien besteht.

1l. ERLAUTERUNG DES GESCHAFTSVERLAUFES UND
ANGABEN ZUM GESAMTPORTFOLIO

Die Fair Value REIT-AG wurde im zweiten Halbjahr
2007 operativ tatig und hat seither eine sehr dynami-
sche Entwicklung genommen. Quasi aus dem Stand
heraus hat sie in dieser Zeit eine Bilanzsumme von
230 Mio. € geschaffen. Ungeachtet des schwierigen
Marktumfeldes konnte im November 2007 der Bor-
sengang erfolgreich durchgefiihrt werden. Zum

6. Dezember 2007 erreichte die Fair Value als zweites
deutsches Unternehmen iiberhaupt den REIT-Status.

Direktinvestitionen im Oktober 2007

Im Oktober 2007 wurden von der Sparkasse Siidhol-
stein insgesamt 32 Biiroimmobilien in Schleswig-
Holstein gekauft — der Ubergang von Nutzen und
Lasten erfolgte am 21. Dezember 2007. Bei dieser
Transaktion mit einem Marktwert per 31. Dezember
2007 von rund 50 Mio. € und einer anfanglichen
Rendite von 6,4 % p.a. spielte das Exit-Tax-Privileg
eine gewichtige Rolle.

Die Vorteile dieser Investition liegen in einem sehr
hohen MaB in der Ertragssicherheit {iber 13,5 Jahre
bei einem bonitdtsstarken Hauptmieter. Gleichzeitig
bieten die auf Basis marktiiblicher Mieten abge-
schlossenen Mietvertrage mit der Sparkasse Siidhol-
stein einen jahrlichen Inflationsausgleich.

Ferner wurde im Oktober 2007 eine in Bau befind-
liche Biiroimmobilie gegeniiber dem neuen Maritim-
Hotel am Flughafen Diisseldorf akquiriert. Dem nach
Baufortschritt zu zahlenden Kaufpreis von

12,6 Mio. € steht nach Fertigstellung im Juli 2008
und nach Vollvermietung eine voraussichtliche
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anfangliche Mietrendite von rund 7 % p.a. gegen-
tiber. Mit dieser Investition wurde zu einem friihen
Zeitpunkt der Bauphase auf die positive Entwicklung
des Vermietungsmarktes an diesem Standort und auf
mogliche Wertsteigerungspotenziale gesetzt.

Mit beiden Investitionen hat die Fair Value REIT-AG
den Biiroanteil des Portfolios deutlich ausgebaut,
wobei das Objekt Diisseldorf erst mit Fertigstellung
in der Portfoliostatistik erfasst wird.

Beteiligungsverkauf

Mit der VerauBerung der Fondsbeteiligung an der
BBV 8 KG sicherte sich die Fair Value gegen eine
potenziell REIT-schadliche Qualifizierung eines
Pflegeheimes im Bestand der Fondsgesellschaft

ab. Zugleich folgte sie ihrer Strategie, durch Um-
schichtungen und Neuakquisitionen zukiinftig einen
Schwerpunkt im Bereich der Biiro- und Logistik-
immobilien zu setzen.

Angaben zum Gesamtportfolio

Die nachfolgende Tabelle informiert liber die Vertei-
lung der Gesamtmietflichen der Direktinvestitionen
sowie der Beteiligungen bzw. der jeweiligen Beteili-
gungsgesellschaften. Ferner werden die Markwerte
der Immobilien zum 31. Dezember 2007 in summari-
scher Form den jeweiligen Gesellschaften bzw. dem
Direktbesitz zugeordnet, sortiert nach absteigender
Beteiligungsquote. Insgesamt summieren sich die
Fair Value-anteiligen Marktwerte auf 276 Mio. €.

Wie eingangs erwahnt, war das Fair Value-anteilige
Gesamtportfolio am Bilanzstichtag zu 96 % vermie-
tet. Die jeweilige Vermietungsquote ergibt sich eben-
so aus der nachstehenden Tabelle wie die Restlauf-
zeiten der Mietvertrage.

Nach dem Bilanzstichtag hat sich die Vermietungs-
quote des IC 01 auf 100 % erhoht. Beim Tochterun-
ternehmen BBV 06 ist der Vermietungsstand nach
Ablauf eines langjahrigen Mietvertrages fiir die
Logistikflachen in Koln auf 72 % der fondsanteiligen
Planmiete fiir 2008 gesunken.
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Im Jahr 2008 stehen ferner in sieben Objekten
groBere Mietvertrage iiber insgesamt 20.000 m?2
bzw. 4% der Gesamtflache des Portfolios zur
Anschlussvermietung an.

Kurzbe- Beteiligung Beteiligung Gesamt- | Marktwert ¥ Vermie-| @ Restlauf-
zeichnung in % | mietflache ¥ tungsstand 2 | zeit der Miet-
vertrage?
[%] [m?2] [T€] [%] [Jahre]

Direktbesitz
.Sparkassen-Portfolio” 100,00 43.108 49.960 96,2 13,5
Summe Direktbesitz 100,00 43.108 49.960 96,2 13,5

Tochterunternehmen ?

IC07 IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG 75,65 13.382 25.200 100,0 7,5
IC03 IC Fonds & Co. Forum Neuss KG 71,58 12.064 8.600 86,4 1,4
IC01 IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG 55,81 3.375 4.700 81,1 7,2
BBV 06 BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH &

Co. KG 54,64 74.616 57.510 95,8 31
BBV 03 BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH &

Co. KG 53,64 14.802 9.900 100,0 3,0
Summe Tochterunternehmen * 60,99 118.239 105.910 96,4 4,6

Assoziierte Unternehmen ?

IC13 IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio

Deutschland 13. KG 49,68 22.034 25.300 90,9 6,6
BBV 14 BBV Immobilien-Fonds Nr. 14 GmbH

& Co. KG 45,02 38.522 87.000 95,8 5,0
IC12 IC Fonds & Co. SchmidtBank-Passage KG 39,98 8.315 8.300 92,2 3,2
IC15 IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio

Deutschland 15. KG 38,31 35.412 44.100 96,1 33
BBV 10 BBV Immobilien-Fonds Nr. 10 GmbH

& Co. KG 38,30 96.567 133.230 96,1 6,2
BBV 02 BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR 38,28 2.770 1.800 100,0 3,5
IC10 IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG 26,14 9.969 9.800 90,1 2,7
BBV 09 BBV Immobilien-Fonds Nr. 9 GmbH &

Co. KG 24,93 90.728 142.900 100,0 9,7
Summe Assoziierte Unternehmen ¥ 37,39 304.317 452.430 96,2 6,3
Anteil an den Marktwerten d. assoziierten
Unternehmen 161.420
Erlduterungen

1) GemdB Marktwertgutachten der CB Richard Ellis GmbH, Berlin, zum 31. Dezember 2007
2) kontrahierte Mieten / (kontrahierte Mieten + Leerstand zu marktiiblichen Mieten)

3) Mietfldchen und Marktwerte ohne Beriicksichtigung der Beteiligungsquote

%) durchschnittliche Beteiligungsquoten, gewichtet nach Nominalkapital der Gesellschaften
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11l. ANALYSE DER ERTRAGS-, FINANZ- UND
VERMOGENSLAGE

i. Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2007 erzielte der Fair Value-Kon-
zern Mieterlose in Hohe von 4,6 Mio. €, davon 98 %
aus dem Segment Beteiligungen und 2% aus dem
Segment Direktinvestitionen. Dabei ist zu beriick-
sichtigen, dass die Vermietungstatigkeit erst mit dem
Erwerb der Tochtergesellschaften ab dem 1. Oktober
2007 begann. Im Falle des Sparkassenportfolios
wurden Mietertrage erst ab dem 21. Dezember 2007
erzielt. Die im Geschaftsjahr ausgewiesenen Ver-
mietungsumsatze und das entsprechende Nettover-
mietungsergebnis von 2,6 Mio. € sind daher fiir ein
volles Geschaftsjahr nicht reprasentativ.

Die allgemeinen Verwaltungskosten von 3,5 Mio. €
standen zu knapp 40 % im Zusammenhang mit dem
Rechtsformwechsel und der Konzeption eines REIT.

Aus der Marktbewertung der Immobilien resultierte
ein Bewertungsergebnis von -0,7 Mio. €. Hierin wirkte
sich insbesondere aus, dass die in den Anschaffungs-
kosten des Sparkassenportfolios enthaltenen Er-
werbsnebenkosten bei der gutachterlichen Bewer-
tung zum Bilanzstichtag unberiicksichtigt bleiben
mussten.

Die Ergebnisse aus den assoziierten Unternehmen
in Hohe von 7,2 Mio. € enthielten erhebliche Sonder-
einfliisse: Zum Zeitpunkt des Erwerbs entstand
zwischen den Anschaffungskosten und dem beizu-
legenden Zeitwert des anteiligen Reinvermogens
ein ertragswirksamer, negativer Unterschiedsbetrag
in Hohe von 14,8 Mio. €. Dem stand ein Wertmin-
derungsaufwand in Hohe von 7,6 Mio. € aufgrund
fondsspezifischer Kosten gegeniiber, die bei der
Einzelbewertung der Immobilien der assoziierten
Unternehmen nicht zu beriicksichtigen waren. Das
laufende Ergebnis aus den assoziierten Unterneh-
men fiir die Zeit von Oktober bis Dezember 2007
war mit 1,5 Mio. € positiv, wurde aber durch einen
etwa gleich hohen anteiligen Bewertungsverlust auf
Null gemindert. Das iibrige Finanzergebnis enthielt
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insbesondere Aufwendungen fiir die Ergebnisanteile
von Minderheitsgesellschaftern, den Nettozinsauf-
wand und einmalige Kosten in Hohe von 1,8 Mio. €
fiir den erfolgten Borsengang. Insgesamt ergab sich
ein positives Finanzergebnis von 3,5 Mio. €.

Der Fair Value-Konzern erzielte dadurch einen Kon-
zernjahresiiberschuss von 1,74 Mio. €. Das entspricht
einem Ergebnis je Aktie von 0,74 €. Die Anzahl der
durchschnittlich im Umlauf befindlichen Aktien er-
mittelte sich fiir 2007 mit 2,4 Mio. Stiick.

ii. Finanzlage

Aus betrieblicher Tatigkeit ergab sich ein Mittelab-
fluss von 2,8 Mio. €, der vor allem auf der Bezahlung
der genannten Einmalaufwendungen beruhte.

Von den Mittelabfliissen aus Investitionstatigkeit in
Hoéhe von 55,9 Mio. € entfallen 52,3 Mio. € auf den
Erwerb von Immobilien durch das Mutterunterneh-
men (Sparkassenportfolio und Erwerbsnebenkosten
fiir das im Bau befindliche Biirogebdude in Diissel-
dorf). Aus dem Zugang der Beteiligungen an den
14 1C/ BBV Immobilienfonds ergab sich dagegen
im Saldo ein Mittelzufluss in Hohe von 1,6 Mio. €,
da die iibernommenen liquiden Mittel der erstmals
in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterun-
ternehmen héher waren als die Kaufpreiszahlungen
fiir diejenigen Anteile, die nicht durch Sacheinlage
erworben wurden.

Finanziert wurden die Mittelabfliisse aus betrieb-
licher Tatigkeit und aus Investitionstatigkeit durch
Kapitaleinzahlungen in H6he von 16,8 Mio. € und
durch Aufnahme von Bankverbindlichkeiten in Hohe
von 51,4 Mio. €. Ausgaben im Finanzierungsbereich
waren die Tilgung von Bankverbindlichkeiten und
Auszahlungen an Minderheitsgesellschafter von ins-
gesamt 3,1 Mio. € sowie Kapitalbeschaffungskosten
von 1,1 Mio. € im Zusammenhang mit den Bar- und
Sachkapitalerh6hungen.



iii. Vermdgenslage

Aktiva

93 % der Aktiva oder 215 Mio. € bestanden aus lang-
fristigen Vermdgenswerten. Davon wiederum waren
70% oder 150 Mio. £ als Finanzinvestitionen gehal-
tene Immobilien; mit einem Anteil von 27 % bzw.

59 Mio. € werden in der Bilanz die ,at equity” bewer-
teten Beteiligungen an den assoziierten Unterneh-
men ausgewiesen. Unter den langfristigen Vermo-
genswerten war ferner eine Kaufpreisforderung in
Hohe von 5 Mio. € enthalten.

Die kurzfristigen Vermogenswerte in Hohe von

16 Mio. € betrafen mit 6 Mio. € zwei zur VerduBerung
gehaltene Immobilien in Tochterunternehmen. Die
librigen kurzfristigen Vermogenswerte bestanden
aus Forderungen, sonstigen Vermogenswerten und
liquiden Mitteln.

Passiva

Das Vermogen war zu 59 % durch Verbindlichkeiten
(135,7 Mio. €) und zu 41 % durch Eigenkapital

(94,7 Mio. €) finanziert. Dabei ist zu beriicksichtigen,
dass die Anteile von Minderheitsgesellschaftern in
Tochterunternehmen (18,5 Mio. €) unter den Ver-
bindlichkeiten ausgewiesen werden. Bei einer Be-
riicksichtigung dieser Anteile als Eigenkapital wiirde
sich die Eigenkapitalquote auf 49 % erhdhen.

Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzverbindlichkeiten des Konzerns beliefen
sich auf 49 % der Bilanzsumme bzw. insgesamt

112 Mio. €. Davon wiederum waren 49 % bzw.

55 Mio. € innerhalb eines Jahres fllig. Fiir 51 Mio. €
laufen die entsprechenden Rahmenkreditlinien Ende
Juli 2008 aus. Bis dahin erfolgt die Refinanzierung
auf Basis EURIBOR zzgl. Marge von 80 Basispunkten
(Immobilien) bzw. 165 Basispunkten (Kredit fiir den
Erwerb der Fondsanteile).

Zum Bilanzstichtag war aus der Rahmenkreditline
fiir den Erwerb von Immobilien iiber 60 Mio. € ein
Teilbetrag von 24 Mio. € nicht ausgeschopft.

Konzernlagebericht

Beziiglich der grundpfandrechtlich abgesicherten
Finanzierung des Sparkassenportfolios iiber aktuell
33,7 Mio. € liegt bereits ein indikatives Angebot der
finanzierenden Bank fiir ein annuitatisches Darlehen
mit 10-jahriger Zinsfestschreibung vor.

Derzeit fiihrt die Fair Value auBerdem Verhandlun-
gen liber eine Verldngerung und eine Modifizierung
der Riickzahlungs- und Besicherungsmodalitdten zur
Finanzierung der Fondsanteile in Hohe von 16,1 Mio. €
(Besicherung durch Verpfandung der Fondsanteile).

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten von 1% der Bilanz-
summe bzw. 2,2 Mio. € sind zu 78 % oder 1,7 Mio.
innerhalb eines Jahres fallig. Davon entfallen jeweils
0,6 Mio. € auf Verkehrssteuerverbindlichkeiten und
Auszahlungen an ausgeschiedene Mitgesellschafter
in den Tochterunternehmen sowie weitere 0,2 Mio. €
auf derivative Finanzinstrumente.

Investitionsverpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestanden Verpflichtungen in
Hohe von 12,6 Mio. € aus dem Kaufvertrag liber die
in Bau befindliche Biiroimmobilie am Flughafen
Diisseldorf.

Eigenkapital

Das Eigenkapital der Fair Value REIT-AG wurde nach
formwechselnder Umwandlung im Juli 2007 durch
Barkapitalerh6hungen am 31. Oktober 2007 und am
9. November 2007 durch Ausgabe von insgesamt
1.577.434 Aktien zum Platzierungspreis von 10 € bzw.
10,50 € je Aktie sowie durch eine Sachkapitalerho-
hung am 31. Oktober durch Ausgabe von 7.729.448
Aktien zum Platzierungspreis von 10 € von 100.000
Aktien auf insgesamt 9.406.882 ausstehende Aktien
stark erhéht. Die Aktien wurden mit einem anteiligen
Betrag am Grundkapital von 5 € je Aktie ausgegeben.

Das gezeichnete Grundkapital erh6hte sich damit im
zweiten Halbjahr von 0,5 Mio. € auf 47 Mio. €, die
Kapitalriicklage belief sich zum Bilanzstichtag auf
46,2 Mio. €.
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Net Asset Value (NAV)

Aus der Addition der Marktwerte der Immobilien
und der Beteiligungen ergab sich zum 31. Dezember
2007 unter Berlicksichtigung der sonstigen Bilanz-
posten, einschlieBlich der Anteile der Minderheits-
gesellschafter in Tochterunternehmen und der
Verbindlichkeiten ein Net Asset Value (Nettover-
mogenswert) von 94.663 T€:

I BT

Marktwerte Immobilien 156.336
LAt Equity” bewertete Beteiligungen 58.909
Sonstige Aktiva abzgl. Sonstige Passiva 12.242
Anteile von Minderheitsgesellschaftern -18.487
Finanzverbindlichkeiten -112.134
Sonstige Verbindlichkeiten -2.203
Net Asset Value 94.663
Net Asset Value je Aktie * 10,06

* bezogen auf die 9.406.882 ausstehenden Aktien
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IV. VERGUTUNGSBERICHT

Die Vergiitung der Vorstdnde setzt sich zusammen aus
einer Grundvergiitung und einer variablen Vergiitung.
Die Gesamtvergiitung entspricht jeweils 1,25 % der
jahrlichen Dividendenzahlung der Fair Value, min-
destens jedoch der jeweiligen Grundvergiitung. Fiir
die Jahre 2007 und 2008 wurden Mindestzusagen
beziiglich der variablen Vergiitungen ausgesprochen.
Vergiitungsbestandteile mit langfristiger Anreizwir-
kung und Risikocharakter wurden nicht vereinbart.
Weitere Ausfiihrungen sowie die Individualisierung der
Vorstandsvergiitungen finden sich im Anhang.

Fiir die Aufsichtsrate setzt sich die Vergiitung zusam-
men aus einer festen Vergiitung von 5.000 € p.a. und
einer erfolgsabhadngigen Vergiitung von 1 € je 1.000 €
ausgeschiitteter Dividende. Die variable Vergiitung ist
begrenzt auf den Hochstbetrag 25.000 €. Der Vorsit-
zende erhdlt die zweifache und der stellvertretende
Vorsitzende die eineinhalbfache feste und variable
Vergiitung eines Mitgliedes des Aufsichtsrates. Weitere
Ausfiihrungen und die Information iliber die Gesamt-
verglitung des Aufsichtsrates finden sich im Anhang.




V. SONSTIGE ANGABEN NACH & 315 ABS. 4 HGB

Das Grundkapital der Gesellschaft ist eingeteilt in
9.406.882 stimmberechtigte Stiickaktien gleicher
Gattung.

Die Aktien kdnnen nach den fiir auf den Inhaber lau-
tende Aktien geltenden rechtlichen Vorschriften frei
ibertragen werden mit Ausnahme der nachfolgend
fiir die aufgefiihrten Aktiondre dargestellten Markt-
schutzvereinbarungen, die jeweils ab dem Tag der
Handelsaufnahme am 16. November 2007 gelten:

Konzernlagebericht

IC Immobilien Holding AG

H.F.S. Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co. KG
H.F.S. Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co. KG
H.F.S. Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co. KG
H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG
IC Immobilien Service GmbH

IC Fonds GmbH

EuroVal (Deutschland) GmbH

Dr. Oscar Kienzle

* Erlduterung

12 Monate Soft Lock-up
6 Monate Hard Lock-up +12 Monate max. 500.000 €/Tag
6 Monate Hard Lock-up +12 Monate max. 500.000 €/Tag
6 Monate Hard Lock-up +12 Monate max. 500.000 €/Tag
6 Monate Hard Lock-up +12 Monate max. 500.000 €/Tag
12 Monate Soft Lock-up
12 Monate Soft Lock-up
12 Monate Soft Lock-up
12 Monate Soft Lock-up

Hard Lock-up: Verpflichtung gegeniiber der WestLB, die Aktien innerhalb des genannten Zeitraumes nicht zu verkaufen oder zu vermarkten.

Soft Lock-up: Verpflichtung gegeniiber der WestLB, die Aktien innerhalb des genannten Zeitraumes nur mit Zustimmung der Bank zu verkaufen oder zu vermarkten.

Kein Aktionr darf in Ubereinstimmung mit § 11
Abs. 4 REIT-G 10 % oder mehr der Aktien oder der
Stimmrechte direkt halten (Hochstbeteiligungs-
grenze). Fiir den Fall der Uberschreitung der
Hochstbeteiligungsgrenze hat der betroffene Aktio-
nar innerhalb von zwei Monaten nach Aufforderung
durch den Vorstand die Reduzierung seiner direkten
Beteiligung in geeigneter Form nachzuweisen. Ein
fortgesetzter VerstoR gegen die Hochstbeteiligungs-
grenze kann laut Satzung zu einer entschadigungs-
losen Ubertragung der iiber die Hochstbeteili-
gungsgrenze hinausgehenden Aktien oder zu einer
entschadigungslosen Zwangseinziehung dieser
Aktien fiihren.

Kein Aktionar halt direkt 10 % der Stimmrechte

oder mehr. Indirekt sind der H.F.S. Zweitmarktfonds
Deutschland 2 GmbH & Co, KG, Ebersberg, insgesamt
30,46 % der Stimmrechte zuzurechnen. Ferner sind
der IC Immobilien Holding AG direkt und indirekt ins-
gesamt 18,09 % der Stimmrechte zuzurechnen. Eine
indirekte Uberschreitung der Hochstbeteiligungs-
grenze ist zuldssig.

Es wurden keine Aktien mit Sonderrechten ausgege-
ben, die Kontrollbefugnisse verleihen.

Soweit Arbeitnehmer an der Gesellschaft beteiligt
sind, liben diese ihr Kontrollrecht unmittelbar aus.
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Fiir Satzungsanderungen bedarf es der im Aktien-
gesetz vorgeschriebenen Mehrheit von 75 % der in
der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung
abgegebenen Stimmen.

Die Bestimmung der Anzahl sowie die Bestellung der
ordentlichen Vorstandsmitglieder und der stellver-
tretenden Vorstandsmitglieder, der Abschluss der
Anstellungsvertrage und der Widerruf der Bestellung
erfolgen durch den Aufsichtsrat.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital mit
Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 2. September
2012 einmalig oder mehrfach durch die Ausgabe
neuer, auf den Inhaber lautender Stiickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen um bis zu insgesamt
21,25 Mio. € zu erhoéhen.

Es bestehen keine Vereinbarungen, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines
Ubernahmeangebotes stehen.

Es bestehen keine Entschddigungsvereinbarungen

zugunsten des Vorstandes oder Arbeitnehmern Fiir
den Fall eines Ubernahmeangebotes.
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VI. QUALIFIKATION DER FAIR VALUE REIT-AG ALS
REIT-AKTIENGESELLSCHAFT

Voraussetzung fiir die Befreiung der REIT-AG von der
Korperschaftsteuer und von der Gewerbesteuer ist
die Erfiillung der Voraussetzungen der §§8 8—15 des
REIT-G.

Verst6Be gegen die Vorschriften haben zum Teil den
sofortigen Verlust der Steuerbefreiung zur Folge, teil-
weise waren Strafzahlungen zu befiirchten, teilweise
wiirden sich keine unmittelbaren Konsequenzen
ergeben, hatte aber im mehrfachen Wiederholungs-
fall den Verlust der Steuerbefreiung zur Folge.

Der Nachweis iiber die Einhaltung der Vorschriften ist
jeweils zum Bilanzstichtag zu fiihren und vom
Abschlusspriifer zu bestatigen.

Im Folgenden wird die Einhaltung der Vorschriften
der §§ 8—15 REIT-G durch die Fair Value REIT-AG zum
31. Dezember 2007 dargelegt:

§ 8 — Anmeldung zum Handelsregister

Die Fair Value REIT-AG wurde am 23. November 2007
im Handelsregister Miinchen angemeldet und am

6. Dezember 2007 eingetragen.

§ 9—Sitz im Inland

Die Fair Value REIT-AG hat ihren Sitz und ihre
Geschiftsleitung vorschriftsgemaB im Inland. Sitz der
Gesellschaft ist Miinchen, die Geschaftsleitung libt
ihre Tatigkeit in den Geschaftsraumen der Gesell-
schaft in der LeopoldstralRe 244, 80807 Miinchen aus.

§ 10 — Bérsenzulassung

(Regulierter Markt)

Die Aktien der Fair Value REIT-AG wurden noch unter
altem Namen Fair Value Immobilien-Aktiengesell-
schaft am 15. November 2007 zum Handel am Regu-
lierten Markt im Teilbereich mit besonderen Zulas-
sungsfolgepflichten (Prime Standard) der Frankfurter
Wertpapierborse zugelassen.



§ 11 — Streuung der Aktien

(mindestens 25 % bei Bérsenzulassung, danach mind. 15 %)
Der Streubesitz der Aktien zum 31. Dezember 2007
wurde am 22. Januar 2008 gegeniiber der BaFin
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht mit
42,28 % der Aktien und der Stimmrechte bestatigt.
Diese Quote bestand auch zum Zeitpunkt der Borsen-
zulassung am 15. November 2007.

§ 12 — Vermdgens- und Ertragsanforderungen

* 93 9% der Aktiva gehdéren zum unbeweglichen Ver-
mdgen (Soll: 75 %)

+ die Gesellschaft ist nicht an REIT-Dienstleistungs-
gesellschaften beteiligt (max. 20 % der Aktiva)

* 100 % der Umsatzerlose und sonstigen Ertrage
(Soll: Mind. 75 %) aus unbeweglichem Vermogen
stammen aus Vermietung, Leasing, Verpachtung
einschlieBlich immobiliennaher Tatigkeit oder Ver-
auBerung von unbeweglichem Vermdgen und 0%
der Umsatzerlose und sonstigen Ertrdge stammen
aus REIT-Dienstleistungsgesellschaften (max. 20 %)

§ 13 — Ausschiittung an die Anleger

(mind. 90 % des Jahresiiberschusses)

Die REIT-AG ist verpflichtet, bis zum Ende des folgen-
den Geschaftsjahres mindestens 90 % ihres handels-
rechtlichen Jahresiiberschusses an die Aktionare als
Dividende auszuschiitten.

Der Jahresfehlbetrag der Fair Value REIT-AG nach
HGB belief sich auf 1,9 Mio. €; dieser wird durch Auf-
losung der Kapitalriicklage in entsprechender Héhe
ausgeglichen. Im Hinblick auf den Jahresfehlbetrag
kommt eine Dividendenzahlung fiir 2007 nicht in
Betracht.

§ 14 — Ausschluss des Immobilienhandels

(max. 50 % in fiinf Jahren)

Die Handelserlose aus dem Verkauf von unbeweg-
lichen Vermdgen der REIT-AG diirfen innerhalb eines
Zeitraumes von fiinf Jahren nicht mehr als 50 % des
durchschnittlichen Bestandes an unbeweglichem
Vermogen ausmachen.

Konzernlagebericht

Zum 31. Dezember 2007 hat Fair Value aus dem Ver-
kauf von unbeweglichem Vermdgen Handelserlose im
Gegenwert von 4% ihres Bestandes erzielt.

§ 15 — Mindesteigenkapital

(mind. 45 % des unbeweglichen Vermégens)

Unter Einbeziehung der zur VerduBerung gehaltenen
langfristigen Vermogenswerte ergibt sich ein unbe-
wegliches Vermogen von rund 215 Mio. €. Das Eigen-
kapital von 94,7 Mio. € betragt 44 % des unbeweg-
lichen Vermdgens.

Waren die im kurzfristigen Vermogen gebuchten
Immobilien bereits verduBert, ergabe sich bei ansons-
ten unveranderten Zahlen eine Eigenkapitalquote
von 45,2 % des unbeweglichen Vermdgens von dann
210 Mio. €.

Bis auf die zundchst sanktionslose Unterschreitung
der geforderten Eigenkapitalquote hat damit die Fair
Value REIT-AG alle Vorschriften des REIT-Gesetzes
erfiillt.
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SPARKASSENPORTFOLIO SCHLESWIG-HOLSTEIN:

Die Transaktion mit der Sparkasse Siidholstein um-
fasste insgesamt 33 Immobilien. Fiir eine Immobilie
in Bad Segeberg machte jedoch der Grundstiicks-
nachbar von seinem Vorkaufsrecht Gebrauch. Damit
bestanden am Bilanzstichtag Forderungen in Hohe
von insgesamt rd. 2.370 T€ auf Riickerstattung des
Kaufpreises (rd. 2.278 T€), sowie die Riickerstattung
der bezahlten Grunderwerbsteuer (79 T€) und sons-
tiger vergeblicher Aufwendungen (13 T€). Zum Be-
richtszeitpunkt am 31. Marz 2008 sind die Riickerstat-
tungen zum groBten Teil eingegangen; ein Teilbetrag
von 1,8 Mio. € wurde zur Riickfiihrung des Bankdarle-
hens von 35,5 Mio. € auf 33,7 Mio. € verwendet.

BUROGEBAUDE DUSSELDOREF:

Das Biirogebdude wird in direkter Umgebung des
Terminals im Flughafenbereich Diisseldorf errichtet.
Die Fertigstellung der Immobilie mit einer Gesamt-
mietflache von 4.671m?2 ist vertraglich fiir den

31. Juli 2008 zugesichert; der Bauablauf verlauft plan-
gemaRB. Der Planmiete von ca. 884 T€ steht ein nach
Baufortschritt zu zahlender Kaufpreis von 12,6 Mio. €
gegeniiber.

Der Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten fand am
15. Januar 2008 statt. Zu diesem Zeitpunkt erfolgte
die Zahlung der vertraglich festgelegten Rate fiir das
Grundstiick und die Erstellung des Rohbaus in Hohe
von insgesamt 8,25 Mio. €. Eine weitere Rate in Hohe
von 1,4 Mio. € wurde am 20. Marz 2008 bezahlt.
Damit sind noch knapp 23 % des Kaufpreises oder

3 Mio. € zu zahlen.

Der aktuelle Vermietungsstand belduft sich zum

31. Marz 2008 auf 42 % der Gesamtmietfliche; Mieter
sind bisher der ,Arbeitgeberverband der deutschen
Immobilienwirtschaft e.V.” sowie die Firma , ProLogis
Germany GmbH", eine Tochtergesellschaft des in den
USA borsennotierten, angabegemadss weltweit fiihren-
den Entwicklers, Eigentiimers und Verwalters von
Logistikzentren.
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Die Finanzierung des Biirogebdudes in Diisseldorf
erfolgt zu 36 % durch Eigenkapital und zu 64 % durch
einen Rahmenkreditvertrag mit einer Laufzeit von

20 Jahren in Hohe von bis zu 8,1 Mio. € mit der
Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG
(DG-Hyp). Die Zinsbelastung entspricht EURIBOR
zuziiglich Bankmarge von 120 Basispunkten auf den
ausgezahlten Betrag. Zum Zeitpunkt der Bericht-
erstattung sind rund 6,14 Mio. € ausgezahlt — die
weiteren Auszahlungen erfolgen jeweils bei Filligkeit
nach Baufortschritt. Ein Teilbetrag von 6,9 Mio. € soll
nach Fertigstellung der Immobilie, spatestens zum
31. Dezember 2009 durch eine langfristige Endfinan-
zierung mit Tilgungsvereinbarung abgeldst werden.
Hierbei muss der Mietertrag abziiglich kalkulato-
rischer Bewirtschaftungskosten von 8 % der Miete
der Summe von Zins und Tilgung entsprechen (Debt
Service Coverage Rate DSCR = 1,0). Ein Teilbetrag
von 1,2 Mio. € soll nach Fertigstellung, spatestens bis
zum 31. Dezember 2009 zuriickgezahlt werden — diese
Regelung wurde mit Blick auf die Eigenkapitalerfor-
dernisse des § 15 REIT-G aufgenommen.

TOCHTERUNTERNEHMEN BBV 06:

Seit dem 1. Januar 2008 sind die 22.000 m2 umfas-
senden Logistikflichen in Koln nach vertragsgema-
Bem Ablauf eines langjadhrigen Mietvertrages leerste-
hend. Es laufen Mietverhandlungen fiir Teilflachen.
Mit einer vollstandigen Anschlussvermietung bis zum
Ablauf des Jahres 2008 wird gerechnet. Die Planrech-
nung des BBV 06 sieht Vermietungs- und Umbaukos-
ten von 1 Mio. € vor.



ZIELE, GRUNDSATZE UND METHODEN DES
RISIKOMANAGEMENTS

Das von der Fair Value REIT-AG entwickelte Risiko-
managementsystem ist Teil der Fiihrung und Kontrol-
le des Fair Value-Konzerns, um alle fiir den Geschafts-
betrieb der Fair Value relevanten Risiken friihzeitig zu
identifizieren, zu analysieren und zu bewerten.

Das Risikomanagementsystem ist integriert in die
regelmalBige Berichterstattung an den Vorstand und
den Aufsichtsrat, um die Handlungsfahigkeit und die
Effizienz im Umgang mit Risiken sicherzustellen. In die
Risikostrategie der Gesellschaft ist auch der externe
Dienstleister, die IC Immobilien Gruppe, eingebunden.

So ist sichergestellt, dass der Vorstand iiber alle
wesentlichen Risiken und Informationen zeitnah
informiert wird und angemessene MalBnahmen ein-
leiten kann.

Fiir die Identifikation, Meldung, Bewertung und
Kontrolle von auftretenden und potenziellen Risiken
arbeitet der Dienstleister dem Management der Fair
Value zu. Das Risikocontrolling und die Berichterstat-
tung erfolgen zentral durch das Management der Fair
Value.

RISIKOIDENTIFIKATION

Um risikobehaftete Entwicklungen maglichst friihzei-
tig zu erkennen, iiberwacht die Fair Value laufend die
gesamtwirtschaftlichen und branchentypischen Ent-
wicklungen im Immobilien- und Finanzbereich sowie
die Prozesse im Fair Value-Konzern. Um die Risiken
zu strukturieren, wurden vorstehende Risikoarten in
einer Risikoiibersicht festgelegt:

Risiken aus Investitions-
tatigkeit

Risiken aus betrieblicher

Tatigkeit

Vermietung Objektauswahl
Bewirtschaftung Due Diligence
Bewertung Verkauf

Prozesse / Infrastruktur
Versicherungen
Team

Haftung

Konzernlagebericht

RISIKOANALYSE

Die identifizierten Risiken werden analysiert. Es
wird der mogliche Schaden berechnet und mit einer
Eintrittswahrscheinlichkeit gewichtet. Anhand von
Szenario-Analysen wird die potenzielle Ergebnisaus-
wirkung auf den Fair Value-Konzern ermittelt.

RISIKOBEWALTIGUNG

Die jeweiligen Verantwortlichen entscheiden — falls
notwendig, gemeinsam mit dem Vorstand — iiber
MaBnahmen zur Bewaltigung der Risiken.

RISIKOKONTROLLE

Im Risikocontrolling der Fair Value werden die Erfol-
ge bei der Steuerung der Risiken iiberwacht, um die
Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems
laufend zu (iberpriifen und ggf. anzupassen und
weiter zu entwickeln.

RISIKEN AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT

Vermietung

Es bestehen Risiken der Mietminderung, von Mietaus-
fallen und des Leerstandes. Zudem konnten indexbe-
dingte Mietzinserhdhungen nicht immer vollstandig,
nicht sofort oder iiberhaupt nicht durchgesetzt
werden.

Risiken aus Finanzierungs- | Sonstige Risiken

tatigkeit

Eigenkapital Gesamtwirtschaftlich

Liquiditat Branchenspezifisch
Fremdkapital

Risiken aus REIT-Status

Rechtliche Bedingungen
Steuerliche Bedingungen

Rechtsstreitigkeiten
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Bewirtschaftung

Es bestehen Risiken, dass unerwartete Kosten Ffiir
Instandhaltungs- und InstandsetzungsmaBnahmen
oder fiir Anpassungen der Immobilien an zeitgemalBe
Anforderungen anfallen. Fair Value konnte moglicher-
weise auf die assoziierten Unternehmen keinen
auseichenden Einfluss nehmen und z.B. bei Gesell-
schafterbeschliissen unterliegen.

Bewertung

Die Wertentwicklung der direkt und indirekt gehalte-
nen Immobilien beeinflusst den Unternehmenswert
der Fair Value REIT-AG unmittelbar. AuBerdem be-
steht das Risiko von Fehleinschatzungen von Bewer-
tungsansatzen beim Ankauf.

Prozesse/Infrastruktur

Fiir die Fair Value REIT-AG ist es wichtig, ihre Ge-
schiftstatigkeit sowie geeignete interne Organi-
sations- und Risikoiliberwachungsstrukturen und
Managementsysteme wie geplant aufzubauen und
zu entwickeln.

Versicherungen
Es besteht das Risiko, dass Fair Value nicht im erfor-
derlichen Umfang gegen Schadensfille versichert ist.

Team

Fair Value kénnte Vorstandsmitglieder, Fach- oder
Fiihrungskrafte verlieren bzw. nicht in der Lage
sein, solche Mitarbeiter in ausreichendem Mal3e zu
gewinnen.

Aufgrund der Abhangigkeit von den Dienstleistungs-
vertragen mit der IC Immobilien Gruppe konnten fiir
die Fair Value REIT-AG Risiken entstehen.

Haftung

Es besteht das Gewahrleistungsrisiko wegen Sach-
und Rechtsmangeln bei Vermietung und VerauBe-
rung von Immobilien und Objektgesellschaften.

Die Fair Value REIT-AG ist als Kommanditistin von
Immobilienfonds bis zur Hohe ihrer Einlage und als
Gesellschafterin einer BGB-Gesellschaft auch (iber die
Einlage hinaus an maglichen Verlusten beteiligt.
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RISIKEN AUS INVESTITIONSTATIGKEIT

Objektauswahl

Die Geschaftstatigkeit von Fair Value ist vom Erwerb
und der Vermarktung geeigneter Gewerbeimmobilien
und Objektgesellschaften zu angemessenen Preisen
und Konditionen abhdngig.

Due Diligence

Aufgrund von Fehleinschatzung, unvorhergesehenen
Problemen oder nicht erkannten Risiken kdnnten sich
Investitionen in Immobilienvermdgen negativ ent-
wickeln. Investitionen in Anteile an Immobilienfonds
konnten sich durch Fehleinschatzungen oder nega-
tive Entwicklungen des Immobilienmarktes oder des
Marktes fiir Anteile an Immobilienfonds nachteilig
entwickeln.

Verkauf

Der Verkauf von Immobilienvermdgen von Fair Value
unterliegt dem Risiko sinkender Verkaufspreise, Fehl-
einschatzungen des Marktwertes der Immobilie sowie
Gewahrleistungsanspriichen von Kaufern. Aufgrund
der weltweiten Finanzmarktkrise konnten sich die in
den Immobilienfonds geplanten Verkadufe einzelner
Immobilien verzogern oder die angestrebten Ver-
kaufspreise nicht realisierbar sein.

RISIKEN AUS FINANZIERUNGSTATIGKEIT

Die Geschaftstatigkeit und das weitere Wachstum der
Fair Value REIT-AG wird von der zukiinftigen Beschaf-
fung von Eigenkapital und Fremdkapital beeinflusst
und damit auch vom allgemeinen Zinsniveau.

Eigenkapital

Fiir das angestrebte Wachstum der Fair Value REIT-
AG ist die weitere Starkung der Eigenkapitalbasis
erforderlich. Dies kann z.B. durch eine Kombinati-
on von Bar- und Sachkapitalerhohungen erfolgen.
Zukiinftige KapitalmaBnahmen kénnen sich vor dem
Hintergrund des aktuell schwierigen Kapitalmarkt-
umfeldes verzogern.



Liquiditdt

Die Fair Value REIT-AG ist auf die laufenden Einnah-
men aus den Direktinvestitionen sowie auf Zufliisse
aus den Tochter- und assoziierten Unternehmen an-
gewiesen. Diese reichen im Jahr 2008 aber nicht aus,
um die kurzfristigen Rahmenkreditlinien vollstandig
zuriickzufiihren. Es ist daher beabsichtigt, fiir die
kurzfristig falligen Kredite eine Verlangerung durch
die Kreditgeber zu erreichen. Die Fair Value REIT-AG
geht davon aus, dass die hierzu laufenden Verhand-
lungen zu einem positiven Abschluss kommen.

Bei dem Tochterunternehmen BBV 06 kann es durch
Verzogerungen bei der Anschlussvermietung in Koln
und beim Abverkauf einer anderen Immobilie zu
einem voriibergehenden Liquiditatsengpass kommen.
Gemeinsam mit dem Fondsmanagement ist die Fair
Value zuversichtlich, mit den finanzierenden Banken
in diesem Fall eine voriibergehende Tilgungsausset-
zung zu erreichen.

Unter diesen Voraussetzungen, mit deren Eintritt der
Vorstand fest rechnet, sind die liquiden Mittel und
der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit fiir die
derzeitigen Bediirfnisse gesichert und reichen aus
heutiger Sicht aus, um mindestens {iber die ndchsten
zwoOlf Monate samtliche Verbindlichkeiten bei Fallig-
keit zu erfiillen.

Sollten die kurzfristigen Kredite nicht verlangert wer-
den oder sich beim Tochterunternehmen BBV 06 der
Liquiditdtsengpass verwirklichen und die Zahlungs-
fahigkeit nicht durch andere MaBnahmen erhalten
werden, konnte der Fair Value-Konzern in Liquiditats-
schwierigkeiten geraten.

Fremdkapital

Es besteht das Risiko, Anschlussfinanzierungen oder
Kreditverlangerungen nicht in der geplanten Hohe,

nur zu ungiinstigen Konditionen oder gar nicht ver-
einbaren zu kdnnen. Gleiches gilt fiir neu aufzuneh-
mende Finanzierungen im Zusammenhang mit dem

Erwerb von weiterem Immobilienvermdgen bzw. mit
dem Erwerb von Fondsbeteiligungen.

Konzernlagebericht

Ferner besteht ein generelles Zinsanderungsrisiko,
das sich bei den kurzfristig zur Anschlussfinanzierung
oder Verlangerung anstehenden Krediten ebenso ver-
wirklichen kann wie bei Finanzverbindlichkeiten, die
erst in kommenden Jahren zur Anschlussfinanzierung
anstehen. Neben dem Zinsrisiko besteht das Risiko,
dass die Refinanzierungskosten (Funding Costs) der
Banken und damit die Bankmargen steigen.

Es ist beabsichtigt, das derzeit noch niedrige Zins-
niveau zumindest teilweise fiir ldngerfristige Zinsbin-
dungen bzw. Anschlussfinanzierungen zu nutzen. Die
Risiken eines kurzfristigen Zinsanstiegs werden der-
zeit als gering eingestuft, konnen aber nicht ausge-
schlossen werden. Insofern wird die Fair Value solche
Risiken teilweise durch Abschluss von Zinssicherungs-
geschaften begrenzen.

Risiken aus dem REIT-Status

Voraussetzung fiir die Befreiung der REIT-AG von der
Korperschaftsteuer und von der Gewerbesteuer ist die
Erfiillung der Voraussetzungen der §§ 8—15 des REIT-G.

VerstoBe gegen diese Vorschriften haben zum Teil
den sofortigen Verlust der Steuerbefreiung zur

Folge, teilweise waren Strafzahlungen zu befiirchten,
teilweise wiirden sich keine unmittelbaren Konse-
quenzen ergeben, dafiir stiinde aber im mehrfachen
Wiederholungsfall der Verlust der Steuerbefreiung im
Raum.

Dies wiirde unter Umstinden zu Steuernachzahlun-
gen und zu erheblichen Liquiditatsabfliissen fiihren.
Gelingt es der Fair Value REIT-AG nicht, den Status
einer REIT-Aktiengesellschaft aufrecht zu erhalten, so
konnte sich dies auch nachteilig auf die Wettbewerbs-
position von Fair Value auswirken. Bei Verlust des
REIT-Status konnten zudem Entschddigungsanspriiche
von Aktiondren auf die Fair Value REIT-AG zukommen.

Eigenkapitalquote nach § 15 REITG

Unter Einbeziehung der zum Verkauf vorgesehenen
Objekte in Tochterunternehmen mit einem Markt-
wert von 5,7 Mio. € hat die Fair Value REIT-AG ein
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Eigenkapital nach & 15 REIT-G in Hohe von 44,0 % des
unbeweglichen Vermadgens. Nach erfolgtem Verkauf
dieser Immobilien wiirde sich bei ansonsten unver-
anderten Zahlen eine Eigenkapitalquote nach § 15
REIT-G von 45,2 % des unbeweglichen Vermdgens
ergeben.

Sollte die Gesellschaft an drei Bilanzstichtagen hinter-
einander die vorgeschriebene Eigenkapitalquote von
45 9% des unbeweglichen Vermdgens unterschreiten,
endet die Steuerbefreiung. Dies kénnte erhebliche
Nachteile im Wettbewerb mit anderen Immobilien-
gesellschaften nach sich ziehen, die den REIT-Status
erlangt haben, und sich somit nachteilig auf die
Vermadgens-, Finanz- und Ertragslage der Fair Value
auswirken.

SONSTIGE RISIKEN

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Das allgemeine wirtschaftliche Umfeld sowie der
Markt fiir Gewerbeimmobilien, von denen die
Geschiftstatigkeit von Fair Value abhéangig ist,
konnten sich negativ entwickeln.

Branchenspezifische Risiken

Fair Value ist im Bereich Gewerbeimmobilien einem
starken Wettbewerb ausgesetzt, in dem sich die
Gesellschaft nicht ausreichend durchsetzen konnte.

Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen
Rechtliche und steuerrechtliche Rahmenbedingungen
konnen sich zum Nachteil von Fair Value dandern.

Rechtstreitigkeiten

Es besteht das Risiko, dass Fair Value in Rechtsstrei-
tigkeiten mit Mietern, Immobilienkdufern und -ver-
kaufern oder Aktionaren bzw. auch Mitgesellschaftern
der Immobilienfonds verwickelt wird. Derzeit sind
keine Rechtsstreitigkeiten anhangig.
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GESAMTRISIKO

Der Vorstand erwartet in der Gesamtsicht fiir das
Geschaftsjahr 2008 keinen Risikoeintritt, der sich
bestandsgefahrdend auf die Fair Value REIT-AG aus-
wirken konnte.



POSITIVE EINSCHATZUNG DES
GEWERBEIMMOBILIENMARKTES IN DEUTSCHLAND

Die allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen in Deutschland und die Lage am deutschen
Gewerbeimmobilienmarkt sind in positiver Verfas-
sung. Dies wirkt sich in steigender Flachennachfrage,
entsprechend guten Vermietungsumsatzen und stei-
genden Mieten aus.

Die Mietflachenumsatz- und die Mietertragsseite
sind daher positive Treiber fiir die Wertentwicklung
der Immobilien. Gleichzeitig haben die hoheren
Eigenkapitalanforderungen und Risikoaufschldge der
Banken seit dem Sommer 2007 den Investmentmarkt
gebremst, da die opportunistischen Investoren mit
hohem Fremdkapitalhebel weitgehend ausgefallen
sind. Dadurch haben allerdings die Einkaufsrenditen
fiir Gewerbeimmobilien wieder ein attraktives Niveau
erreicht.

GUTES UMFELD FUR FAIR VALUES
BESTANDSPORTFOLIO

Dank eines breit gestreuten Bestandsportfolios mit
einem ertragsbezogenen Vermietungsstand von 96 %
kann der Fair Value-Konzern sich auf eine stabile
Basis stiitzen. Gleichzeitig kann die Gesellschaft das
positive wirtschaftliche Umfeld nutzen, um vorhan-
dene Leerstande ziigig abzubauen oder anstehende
Anschlussvermietungen gut zu bewaltigen.

Sehr gut voran kommt die Gesellschaft zum Beispiel
bei der Vermietung der in Bau befindlichen Biiro-
immobilie am Diisseldorfer Flughafen: Angesichts
des vier Monate vor Fertigstellung bereits erreichten
Vermietungsstandes von 42 % und der weiteren in
Verhandlung befindlichen Flachen rechnet die Gesell-
schaft mit einer Vollvermietung dieser Immobilie bis
zur Fertigstellung im Sommer 2008.

DER REIT-STATUS STARKT DIE POSITION DER

FAIR VALUE REIT-AG

Die Gesellschaft gehort als REIT-AG zu den Inves-
toren, die bei Objektfinanzierungen auf eine hohe
Eigenkapitalausstattung verweisen konnen. Dies
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verschafft ihr einen Vorteil bei der Fremdkapital-
beschaffung und -konditionierung.

Im Rahmen der weiteren Entwicklung des Fair Value-
Konzerns will die Gesellschaft weiterhin {iber Sach-
einlagen in geschlossene Immobilienfonds inves-
tieren. Sie sieht aber auch bei Direktinvestitionen

in Immobilien Chancen fiir den Einsatz der eigenen
Aktie als Wahrung.

Ergdnzend kann die Fair Value REIT-AG derzeit das
Exit-Tax-Privileg als Einkaufsvorteil ins Feld fiih-

ren, das im Ubrigen auch bei der Einbringung von
Immobilien einen zusatzlichen Nutzen bringen kann.
Wir rechnen damit, dass gerade das Exit-Tax-Privileg
in zunehmendem MaRe eine entscheidende Rolle fiir
erfolgreiche Akquisitionen spielt.

ZIELSETZUNG FUR 2008 UND 2009

Insgesamt strebt Fair Value eine sukzessive Erhdhung
des Anteils an Direktinvestitionen von bisher etwa

25 % des unbeweglichen Vermaogens auf bis zu 50 %
an. Entsprechend der Investitionsstrategie soll zuflie-
Bendes Eigenkapital und Fremdkapital im Wesentli-
chen fiir den Erwerb von Biiro- und Logistikimmobi-
lien eingesetzt werden. In der Gesamtbetrachtung ist
der Vorstand optimistisch, bei entsprechend positi-
vem Kapitalmarktumfeld das Ziel einer Verdoppelung
des unbeweglichen Vermagens bis zum Jahresende
2009 zu erreichen.

ERGEBNISVORSCHAU FUR 2008 UND 2009

Einen wesentlichen Einfluss auf den Konzerniiber-
schuss nach IFRS hat der Saldo aus Bewertungsgewin-
nen und Bewertungsverlusten gegeniiber der jeweils
letzten Marktbewertung der Immobilien. Im Jahr
2007 sind die Immobilien des Portfolios gegeniiber
dem fiir die Ermittlung des Umtauschverhaltnisses
(Fondsportfolio) maBgeblichen Wert per 31. Dezem-
ber 2006 bzw. gegeniiber dem erstmaligen Bilanz-
ansatz (Sparkassenportfolio) per Saldo um insgesamt
2,4% oder 6,4 Mio. € gestiegen.
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Wie sich das Bewertungsergebnis in den Jahren

2008 oder 2009 per Saldo jeweils darstellen wird, ist
nicht vorhersehbar. Angesichts der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen sollte ein weiterer Wertzuwachs
moglich sein. Ein Marktwertminderung von 1%
wiirde das Ergebnis mit rund 3 Mio. € belasten, eine
entsprechende Marktwerterhohung dagegen einen
positiven Ergebnisbeitrag von ca. 3 Mio. € leisten.

Die Ergebnisvorschau basiert auf der Annahme, dass
keine marktbedingten Verdanderungen der Marktbe-
wertung der Immobilien anfallen. Allerdings haben
iber der heutigen Marktmiete kontrahierte Mieten
bei gleichbleibendem Marktniveau durch Zeitablauf
eine heute schon absehbare Auswirkung auf zukiinfti-
ge Bewertungen. Dieser Effekt wurde fiir das Ge-
samtportfolio auf Basis der vorliegenden Marktwert-
gutachten barwertig mit einer ergebnisrelevanten
Reduzierung der Fair Value-anteiligen Marktwerte der
Immobilien um 2,2 Mio. € fiir 2008 und um 2,4 Mio. €
fiir 2009 ermittelt.

Nach Abzug dieses voraussichtlichen Bewertungsauf-
wandes und ohne Einrechnung von weiterem Wachs-
tum der Fair Value REIT-AG rechnen wir fiir 2008 mit
einem Konzernjahresiiberschuss in der Bandbreite
von 1,3 Mio. € bis 1,5 Mio. €.

Fiir das Jahr 2009 halten wir — nach dem vorgenann-
ten, voraussichtlichen Bewertungsaufwand und vor
wachstumsbedingten Kosten und Ertragen — einen
Konzernjahresiiberschuss in einer Bandbreite von
3,5 Mio. € bis 4,2 Mio. € fiir realistisch. Die Stei-
gerung gegeniiber dem Jahr 2008 wird aus einer
Verbesserung des Vermietungsstandes (auch bei
dem Biirogeb3ude in Diisseldorf) und geringeren
Leerstandskosten erwartet.
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DIVIDENDENENTWICKLUNG

Gemal REIT-Gesetz sind jeweils mindestens 90 % des
Jahresiiberschusses als Dividende an die Aktionare
auszuschiitten — allerdings ist nicht der hier berich-
tete Konzerniiberschuss nach IFRS entscheidend,
sondern der Jahresiiberschuss der Fair Value REIT-
AG nach den Grundsatzen des Handelsgesetzbuches
(HGB). Nach HGB schlagen sich z. B. Bewertungsver-
anderungen erst bei Realisierung, d.h. bei Verkauf
der Immobilien im Ergebnis nieder. Ferner kommen
nach HGB nicht die Marktwerte der Immobilien zum
Ansatz, sondern die fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten, wobei die lineare Abschreibung auf Gebaude
von 2% p.a. das Ergebnis mindert. Entnahmen aus
Tochterunternehmen und Assoziierten Unternehmen
erhohen nur in Hohe entsprechender handelsrecht-
licher Gewinne den dividendenfahigen Jahresiiber-
schuss nach HGB. Die im Zusammenhang mit der
Kapitalbeschaffung stehenden Kosten sind nach HGB,
wie die sonstigen Kosten im Zusammenhang mit dem
Borsengang, laufender Aufwand.

Der Einzelabschluss 2007 der Fair Value REIT-AG nach
HGB weist einen Jahresfehlbetrag in Hohe von

1,9 Mio. € aus. Dieser wird gemall § 150 Abs. 4 AktG
durch Verwendung der Kapitalriicklage in entspre-
chender Hohe ausgeglichen. Im Hinblick auf den
Jahresfehlbetrag kann im Jahr 2008 keine Dividende
fiir 2007 ausgeschiittet werden.

Da die Gesellschaft nur in eingeschranktem Umfang
Ausschiittungen der Fonds als Beteiligungsertrage
vereinnahmen kann, kann ein Jahresiiberschuss in
2008 voraussichtlich nur durch Realisierung von
VerduBerungsgewinnen erzielt werden. Die im
HGB-Einzelabschluss generell unter den Zeitwerten
liegende Bewertung unserer Beteiligungen bietet
hierfiir eine gute Basis. Die Fair Value strebt daher
an, durch ergebnisrelevante Portfolio-Umschichtun-
gen einen handelsrechtlichen Jahresiiberschuss zu
erwirtschaften, der eine Dividende im Jahr 2009 Fiir
das Geschaftsjahr 2008 in Hohe von 0,30 € bis 0,35 €
je derzeit ausstehender Aktie ermdglichen soll.



POSITIVE TRENDWENDE DER
KAPITALMARKTSTIMMUNG ERWARTET

Das derzeitige Kapitalmarktumfeld ist noch von einer
starken Verunsicherung gepragt, was sich u.a. in dem
aktuell sehr hohen Preisabschlag auf den Nettover-
mogenswert bzw. Net Asset Value (NAV) je Aktie von
10,06 € widerspiegelt. Wenn sich im weiteren Jahres-
verlauf das Stimmungsbild am Kapitalmarkt wieder
ins Positive dreht, dann sollten sich auch die Aktien-
kurse der deutschen Immobilienaktien und damit
auch der Fair Value REIT-AG wieder auf den NAV zu-
bewegen. Somit bestehen fiir unsere Aktiondre neben
kiinftig attraktiven Ausschiittungen zum derzeitigen
Zeitpunkt auch gute Chancen auf eine Steigerung des
Aktienkurses.

Miinchen, 31. Marz 2008

Fair Value REIT-AG

Konzernlagebericht

Z//z/ L%@ CMMQM( #M

Frank Schaich Manfred Heiler
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Konzernabschluss
der Fair Value REIT-AG*

* bis zu dem am 12. Juli 2007 im Handelsregister eingetragenen
Formwechsel: IC Grundbesitz GmbH & Co. Fair Value KG



Anhang 31. Dezember
T€ Nr. 2007 2006

Aktiva

Langfristige Vermogenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte 5 2 0
Sachanlagen 5 31 0
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 6 150.070 0
Im Bau befindliche Immobilien 7 566 0
LAt equity” bewertete Beteiligungen 8 58.909 0
Finanzielle Vermogenswerte 9 5.005 10
Langfristige Vermogenswerte Gesamt 214.583 10
Kurzfristige Vermogenswerte

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermogenswerte 10 5.700 0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11 869 0
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte 12 3.826

Liquide Mittel 13 5.381 13
Kurzfristige Vermégenswerte Gesamt 15.776 13
Aktiva Gesamt 230.359 23
Passiva

Eigenkapital 14

Gezeichnetes Kapital 47.034 0
Kapitalriicklage 46.167 0
Gewinnriicklagen 1.462 0
Nettovermdgen der Anteilseigner 0 (93)
Eigenkapital Gesamt 94.663 (93)
Langfristige Verbindlichkeiten

Anteile von Minderheitsgesellschaftern 15 18.487 0
Finanzverbindlichkeiten 16 57.116 0
Sonstige Verbindlichkeiten 17 494 0
Langfristige Verbindlichkeiten Gesamt 76.097 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten

Riickstellungen 18 255 5
Finanzverbindlichkeiten 16 55.018 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.617 111
Sonstige Verbindlichkeiten 17 1.709 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten Gesamt 59.599 116
Passiva Gesamt 230.359 23
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Mietertrage

Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten
Erbbauzinsen

Immobilienbezogene betriebliche Aufwendungen

Nettovermietungsergebnis
Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrage

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrige und Aufwendungen (im Saldo)

Bewertungsgewinne
Bewertungsverluste

Bewertungsergebnis
Betriebsergebnis

Ertrdge aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen
Ubriges Beteiligungsergebnis

Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern
Kosten des Borsengangs

Nettozinsaufwand

Finanzergebnis
Ergebnis vor Steuern

Ertragsteuern

Konzerniiberschuss (Wirtschaftlicher Fehlbetrag)

Ergebnis je Aktie in € (unverwdssert / verwassert)

Anhang
Nr.

21

22

23

24
14
25
26

28

Konzernabschluss

Geschaftsjahr
2007

4.326
321
(57)

(2.038)

2.552

(3.502)

143
(278)
(135)

4.300
(5.025)
(725)

(1.810)

7.225
413
(768)
(1.825)
(1.491)
3.554

1.744

0
1.744

0,74

©C O o o o

(21)

(21)

= =, O O O o

(20)

(36)
(56)
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Netto-

In Umlauf Gezeich- vermdgen

befindliche netes Kapital- Gewinn- | der Anteils-
T€ Aktien Kapital riicklage | riicklagen eigner Gesamt
Stand am 1. Januar 2006 0 0 0 0 (37) (37)
Wirtschaftlicher Fehlbetrag 0 0 0 (56) (56)
Stand am 31. Dezember 2006 0 0 0 0 (93) (93)
Einlagen 0 0 0 821 821
Umgliederung w. Formwechsels 100.000 500 510 0 (1.010) 0
Barkapitalerhéhung vom 31.10.2007 1.097.434 5.487 5.487 0 0 10.974
Sachkapitalerh6hung vom 31.10.2007 7.729.448 38.647 38.647 0 0 77.294
Barkapitalerhohung vom 9.11.2007 480.000 2.400 2.640 0 0 5.040
Kapitalbeschaffungskosten 0 (1.117) 0 0 (1.127)
Konzerniiberschuss 0 0 1.462 282 1.744
Stand am 31. Dezember 2007 9.406.882 47.034 46.167 1.462 0 94.663
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Konzerniiberschuss (Wirtschaftlicher Fehlbetrag)
Ertragsteueraufwand
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte
Bewertungsergebnis
Ergebnis aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen
Entnahmen aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen
Verluste aus der VerduBerung von Tochtergesellschaften
Ertrdge aus der VerduBerung von Hausbesitzbriefen
Ertrag aus giinstigem Unternehmenserwerb
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern

Veranderungen bei Aktiva und Passiva, bereinigt um Effekte aus
Veranderungen des Konsolidierungskreises

(Zunahme) / Abnahme von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
(Zunahme) / Abnahme von sonstigen Forderungen
(Abnahme) / Zunahme von derivativen Finanzinstrumenten
(Abnahme) / Zunahme von Riickstellungen
(Abnahme) / Zunahme von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(Abnahme) / Zunahme iibriger Verbindlichkeiten

Mittelabfluss aus betrieblicher Titigkeit

Ubernahme liquider Mittel erworbener Tochterunternehmen abziiglich
geleisteter Kaufpreiszahlungen

Auszahlungen fiir den Kauf von Beteiligungen an assoziierten Unternehmen

Abgabe liquider Mittel verkaufter Tochterunternehmen abziiglich
erhaltener Kaufpreiszahlungen

Abgang liquider Mittel von Beteiligungen, die nicht mehr voll sondern ,at equity”
bilanziert werden

Investitionen in als Finanzinvestition gehaltene Immobilien / Immobilien im Bau
Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermégensgegenstiande
Erl6s aus der VerduBerung von Hausbesitzbriefen

Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit

Kapitaleinzahlungen

Auszahlung von Kapitalbeschaffungskosten
Auszahlungen an Minderheitsgesellschafter
Aufnahme von Bankschulden

Riickzahlung von Bankschulden

Mittelzufluss aus Finanzierungstitigkeit

Veranderung der liquiden Mittel
Liquide Mittel zu Beginn der Periode
Liquide Mittel am Ende der Periode

Erlduterungen siehe unter Konzern-Anhang Nr. 4 und Nr. 31

Konzernabschluss

Geschaftsjahr

725
(7.225)
1.418
3.080
(180)
(3.155)
768

(612)
(1.944)
(16)
188
2.504
(51)
(2.753)

12.614
(10.948)

(1.037)

(4.318)
(52.331)
36)

190
(55.866)

16.835
(1.117)
(1.372)
51.398
(1.758)
63.987

5.368
13
5.381

a
w
o 2

O O O O o o o o

O O O O o

@
(12)

© O ©o o o

© O O o o o

(12)
25
13
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(1) ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM UNTERNEHMEN

Die Fair Value REIT-AG wurde am 21. Oktober 2003
als KG gegriindet und als geschlossener Immobilien-
fonds konzipiert. Sie hatte urspriinglich den Zweck,
Beteiligungen insbesondere an Immobiliengesell-
schaften zu erwerben, zu verwalten und zu verwerten.

Bis zum 31. Dezember 2006 waren Kommanditeinla-
gen von T€ 550 gezeichnet, wovon T€ 200 geleistet
waren. Im Berichtszeitraum wurde eine Komman-
diteinlage von T€ 50 gezeichnet, haben die Kom-
plementdre Einlagen von T€ 400 i{ibernommen und
wurden samtliche ausstehenden Einlagen eingezahlt.

Am 23. Mai 2007 wurden der Formwechsel in eine
AG beschlossen und die Satzung festgestellt. Die
bisherigen Festkapitalkonten wurden im Verhaltnis
2:1 zu Grundkapital, das damit T€ 500 betrug. Der
Rechtstrager in seiner neuen Form wurde am 12. Juli
2007 unter HRB 168882 in das Handelsregister beim
Amtsgericht Miinchen, Deutschland, eingetragen.

Im Hinblick auf den angestrebten REIT-Status hat die
Hauptversammlung vom 12. Juli 2007 die Satzung
neu gefasst. Der Gegenstand des Unternehmens wur-
de insoweit gedndert, dass er sich auf die in § 1 Abs.
1 Nr. 1 bis 5 REITG genannten Tatigkeiten beschrankt.
AuBerdem wurde der Sitz von UnterschleiBheim nach
Miinchen verlegt. Geschéftsadresse ist Leopoldstr. 244
in 80807 Miinchen.

Im September 2007 hat sich die Gesellschaft an
insgesamt 14 von der IC Immobilien Gruppe verwal-
teten Immobilienfonds beteiligt, davon mehrheitlich
an sieben Gesellschaften und an den anderen sieben
Gesellschaften mit einer Beteiligung zwischen 20 %
und 50 %. Die Erwerbe fanden im Wege von Sachein-
lagen und durch Kauf statt. Einzelheiten hierzu sind
in Anhang Nr. 4 dargestellt.

Des Weiteren fanden zwei Barkapitalerhohungen in
Hohe von T€ 5.487 und T€ 2.400 statt, die am

31. Oktober 2007 und am 9. November 2007 in das
Handelsregister eingetragen wurden.

Seit dem 16. November 2007 werden die Aktien der
Gesellschaft am Regulierten Markt im Teilbereich

mit besonderen Zulassungsfolgepflichten (Prime
Standard) der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt.

Am 6. Dezember 2007 erfolgte die Eintragung der
Firma ,Fair Value REIT-AG" in das Handelsregister.
Damit ist die Gesellschaft seit Beginn des Wirtschafts-
jahres 2007 von der Kérperschaftsteuer und der
Gewerbesteuer befreit.

Aufgrund der oben erwdhnten Beteiligungserwerbe

ist die Gesellschaft zur Aufstellung von konsolidierten
Abschliissen verpflichtet. Der vorliegende Abschluss ist
der erste Konzern-Abschluss der Gesellschaft. Er wurde
mit Beschluss des Vorstands vom 31. Marz 2008 zur
Veroffentlichung freigegeben.

Der Konzernabschluss wird beim elektronischen
Bundesanzeiger eingereicht.

(2) WESENTLICHE BILANZIERUNGS-, BEWERTUNGS-
UND KONSOLIDIERUNGSMETHODEN

Grundlagen der Erstellung — Der von der Fair Value
REIT-AG als Obergesellschaft aufgestellte Konzern-
abschluss ist nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatzen aufgestellt. Dabei werden
gemal & 315a HGB die am Abschlussstichtag giilti-
gen und von der Europdischen Union anerkannten
International Financial Reporting Standards (IFRS)
des International Accounting Standards Board (IASB)
und die Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) beach-
tet. Zur Anwendung gelangten — mit einer Ausnahme
—die verpflichtend zu beachtenden Standards und
Interpretationen. Die Ausnahme betrifft den IFRS 8
.Geschaftssegmente”, der vorzeitig angewandt wurde.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien und

Finanzderivate werden zum beizulegenden Zeitwert,
Anteile an assoziierten Unternehmen werden ,,at
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equity” bewertet. Im Ubrigen erfolgt die Bewertung
auf Basis der historischen Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Sofern
nicht anders vermerkt, werden alle Betrage in tau-
send Euro (T€) angegeben. Rundungsdifferenzen sind
moglich.

Vermdgenswerte und Schulden sind in langfristige
und kurzfristige Posten gegliedert. Als kurzfristig
werden Posten angesehen, wenn sie innerhalb eines
Jahres fallig sind.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird nach
dem Umsatzkostenverfahren erstellt.

Vergleichszahlen — Da die Gesellschaft im Vorjahr
noch keine Tochtergesellschaften hatte und daher
kein Konzernabschluss aufzustellen war, werden als
Vergleichszahlen die Zahlen des Jahresabschlusses
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2006 dargestellt. Fiir die Gewinn- und
Verlustrechnung des Jahres 2007 ist zu beriicksichti-
gen, dass der Konzern seine Vermietungstatigkeit erst
am 1. Oktober 2007 aufgenommen hat.

Erstmals anzuwendende Rechnungslegungsvor-
schriften — Im Geschaftsjahr 2007 waren folgende
Standards bzw. Interpretationen erstmals verbindlich
anzuwenden: Anderung des IAS 1 ,Darstellung des
Abschlusses: Angaben zum Kapital” sowie IFRS 7
LFinanzinstrumente: Angaben”. Hieraus ergaben sich
zusdtzliche Angaben.

Ebenfalls erstmals verbindlich waren folgende Inter-
pretationen: IFRIC 7 ,Anwendung des Anpassungsan-
satzes unter 1AS 29 Rechnungslegung in Hochinfla-
tionsldndern”, IFRIC 8 ,,Anwendungsbereich von IFRS
2", IFRIC 9 ,Neubeurteilung eingebetteter Derivate”
sowie IFRIC 10 , Zwischenberichterstattung und Wert-
minderung”. Auswirkungen auf den Konzernabschluss
ergaben sich hieraus nicht.
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Vorzeitig angewandte Rechnungslegungsvorschriften
- IFRS 8 ,Geschaftssegmente” wurde mit Wirkung zum
1. Januar 2007 angewandt. Gem. IFRS 8 sind Ge-
schaftssegmente auf Basis der internen Steuerung

von Konzernbereichen (sog. ,management approach®)
abzugrenzen. Berichtspflichtige Segmente sind solche,
deren Betriebsergebnisse regelmalig vom Hauptent-
scheidungstrdger des Unternehmens im Hinblick auf
Entscheidungen iiber die Verteilung von Ressourcen
zu diesem Segment und der Bewertung seiner Ertrags-
kraft liberpriift werden. Demgegeniiber war bisher
gemaB IAS 14 ,Segmentberichterstattung” gefordert,
zwei Segmentebenen (Geschifts- und geografische
Segmente) unter Anwendung des ,risks and rewards
approach” zu identifizieren.

Neu herausgegebene, nicht vorzeitig angewandte
Rechnungslegungsvorschriften — Folgende Inter-
pretation ist ab dem Geschaftsjahr 2008 verbindlich
anzuwenden: IFRIC 11 ,IFRS 2: Geschéfte mit eigenen
Aktien und Aktien von Konzernunternehmen®. Auswir-
kungen auf den Konzernabschluss werden sich durch
die neue Regelung nicht ergeben.

Konsolidierungskreis und -methoden — In den
Konzernabschluss werden alle Tochterunternehmen
einbezogen. Tochterunternehmen sind Gesellschaf-
ten, deren Finanz- und Geschaftspolitik der Konzern
bestimmen kann; im Allgemeinen ist dies mit einer
Stimmrechtsmehrheit verbunden. Die Tochterunter-
nehmen werden von dem Tag an, an dem der Kon-
zern die Kontrolle erlangt, bis zur Beendigung der
Kontrolle einbezogen. Bei einem Unternehmenser-
werb werden alle identifizierbaren Vermdgenswerte,
Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten
des erworbenen Unternehmens zu beizulegenden
Zeitwerten zum Erwerbsstichtag bewertet. Anteile
anderer Gesellschafter werden entsprechend ihrer
Anteile an den beizulegenden Zeitwerten der identi-
fizierbaren Vermdgenswerte, Verbindlichkeiten und
Eventualverbindlichkeiten ausgewiesen.



Ein nach Verrechnung der Konzernanschaffungs-
kosten mit dem Konzernanteil am neu bewerteten
Reinvermdogen verbleibender Unterschiedsbetrag
wird als Geschafts- oder Firmenwert ausgewiesen,
falls er positiv ist, oder (nach nochmaliger Uber-
priifung der Kaufpreisallokation) erfolgswirksam
vereinnahmt, falls er negativ ist.

In den Konzernabschluss wurden neben der Fair Value
REIT-AG sieben im Geschaftsjahr erworbene Tochter-
gesellschaften (siehe Anhang Nr. 4a) im Wege der
Vollkonsolidierung einbezogen. Durch den Verkauf
von Anteilen sind zwei Tochtergesellschaften bis zum
Bilanzstichtag wieder aus dem Konsolidierungskreis
ausgeschieden (siehe Anhang Nr. 4b und 4c).

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten
sowie konzerninterne Aufwendungen und Ertrage
werden gegeneinander verrechnet. Unrealisierte
Gewinne aus Geschaftsvorfdllen zwischen Konzernun-
ternehmen werden in voller Hohe eliminiert. Die in
den Konzernabschluss einbezogenen Abschliisse der
Tochterunternehmen wurden an die Bilanzierungs-
grundsatze und -methoden des Konzerns angepasst.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien — Als Fin-
anzinvestition gehaltene Immobilien umfassen Grund-
stiicke und Gebaude, die zur Erzielung von Mietein-
nahmen oder zum Zwecke der Wertsteigerung gehalten
werden. Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
werden im Zeitpunkt des Zugangs zundchst mit den
Anschaffungskosten einschlieBlich Transaktionskosten
erfasst. Zu den Anschaffungskosten zihlen ebenfalls
spatere Kosten fiir den Ausbau oder Wert erhéhende
Instandhaltungen. Die Folgebewertung erfolgt mit dem
beizulegenden Zeitwert. Nach IAS 40 soll dieser bevor-
zugt auf Basis festgestellter Marktpreise oder durch
Vergleich mit anndhernd identischen Bewertungs-
objekten ermittelt werden. Die Konzernimmobilien
unterscheiden sich jedoch nach Alter, Lage, Ausstattung
und GroBe. Die Bewertung erfolgt daher auf Basis der
diskontierten Einnahmeniiberschiisse (Discounted-
Cash-Flow-Methode; abgekiirzt: DCF-Methode) unter
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Beriicksichtigung der bestehenden vertraglichen Miet-
verhaltnisse und des gegenwartigen Marktzinsniveaus.
Der sich hieraus ergebende beizulegende Zeitwert ist
inhaltlich identisch mit dem Begriff des Marktwerts, wie
ihn die Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS)
im sog. Red Book definiert hat:

»Der Marktwert ist der geschatzte Betrag,
fiir welchen ein Immobilienvermdgen am
Tag der Wertermittlung zwischen einem
verkaufsbereiten VerduBerer und einem
kaufbereiten Erwerber, nach angemes-
senem Vermarktungszeitraum, in einer
Transaktion im gewohnlichen Geschafts-
verkehr ausgetauscht werden sollte, wobei
jede Partei mit Sachkenntnis, Umsicht und
ohne Zwang handelt.”

Die Ermittlung der Marktwerte aller Immobilien
erfolgt mindestens jahrlich durch unabhéngige
Sachverstandige. Wertveranderungen werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfolgswirksam erfasst.

Anteile an assoziierten Unternehmen — Anteile an
assoziierten Unternehmen werden nach der Equity-
Methode bilanziert. Als assoziierte Unternehmen
gelten Unternehmen, auf deren Geschafts- und
Finanzpolitik der Konzern maBgeblichen Einfluss hat,
jedoch keine Beherrschungsmacht besitzt; dies ist in
der Regel mit einem Anteilsbesitz und Stimmrechten
zwischen 20% und 50 % verbunden. Der Zugang der
Anteile erfolgt zu Anschaffungskosten. Liegen die
Anschaffungskosten unter dem beizulegenden Zeit-
wert der anteiligen Nettovermdgenswerte des
assoziierten Unternehmens, so wird der sich ergeben-
de negative Unterschiedsbetrag aufgelost und
erfolgswirksam vereinnahmt. Der Ansatz der Beteili-
gung erfolgt insoweit liber den Anschaffungskosten.

In der Folge erhdht oder verringert sich der Buchwert
der Anteile entsprechend dem Anteil des Anteilseig-
ners am Periodenergebnis. Vom Beteiligungsunter-
nehmen empfangene Ausschiittungen vermindern
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den Buchwert der Anteile. Im Konzernabschluss
wurden die Beteiligungen an sieben im Geschaftsjahr
erworbenen assoziierten Unternehmen ,at equity”
bilanziert (siehe Anhang Nr. 4). Eine weitere Beteili-
gung wurde am Bilanzstichtag in den Posten ,at
equity bewertete Beteiligungen” umgegliedert, nach-
dem durch Verkauf von Anteilen die Beteiligungs-
quote unter 50 % gesunken und damit die Vorausset-
zung fiir eine Vollkonsolidierung nicht mehr gegeben
war. Die Abschliisse der ,at equity” bewerteten Betei-
ligungen werden an die Bilanzierungsgrundsatze und
-methoden des Konzerns angepasst.

Wertminderungen — Zu jedem Bilanzstichtag iiber-
priift der Konzern die Buchwerte der ,at equity”
bewerteten Beteiligungen, der im Bau befindlichen
Immobilien sowie ggf. der immateriellen Vermo-
genswerte und der Sachanlagen dahingehend, ob
Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass eine Wert-
minderung eingetreten sein kénnte. In diesem

Fall wird der erzielbare Betrag des betreffenden
Vermogenswertes ermittelt, um den Umfang einer
gegebenenfalls vorzunehmenden Wertberichtigung
zu bestimmen. Der erzielbare Betrag entspricht dem
beizulegenden Zeitwert abziiglich VerduBerungs-
kosten oder dem Nutzungswert; der hohere Wert ist
maBgeblich. Der Nutzungswert entspricht dem Bar-
wert der erwarteten cash flows. Als Diskontierungs-
satz wird ein den Marktbedingungen entsprechender
Zinssatz verwendet. Ist der erzielbare Betrag eines
Vermogenswertes niedriger als der Buchwert, erfolgt
eine sofortige ergebniswirksame Wertberichtigung
des Vermogenswertes.

Sofern Zweifel an der Einbringlichkeit von Forde-
rungen und sonstigen Vermogenswerten bestehen,
werden diese mit dem niedrigeren realisierbaren
Betrag angesetzt.

Ergibt sich nach einer vorgenommenen Wertmin-
derung zu einem spéteren Zeitpunkt ein hoherer
erzielbarer Betrag des Vermogenswertes, erfolgt eine
Wertaufholung. Die Wertaufholung ist begrenzt auf
den fortgefiihrten Buchwert, der sich ohne die Wert-
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berichtigung in der Vergangenheit ergeben hitte. Die
vorzunehmende Zuschreibung erfolgt ergebniswirk-
sam.

Anteile von Minderheitsgesellschaftern (Fremd-
anteile) — Minderheitsgesellschafter der in den
Konzernabschluss einbezogenen Immobilienperso-
nengesellschaften haben das Recht zur Kiindigung
ihrer Beteiligung. Daher werden die Anteile dieser
Gesellschafter am Gesellschaftskapital der Tochter-
unternehmen nach dem derzeit geltenden IAS 32 als
potentielle Abfindungsanspriiche angesehen und in
der Konzernbilanz als Verbindlichkeiten ausgewiesen.
Die Bewertung erfolgt bei erstmaligem Ansatz zum
beizulegenden Zeitwert, der dem Anteil der Min-
derheitsgesellschafter am Nettovermdgenswert der
jeweiligen Gesellschaft entspricht. In der Folge wird
die Verpflichtung zu fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewertet. Gewinnanteile erhdhen, Verlustanteile
und Ausschiittungen vermindern die Verpflichtung.
Die ausgewiesene Verbindlichkeit entspricht damit
dem rechnerischen Anteil der Minderheitsgesell-
schafter an dem in der Konzernbilanz ausgewiesenen
Reinvermdgen der jeweiligen Tochtergesellschaft zu
Buchwerten.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten — Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten werden bei
erstmaligem Ansatz zum beizulegenden Zeitwert

(= Anschaffungskosten) bewertet. Die Anschaffungs-
kosten ergeben sich bei neu eingegangenen Ver-
bindlichkeiten aus dem Auszahlungsbetrag abziig-
lich direkt zurechenbarer Transaktionskosten. Bei
Verbindlichkeiten von Tochterunternehmen, die im
Konzern im Rahmen der Erstkonsolidierung zugehen,
entsprechen die Anschaffungskosten dem Marktwert
dieser Verbindlichkeiten zum Zeitpunkt der Erstkon-
solidierung. Eine etwaige Differenz zwischen den An-
schaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag wird
liber die Dauer der Zinsbindung verteilt, indem der
Buchwert ratierlich erfolgswirksam angepasst wird.



Derivative Finanzinstrumente — Hierbei handelt es
sich um Zinssicherungsgeschafte fiir variabel verzins-
liche Darlehen. Sie werden zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet. Sofern die Voraussetzungen des IAS
39.88 fiir eine Bilanzierung als Sicherungsgeschaft
(,hedge accounting”) gegeben sind, werden Wertver-
anderungen des beizulegenden Zeitwerts erfolgsneu-
tral in einem besonderen Posten des Eigenkapitals
beriicksichtigt. Liegen diese Voraussetzungen nicht
vor, werden die Veranderungen des beizulegenden
Zeitwerts erfolgswirksam erfasst.

Riickstellungen — Riickstellungen werden gebildet,
wenn eine rechtliche oder faktische Verpflichtung aus
Ereignissen der Vergangenheit entstanden ist und
diese Verpflichtung wahrscheinlich zu einem Abfluss
von Ressourcen fiihren wird, deren Hohe verldsslich
geschdtzt werden kann.

Aufwands- und Ertragsrealisierung — Mietertrdage
werden zeitraumbezogen entsprechend der Lauf-

zeit der Mietvertrage und unter Beriicksichtigung
von Anreizvereinbarungen vereinnahmt. Bei einem
Immobilienverkauf wird das Ergebnis realisiert, wenn
die mit dem Eigentum verbundenen Risiken und
Chancen (Besitz, Nutzen und Lasten) auf den Kaufer
tibergehen. Betriebliche Aufwendungen werden mit
Inanspruchnahme der Leistung erfasst. Zinsen werden
periodengerecht unter Beriicksichtigung der
Effektivzinsmethode als Aufwand erfasst. Fremd-
kapitalkosten fiir qualifizierte Vermdgenswerte
werden aktiviert.

(3) SCHATZUNGEN UND ERMESSENSAUSUBUNGEN IM
RAHMEN DER RECHNUNGSLEGUNG

In Ermangelung festgestellter Marktpreise erfordert
die Ermittlung beizulegender Zeitwerte, dass das
Management bzw. die von ihm beauftragten Gutach-
ter Schatzungen vornehmen und Annahmen treffen.
Alle Schatzungen und Annahmen werden nach
bestem Wissen und Gewissen getroffen, um ein den
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tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns zu
vermitteln.

Beizulegende Zeitwerte sind insbesondere zu ermit-

teln bei:

a) Bilanzierung von Unternehmenserwerben — Bei der
Erstkonsolidierung werden alle identifizierbaren
Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Eventual-
verbindlichkeiten zu beizulegenden Zeitwerten zum
Erwerbsstichtag angesetzt. Eine der wesentlichsten
Schatzungen ist die Bestimmung der zum Erwerbs-
stichtag jeweils beizulegenden Zeitwerte dieser
Vermdégenswerte und Verbindlichkeiten. Als Basis
fiir die Bewertung von Immobilien dienen Gutach-
ten unabhangiger Gutachter zu einem Stichtag,
der nicht mehr als drei Monate vor oder nach dem
Erwerb liegt. Verbindlichkeiten werden auf der
Grundlage des am Erwerbsstichtag geltenden Markt-
zinsniveaus unter Beriicksichtigung eines angemes-
senen Bonitatszuschlags bewertet.

b) Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien — Bei der Schatzung der beizulegen-
den Zeitwerte durch den beauftragten Gutachter
bestehen im Rahmen des Discounted Cash-Flow-
Verfahrens (DCF-Verfahren) Schitzbandbreiten
im Hinblick auf die erwarteten Mietertrage und
Instandhaltungen sowie die anzuwendenden
Diskontierungs- bzw. Kapitalisierungsraten. Ange-
sichts der Vielzahl der betroffenen Objekte unter-
liegen einzelne Bewertungsunsicherheiten einem
statistischen Ausgleichseffekt. Die Buchwerte
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien
belaufen sich zum 31. Dezember 2007 auf
T€ 150.070. Zusatzlich werden unter dem Posten
»Zur VerduBerung vorgesehene langfristige Ver-
mogenswerte” Immobilien mit einem Buchwert
von T€ 5.700 ausgewiesen.
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¢) Werthaltigkeit von ,at equity” bewerteten Beteili-
gungen — Zu jedem Bilanzstichtag hat das Manage-
ment einzuschatzen, ob irgendein Anhaltspunkt
dafiir vorliegt, dass der Buchwert wertgemindert
sein konnte. In diesem Falle muss der erzielbare
Betrag des betreffenden Vermdgenswertes ge-
schatzt werden. Der erzielbare Betrag entspricht
dem beizulegenden Zeitwert abziiglich VerduBe-
rungskosten oder dem Nutzungswert, falls dieser
héher liegt. Die Buchwerte der ,at equity” bewerte-
ten Beteiligungen belaufen sich zum 31. Dezember
2007 auf T€ 58.909.

Obwohl das Management davon ausgeht, dass die fiir
alle Schatzungen getroffenen Annahmen realistisch
und angemessen sind, kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die Wertansdtze durch veranderte Rahmen-
bedingungen und Marktentwicklungen in der Zukunft
angepasst werden miissen.
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(4) UNTERNEHMENSERWERBE UND -VERAUSSERUNGEN

a) Erwerb von Beteiligungen

Im Wege der Sacheinlage (Beschluss der a.o. Haupt-
versammlung vom 7. September 2007, das Grund-
kapital um bis zu TEUR 38.692 gegen Ausgabe von
Aktien zu erhéhen) und durch Kauf hat sich die Fair
Value REIT-AG an folgenden 14 IC / BBV-Immobilien-
fonds beteiligt:

Stimmrechts- / Festkapitalanteil in %

zum Zeitpunkt des Erwerbs

Tochtergesellschaften

IC Fonds & Co. Miinchen Karlsfeld KG, Regensburg (,IC 01") 55,40 0,41 55,81
IC Fonds & Co. Forum Neuss KG, Regensburg (,1C 03") 67,69 3,89 71,58
IC Fonds & Co. Biiroprak Teltow KG, Regensburg (,1C 07") 74,50 0,74 75,24
IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschland 13. KG,

Regensburg (,I1C 13") 46,87 4,31 51,18
BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co. KG,

Miinchen (,BBV 03") 40,90 12,70 53,60
BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG,

Miinchen (,BBV 06") 42,58 11,18 53,76
BBV Immobilien-Fonds Nr. 8 GmbH & Co. KG,

Miinchen (,BBV 08") 39,50 11,23 50,73

Assoziierte Unternehmen

IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG, Regensburg (,1C 10“) 0,00 26,14 26,14
IC Fonds & Co. SchmidtBank-Passage KG, Regensburg (,1C 12") 31,39 8,44 39,83
IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte Deutschland 15. KG,

Regensburg (,IC 15“) 31,98 6,30 38,28
BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR, Miinchen (,BBV 02") 15,73 21,36 37,09
BBV Immobilien-Fonds Nr. 9 GmbH & Co. KG, Miinchen

(,BBV 09“) 18,61 6,32 24,93
BBV Immobilien-Fonds Nr. 10 GmbH & Co. KG, Miinchen

(,BBV 10“) 26,76 11,54 38,30
BBV Immobilien-Fonds Nr. 14 GmbH & Co. KG, Miinchen

(,BBV 14") 36,55 8,47 45,02

Konzernanhang

zum 31.
Dezember
2007

55,81
71,58
75,65

49,68

53,64

54,64

0,00

26,14

39,98

38,31
38,28

24,93

38,30

45,02
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Verdnderte Beteiligungsquoten zum Bilanzstichtag
beruhen im Falle des BBV 08 und des IC 13 auf dem
unter b) und c) dargestellten Verkauf von Anteilen
durch die Gesellschaft und im Ubrigen auf dem Aus-
scheiden anderer Gesellschafter durch Kiindigung.

Der Erwerb der Beteiligungen erfolgte sowohl fiir die
Sacheinlagen als auch fiir die gekauften Anteile mit
Ablauf des 30. September 2007.

Die Anschaffungskosten von Sacheinlagen bemessen
sich nach dem Wert der ausgegebenen Aktien zum
Transaktionszeitpunkt. Die Aktien der Gesellschaft
waren am 30. September 2007 noch nicht an der Bor-
se notiert, so dass ein Borsenkurs fiir die Bewertung
nicht zur Verfiigung stand. Als hinreichend verldss-
licher Indikator fiir den Wert der Aktien kann jedoch
der Ausgabebetrag in Hohe von € 10,00 je Stiickaktie
angesehen werden, zu dem insgesamt 1.097.434
Stiickaktien in den Monaten August und September
2007 von den Adressaten des offentlichen Angebots
vom 3. August 2007 im Rahmen einer Barkapitaler-
hohung gezeichnet und bis zum 30. September 2007
nahezu vollstindig eingezahlt wurden. Das gesetz-
liche Bezugsrecht war dabei ausgeschlossen. Zum
Zweck der Bestimmung der Anschaffungskosten der
eingebrachten Beteiligungen wurden die als Gegen-
leistung ausgegebenen Aktien dementsprechend mit
€ 10,00 je Stiickaktie bewertet. Die so ermittelten
Anschaffungskosten der eingebrachten Anteile betru-
gen T€ 77.294; davon entfielen T€ 37.163 auf Anteile
an Tochterunternehmen und T€ 40.131 auf Anteile an
assoziierten Unternehmen.

Die Anschaffungskosten der gekauften Anteile
betrugen insgesamt T€ 16.237. Davon betreffen T€
5.289 Anteile an Tochterunternehmen und T€ 10.948
Anteile an assoziierten Unternehmen.
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Die Vermogenswerte und Schulden der erworbenen
Tochtergesellschaften wurden zum Zeitpunkt der
Erstkonsolidierung (30. September 2007) mit ihren
beizulegenden Zeitwerten wie folgt erfasst:

Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien

Zur VerduBerung gehaltene
langfristige Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Forderungen und
Vermaogenswerte

Liquide Mittel

Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten
Summe der Buchwerte
Anpassung der Finanzverbindlichkeiten
an den Marktwert zum 30.9.2007
Beizulegender Zeitwert der
Nettovermogenswerte
Fremdanteile

Positive Unterschiedsbetrdage
Negative Unterschiedsbetrdge
Anschaffungskosten der
erworbenen Anteile

Davon entfallen auf gekaufte
Anteile (bar bezahlt)

Davon entfallen auf eingebrachte
Anteile

Zahl der hierfiir ausgegebenen
Aktien (Stiick)

Im Konzerniiberschuss enthaltenes
Ergebnis des Tochterunternehmens

1.600
2.900
25

31

620
(12)
(2.050)
0

(51)
(6)
3.057
(32
3.025
(1.337)
0

(159)

1.529

1.520

151.955

21

8.700

101

6

44
(10)
(3.958)
0

(17)
(61)
4.805
(13)
4.792
(1.362)
206

0
3.636
170
3.466

346.618

(46)

25.300

9)

0

2.604
(10
(15.124)
0

(3)
(401)
12.357
(248)
12.109
(2.998)
584

0
9.695
81
9.614

961.374

363

25.500

16

11
4.256
(11)
(24.890)
0

(74)
(247)
4.561
(498)
4.063
(1.984)
695

0
2.774
201
2.573

257.311

9)

10.200

42
33

3.779
(14)

®3)
(53)
13.984

13.984
(6.489)
0

(633)
6.862
1.433
5.429

542.880

(182)

55.830

193

23
2.106
(20)
(38.584)
(241)
(15)
(1.024)
18.268
(2.158)
16.110
(7.449)
0

(415)
8.246
1.505
6.741

674.136

1.094

Konzernanhang

38.600 165.730
14.200  17.100
126 494
30 134
4494  17.903
(16) (93)
(29.724) (114.330)
0 (241)

(42) (205)
(528)  (2.320)
27.140 | 84.172
(1.232) (4.181)
25.908 | 79.991
(12.765) ' (34.384)
0 1.485
(3.433)  (4.640)
9.710 | 42.452
1.890 5.289
7.820 37.163
782.010 3.716.306
433 1.674
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Zwischen den Anschaffungskosten und den auf die
Gesellschaft entfallenden Anteilen am Nettover-
mogenswert der erworbenen Tochterunternehmen
ergab sich im Saldo ein negativer Unterschiedsbetrag
von T€ 3.155 (davon positive Unterschiedsbetrdge in
Hohe von T€ 1.485 und negative Unterschiedsbetrage
in Hohe von T€ 4.640). Da der Ansatz eines Firmen-
werts bei bestandshaltenden Immobiliengesellschaf-
ten ausscheidet, wurden die positiven Unterschieds-
betrage sofort abgeschrieben, wahrend die negativen
Unterschiedsbetrdge erfolgswirksam vereinnahmt
wurden. Die Betrage wurden in folgenden Posten der
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen:

e ||

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Positive Unterschiedsbetrdage 1.485

Negative Unterschiedsbetrage IC 01,

BBV 03, BBV 06 (1.207)
278

Ubriges Beteiligungsergebnis
Negativer Unterschiedsbetrag BBV 08,
da im Berichtsjahr verdauBert
— siehe unter b) - (3.433)
Negativer Unterschiedsbetrag im Saldo (3.155)

Waren die Tochterunternehmen bereits zum 1. Januar
2007 erworben worden, hdtte der Konzern fiir das
Geschdftsjahr 2007 Umsatzerlose in Hohe von

T€ 18.764 ausgewiesen. Auf die Angabe eines ent-
sprechenden Konzernergebnisses muss verzichtet
werden, da fiir die Tochtergesellschaften keine IFRS-
Abschliisse fiir das gesamte Jahr 2007 vorliegen.
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Die Ermittlung der anteiligen Nettovermdgenswerte
der assoziierten Unternehmen zum 30. September
2007 und deren Abstimmung mit den Anschaffungs-

kosten lasst sich wie folgt darstellen:

Konzernanhang

T 0 T s ooy 02 ooy 09| v a0 ooy 24| Gesame

Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien

Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Forderungen und
Vermaogenswerte

Liquide Mittel

Riickstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten
Summe der Buchwerte
Anpassung der Finanzverbindlichkeiten
an den Marktwert zum 30.9.2007
Beizulegender Zeitwert der
Nettovermogenswerte

Beteiligungsquote in %

Anteil der Fair Value REIT-AG
Unterschiedsbetrag
Anschaffungskosten der
Anteile

Davon entfallen auf gekaufte Anteile (bar
bezahlt)

Davon entfallen auf eingebrachte Anteile

Zahl der hierfiir ausgegebenen Aktien
(Stiick)

*  konsolidiert

10.300  8.500 44.600

10 134 23

4 25 55

420 583 2.098
(10) (14) (20)
(7.968) (2.430) (27.252)
0 0 0

(38) (26) (88)

(52) (30 (617)

2.666 6.742 18.799

168 (25) (1.422)

2.834**  6.717 17.377

26,14 39,83 38,28

270  2.675 6.652
(202) (48) 10

68 2.627 6.662

68 489 956
0 2138 5.706

0 213.783 570.622

1.800

71

193

0
(1.374)
0

(5

(57)

634

(82)

552

37,09

205
(52)

153

82
71

7.102

** davon entfallen T€ 1.800 auf eine Sondereinlage anderer Gesellschafter

143.200

104

71
11.478
(17)
(82.175)
(4.782)

(27)

(2.346)

65.506

(516)

64.990

24,93

16.202
(4.272)

11.930

2.673
9.257

135.290

115

64
8.102
(20)
(80.037)
(1.177)

(44)

(884)

61.409

(265)

61.144

38,30

23.418
(6.062)

17.356

4.657
12.699

87.500

943

946
3.828
(25)
(52.330)
0

(360)

(961)

39.541

(2.937)

36.604

45,02

16.479
(4.196)

12.283

2.023
10.260

925.655 1.269.940 1.026.040

431.190

1.335

1.236
26.702
(106)
(253.566)
(5.959)

(588)
(4.947)
195.297

(5.079)

190.218

65.901
(14.822)

51.079

10.948
40.131

4.013.142
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Zwischen den Anschaffungskosten der Beteiligungen
und den auf die Gesellschaft entfallenden Anteilen
an den Nettovermogenswerten der assoziierten
Unternehmen ergaben sich ein positiver Unter-
schiedsbetrag von T€ 10 und negative Unterschieds-
betrdge in Hohe von T€ 14.832. Der Saldo von

T€ 14.822 wurde erfolgswirksam als Bestandteil der
Ertrdge aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen
vereinnahmt.

b) VerduBerung der Beteiligung an der BBV Immobilien-
Fonds Nr. 8 GmbH & Co. KG

Mit Vertrag vom 13./14. Dezember 2007 hat die
Gesellschaft ihre 51 % ige Beteiligung am Komman-
ditkapital der BBV Immobilien-Fonds Nr. 8 GmbH &
Co. KG in Hohe von nominal T€ 24.482 an die

IC Immobilien Holding AG verkauft und iibertragen.
Der Kaufpreis betragt T€ 10.000 zuziiglich eines
variablen Bestandeteils, der von der Wertentwicklung
des Nettofondsvermogens bis zum 31. Dezember 2008
(Abrechnungsstichtag) bzw. von bis dahin angefalle-
nen Liquidationserlésen abhangt. Der Verkaufer kann
verlangen, dass der Abrechnungsstichtag um bis zu
einem Jahr verschoben wird, wenn zum 31. Dezember
2008 noch nicht alle Fondsobjekte verkauft sein soll-
ten.
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Der verkaufte Fonds ist mit Ablauf des 30. November
2007 aus dem Konsolidierungskreis ausgeschieden.
Als VerduBerungserlos wurden der feste Kaufpreisteil
in Hohe von T€ 10.000 und ein erwarteter variabler
Kaufpreisteil von T€ 300 gebucht. Der Verkauf wirkte
sich wie folgt auf den Konzernabschluss aus:

e | |

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 38.600
Zur VerduBerung gehaltene langfristige

Vermodgenswerte 14.200
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 202
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte 100
Liquide Mittel 4.537
Finanzverbindlichkeiten (30.726)
Riickstellungen (19)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen (148)
Sonstige Verbindlichkeiten (511)
Fremdanteile (12.855)
Abgehendes Reinvermogen 13.380
VerduBerungsverlust (3.080)
VeriduBerungserlos 10.300

VereinbarungsgemaR wurde der Kaufpreis am

19. Dezember 2007 in Hohe eines Teilbetrages von
T€ 3.500 bezahlt. Weitere T€ 1.795 wurden durch
Aufrechnung ausgeglichen. Die weiteren Zahlungen
sind zwischen Kaufer und Verkaufer unter Beriick-
sichtigung des wechselseitigen Liquiditatsbedarfs
abzustimmen. Nicht gezahlte feste und variable Kauf-
preisteile sind vom Kaufer mit 6 % p.a. zu verzinsen.
Der variable Kaufpreisteil, ausstehende feste Kauf-
preisteile sowie etwa noch offene Zinszahlungen sind
spatestens 3 Monate nach dem Abrechnungsstichtag
fallig.



¢) Verkauf von Anteilen an der IC Fonds & Co. Gewerbeport-
folio Deutschland 13. KG

Mit Vertrag vom 27./28. Dezember 2007 hat die
Gesellschaft Anteile am Kommanditkapital der

IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschland

13. KG im Nominalwert von T€ 435 an die Euroval
(Deutschland) GmbH, UnterschleiBheim verkauft.
Der Kaufpreis betrug T€ 61 und es entstand vor
VerduBerungskosten ein VerduBerungsergebnis von
T€ 0. Mit dem Verkauf dieser Anteile ermaRBigte sich
die Beteiligungsquote der Gesellschaft am 1C 13 auf
49,68 %. IC 13 ist dadurch kein Tochterunternehmen
mehr, sondern nur noch ein assoziiertes Unterneh-
men, das nicht mehr voll konsolidiert, sondern ,at
equity” bilanziert wird. Die Entkonsolidierung lasst
sich auf Basis der Werte zum 31. Dezember 2007 wie
folgt darstellen:

I

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 25.300
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 35
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte 8
Liquide Mittel 4.318
Riickstellungen (12)
Finanzverbindlichkeiten (25.291)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-

tungen (55)
Sonstige Verbindlichkeiten (230)
Fremdanteile vor Verkauf von Anteilen (1.989)

Erhéhung der Fremdanteile durch Verkauf

von Anteilen (61)
Umbuchung in , at equity” bewertete
Beteiligungen 2.023

Konzernanhang
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(5) IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND
SACHANLAGEN

Sachanlagen
Immaterielle (Betriebs- und
Vermogenswerte Geschafts-
T€ (Software) ausstattung)
Anschaffungskosten
Stand am 1. Januar 2006 0 0
Veranderungen 0 0
Stand am 31. Dezember 2006 0 0
Zugdnge 2 34
Abginge 0 (1)
Stand am 31. Dezember 2007 2 33
Aufgelaufene Abschreibungen
Stand am 1. Januar 2006 0
Verdnderungen 0
Stand am 31. Dezember 2006 0
Zuginge 0 (3)
Abgange 0 1
Stand am 31. Dezember 2007 0 (2)
Buchwerte
Stand 1. Januar / 31. Dezember 2006 0 0
Stand am 31. Dezember 2007 2 31
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(6) ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN

Entwicklung:

Konzernanhang

Direkt-
T€ investitionen | Beteiligungen

Anschaffungskosten

Stand am 1. Januar 2006

Verdnderungen

Stand am 31. Dezember 2006

Veranderung Konsolidierungskreis

Zugange (Neuerwerbe)

Zugange (nachtragliche Anschaffungskosten)
Umgruppierung in zu verauBernde Vermdgenswerte
Abgang - Verkauf BBV 08 -

Abgang - Statuswechsel IC 13 -

Stand am 31. Dezember 2007

Wertveranderungen

Stand am 1. Januar 2006

Verdnderungen

Stand am 31. Dezember 2006

Hoéherbewertungen

Tieferbewertungen

Umgruppierung in zu verduBernde Vermogenswerte
Abgang - Statuswechsel 1C 13 -

Stand am 31. Dezember 2007

Beizulegende Zeitwerte
Stand 1. Januar / 31. Dezember 2006
Stand am 31. Dezember 2007

Zum 31. Dezember 2007 handelt es sich um insge-
samt 52 Objekte, wobei 48 Objekte als Volleigentum,
1 Objekt als Teileigentum und 3 Objekte als Erbbau-
rechte bestehen. Zwei weitere Objekte werden ,als
zur VerduBerung gehalten” ausgewiesen.

Bei den Zugangen durch Neuerwerb (T€ 51.615) han-
delt es sich um den im Dezember 2007 erfolgten
Erwerb von 32 Geb3duden der Sparkasse Siidholstein
(nahezu ausschlieBlich Biiro- und Geschéftshauser).
Die Sparkasse hat die von ihr genutzten Gebdude Fiir

0 0 0

0 0 0

0 0 0

0 165.730 165.730
51.615 0 51.615
0 150 150

0 (2.900) (2.900)

0 (38.600) (38.600)

0 (25.500) (25.500)
51.615 98.880 150.495
0 0

0 0

0 0

550 3.750 4.300
(2.205) (2.820) (5.025)
0 100 100

0 200 200
(1.655) 1.230 (425)
0 0 0
49.960 100.110 150.070

die Dauer von durchschnittlich 15,5 Jahren angemie-
tet, wobei sie das zweimalige Recht hat, das Mietver-
haltnis jeweils um weitere fiinf Jahre zu verlangern.
Der Mietzins betrdgt EUR 7,50 je m2 und veradndert
sich ab dem 2. Mietjahr jahrlich entsprechend dem
Verbraucherpreisindex fiir Deutschland (Basis 2000 =
100).

Immobilien mit einem Buchwert von T€ 140.170

(2006: T€ 0) sind mit Grundpfandrechten zur
Besicherung von Verbindlichkeiten gegeniiber
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Kreditinstituten belastet. Fiir eine Hotelimmobilie
in Hannover bzw. einen Supermarkt in Frechen
bestehen Vorkaufsrechte seitens des Nutzers bzw.
des Erbbauverpflichteten. Weitere wesentliche Be-
schrankungen hinsichtlich der VerduBerbarkeit der
Immobilien sowie vertragliche Verpflichtungen zu
Verbesserungen an den Immobilien bestehen nicht.
Das Bestellobligo aus in Auftrag gegebenen Instand-
haltungen betragt T€ 222.

Aus drei langfristigen Erbbaurechtvertrdgen (Rest-
laufzeiten 30 bis 72 Jahre) resultieren Verpflichtun-
gen zu kiinftigen Erbbauzinszahlungen von T€ 231
p.a. Die Vertrdge beinhalten Indexklauseln.

Die beizulegenden Zeitwerte der Immobilien wurden
objektweise durch die CB Richard Ellis GmbH, Berlin,
auf der Grundlage des DCF-Verfahrens ermittelt. Die
Zahlungsstrome eines 10-Jahreszeitraums wurden
im Detail geplant; fiir die Zeit danach wurden nach-
haltige Mietreinertrage zugrunde gelegt, deren
Kapitalwert auf der Basis objektbezogener Kapi-
talisierungsraten zwischen 5,6 % und 6,5 % und
unter Beriicksichtigung nach 10 Jahren anfallender
geschatzter VerauBerungskosten ermittelt wurde. Die
Einnahmendiiberschiisse des 10-Jahreszeitraums und
der sich nach dessen Ablauf ergebende Kapitalwert
wurden mit Diskontierungsraten, die objektbezogen
zwischen 5,9 % und 7,4 % liegen, auf den Bewer-
tungsstichtag abgezinst und um die geschatzten
Erwerbsnebenkosten eines potentiellen Erwerbers
vermindert. Die finanzmathematischen Annahmen
(Kapitalisierungs- und Diskontierungsraten) blieben
im Berichtszeitraum unverdndert. Die Marktwerte
beinhalten die Vorteile aus giinstig abgeschlossenen
Mietvertragen (sog. Overrents).
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Die aus den als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien zukiinftig bis zur friihest méglichen
Kiindbarkeit der Mietvertrage mindestens erzielbaren
Mietertrdge betragen:

31. Dezember

innerhalb eines Jahres 11.782 0
zwischen einem und Fiinf
Jahren 38.249
nach mehr als fiinf Jahren 43.718
93.749 0

Mietsteigerungen aus mietvertraglich vereinbarten
Indexanpassungen sind hierin nicht enthalten.

Bedingte Mieteinnahmen resultierten im Geschafts-
jahr 2007 in Hohe von T€ 78 aus der Vermietung
einer Hotelimmobilie. Es handelt sich um den um-
satzabhdngigen Teil der Miete, der die Mindestmiete
libersteigt. Wesentliche indexabhangige Mietanpas-
sungen lagen nicht vor.

(7) IM BAU BEFINDLICHE IMMOBILIEN

Es handelt sich um Anschaffungsnebenkosten fiir ein
im Bau befindliches Biirogebaude in Diisseldorf.
Besitz, Nutzen und Lasten des Grundstiicks gingen
erst mit Zahlung der ersten Kaufpreisrate im Janu-
ar 2008 auf die Gesellschaft iiber. Fiir dieses, nach
Fertigstellung in die ,als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien” umzubuchende Objekt bestand am

31. Dezember 2007 ein Bestellobligo in H6he von

T€ 12.590.



(8) ,AT EQUITY"” BEWERTETE BETEILIGUNGEN

Konzernanhang

b ] caa] 1035 o0y 02 00y 09 o020 o0 2 Gesame

Stand 1.1.2007 0 0
Zugénge (Anschaffungskosten) 68 2.627
Auflosung der Unterschiedsbetrdage 202 48
Anteiliges Eigenkapital bei Erwerb 270  2.675
Entnahmen 0 0
Ergebnisanteil (138) (13)
Umbuchung (w. Statusdnderung) 0 0
Anteiliges Eigenkapital am 31.12.2007 132 2.662
Wertberichtigung (107)  (209)
Stand 31.12.2007 25 2.453

Der Umstand, dass die Marktkapitalisierung der
Gesellschaft zum 31. Dezember 2007 unter ihrem
Nettovermogenswert liegt, wurde zum Anlass genom-
men, die Werthaltigkeit des Buchwertes der Anteile
an assoziierten Unternehmen zu iiberpriifen. Danach
ergab sich, dass der Nutzungswert der Beteiligungen
unter dem anteiligen Eigenkapital der Beteiligungs-
gesellschaften liegt. Die Wertdifferenz beruht darauf,
dass in den Fonds nicht immobilienbezogene Kosten
anfallen (Fondsverwaltung, Treuhandgebiihren,
Priifungs- und Beratungskosten, Geschaftsfiihrungs-
und Haftungsvergiitungen, Geschaftsbericht etc.), die
bei der Bewertung der Immobilien unberiicksichtigt
bleiben, jedoch aus den Immobilienertragen gedeckt
werden miissen und die Fondsergebnisse mindern.
Die Diskontierungsraten wurden fondsbezogen

auf Basis der in den Immobiliengutachten per

31. Dezember 2007 verwendeten Zinssdtze ermittelt;
sie lagen zwischen 6,15 % und 6,50 %.

0 0 0 0 0 0 0

0 6.662 153 11.930 17356 12.283 51.079

0 (10) 52 4272 6.062 4196 14.822

0 6.652 205 16.202 23.418 16.479 65.901

0 0 0 0 (908) (5100 (1.418)

0 201 5 308 (262)  (145) (44)
2.023 0 0 0 0 0 2.023
2.023 6.853 210 16.510 22.248 15.824 66.462
(602) (802) (111) (1.340) (2.137) (2.245) (7.553)
1.421 6.051 99 15.170 20.111 13.579 @ 58.909

Das in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiese-
ne Ergebnis aus assoziierten Unternehmen setzt sich
wie folgt zusammen:

31. Dezember

Laufendes Ergebnis
Anteiliges Bewertungsergebnis (1.560)
Ubriges laufendes Ergebnis 1.516
Ergebnisanteil (44)
Auflésung der negativen Unter-
schiedsbetrdge aus der Erstkonsoli-
dierung 14.822
Zufiihrung zur Wertberichtigung (7.553)
Ertrdge aus ,at equity”
bewerteten Beteiligungen 7.225 0

Samtliche Anteile an den ,at equity” bewerteten
Beteiligungen sind zur Sicherung eines Bankkredits,
der zum 31. Dezember 2007 mit T€ 16.133 valutiert,
verpfandet.
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Finanzinformationen der nach der Equity-Methode
bilanzierten assoziierten Unternehmen enthalten die
nachfolgenden Tabellen, wobei sich die Angaben auf
100 % und nicht auf den Konzernanteil an den
assoziierten Unternehmen beziehen. Vermogens-
werte und Schulden dieser Unternehmen stellen sich
zum 31. Dezember 2007 wie folgt dar:

b el e | icas aavoa) aovos| ooy o] 6avs| Gesam]

Als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 9.800 8300 25.300 44100 1.800 142.900 133.230 87.000 452.430
Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 35 267 35 210 85 67 371 490 1.560
Sonstige Forderungen und

Vermdgenswerte 7 22 8 4 13 32 14 1.018 1.118
Liquide Mittel 359 610 4.318 2.554 198 10.723 5.174 1.808  25.744
Riickstellungen (9) (10) (12) (26) 0 (22) (27) (32) (138)
Finanzverbindlichkeiten (7.766) (2.443) (25.291) (28.289) (1.443) (81.417) (79.218) (54.616) (280.483)
Derivative Finanzinstrumente 0 0 0 0 0 (4.689) (1.104) 0 (5.793)
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen (70) (39) (55) (116) (52) (234) (139) (425) = (1.130)
Sonstige Verbindlichkeiten (50) (48) (230) (549) (82) (1.133) (211) (94)  (2.397)
Nettovermdgen 2306 6.659 4.073 17.888 519 66.227 58.090 35.149 190.911

*  Vom Nettovermogen entfallen T€ 1.800 auf eine Sondereinlage einzelner Gesellschafter
** konsolidiert
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Die Ertragslage der ,at equity” bilanzierten Unter-
nehmen fiir die Zeit vom 1. Oktober bis zum

31. Dezember 2007 (ohne den in der Gewinn- und
Verlustrechnung 2007 noch voll konsolidierten 1C 13)
lasst sich wie folgt darstellen:

Konzernanhang

b i ] cas] aovoo] eevos| oevio| Bavasl Gesame

Mietertrage 166 151
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 68 174
Immobilienbezogene betriebliche

Aufwendungen (134)  (130)
Nettovermietungsertrige 100 195
Allgemeine Verwaltungskosten (6) (13)
Sonstige betriebliche Aufwendungen

und Ertrage (im Saldo) 0 29
Bewertungsergebnis (500)  (200)
Betriebsergebnis (406) 11
Nettozinsaufwand (120) (26)
Wirtschaftliches Ergebnis (526) (15)

(9) FINANZIELLE VERMOGENSWERTE (LANGFRISTIG)

31. Dezember

IC Immobilien Holding AG

Kaufpreisforderung BBV 08

(siehe Anhang Nr. 4 b) 5.005 0

Verschiedene Anteile an

Immobilienfonds 0 10
5.005 10

(10) ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE
VERMOGENSWERTE

Bei dem Bilanzausweis handelt es sich um zwei Einzel-
handelsimmobilien, deren VerauBerung die
Gesellschafterversammlungen von IC 01 bzw. BBV 06

1.003
96

(181)
918
(62)

579
(666)
769
(251)
518

56
13

(63)

()

(15)

(18)

(15)
(33)

2.904
299

(520)
2.683
(274)

0
(320
2.089
(852)
1.237

2.604
287

(536)
2.355
(78)

(23)
(2.060)
194
(876)
(682)

1.739
1.049

(1.697)
1.091
(146)

(102)
(500)

343
(664)
(321)

8.623
1.986

(3.261)
7.348
(588)

468
(4.246)
2.982
(2.804)
178

beschlossen haben. Im Hinblick darauf, dass die

VerduBerung mit hoher Wahrscheinlichkeit innerhalb
von 12 Monaten erwartet wird, erfolgt der Bilanzaus-
weis nicht mehr unter ,Als Finanzinvestition gehalte-
ne Immobilien”,

Die Bewertung erfolgt zu den beizulegenden Zeitwer-
ten von T€ 5.700 zum 31. Dezember 2007. Ergebnis-
wirksame Wertanpassungen haben sich nicht ergeben.

Die Immobilien sind mit Grundschulden belastet.

Zur Loschung bzw. Freigabe der Grundschulden sind
Kredittilgungen erforderlich. Diese belaufen sich bei
einem Objekt (beizulegender Zeitwert T€ 2.900) auf
T€ 925; bei dem anderen Objekt (beizulegender
Zeitwert T€ 2.800) sind eventuelle Tilgungen mit der

Bank zu verhandeln, da die Finanzierung fondsbezogen

erfolgte.
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(11) FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND
LEISTUNGEN

31. Dezember

Mietforderungen einschlieBlich
Nebenkostenabrechnungen
kurzfristig fallig 725 0
liberfillig 180 0
905 0
Wertberichtigungen (36) 0
869 0

Die Einzelwertberichtigungen betreffen ausschlieB-
lich Giberfallige Posten. Sie haben sich wie folgt
entwickelt:

Geschaftsjahr
Stand zu Beginn des Jahres 0 0
Erstkonsolidierung 865 0
Zufiihrung 1 0
Auflésung (145) 0
Entkonsolidierungen (685) 0
Stand am Ende des Jahres 36 0

Wertberichtigungen werden gebildet fiir bestrittene
Nebenkostenabrechnungen und fiir Mietriickstande,
soweit diese die gestellten Sicherheiten iibersteigen.

Mietforderungen im Betrag von T€ 95 sind als
Sicherheit fiir einen Bankkredit abgetreten.
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(12) SONSTIGE FORDERUNGEN UND
VERMOGENSWERTE

31. Dezember

Finanzielle Vermdgenswerte
Riickabwicklung Immobilien-
erwerb 2.278 0
Verschiedene Gesellschaften
der IC Gruppe 396 0
Notaranderkonto 355 0
Ubrige 121 0
3.150 0
Nicht finanzielle Vermdgens-
werte
Umsatzsteuer 616 0
Sonstige 60 0
3.826 0

Die sonstigen Forderungen und Vermdgensgegen-
stande sind kurzfristig fallig und jederzeit einbring-
lich. Wertberichtigungen waren nicht erforderlich.

Aufgrund eines ausgeiibten Vorkaufsrechts muss der
Kauf einer zum Sparkassenportfolio gehorenden
Immobilie riickabgewickelt werden. Der gezahlte
Kaufpreis ist insoweit vom Verkdufer zu erstatten.

(13) LIQUIDE MITTEL

Die liquiden Mittel umfassen ausschlieBlich Bankgut-
haben und Festgelder, die fiir nicht mehr als drei
Monate angelegt sind. Die Mittel sind frei verfiigbar.

(14) EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital — Das gezeichnete Kapital betragt
zum 31. Dezember 2007 € 47.034.410. Es ist einge-
teilt in 9.406.882 auf den Inhaber lautende, nenn-
wertlose Stiickaktien. Alle Aktien sind ausgegeben
und voll eingezahlt. Zum Bilanzstichtag befanden
sich samtliche ausgegebenen Aktien in Umlauf. Rech-
nerisch entfallt auf jede Aktie ein Anteil am gezeich-
neten Kapital von € 5,00. Die Aktionare sind zum



Bezug etwaiger beschlossener Dividenden berechtigt
und verfiigen in der Hauptversammlung (iber ein
Stimmrecht je Aktie.

Kapitalbeschaffungskosten — Die in direktem Zusam-
menhang mit den im Geschaftsjahr 2007 durchge-
flihrten Bar- und Sachkapitalerh6hungen entstande-
nen Transaktionskosten in Hohe von T€ 1.117 wurden
zu Lasten der Kapitalriicklage gebucht. Es handelt
sich vor allem um Beratungskosten.

Genehmigtes Kapital — Der Vorstand ist gemaB & 5
Abs. 5 der Satzung ermachtigt, das Grundkapital mit
Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 9. September
2012 um T€ 21.250 gegen Bar- und/oder Sacheinla-
gen zu erhohen (Genehmigtes Kapital).

(15) ANTEILE VON MINDERHEITSGESELLSCHAFTERN

Konzernanhang

e ol coal cor| ica] eoves| envos| aevos)| Gesamt

Stand 1.1.2007 0 0
Verdnderung Konsolidierungskreis 1337 1.362
Zugange 0 0
Ergebnisanteil — Aufwand (Ertrag) — 9 (12)
Auszahlungen 0 0
Umbuchungen (Abfindungen) 0 0
Abgénge (Entkonsolidierungen) 0 0
Stand 31.12.2007 1.346 1.350

0
2.998

88

(49)

3.037

0
1.984
61

8

0

3)
(2.050)
0

0
6.489
0

(86)
(1.3712)
@)

0
5.025

0
7.449
0

565

0
(285)
0
7.729

0
12.765
0

196

0
(106)

0
34.384
61

768
(1.371)
(450)

(12.855) (14.905)

0

18.487
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(16) FINANZVERBINDLICHKEITEN

31. Dezember

Langfristige Verbindlichkeiten
variabel verzinsliche
Bankverbindlichkeiten 9.372 0
festverzinsliche
Bankverbindlichkeiten 47.744
57.116 0
Kurzfristige Verbindlichkeiten
variabel verzinsliche
Bankverbindlichkeiten 51.890 0
festverzinsliche
Bankverbindlichkeiten 2.982 0
54.872 0
Sonstige Verbindlichkeiten 146 0
55.018 0
112.134 0

Die variabel verzinslichen Bankdarlehen werden auf
der Basis des EURIBOR zuziiglich Marge verzinst.

Die Zinssdtze betrugen zum 31. Dezember 2007
durchschnittlich 5,7 % p.a.. Die Effektivverzinsung
der festverzinslichen Bankdarlehen belduft sich auf
5,10 % bis 5,25 % p.a. Die Darlehen haben eine Lauf-
zeit bis spdtestens 2014. Sie sind in vollem Umfang
grundpfandrechtlich (zusétzlich ein Darlehen in Hohe
von T€ 35.540 durch Abtretung von Anspriichen aus
Mietvertrdagen) sowie in Hohe von T€ 16.133 durch
Verpfandung der von der Fair Value REIT-AG gehal-
tenen Anteile an den I1C-/BBV- Immobilienfonds
gesichert.
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Die kurzfristigen Bankverbindlichkeiten umfassen
auch die innerhalb eines Jahres falligen Betrage aus
langfristigen Darlehen. Die langfristigen Bankver-
bindlichkeiten haben folgende Restlaufzeiten:

31. Dezember

Zwischen 1 und 2 Jahren 3.572 0
Zwischen 2 und 5 Jahren 11.427 0
Nach mehr als 5 Jahren 42117 0

57.116 0

Die Bankverbindlichkeiten weisen folgende Zins-
bindungsfristen auf, nach deren Ablauf die Verzin-
sung neu zu vereinbaren ist, sofern der Kredit nicht
zuriickgezahlt wird:

31. Dezember

6 Monate oder weniger 61.262 0
6 bis 12 Monate 13.176 0
1 bis 5 Jahre 29.566 0
Uber 5 Jahre 7.984 0

111.988 0



(17) SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

31. Dezember

langfristig
Finanzielle Verbindlichkeiten
Ausgeschiedene Minderheits-
gesellschafter 319 0
Derivative Finanzinstrumente
(Zins-Swapgeschfte) 175
494
kurzfristig
Finanzielle Verbindlichkeiten
Sicherheitseinbehalte 355 0
Ausgeschiedene Minderheits-
gesellschafter 316 0
Zinsabgrenzung 146 0
Derivative Finanzinstrumente
(Zins-Swapgeschifte) 50 0
Vergiitungen Aufsichtsrat 15 0
Sonstige 85 0
Nicht finanzielle Verbindlichkeiten
Steuerverbindlichkeiten (Um-
satz- und Grunderwerbsteuer) 634 0
Passive Rechnungsabgrenzung 108 0
1.709 0
2.203 0

Bei den Verbindlichkeiten gegeniiber ausgeschiedenen
Minderheitsgesellschaftern von Tochterunternehmen
handelt es sich im Wesentlichen um Abfindungsver-
pflichtungen aufgrund erfolgter Kiindigungen des
Gesellschaftsverhaltnisses. Der Konzern ist in einigen
Fallen berechtigt, die Auseinandersetzungsguthaben
in drei Jahresraten auszuzahlen, wobei der jeweils
riickstandige Betrag mit 4% p.a. zu verzinsen ist.

Zum Zwecke der Zinssicherung von zwei variabel
verzinslichen Darlehen bestehen zwei Zinssiche-
rungsgeschafte mit einem Kreditinstitut. Die beiden
Geschdfte haben eine Laufzeit bis zum 2. Juli 2012.
Der Konzern zahlt einen festen Zinsbetrag in Hohe
von 5,03 % bzw. 4,81 % p.a. vom jeweiligen Bezugs-

Konzernanhang

betrag zu Beginn eines Quartals und erhalt bezogen
auf den gleichen Betrag von dem Kreditinstitut
einen variablen Zinsbetrag in Hohe des zu Beginn
des Quartals festgesetzten Drei-Monats-EURIBOR.
Die beiden Bezugsbetrdge betrugen insgesamt zum
31. Dezember 2007 T€ 12.168 (2006: T€ 0). Aufgrund
von Sondertilgungen weicht der Darlehensstand der
gesicherten Kredite teilweise von den Bezugsbe-
tragen ab. Die Bewertung der Zins-Swapgeschafte
erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Da die strengen
Voraussetzungen des IAS 39.88 fiir eine Bilanzierung
als Sicherungsgeschift (,hedge accounting”) beziig-
lich Dokumentation und Messung der Effektivitat des
Sicherungszusammenhangs nicht gegeben sind, wird
die Wertveranderung des beizulegenden Zeitwerts
nicht erfolgsneutral in einem gesonderten Posten
des Eigenkapitals sondern erfolgswirksam gebucht
und im Nettozinsaufwand ausgewiesen.

(18) RUCKSTELLUNGEN

Priifungs-/

Personal- | Beratungs-
T€ bereich kosten
Stand am 1.1.2007 0 5 5
Anderung Konsolidie-
rungskreis 0 94 94
Zufiihrung 30 186 216
Inanspruchnahme 0 (29) (29)
Entkonsolidierung
BBV 08 und IC 13 0 (31) (31)
Stand am 31.12.2007 30 225 255

(19) HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SCHWEBENDE
RECHTSSTREITIGKEITEN

Die VerdauBerung des Sparkassenportfolios an die
Gesellschaft ist unter den Voraussetzungen des

§ 3 Nr. 70 EStG steuerbegiinstigt, indem nur der
halbe Steuersatz angewandt wird. Unter bestimmten
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Voraussetzungen kann die Steuerbegiinstigung riick-
wirkend entfallen, z. B. wenn die Gesellschaft ihren
Status als REIT-Aktiengesellschaft verliert. GemaR & 3
Nr. 70 EStG haftet die Gesellschaft als Grundstiickser-
werber fiir die sich aus einem riickwirkenden Wegfall
der Steuerbefreiung ergebenden Steuern.

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, der Sparkasse
Siidholstein Sicherheiten von bis zu T€ 2.400 zur
Freistellung von Anspriichen zu gewdhren, die gegen
diese geltend gemacht werden, sollte der Verkauf
der Immobilien seitens der Sparkasse nicht durch das
REITG begiinstigt sein.

Schwebende Rechtstreitigkeiten bestehen nicht.

(20) LEASINGVERHALTNISSE

Finanzierungsleasingverhaltnisse bestehen nicht.
Samtliche Mietvertrage, die der Konzern mit Mietern
abgeschlossen hat, sind nach IAS 17 als Operating
Leasing einzustufen. Die kiinftigen Mindestmiet-
ertrage sind in Anhang Nr. 6 dargestellt.

Die Biirordume in Miinchen sind angemietet. Als Auf-
wand des Geschaftsjahres 2007 wurden T€ 9 erfasst.
Die Mindestleasingzahlungen bis zum Zeitpunkt der
frithesten Kiindbarkeit (31. Madrz 2008) betragen

T€ 12.
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(21) NETTOVERMIETUNGSERGEBNIS

T€

Mietertrage

Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten

Erbbauzinsen

Immobilienbezogene betriebliche Aufwendungen
Immobilien, mit denen Ertrage erzielt wurden
Immobilien, mit denen keine Ertrdge erzielt wurden

Nettovermietungsergebnis

Das Nettovermietungsergebnis wurde im Zeitraum
Oktober bis Dezember 2007 erzielt.

(22) ALLGEMEINE VERWALTUNGSKOSTEN

Geschaftsjahr
Konzeption und Formwechsel 1.383 0
Asset Management und Corporate
Services 850
Beratungs- und Priifungskosten 348 0
Nicht abziehbare Vorsteuer 219 0
Fondsverwaltung und Treuhand-
gebiihren 185 0
Personalkosten 154 0
Biiro- und Reisekosten 13 0
Kfz-Kosten 35 0
Abschreibungen 3 0
Ubrige 312 0
3.502 0

Als Finanzinvesti-
tion gehaltene
Immobilien

4.035
307
(57)

(1.967)
4
2.314

Zur VerduBerung

gehaltene langfristige

Vermogenswerte

291
14

(67)

238

Konzernanhang

(23) SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE UND
AUFWENDUNGEN (IM SALDO)

Ertrage
Aufwendungen

Ausbuchung von Unterschieds-

betrdgen aus der Erstkonsoli-

dierung

Kosten der Vermarktung von

Immobilien

Zufiihrung / Auflésung von

Einzelwertberichtigungen zu

Forderungen

Sonstige

4.326

321

(57)

(2.034)

(4)

2.552
Geschaftsjahr

2007 2006

143 0

(278) 0

(124) 0

144 0

(20) 0

(278) 0

(135) 0
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(24) UBRIGES BETEILIGUNGSERGEBNIS

Geschiftsjahr Zinsaufwendungen T€ 16 aus der Bewertung der

2007 brd  Zinsswapgeschdfte saldiert.

BBV 8

Auflésung des Unterschiedsbe-

(27) ZUSATZLICHE ANGABEN ZUR KONZERN-GEWINN-

trags aus der Erstkonsolidierung 3.433 0 UND VERLUSTRECHNUNG
VerduBerungsverlust (3.080) 0
. Personalaufwand
VerduBerungskosten (118) 0
235 0 Geschaftsjahr
IC13
VerduBerungsergebnis 0 0
VerduBerungskosten ) 0 Gehélter 147 0
) 0 Soziale Abgaben 7 0
Verschiedene Fondsanteile 180 0 154 0
413 0
Im Jahresdurchschnitt wurde ein Mitarbeiter (2006:
0) beschiftigt. Zum 31. Dezember 2007 betragt die
Diese umfassen vor allem die Provision der die Honorare und Dienstleistungen des Konzernabschlusspriifers
Bérseneinfiihrung begleitenden Bank, Kosten der Honorare sind fiir die folgenden Dienstleistungen
rechtlichen und steuerlichen Beratung, die Erstel- des Konzernabschlusspriifers BDO Deutsche
der Beteiligungsgesellschaften, eine Due Diligence, als Aufwand erfasst worden:

sonstige Kosten des Borsenprospekts u.a.

Geschaftsjahr

Abschlusspriifungen 116 4
Geschaftsjahr Sonstige Bestatigungs- und

2007 2006 Bewertungsleistungen 220 0

Sonstige Leistungen 28 0
Zinsertrage 469 1 364 4
Zinsaufwendungen (1.960) 0

(1.491) 1

Die Priifungshonorare beinhalten die Honorare fiir

den Konzernabschluss, sowie die Jahresabschliisse
In den Zinsaufwendungen des Geschaftsjahres 2007 der Fair Value REIT-AG und der in den Konzernab-
sind Eintragungskosten fiir Grundschulden in Hohe schluss einbezogenen Tochterunternehmen, soweit
von T€ 107 enthalten, die nicht nach der Effektiv- diese nicht von einem anderen Abschlusspriifer
zinsmethode verrechnet werden. Ferner sind in den gepriift wurden. Bei den sonstigen Bestatigungs- und
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Bewertungsleistungen handelt es sich vor allem

um die Priifung von Proforma-Finanzinformationen
und die Erteilung eines Comfort Letters im Zusam-
menhang mit dem Borsengang der Gesellschaft. Die
sonstigen Leistungen betreffen die Ubersetzung von
Finanzinformationen sowie Beratungsleistungen.

(28) ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie (,basic earnings per share”)
berechnet sich wie folgt:

Geschaftsjahr

Konzernergebnis in T€ 1.744 (56)
geteilt durch: Gewichteter Durch-

schnitt der Aktien (in Stiick) 2.360.146 0
Ergebnis je Aktie in €

(unverwdssert / verwdassert) 0,74 entfallt

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Division des
Konzernergebnisses durch die Zahl der durchschnitt-
lich in Umlauf befindlichen Aktien. Es gab keine
Verwdsserungseffekte. Fiir das Jahr 2006 wurde kein
Ergebnis je Aktie ermittelt, da die Gesellschaft noch
keine Aktiengesellschaft war.

(29) FINANZINSTRUMENTE UND
FINANZRISIKOMANAGEMENT

Finanzinstrumente — Nach 1AS 39 sind alle finanziellen
Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten
in Kategorien zu klassifizieren. Auf der Basis der
Klassifizierung bestimmt sich die Bilanzierung. Im
Fair Value-Konzern finden die folgenden Kategorien
Anwendung:

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finan-
zielle Vermogenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren
Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert

Konzernanhang

sind und entstehen, wenn der Konzern Geld auf ver-
traglicher Basis oder Dienstleistungen direkt einem
Schuldner bereitstellt.

Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermégens-
werte sind nicht-derivative finanzielle Vermdgens-
werte, die keiner anderen Kategorie zurechenbar
sind.

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Verbindlichkeiten sind alle Finanzschulden, die bei
ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeit-
wert, nach Abzug von Transaktionskosten, angesetzt
werden. In den Folgeperioden werden sie grundsatz-
lich zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet;
Differenzen zwischen dem Auszahlungsbetrag und
dem Riickzahlungsbetrag werden iiber die Dauer
der Zinsbindung unter Anwendung der Effektivzins-
methode verteilt.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tete finanzielle Verbindlichkeiten sind ausschlieBlich
Derivate mit einem negativen Marktwert, die nicht
im Hedge Accounting abgebildet werden.
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Beizulegende Zeitwerte — Die beizulegenden Zeitwerte
aller Finanzinstrumente stellen sich im Vergleich zu
den Buchwerten wie folgt dar:

31. Dezember 2007 31. Dezember 2006
_ beizulegende beizulegende
T€ Buchwerte Zeitwerte Buchwerte Zeitwerte
Aktiva
Kredite und Forderungen
Langfristige Forderungen 5.005 5.005
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 869 869
Sonstige Forderungen 3.150 3.150
Liquide Mittel 5.381 5.381 13 13
Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte
Fondsanteile 0 0 10 190
14.405 14.405 23 203
Passiva
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Verbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente 225 225 0 0
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Verbindlichkeiten
Anteile von Minderheitsgesellschaftern 18.487 18.503 0 0
Finanzverbindlichkeiten 112.134 112.096 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 2.972 2.972 108 108
Ubrige Verbindlichkeiten 1.461 1.461 0 0
135.279 135.257 108 108

Liquide Mittel, Forderungen und Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige
Forderungen und Verbindlichkeiten haben groBten-
teils kurze Laufzeiten, so dass die Buchwerte an-
nadhernd den beizulegenden Zeitwerten entsprechen.
Die beizulegenden Finanzverbindlichkeiten werden
als Barwerte der mit den Schulden verbundenen Zah-
lungsstrome unter Zugrundelegung der am Bilanz-
stichtag bestehenden Zinsstrukturkurve ermittelt.

Der beizulegender Zeitwert derivativer Finanzinst-
rumente wird mittels anerkannter finanzmathema-
tischer Modelle berechnet. Es handelt sich um den
Barwert der erwarteten Nettozahlungen.
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Nettogewinne oder -verluste aus Finanzinstrumenten —
Diese lassen sich wie folgt darstellen:

Kredite und Forderungen
Sonstige betriebliche Ertrage
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Nettozinsaufwand

Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte

Ubriges Beteiligungsergebnis

Konzernanhang

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Nettozinsaufwand

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Nettozinsaufwand

Nettogewinne (-verluste)

Neben Zinsen enthalt das Nettoergebnis alle sonsti-
gen Ertrdge und Aufwendungen, die im Zusammen-
hang mit den Finanzinstrumenten der jeweiligen
Bewertungskategorie angefallen sind. Hierbei handelt
es ich insbesondere um die Ergebnisse aus der Folge-
bewertung sowie um Abgangsgewinne/-verluste.

Finanzrisikofaktoren — Der Konzern ist durch seine
Tatigkeit folgenden Finanzrisiken ausgesetzt: Markt-
risiken (Zinsanderungsrisiken), Kreditrisiken und
Liquiditatsrisiken. Wahrungsrisiken bestehen nicht.
Das Risikomanagement des Konzerns konzentriert
sich dabei auf die von den Finanzmarkten ausgehen-
den Risiken und ist bestrebt, deren negative Auswir-
kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
maoglichst gering zu halten.

Das Risikomanagement wird zentral auf Konzern-
ebene auf der Grundlage vom Vorstand herausge-
gebener Richtlinien in enger Zusammenarbeit mit
der zentralen Finanzabteilung der IC Immobilien
Gruppe wahrgenommen. Diese Abteilung ist bei der

Geschaftsjahr
2007 2006
103 0
144 0
469 1
716 1
180 0
(1.976) 0
16

(1.064) 1

Ermittlung, Bewertung und Absicherung von Finanz-
risiken als Dienstleister fiir den Konzern tatig.

a) Zinsédnderungsrisiken

Der Konzern unterhalt Tagesgeld- und Festgeldgut-
haben, deren Verzinsung vom jeweiligen Marktzins-
niveau abhangt. Dagegen unterliegt die Forderung
gegen die IC Immobilien Holding AG in Hohe von
T€ 5.005 keinem Zinsrisiko, da die Verzinsung bis zur
Falligkeit fest vereinbart ist.

Die Zinsrisiken des Konzerns resultieren vor allem
aus Finanzverbindlichkeiten. Bei variabel verzins-
lichen Verbindlichkeiten und bei der Neufestsetzung
der Konditionen festverzinslicher Darlehen nach
Ablauf der Zinsbindungsfrist ist der Konzern dem
Risiko hoherer Zinszahlungen (Cash Flow Risiken)
ausgesetzt. Zur Absicherung dieser Risiken wurden in
einigen Fillen Zinssicherungsgeschifte (Zinsswaps)
abgeschlossen.
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Aus der Bewertung der abgeschlossenen Zinssiche-
rungsgeschafte ergeben sich Zinsrisiken, die sich je
nach dem, ob die Voraussetzungen fiir die Bilanzie-
rung als Sicherungsgeschift (,hedge accounting”)
gegeben sind oder nicht, entweder erfolgsneutral im
Eigenkapital (bilanzwirksame Risiken) oder im Ergeb-
nis (ergebniswirksame Risiken) auswirken.

Waren die Zinssdtze in der Zeit vom 30. September
(aus Konzernsicht Zeitpunkt der erstmaligen Kre-
ditaufnahme) bis zum 31. Dezember 2007 um einen
Prozentpunkt héher oder niedriger gewesen, dann
wadren Konzerniiberschuss und Eigenkapital um ca.
T€ 31 (2006: T€ 0) niedriger bzw. héher gewesen.
Diese Auswirkung beruht auf veranderten Zinsauf-
wendungen fiir variabel verzinsliche Kredite, vermin-
dert um die Effekte von Zinssicherungsgeschdften.
Da der Konzern seine Geschaftstatigkeit im Wesent-
lichen erst zum 30. September 2007 aufgenommen
hat und Finanzverbindlichkeiten erstmals zu diesem
Datum und im Verlauf des 4. Quartals aufgenommen
wurden, ist diese Analyse nicht reprdsentativ fiir ein
volles Geschaftsjahr.

Festverzinsliche Verbindlichkeiten beinhalten das
Risiko einer Erhohung des beizulegenden Zeitwerts.
Dieses Risiko wirkt sich weder in der Bilanz noch in
der Gewinn- und Verlustrechnung aus, da die Finanz-
verbindlichkeiten nicht zum beizulegenden Zeit-
wert sondern zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet werden. Das Risiko gewinnt aber im Falle
einer vorzeitigen Ablosung der Verbindlichkeit (z. B.
beim Verkauf der finanzierten Immobilie) Bedeutung.
Auf eine Absicherung dieses Risikos wird im Konzern
verzichtet.

Der Konzern priift regelmaRig, in welchem Umfang
er Zinsanderungsrisiken ausgesetzt ist. Dabei werden
verschiedene Szenarien durchgerechnet, in denen die
Moglichkeit von Umfinanzierungen, die Verlangerung
bestehender Finanzierungen und Zinssicherungen
beriicksichtigt werden.

84

b) Kreditrisiken

Kreditrisiken ergeben sich aus Forderungen gegen
Mieter, aus der Stundung von Kaufpreisforderungen
sowie aus der Anlage liquider Mittel. Der Konzern
hat Richtlinien, nach denen Mietvertrdge nur mit
Parteien abgeschlossen werden, die eine einwand-
freie Bonitdt aufweisen. Die Bonitat wird laufend
tiberwacht. Die Mieterstruktur ist breit gefachert. Im
Geschéftsjahr 2007 (Zeitraum 1. Oktober 2007 bis
31. Dezember 2007) waren die Mietausfalle minimal.

Die Stundung eventueller Kaufpreisforderungen
erfolgt generell auf gesicherter Basis; das rechtliche
Eigentum wird erst nach vollstandiger Bezahlung
tbertragen.

Derivative Finanzgeschéfte und Geldanlagen wer-
den nur mit Finanzinstituten erstklassiger Bonitat
durchgefiihrt.

Mit Ausnahme einer Kaufpreisforderung in Héhe von
T€ 5.005 gegen die IC Immobilien Holding AG gibt
es im Konzern keine bedeutende Konzentration von
Kreditrisiken. Die Forderung muss bis spatestens zum
31. Marz 2009 bezahlt werden. Bei Aufstellung dieses
Abschlusses waren noch T€ 2.343 offen.

Das maximale Kreditrisiko fiir jede Klasse von
Finanzinstrumenten ist auf die Buchwerte der in der
Bilanz angesetzten finanziellen Vermégenswerte
beschrankt.

¢) Liquiditdtsrisiken

Das Liquiditdtsmanagement wird verantwortungs-
bewusst gehandhabt und umfasst die Aufrechter-
haltung eines ausreichenden Finanzmittelbestandes
und die Moglichkeit, in angemessener Hohe iiber
zugesagte Kreditlinien zu verfiigen. Zum 31. Dezem-
ber 2007 bestehen nicht ausgeschépfte Kreditlinien
in Hohe von T€ 24.460. Es wird angestrebt, bei der
Liquiditatsbeschaffung maglichst flexibel zu sein. Die
Liquiditatssituation wird vom Vorstand tiberwacht
und regelmaBig mit dem Aufsichtsrat besprochen.



Die folgende Darstellung, die vom Vorstand im Rah-
men des Liquiditdtsmanagements verwandt wird,
zeigt die Falligkeiten der zum Bilanzstichtag beste-
henden Verbindlichkeiten:

31. Dezember 2007
Anteile von Minderheitsgesellschaftern
Bankverbindlichkeiten
Derivative Finanzinstrumente
Riickstellungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Ubrige Verbindlichkeiten

31. Dezember 2006
Riickstellungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Bei den aufgefiihrten Betragen handelt es sich um
die zu leistenden Zahlungen einschlieBlich Zinsen;

der Teil der Bankverbindlichkeiten, der nach mehr als

fiinf Jahren fallig wird, enthalt keine Zinsen.

Da der Konzern seine finanziellen Verpflichtungen
aus operativem Cash-Flow und dem Erlos aus der
VerduBerung von Finanzimmobilien nicht erfiil-

len kann, wird angestrebt, eine Prolongation der
kurzfristig falligen Kredite durch die Kreditgeber

zu erreichen. Es wird davon ausgegangen, dass die
hierzu laufenden Verhandlungen zu einem positiven
Abschluss fiihren.

Kapitalmanagement — Beim Kapitalmanagement des
Konzerns werden mehrere Ziele verfolgt: Vorrangig
soll die finanzielle Substanz erhalten bleiben, es soll
der Schuldendienst einschlieBlich Tilgungen sicher-
gestellt sein und ein Gewinn erwirtschaftet werden,
der die Ausschiittung einer Dividende zulasst.

Konzernanhang

fillig

innerhalb zwischen 1 zwischen 2 nach 5

eines Jahres | und 2 Jahren| und 5 Jahren Jahren

0 0 0 18.487
60.118 6.536 19.261 44.660
52 54 140 0
255 0 0 0
2.617 0 0 0
920 238 103 0

5

111

Die finanzielle Lage wird an der Hohe der liquiden
Mittel und an der Eigenkapitalquote gemessen. Die
Eigenkapitalquote gibt das Verhaltnis von Eigenkapi-
tal zu Bilanzsumme gemaR Konzernbilanz wieder.

31. Dezember
T€ 2007

Eigenkapital 94.663
Bilanzsumme 230.359
Eigenkapitalquote 41,1%

Der Konzern kann die Kapitalstruktur nur sehr
begrenzt durch die Thesaurierung von Gewinnen
steuern, da 90 % eines handelsrechtlichen Jahres-
tiberschusses der Fair Value REIT-AG ausgeschiittet
werden miissen. Als Mittel zur Verbesserung der
Kapitalstruktur stehen daher im Wesentlichen die
Ausgabe neuer Anteile (Kapitalerhéhung) und der
Verkauf von Vermdgenswerten zum Zweck der Schul-
denreduzierung zur Verfiigung.
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Ein wesentliches Ziel des Kapitalmanagements ist es
ferner, die Anforderungen des REITG an die Eigen-
kapitalausstattung zu erfiillen, da es u.a. hiervon
abhangt, ob die Gesellschaft dauerhaft von der
Korperschaftsteuer und der Gewerbesteuer befreit
ist. Nach & 15 REITG muss das Eigenkapital mindes-
tens 45 % des unbeweglichen Vermdgens betragen.

31. Dezember
T€ 2007

Eigenkapital 94.663
Unbewegliches Vermdgen

Als Finanzinvestition gehaltene Immo-

bilien 150.070

Im Bau befindliche Immobilien 564

»at equity” bewertete Beteiligungen 58.909
Zur VerduBerung gehaltene langfristige

Vermdégenswerte 5.700

215.243

Eigenkapitalquote gem. § 15 REITG 44,0%

Mit 44,0 % wurde die von § 15 REITG geforderte
Eigenkapitalquote zum 31. Dezember 2007 nicht
erreicht. Folgen fiir den Status der Gesellschaft als
steuerbefreites Unternehmen ergeben sich hieraus
unmittelbar jedoch nicht. Erst wenn die Anforde-
rungen des REITG in drei aufeinander folgenden
Wirtschaftsjahren nicht erfiillt wiirden, wiirde die
Steuerbefreiung am Ende des dritten Wirtschafts-
jahres enden. Der Konzern wird darauf hin arbeiten,
dass am Ende des Geschaftsjahres 2008 die Eigenka-
pitalquote nach §15 REITG mindestens 45 % betrdgt.
Bereits nach Verkauf der zur VerduBerung gehaltenen
langfristigen Vermogenswerten wiirde sich bei im
librigen unveranderten Werten eine REIT-Eigenkapi-
talquote von 45,2 % ergeben.
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Konzernanhang

(30) SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Gesellschaft halt Immobilien direkt in der Fair
Value REIT-AG und indirekt iiber Beteiligungsgesell-
schaften. Die Organisations- und Managementstruk-
tur des Konzerns entspricht diesen beiden Betei-
ligungsformen. Dementsprechend bestehen zwei
Geschaftssegmente, namlich , Direktinvestitionen”
und ,Beteiligungen”. Der Konzern ist ausschlieBlich
in der geografischen Region ,Deutschland” tétig.
Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der
berichtspflichtigen Segmente sind die gleichen wie
die in Anhang Nr. 2 beschriebenen Methoden des
Konzerns.

Die Segmentumsdtze und Segmentergebnisse lassen
sich wie folgt darstellen:

Segmentumsatze Segmentergebnisse

Geschadftsjahr Geschaftsjahr

Direktinvestitionen 96 0 (1.575) (22)
Beteiligungen 4.551 0 3.195 0

4.647 0 1.620 (21)
Ertrage aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen 7.225 0
Zentrale Verwaltungskosten und Sonstiges (2.047) 0
Formwechsel und Konzeption REIT (1.383) 0
Ubriges Beteiligungsergebnis 413 1
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern (768) 0
Borsenzulassungkosten (1.825) 0
Nettozinsaufwand (1.491) 0
Ertragsteuern 0 (36)
Konzernergebnis 1.744 (56)
Die Umsdtze wurden ausschlieBlich mit externen und mit einem anderen Mieter Mietumsatze von
Mietern getdtigt. Umsatzerlose zwischen den Seg- T€ 723; das entspricht 16,2 % bzw. 15,9 % der Seg-
menten haben nicht stattgefunden. mentumsdtze in Hohe von T€ 4.551.

Von den Mietumsatzen des Segments , Direktinvesti-
tionen” in HGhe von T€ 96 (2006 T€ 0) entfallen

T€ 84 (2006: T€ 0) auf den Hauptmieter des Seg-
ments. Im Segment ,Beteiligungen” erzielte der
Konzern mit einem Mieter Mietumsatze von T€ 739
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Die Umsdtze der Segmente teilen sich wie folgt nach
Nutzungsarten auf:

Direktinvestitionen

Geschaftsjahr

Biiro 96

Einzelhandel

Logistik 0

Sonstiges 0
96

Die Segmentergebnisse der beiden Segmente sind
vor den zentralen Verwaltungskosten, den Ertra-

gen aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen, den
librigen Bestandteile des Finanzergebnisses und dem
Ertragsteueraufwands ermittelt. Diese Kennzahl wird
dem Hauptentscheidungstrager des Konzerns im
Hinblick auf Entscheidungen iiber die Verteilung von
Ressourcen zu diesem Segment und der Bewertung
seiner Ertragskraft berichtet.

In den Segmentergebnissen sind die nachfolgenden
Ergebnisse aus der Bewertung von als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien enthalten:

Direktinvestitionen

Geschaftsjahr

Bewertungsgewinne 550
Bewertungsverluste (2.205)
(1.655)
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Beteiligungen
Geschaftsjahr

1.200
1.391
965
995
4.551

Beteiligungen
Geschaftsjahr

3.750

(2.820)

930
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Die Vermogenswerte und Schulden der Segmente
stellen sich wie folgt dar:

Direktinvestitionen

Beteiligungen

Summe Segmentvermogen / Segmentschulden
Nicht zugeordnete Vermdgenswerte / Schulden

Konzern Gesamt

Die Vermogenswerte der Segmente bestehen in
erster Linie aus als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien, im Bau befindliche Immobilien, zur
VerduBerung gehaltenen langfristigen Vermdégens-
werten, Forderungen und liquiden Mitteln. Die nicht
zugeordneten Vermogenswerte bestehen aus den
Buchwerten der ,at equity” bilanzierten Unterneh-
men und der Kaufpreisforderung aus dem Verkauf
des BBV 08. Die Segmentverbindlichkeiten umfassen
die betrieblichen Verbindlichkeiten. Finanzverbind-
lichkeiten, derivative Finanzinstrumente und Min-
derheitsanteile sind unter den nicht zugeordneten
Schulden ausgewiesen.

Vermogenswerte

31. Dezember

55.671
110.774
166.445

63.914

230.359

13
10
23

23

Schulden

31. Dezember

3.181
1.669
4.850
130.846
135.696

Konzernanhang

116

116

116
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Investitionen und Abschreibungen ergeben sich aus
folgender Darstellung:

Direktinvestitionen
als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
im Bau befindliche Immobilien

Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte

Beteiligungen
als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Erstkonsolidierung

Nachtragliche Anschaffungskosten

Konzern Gesamt

(31) ZUSATZLICHE INFORMATIONEN ZUR
KAPITALFLUSSRECHNUNG

Der in der Kapitalflussrechnung betrachtete Zah-
lungsmittelfonds entspricht dem Bilanzposten
LLiquide Mittel”,

Zins- und Steuerzahlungen — Im Mittelabfluss aus
betrieblicher Tatigkeit sind gezahlte Zinsen wie folgt
enthalten:

Geschaftsjahr

Zinseinnahmen 419 0
Zinsausgaben 2.827 0

Steuern vom Einkommen und Ertrag wurden weder
im Geschaftsjahr 2007 noch im Vorjahr gezahlt.
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Investitionen

Geschadftsjahr

51.615
566

36
52.217
0

165.730
150
165.880
218.097

o 0 o o o

o O o o

Abschreibungen

Geschaftsjahr

o W w o o

W O o o

o 0 o o o

o O o o



Mittelzufliisse/-abfliisse aus Unternehmensakquisitionen —
Aus dem Erwerb von Tochtergesellschaften ergaben
sich im Saldo folgende Mittelzunahmen aus Investi-
tionstatigkeit:

Konzernanhang

b icos e | 133 6av o3 v 0 oo 08 esamt

Anschaffungskosten der erworbenen Anteile (1.529)
Begleichung durch Ausgabe eigener Aktien 1.520
Begleichung durch Zahlung (9)
Mit dem Erwerb iibernommene liquide Mittel 620
Nettozufluss (-abfluss) liquider Mittel 611

Mittelabfliisse aus Unternehmensverkdufen — Aus dem
Verkauf der Anteile am BBV 08 ergab sich eine
Mittelabnahme aus Investitionstatigkeit, der sich
wie folgt ermittelt:

-

Verkaufserlos 10.300
davon durch Aufrechnung ausgeglichen (1.795)
davon noch offen (5.005)
vom Erwerber bezahlt 3.500
Abgabe liquider Mittel des BBV 08 (4.537)
Nettoabgabe liquider Mittel (1.037)

Nicht zahlungswirksame Investitionstdtigkeiten — Im
Geschaftsjahr 2007 ergab sich aus dem Erwerb

und der Erstkonsolidierung von Gesellschaften ein
Zugang von als Finanzinvestition gehaltenen Immo-
bilien und Beteiligungen an assoziierten Unterneh-
men in Hohe von T€ 216.809.

Nicht zahlungswirksame Finanzierungstdtigkeiten — Im
Geschdftsjahr 2007 erfolgte durch den Erwerb

und die Erstkonsolidierung von Gesellschaften ein
Zugang von Brutto-Finanzverbindlichkeiten in Hohe
von T€ 118.511.

(3.636) (9.695) (2.774) (6.862) (8.246) (9.710) (42.452)
3466 9.614 2573 5429 6.741 7.820 37.163
(170) (81)  (201) (1.433) (1.505) (1.890) (5.289)

44 2604 4256 3.779 2106 4.494 17.903
(126) 2.523 4.055 2.346 601 2.604 12.614

(32) BEZIEHUNGEN ZU NAHE STEHENDEN
UNTERNEHMEN UND PERSONEN (RELATED PARTIES)

Nahestehende Unternehmen — Nahe stehende Unter-
nehmen des Konzerns sind die H.F.S. Zweitmarkt-
fonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG, die iiber vier
Tochterunternehmen 30,46 % der Stimmrechte der
Gesellschaft besitzt, sowie die UniCredito Italiano
S.p.A., Mailand, mit ihren Tochterunternehmen
Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG (,HVB"),
Wealth Management Capital Holding GmbH, H.F.S.
HYPO-Fondsbeteiligungen fiir Sachwerte GmbH und
WealthCap Real Estate Management GmbH, denen
diese Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechnet werden.

Nahe stehende Unternehmen des Konzerns sind
ferner die zur IC Immobilien Gruppe gehorende IC
Immobilien Holding AG sowie deren Tochterunter-
nehmen (IC Immobilien Service GmbH, IC Fonds
GmbH und IC Beteiligungs Treuhand GmbH und
andere) vor allem aufgrund der intensiven Geschafts-
beziehungen. Weitere nahe stehende Unternehmen
sind die MIM Miinchener Immobilien Management
GmbH und die Kienzle Vermogensverwaltung GmbH,
an denen Herr Dr. Oscar Kienzle, Mitglied des Auf-
sichtsrats der Gesellschaft und Mitglied des Vor-
stands der IC Immobilien Holding AG, jeweils einen
wesentlichen Stimmrechtsanteil besitzt.
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Ubernahme von Aktien — Nahe stehende Unternehmen
haben sich im Geschiftsjahr 2007 durch Ubernahme
von Aktien im Rahmen von Bar- und Sachkapitaler-
hohungen wie folgt an der Gesellschaft beteiligt:

& Wert
Zahl der Aktien € €

H.F.S. Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG
liber vier Tochterunternehmen
Sacheinlagen
Unternehmen der IC Immobilien Gruppe
Bareinlagen
Sacheinlagen

Bareinlagen

Kienzle Vermdgensverwaltung GmbH
Bareinlagen
MIM Miinchener Immobilien Management GmbH

Bareinlagen

Finanzierungsgeschdfte mit der HVB — Die Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG ist Darlehensgeberin des
Konzerns. Ferner bestehen zwei Zinsswapgeschafte
mit diesem Kreditinstitut (siehe Anhang Nr. 17). Der
Zinsaufwand betrug T€ 450. Zum 31. Dezember 2007
betrugen die Darlehensverbindlichkeiten T€ 34.764
und die Verbindlichkeiten aus den Zinsswapgeschaften
T€ 226. Bei der HVB und Konzerngesellschaften der
HVB bestanden zum 31. Dezember 2007 Bankgut-
haben in Hohe von T€ 1.217; aus Termingeldanlagen
und anderen Guthaben entstanden Zinsertrage in
Héhe von T€ 82.

Folgende Dienstleistungsvertrage wurden zwischen
der Fair Value REIT-AG bzw. ihren Tochtergesellschaf-
ten mit Gesellschaften der IC Immobilien-Gruppe
geschlossen:

Konzeptionsvertrag — Die Gesellschaft hat im Juni 2007

mit der IC Fonds GmbH (,ICF") eine Vereinbarung iiber
die Entwicklung und Konzeption eines REIT geschlossen.

92

2.864.992 10,00 28.649.920
1.000.000 10,00 10.000.000
221.476 10,00 2.214.760
480.000 10,50 5.040.000
1.701.476 17.254.760
20.000 10,00 200.000
10.000 10,00 100.000

Danach hatte die ICF die notwendigen Wirtschaftlich-
keitsberechnungen durchzufiihren, das Vertragswerk
vorzubereiten und alle weiteren Aufgaben zu erledigen,
die fiir die die Entwicklung eines REIT erforderlich sind.
Der Auftrag umfasste zusdtzlich die kaufmannische
Betreuung der Gesellschaft bis zur Bestellung des
Asset-Management und Corporate Services Dienstleis-
ters. Zur pauschalen Abgeltung dieser Leistungen wurde
ein Honorar in Hohe eines Prozentsatzes des am

31. Dezember 2007 direkt oder indirekt gehaltenen
Immobilienvermdgens abziiglich aller im Zusammen-
hang mit der Konzeption und dem B6rsengang ange-
fallenen und von der Gesellschaft bezahlten Kosten und
Honorare fiir Dienstleister, Sachverstandige, Agenturen,
Berater etc. unabhdngig davon, ob diese Mitglied der
IC-Immobilien Gruppe sind, vereinbart. Der Prozentsatz
betragt fiir die ersten 250 Millionen Euro 1,25 %, fiir
die nachsten 250 Millionen Euro 1%, fiir die ndchsten
250 Millionen Euro 0,75 % und fiir alle dariiber hinaus
gehenden Betrdge 0,25 %. Der Vertrag hatte eine feste
Laufzeit bis zum 31. Dezember 2007.



Asset Management und Corporate Services Vertrag — Die
Gesellschaft hat am 25. Juli 2007 mit der ICF einen
Dienstleistungsvertrag geschlossen, in dem sich

diese zur Ubernahme des Asset Management und des
Rechnungswesens fiir die jeweils im Eigentum der
Fair Value befindlichen Objekte und Gesellschaften
verpflichtet. Soweit Vertrage aus der Vergangenheit
zwischen der Gesellschaft (vor Formwechsel) und der
IC Fonds GmbH bestanden, wurden diese einvernehm-
lich mit Wirkung zum 1. Januar 2007 aufgehoben.

Die IC Fonds GmbH ist verpflichtet, die Leistungen
des Auftragnehmers fiir das Property Management
und der anderen Dienstleister der Fair Value zu kon-
trollieren, die Vermietung sowie die Instandhaltung
sicherzustellen sowie alle laufenden Geschaftsvorfal-
le im Immobilienbereich der Fair Value zu liberwa-
chen. Hierzu gehort insbesondere die Sicherstellung
der jahrlichen Budgets fiir die Mietertrage, der
Vermietung, der Instandhaltung sowie der erforder-
lichen Um- und Ausbauten einschlieBlich des
monatlichen, quartalsmaBigen und jahrlichen
Berichtswesens iiber die vorgenannten Aktivitdten.

Zu den Aufgaben der IC Fonds GmbH gehort ferner
die Identifizierung und Priifung von geeigneten
Anlageobjekten einschlieBlich der kaufmannischen
und technischen Due Diligence der positiv beschie-
denen Objekte auf Basis des jahrlichen, abgestimm-
ten Investitionsplanes.

Im Rahmen des Rechnungswesens schuldet die

IC Fonds GmbH die Erfiillung der Buchfiihrungs-
pflicht, die Fiihrung der Handelsbiicher und die Er-
stellung des Inventars gemaRB §§ 238-240 HGB sowie
die Ubernahme des Zahlungsverkehrs. Ferner ist ein
Konzernabschluss quartalsmafig in vereinfachter
Form nach IFRS zu erstellen.

Fiir die genannten Dienstleistungen erhalt die

IC Fonds GmbH ab dem 1. Januar 2008 eine jahrliche
Vergiitung von 20 % der fiir das jeweilige Geschafts-
jahr der Fair Value sich ergebenden Dividende (§ 13

Konzernanhang

REITG). Die Vergiitung versteht sich zuziiglich der
gesetzlich giiltigen Umsatzsteuer.

Fiir das Geschaftsjahr 2007 betragt die Verglitung
T€ 850 zuziiglich der gesetzlich giiltigen Umsatz-
steuer; mit diesem Betrag sind auch Vorlaufarbeiten
sowie die erstmalige Einrichtung der Buchhaltung
abgegolten. Bei der Festlegung des Betrages wurde
davon ausgegangen, dass die Tatigkeit fiir die ersten
sechs Monate unentgeltlich erfolgt und eine Berech-
nung von Leistungen erst ab dem 1. Juli 2007 greift.
Von diesem Honorar waren mindestens T€ 425 bis
spatestens 15. Dezember 2007 zu entrichten, der ver-
bleibende Restbetrag ist langstens bis 30. Mai 2008
verzinslich mit 5% p.a. und p. r. t. gestundet.

Fiir die Mitwirkung bei der Identifizierung, der Prii-
fung und dem Erwerb von geeigneten Immobilien
oder Immobilienbeteiligungen erhalt die IC Fonds
GmbH im Erfolgsfalle ein Honorar von 0,5 % des Ver-
kehrswertes der erworbenen Immobilien. Nicht ent-
halten in diesem Honorar sind externe Dienstleister,
wie z.B. Fachingenieure, Rechtsberater, Wirtschafts-
priifer und Ubersetzer. Bei Erwerb von Beteiligungen
gilt die Honorarregelung in Hohe der prozentualen
Beteiligung der Fair Value entsprechend. Im Falle des
Erwerbs von Anteilen an geschlossenen Immobilien-
fonds gilt dies auch fiir Nacherwerbe innerhalb eines
Zeitraums von 18 Monaten nach der urspriinglichen
Transaktion. Soweit verbundene Unternehmen der IC
Fonds GmbH entgeltlich als Makler oder Consultant
an der Transaktion beteiligt sind, entfallt dieses
Honorar in Ganze, soweit nicht im Einzelfall eine
andere schriftliche Vereinbarung getroffen wird. Fiir
die Mitwirkung bei Verkauf von Immobilien oder
Immobilienbeteiligungen, insbesondere Ffiir die
Aufbereitung der erforderlichen Unterlagen und

die Betreuung des Data Rooms gilt diese Regelung
entsprechend.

Soweit die IC Fonds GmbH oder mit ihr verbundene

Unternehmen bereits gegeniiber Tochter- oder Be-
teiligungsgesellschaften der Fair Value vergleichbare
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Dienstleistungen erbringt, werden die auf Ebene
dieser Tochter- oder Beteiligungsgesellschaften fiir
den gleichen Zeitraum bezahlten Vergiitungen der
0. g. Vergiitung gegengerechnet, und zwar mit dem
jeweiligen Anteil, welcher der prozentualen Betei-
ligung der Fair Value an der Tochter- oder Beteili-
gungsgesellschaft entspricht. Diese Regelung findet
fiir 2007 angesichts des Pauschalhonorars keine
Anwendung.

Fremde Dienstleistungshonorare (Anwalte, Steuerbe-
rater, Fachingenieure, Wirtschaftspriifer, Kommuni-
kationsberater etc.) sind direkt von der Fair Value zu
tragen. Die Vergabe von solchen Auftrdgen erfolgt,
soweit im Einzelfall nicht ausdriicklich und schriftlich
anders geregelt, stets durch die Fair Value direkt.

Der Asset Management und Corporate Services
Vertrag wurde zundchst bis zum 30. Juni 2011 abge-
schlossen; er verldngert sich automatisch um jeweils
drei Jahre, wenn er nicht von einem Vertragspartner
mit einer Frist von 12 Monaten zum Ende des Kalen-
derjahres gekiindigt wird.

Property Management Vertrag (Treuhand-Verwaltervertrag)
— Die Gesellschaft hat am 25. Juli 2007 mit der

IC Immobilien Service GmbH, UnterschleiBheim
einen Dienstleistungsvertrag geschlossen, in dem
sich diese zur kaufmannischen und technischen
Bewirtschaftung des von der Fair Value unmittelbar,
d.h. ohne Einschaltung von Tochtergesellschaften,
gehaltenen Grundbesitzes verpflichtet.

Die IC Immobilien Service GmbH erhalt von der Fair
Value fiir die Bewirtschaftungstatigkeit, soweit nichts
anderes objektbezogen schriftlich vereinbart wurde,
ein jahrliches Entgelt in Hohe von 3,0 % der Jahres-
Istmiete ohne Nebenkostenumlagen.

Die (iber die kaufmannische Abwicklung der laufenden
Reparatur- und Instandhaltungsarbeiten hinausgehen-
den groBeren, auBergewdhnlichen technischen und
baulichen MaBnahmen, wie z.B. Um-, An- und Aus-
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bauten der/des Objekte(s) und/oder Mietbereiche
sowie sonstige SanierungsmaBnahmen werden
hinsichtlich der kaufmannischen Betreuung bei einer
Rechnungssumme iiber einer Million Euro mit 5%, ab
EUR 100.000,00 mit 10 %, darunter mit 15 % vergiitet.

Fiir die Neuvermietung von Gewerbemietflachen
steht der IC Immobilien Service GmbH neben der
Kostenerstattung fiir Inserate etc. ein Honorar in
Hohe von 5% der Miete, gerechnet (iber die fiir den
Mieter fest vereinbarte Mietlaufzeit, zu, sofern fiir
die Fair Value keine Maklerkosten anfallen und die
IC Immobilien Service GmbH keine Vergiitung
seitens der Mieter erhalt. Fiir Anschlussvermietungen
reduziert sich der Satz auf 2 %. Als Hochstbetrag
gelten 3 Monatsmieten als vereinbart. Die aufgefiihr-
ten Vergiitungsbetrdge verstehen sich netto zzgl. der
jeweils geltenden Umsatzsteuer.

Es ist eine Vertragslaufzeit von zundachst vier Jahren
vereinbart. Der Vertrag ist erstmals zum Ende der
festen Vertragslaufzeit unter Einhaltung einer Kiin-
digungsfrist von zw6lf Monaten kiindbar. Er verldn-
gert sich jeweils um zwei Jahre, wenn er nicht unter
Einhaltung einer Kiindigungsfrist von zwolf Monaten
zum Ende der jeweiligen Laufzeit des Vertrags durch
einen der Vertragspartner gekiindigt wird.

Weitere Dienstleistungsvertrige — Zwischen dem Konzern
und Gesellschaften der IC Immobilien Gruppe beste-
hen auf der Ebene der Tochterunternehmen weitere
Dienstleistungsvertrdge. Diese beinhalten Baubetreu-
ung, Objektverwaltung in kaufmannischer und techni-
scher Hinsicht, bis hin zum Verkauf der Objekte sowie
Fondsverwaltung und Fiihrung des Rechnungswesens.



Den Umfang der Beziehungen zwischen dem Kon-
zern und Unternehmen der IC Immobilien-Gruppe
zeigen die beiden nachfolgenden Tabellen:

Geschdftsjahr

Dienstleistungshonorare

Konzeptionshonorar REIT 1.145 0
Asset Management und
Corporate Services 970 0
Vermittlungsprovision
Sparkassenportfolio 244 0
Vermittlungsprovision Airport
Office Center Diisseldorf 63 0
Ubrige 240 9
2.662 9
Ertrdge aus Forderungsverzichten (102) 0
Zinsaufwendungen 3 0
Zinsertrdge (43) 0
2.520 9

Aus dem Verkauf der Anteile am BBV 08 an die
IC Immobilien Holding AG wurde ein Erl6s von
T€ 10.300 erzielt (siehe Anhang Nr. 4b).

Folgende Forderungen und Verbindlichkeiten be-
standen gegeniiber Gesellschaften der IC Immobilien
Gruppe:

31. Dezember

Forderungen
Kaufpreisforderung BBV 08 5.145 0
Ubrige 68 0
Darlehensverbindlichkeiten (145) 0
Leistungsverbindlichkeiten (1.021) (110)

4.047 (110)

Konzernanhang
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Nahestehende Personen — Nahestehende Personen sind
die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat der Fair
Value REIT-AG sowie nahe Familienangehorige dieser
Personen.

Einlagen — Nahe stehenden Personen haben sich im
Geschaftsjahr 2007 durch Einlagen vor Formwechsel
und durch Ubernahme von Aktien im Rahmen von
Bar- und Sachkapitalerh6hungen wie folgt an der
Gesellschaft beteiligt:

Frank Schaich (Vorsitzender des Vorstands)
Bareinlagen

Sacheinlagen

Zahl der A Wert
Aktien € €

Dr. Oscar Kienzle (Mitglied des Aufsichtsrats) und nahe Familienangehdrige

Bareinlagen vor Formwechsel
Bareinlagen

Sacheinlagen

Vergiitungen der Mitglieder des Vorstands — Die Mitglie-
der des Vorstands haben kurzfristig féllige Leistun-
gen in Hohe von T€ 78 (2006: T€ 0) erhalten. Diese
setzen sich wie folgt zusammen:

1.200 10,00 12.000
828 10,00 8.280
50.000

1.000 10,00 10.000
41.583 10,00 415.830

F. Schaich seit| M. Heiler seit Gesamt
1.10.2007 1.12.2007

Erfolgsunabhdngige Vergiitungen

Festgehalt

Mindesttantieme

Sachbeziige und Sonstiges
Erfolgsabhangige Vergiitungen
Gesamt

Anstellungsvertrag Frank Schaich, Laufzeit bis 30. Septem-
ber 2012 — Herr Schaich erhalt fiir seine Tatigkeit ein
festes Jahresgehalt in Hohe von brutto € 204.000. Als
erfolgsabhdngige Vergiitung wurd eine Tantieme in
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51.000 14.600 65.600
5.250 2.083 7.333
4.932 522 5.454

0 0 0
61.182 17.205 78.387

Hohe von 1,25 % der Dividende abziiglich des festen
Jahresgehalts vereinbart. Fiir das Geschaftsjahr 2007
und 2008 erhdlt Herr Schaich eine Mindesttantieme
in Hohe von € 21.000 p.a. und pro rata temporis.



Vergiitungsbestandteile mit langfristiger Anreizwir-
kung und Risikocharakter wurden nicht vereinbart.
Herr Schaich hat Anspruch auf einen Personenkraft-
wagen in der Preisklasse bis max. € 45.000,00 netto
zur dienstlichen und privaten Nutzung. Herr Schaich
erhalt auBerdem einen Altersversicherungsbeitrag
in Hohe des jeweilig hochsten Pflichtbetrags des
Arbeitgebers zur gesetzlichen Rentenversicherung.
Des Weiteren wird Herr Schaich fiir die Dauer des
Anstellungsvertrags in Hohe von € 380.000,00

fiir den Todesfall und € 760.000,00 fiir den Voll-
Invaliditatsfall im Rahmen einer Gruppenunfallver-
sicherung versichert.

Anstellungsvertrag Manfred Heiler, Laufzeit bis 30. Novem-
ber 2012 — Herr Heiler erhalt fiir seine Tatigkeit ein
festes Jahresgehalt in H6he von brutto € 175.200,00.
Als erfolgsabhangige Vergiitung wurde eine variable
Tantieme in Hohe von 1,25 % der Dividende
abziiglich des festen Jahresgehalts vereinbart. Fiir
das Geschaftsjahr 2007 und 2008 erhalt Herr Heiler
eine Mindesttantieme in Hohe von € 25.000,00 p. a.
und pro rata temporis. Vergiitungsbestandteile mit
langfristiger Anreizwirkung und Risikocharakter wur-
den nicht vereinbart. Herr Heiler hat Anspruch auf

einen Personenkraftwagen in der Preisklasse bis max.

€ 45.000,00 netto zur dienstlichen und privaten
Nutzung. Herr Heiler erhalt auBerdem einen
Altersversicherungsbeitrag in Hohe des jeweilig
hochsten Pflichtbetrags des Arbeitgebers zur gesetz-
lichen Rentenversicherung. Des Weiteren wird Herr
Heiler fiir die Dauer des Anstellungsvertrags in Hohe
von € 250.000,00 fiir den Todesfall und € 500.000,00
fiir den Voll-Invaliditatsfall im Rahmen einer Grup-
penunfallversicherung versichert. AuBerdem zahlt
die Gesellschaft fiir Herrn Heiler zwei Drittel der
Beitrdge zur Unterstiitzungskasse des Bankenver-
sicherungsvereins in Berlin.

Herr Janpeter Lassen —Vom Zeitpunkt der Griindung
bis zum 21. September 2007 war Herr Janpeter

Konzernanhang

die Ubernahme der Funktion als Vorstand der Gesell-
schaft hat Herr Lassen von der Gesellschaft keine und
von der IC Immobilien Holding AG keine besondere
Verglitung erhalten.

Kredite und Vorschiisse — Den Vorstandsmitgliedern
wurden keine Kredite und Vorschiisse gewahrt; eben-
so wurden keine Haftungsverhaltnisse zugunsten

von Vorstandsmitgliedern eingegangen. Pensions-
zusagen, Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte
Vergiitungen bestehen ebenfalls nicht.

Vergiitung des Aufsichtsrats — Den Mitgliedern des
Aufsichtsrats wurden im Geschaftsjahr 2007 kurzfris-
tig fallige Leistungen in Hohe von insgesamt T€ 15
gewadhrt. Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden keine
Kredite und Vorschiisse gewahrt; ebenso wurden
keine Haftungsverhaltnisse zugunsten von Aufsichts-
ratsmitgliedern eingegangen.

(33) EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Fiir das im Bau befindliche Airport Office Center,
Diisseldorf, gingen Besitz, Nutzen und Lasten am

15. Januar 2008 iiber. Zu diesem Zeitpunkt erfolgte
die Zahlung der vertraglich festgelegte Rate fiir das
Grundstiick und die Erstellung des Rohbaus in Hohe
von insgesamt € 8,25 Mio., eine weitere Rate in Hohe
von € 1,4 Mio wurde am 20. Marz 2008 bezahlt. Zum
Zeitpunkt der Berichterstellung sind vom Kaufpreis
noch € 3 Mio zu zahlen. Der aktuelle Vermietungs-
stand belauft sich auf 42 % der gesamten Mietflache.

Seit dem 1. Januar 2008 sind die 22.000 m2 umfas-
senden Logistikflachen in Koln leer stehend. Mit
einer vollstandigen Anschlussvermietung wird bis
zum Ablauf des Jahres 2008 gerechnet. Es werden
voraussichtlich Vermietungs- und Umbaukosten in
Hohe von € 1 Mio anfallen.

Lassen Vorstand der Gesellschaft. In diesem Zeitraum
war er Mitarbeiter der IC Immobilien Holding AG. Fiir
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(34) ERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE
GOVERNANCE KODEX NACH § 161 AKTG

Am 25. Marz 2008 haben Vorstand und Aufsichtsrat
die Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG abge-
geben. Die Erklarung wurde den Aktiondren auf
der Website der Gesellschaft dauerhaft zuganglich
gemacht.

(35) INANSPRUCHNAHME VON § 264b HGB

Nachfolgende inlandische Tochtergesellschaften in
der Rechtsform einer Personengesellschaft im Sinne
von § 264a HGB haben in Teilen von der Befreiungs-
vorschrift gemal § 264 b HGB Gebrauch gemacht:

BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co KG,
Miinchen

BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co KG,
Miinchen

p

~

(36) VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzern-Lagebericht der Geschaftsverlauf einschlieB-
lich des Geschiftsergebnisses und die Lage des
Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken
der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

Miinchen, den 31. Marz 2008

Fair Value REIT-AG

e

bouleed oy

gez. Manfred Heiler

G (g,

gez. Frank Schaich
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Wir haben den von der Fair Value REIT-AG, Miinchen,
aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapital-
veranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2007bis zum

31. Dezember 2007 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach

den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach & 315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den handelsrechtlichen Vorschriften liegt in

der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung liber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei
der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse {iber die Geschéftstatigkeit und iiber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen liber mdgliche Fehler beriick-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirk-
samkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht liberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliis-
se der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises,
der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzun-

Konzernanhang

gen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung
der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt

ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns

und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Diisseldorf, den 4. April 2008
BDO Deutsche Warentreuhand

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. U. Volger
Wirtschaftspriifer

gez. Dr. G. Kaulen
Wirtschaftspriifer
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Strale

Direktbesitz
HauptstraBe 56e/56 d
Bleeck 1

Oldesloer StraBe 24
Konigstr. 19-21
BahnhofstraBBe 9
BahnhofstraBe 14

Am alten Markt 9a
Berliner Damm 6
Pinneberger StraBe 155
DorfstraBe 29
HauptstraBe 33
SeestraBBe 232
FriesenstralBe 59
Hamburger StraBe 83
HolstenstraBe 32
Kéllner Chaussee 27
Hamburger StraBe 40
Segeberger StraBe 21
Ehndorfer StraBe 153
Kuhberg 11-13
RontgenstraBe
Ulzburger Str. 363 d/e
Ulzburger Str. 545/547
Damm 49
Oeltingsallee 30
Kieler StraBe 100
HauptstraBe 49
RosenstraBe 15
Willy-Meyer-StraBe 3-5
Am Markt 1
WassermiihlenstraBe 5
Markt 1

Summe Direktbesitz

Tochterunternehmen
Rheinstr. 8

Im Taubental 9-17
Heidhauser StralBe 94
HospitalstraBe 17—-19/Judengasse 21
Andreasstr. 1
Andreasstr. 3-7
Marktplatz 3
Heerenbergerstr. 51
Hubert-Prott-Str. 117
Schwarzer Weg 21-24

Hiniiberstr. 6

Kohlstr. 8

100

Appen

Bad Bramstedt
Bad Segeberg
Barmstedt
Bonnigstedt
Boostedt
Bornhdved
Ellerau
Ellerbek
Geschendorf
Halstenbek
Halstenbek
Helgoland
Henstedt-Ulzburg
Kaltenkirchen
Kolln-Reisiek
Leezen

Nahe
Neumiinster
Neumiinster
Neumiinster
Norderstedt
Norderstedt
Pinneberg

Pinneberg-Quellental

Quickborn
Rellingen
Sparrieshoop
Tornesch
Trappenkamp
Uetersen
Wahlstedt

Teltow

Neuss
Essen-Heidhausen
Alzey
Ahaus-Wiillen
Ahaus-Wiillen
Altenberge
Emmerich
Frechen

Hamm

Hannover

Koln

n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a

1C07
1C03
1C01
1C01
BBV06
BBV06
BBV06
BBV06
BBV06
BBV06

BBV06

BBV06

Haupt-

nutzungsart

Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro

Biiro

Logistik
Handel
Handel
Handel
Handel
Handel
Handel
Handel
Handel

Sonstiges

Logistik

Durchgerechnete
Beteiligungsquote

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

75,65
71,58
55,81
55,81
54,64
54,64
54,64
54,64
54,64
54,64

54,64

54,64

Baujahr

1975
1973
1982
1911
1992
1989
1991
1990
1985
1985
1969
1976
1986
1989
1978
1990
1989
1971
1971
1956
1972
1994
1960
1996
1970
1980
1983
1961
1977
1985
2001
1975

1995
1990
1990
1990
1990
1990
1986
1987
1988
1990
1970, 1987,
1991
1972, 1988,
1989

letzte Sanierung/
Modernisierung

1995
2006
2007
laufend
2003
2005
2005
2000
2001
2006
2001
2002
2000
2004
2005
2001
2005
2004
2003
2005
1998
2004

2007
2002
2002
2001
1999
2003
2005

2005

2007

2006

Marktwert
31.12.2006 bzw.
Anschaffungs-
kosten

262
1.391
9.995
1.444

251

134

670

406

364

264

109
640
1.293
2.181
198
205
778

17.103
378
1.576
517
2.290
645
1.804
571
203
717
675
2.222
1.202
51.615

27.418
9.135
2.635
1.387
1.245
5.150
1.195
1.245
1.532
1.593

20.500

10.132



Marktwert Diskon- Gesamt- @ Restlaufzeit Vermietungsgrad Vermietungsgrad Annualisierte Annualisierte

31.12.2007 tierungszins fliche Leerstand der Mietvertrige nach Fliche nach Mietertrag Vertragsmiete Potentialmiete Potentialmiete]
[%] [m2] [Jahre]

250 6,80 212 0 10,0 100,00 100,00 19 19 7,6
1.300 6,30 997 0 16,6 100,00 100,00 77 77 59
9.700 6,20 9.233 468 14,6 94,93 94,79 567 598 6,2
1.520 6,30 1.264 0 15,7 100,00 100,00 92 92 6,0

260 6,90 211 0 10,0 100,00 100,00 19 19 73

140 6,50 114 0 10,0 100,00 100,00 10 10 73

710 6,60 664 0 9,0 100,00 100,00 51 51 72

430 6,90 369 0 10,0 100,00 100,00 31 31 72

390 6,60 356 0 6,8 100,00 100,00 28 28 71

260 6,90 316 0 75 100,00 100,00 20 20 7,7

910 7,30 791 0 10,0 100,00 100,00 64 64 7,0

100 7,20 152 0 10,0 100,00 100,00 8 8 8,1

620 6,20 490 0 13,0 100,00 100,00 38 38 6,1
1.160 6,30 1.005 0 18,0 100,00 100,00 71 71 6,1
2.050 6,30 1.581 0 17,8 100,00 100,00 121 121 5,9

200 7,00 168 0 10,0 100,00 100,00 15 15 7,6

200 7,00 174 0 10,0 100,00 100,00 16 16 78

750 7,00 734 0 10,0 100,00 100,00 59 59 78

270 7,30 346 0 75 100,00 100,00 23 23 8,4

16.300 6,20 11.808 102 17,2 99,14 99,05 940 949 5.8

310 7,10 534 0 9,0 100,00 100,00 28 28 91
1.570 6,20 1.340 43 14,7 96,78 98,75 102 104 6,6

520 8,00 1.076 906 13 15,84 22,17 16 71 13,6
2.500 6,90 1.930 0 5,0 100,00 100,00 174 174 6,9

680 6,70 624 0 57 100,00 100,00 50 50 74
1.560 6,20 1.309 0 18,0 100,00 100,00 98 98 6,3

600 7,30 524 0 10,0 100,00 100,00 42 42 6,9

210 7,20 237 0 6,4 100,00 100,00 17 17 8,2

620 6,80 657 0 58 100,00 100,00 55 55 8,9

690 6,80 787 106 6,8 86,59 89,49 51 57 8,3
2.000 6,10 1.759 0 14,5 100,00 100,00 121 121 6,1
1.180 6,50 1.346 198 6,9 85,31 76,68 70 92 78

49.960 43.108 1.822 13,5 95,77 96,14 3.091 3.215 6,4
25.200 6,30 13.382 0 75 100,00 100,00 2.823 2.823 11,2
8.600 6,70 12.064 747 14 93,81 92,00 577 627 73
2.900 6,20 1.386 0 78 100,00 100,00 216 216 75
1.800 6,50 1.989 1.027 5,0 48,38 47,25 66 140 78
1.300 6,90 1.496 0 3,0 100,00 100,00 108 108 8,3
4.800 7,10 3.915 0 13 100,00 100,00 473 473 9,9
1.200 6,60 1.285 0 3,6 100,00 100,00 100 100 8,3
1.200 7,00 1.415 92 0,8 93,49 97,76 120 123 10,3
1.300 6,90 1.225 0 0,8 100,00 100,00 144 144 111
1.400 7,00 1.349 0 1,0 100,00 100,00 144 144 10,3
20.200 6,40 19.460 0 7,0 100,00 100,00 1.636 1.636 8,1
9.300 7,10 25.235 0 0,0 100,00 100,00 1.417 1.417 15,2
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Marktwert
31.12.2006

Haupt- Durchgerechnete letzte Sanierung/

nutzungsart  Beteiligungsquote Baujahr Modernisierung

Gutenbergstr. 152/St. Toniser Str. 12 Krefeld BBV06 Handel 54,64 1990 5.045
Lippestr. 2 Lippetal-Herzfeld BBV06 Handel 54,64 1990 1.608
Zeughausstr. 13 Meschede BBV06 Handel 54,64 1989 711
RuBere Spitalhofstr. 15-17 Passau BBV06 Handel 54,64 1982 2007 514
Steinheimer Str. 64 Seligenstadt BBV06 Handel 54,64 1983 1.934
BahnhofstraBe 20 a—e Waltrop BBV06 Handel 54,64 1989 2.620
Adalbertsteinweg 32-36 Aachen BBV03 Biiro 53,64 1990 2921
Marconistr. 4—8 Koéln BBVO3 Logistik 53,64 1990 3.498
Hauptstr. 51-55 Weyhe-Leeste BBV03 Handel 53,64 1989 2005 3.959
Summe Tochterunternehmen* 105.974
Assoziierte Unternehmen

Max-Planck-Ring 26/28 Langenfeld 1C13 Logistik 49,68 1996 10.500
GroBbeerenstr. 231 Potsdam 1C13 Biiro 49,68 1995-1997 12.912
Friedrich-Engels-Ring 52 Neubrandenburg 1C13 Biiro 49,68 1995 3.661
Carnotstr. 5-7 Berlin BBV14 Biiro 45,02 1995 15.235
Nossener Briicke 8—12 Dresden BBV14 Biiro 45,02 1997 7.880
Kropeliner Str. 26—28 Rostock BBV14 Handel 45,02 1995 56.013
Hartmannstr. 3 a-7 Chemnitz 1C12 Biiro 39,98 1997 8.829
Heinrich-Lorenz-Str. 35 Chemnitz 1C15 Biiro 38,31 1998 6.684
Am alten Bad 1-7, Theaterstr. 34a Chemnitz 1C15 Biiro 36,07 1997 5.872
Konigsbriicker Str. 121 a Dresden 1C15 Sonstiges 35,59 1997 11.368
Pascalkehre 15/15a Quickborn 1C15 Biiro 38,31 1967 2002 5.965
Rheinallee 9 Diisseldorf 1C15 Biiro 38,31 1997 15.515
Zum Rotering 5-7 Ahaus BBV10 Handel 38,30 1989 2.395
Vor den Fuhren 2 Celle BBV10 Handel 38,30 1992 12.637
Nordpassage 1 Eisenhiittenstadt BBV10 Handel 38,30 1993 51.690
Altmarker Str. 5 Genthin BBV10 Handel 38,30 1998 799
Robert-Bosch-Str. 11 Langen BBV10 Biiro 38,30 1994 19.644
Hammer Str. 455-459 Miinster BBV10 Handel 38,30 1991 8.250
Hannoversche Str. 39 Osnabriick BBV10 Handel 38,30 1989 3.194
Klingelbrink 10 Rheda-Wiedenbriick BBV10 Handel 38,30 1991 2.551
Lerchenbergstr.112/113,

Annendorfer Str. 15/16 Wittenberg BBV10 Handel 38,30 1994 22.746
Henkestr. 5 Erlangen BBV02 Handel 38,28 1984 1.700
Oberfrohnaer Str. 62-74 Chemnitz 1C10 Handel 26,14 1997 10.407
Leimbacher StraBe Bad Salzungen BBV09 Handel 24,93 1992 13.567
Miihlhduser Str. 100 Eisenach BBV09 Handel 24,93 1994 46.474
Putzbrunner Str. 71/ 73, Fritz-Erler-Str. 3 Miinchen-Neuperlach BBV09 Biiro 24,93 1986 44.356
WeiBenfelser Str. 70 Naumburg BBV09 Handel 24,93 1993 18.210
An der Backstania 1 Weilburg BBV09 Handel 24,93 1994 8.962
Summe Assoziierte Unternehmen** 428.013
Gesamt 585.601
In Bau befindliche Immobilien

Peter-Miiller-StraBe 16/16a Diisseldorf n/a Biiro 100 2008 13.031***

*  Anteil der Fair Value REIT-AG am Marktwert der Immobilien in den Tochterunternehmen: 65.157 (2006) bzw. 64.578 (2007)
** Anteil der Fair Value REIT-AG am Marktwert der Immobilien in den assoziierten Unternehmen: 153.189 (2006) bzw. 161.390 (2007)
*** Kaufpreis incl. GrdErwSt
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Marktwert
31.12.2007

4.800
1.700
610
4.900
1.900
2.900
2.300
3.700
3.900
105.910

11.100
10.900
3.300
15.900
8.300
62.800
8.300
4.400
6.000
12.300
6.300
15.100
2.600
13.700
57.800
730
18.500
9.600
3.300
2.200

24.800
1.800
9.800

15.000

52.400

43.100

21.600

10.800

452.430

608.300

Diskon-
tierungszins

6,60
6,70
7,20
6,90
6,50
6,90
6,60
6,80
6,90

6,70
6,50
6,70
6,30
6,80
6,00
6,40
7,00
6,10
6,60
5,90
6,30
6,90
6,50
6,30
7,40
6,50
6,40
6,60
6,80

6,00
6,50
6,50
6,50
6,00
6,20
6,50
6,60

4.683
1.452
1.095
8.492
1.390
2.124
2.021
9.640
3.141
118.239

10.453
7.557
4.024

10.049
9.167

19.306
8.315
5.845
5.118

11.554
2325

10.570
2.054

10.611

40.101
1.275

14.021
7.353
4.207
2.235

14.710
2.770
9.969

10.985

37.400

19.018

15.180
8.145

304.318

465.665

4.671

296

165
3.422

508
1.927
1.209

359

822

640

989

4.124

238

527

720

o O O O o

12.282

17.526

@ Restlaufzeit
der Mietver-

[Jahre]

2,7
2,7

5,0
0,8
18
2,0
4,3
2,3
4,6

78
5.9
31
0,9
1.2
6.7
32
1,5
1,4
01
10,5
4,4
1,9
5,0
5,8
0,9
31
11,2
18
2,6

9,9
3,5
2,7
4,5
16,6
6,0
10,7
53
6,3

6,9

Vermietungs-
grad nach
Fliche

100,00
100,00
0,00
100,00
100,00
100,00
85,33
100,00
94,75
97,11

100,00
93,27
52,10
87,97
96,08
95,74
92,31

100,00
80,68

100,00

100,00

100,00
94,55

100,00

100,00
91,61
70,59

100,00

100,00
89,37

96,42
100,00
92,78
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
95,96

96,24

Vermietungs-
grad nach
Mietertrag

100,00
100,00
0,00
61,36
100,00
100,00
90,57
100,00
99,94
95,62

100,00
100,00
64,84
87,86
97,10
97,70
100,00
100,00
78,73
100,00
100,00
100,00
97,71
100,00
100,00
90,74
84,08
100,00
100,00
90,69

98,96
100,00
93,04
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
97,78

97,22

Annualisierte
Vertragsmiete

451
144

386
166
255
222
330
377
10.156

1.170
1.233
191
1.066
760
4.236
643
533
317
869
391
1.255
229
1.134
4.697
69
1.293
674
305
167

1.862
231
690

1.184

3.483

4391

1.621
785

35.477

48.723

Annualisierte
Potential-
miete

451
144

72

629
166
255
245
330
377
10.621

1.170
1.233
294
1.213
783
4336
643
533
402
869
391
1.255
235
1.134
4.697
76
1.538
674
305
184

1.881
231
742

1.184

3.483

4391

1.621
785

36.281

50.117

885

Laufende
Rendite auf
Potentialmiete

9.4
8,4
11,8
12,8
8,7
8,8
10,7
8,9
9,7
10,0

10,5
11,3
8,9
7,6
9.4
6,9
78
12,1
6,7
71
6,2
8,3
9,0
8,3
81
10,4
8,3
7,0
9,2
8,4

7,6
12,8
7,6
79
6,6
10,2
75
73
8,0

8,2

6,8
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Fair Value REIT-AG
LeopoldstraBe 244
80807 Miinchen
Deutschland

Tel. 089/9292815-01
Fax 089/9292815-15

info@fvreit.de
www.fvreit.de

VORSTAND
Frank Schaich
Manfred Heiler

AUFSICHTSRAT

Prof. Dr. Heinz Rehkugler, Vorsitzender des Aufsichtsrates
Christian Hopfer, stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates
Dr. Oscar Kienzle

Sitz der Gesellschaft: Miinchen
Handelsregister beim Amtsgericht Miinchen
Nr. HRB 168 882

Datum der Herausgabe: 15. April 2008
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