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A. Wirtschaftsbericht
I. Darstellung der Geschaftstatigkeit und deren Rahmenbedingungen
i. Uberblick tber die Geschaftstatigkeit

Die Fair Value REIT-AG fokussiert sich auf den Erwerb und die
Bewirtschaftung von Gewerbeimmobilien in Deutschland.
Schwerpunkte der Investitionstatigkeit sind Blro- und Einzelhandels-
immobilien in Regionalzentren. Zuklnftig wird die Fair Value starker in
den Bereichen Buro 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 erfolgen,
also durch Tausch von Anteilen gegen Aktien der Fair Value, aber auch
Uber Erwerb der Anteile gegen Kaufpreiszahlung.
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Das Geschaftsmodell der Gesellschaft basiert daher auf den beiden
Séaulen ,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
geschlossenen Immobilienfonds beteiligt. Ferner wurde die Beteili-
gungsquote bei der IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschland

13. KG (IC 13) auf unter 50% reduziert.

Im Oktober 2007 besiegelte die Gesellschaft als Direktinvestition den
Kauf eines Portfolios von 32 Gberwiegend als Bankfilialen durch die
Sparkasse Sudholstein genutzten Gewerbeimmobilien in Schleswig-
Holstein mit einer vermietbaren Flache von 43.113 gm.

Ferner akquirierte die Gesellschaft im Oktober 2007 als Direktinvestition
eine im Bau befindliche Blroimmobilie in direkter Umgebung des
Terminals am Dusseldorfer Flughafen. Die Fertigstellung der Immobilie
mit einer Gesamtmietflache von 4.671m?2 ist vertraglich fir den 31. Juli
2008 zugesichert.

Die Fair Value REIT-AG wird eigenverantwortlich vom Vorstand
geleitet, der Uber jahrelange Erfahrung beim Erwerb und Bestands-
management von Gewerbeimmobilien und Beteiligungen an
geschlossenen Immobilienfonds verfigt. Die funf Mitarbeiter
einschlieBlich der zwei Vorstandsmitglieder konzentrieren 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 Aufsichtsratsitzungen (davon
eine telefonisch) seit der formwechselnden Umwandlung im Juli hat der
Aufsichtsrat im Jahr 2007 gemeinsam mit dem Vorstand wesentliche
Geschaftsvorfalle und Entscheidungen eingehend erdrtert.

Die operative Umsetzung des Geschéftes in den Bereichen Rech-
nungswesen, Immobilienbewirtschaftung und Asset-Management ist auf
Basis marktlblicher Verglitung ausgelagert an Unternehmen der IC
Immobilien Gruppe mit Sitz in UnterschleiBheim bei Minchen. Mit ihren
rund 200 Mitarbeitern betreut die Unternehmensgruppe ein Investitions-
volumen von rund 4,5 Mrd. € fUr private und institutionelle Investoren.
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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im Jahresverlauf 2007 zeigte die deutsche Konjunktur einen stabilen
Aufwartstrend. Im Jahresvergleich betrug das Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts 2,5 %. Die Arbeitslosenquote sank auf rd. 8,7 %,
was zu einer splrbaren Ausweitung der Nachfrage nach Blroraum
fihrte.

Die Zahlungsausfalle im Sub-Prime-Bereich auf dem US-amerikani-
schen Hypothekenmarkt I6sten in der zweiten Jahreshalfte 2007 eine
grundlegende Verunsicherung an den weltweiten Finanz- und
Kapitalmarkten aus. Die Folge waren deutliche Kursriickgange auf
breiter Basis und eine allgemeine Verschlechterung der Finanzierungs-
bedingungen. Dies betraf die Fremdkapitalbeschaffung und die
Beschaffung von Eigenkapital, z. B. Uber die Borse.

Unabhangig davon zeigt sich die Konjunktur in Deutschland als
erstaunlich robust. So rechnet die Bundesregierung nach wie vor mit
einem Wirtschaftswachstum von 1,7 %. FUr den Immobilienmarkt ist
daher von einem zumindest stabilen gesamtwirtschaftlichen Umfeld
auszugehen.

Der Vermietungsmarkt Deutschland

Blirofldchen

Dank des positiven Konjunkturverlaufes hat sich die Situation auf den
Biroflachenmarkten weiter verbessert. Bei noch geringer spekulativer
Neubautétigkeit fihrte dies zu einem Abbau der Blroleerstande und zu
steigenden Spitzenmieten. In den GroBstadten Berlin, Disseldorf,
Frankfurt, Hamburg, KéIn, Minchen und Stuttgart lag der Flachenum-
satz bei insgesamt 3,42 Mio. gm und somit 12,8 % Uber dem Vorjahres-
niveau. Der Leerstand betrug dort zum Jahresende 2007 noch insge-
samt 7,4 Mio. gm oder 9,1 % und war somit knapp 1 %-Punkt unter
dem Vorjahreswert. Inzwischen sind daher auch wieder vermehrt
spekulative Neubauvorhaben zu beobachten.

Auch die Buromarkte in den Mittelstadten und Regionalzentren
profitieren von der Entwicklung, allerdings sind bislang keine
nennenswerten Mietsteigerungen zu verzeichnen. Mit verstéarkter
Neubautétigkeit ist in diesen Méarkten daher vorerst nicht zu rechnen.

Einzelhandelsfldchen

Im Berichtsjahr konnten die Einzelhandelsumsatze nicht mit der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung Schritt halten. Als wesentliche
Grunde fOr die Zuriickhaltung der Verbraucher sind die Mehrwert-
steuererhdhung, die stark gestiegenen Energiekosten und Lebens-
mittelpreise sowie der Aufbau héherer Ricklagen fUr eine private
Altersvorsorge zu nennen. Bei weiter zunehmender Beschéaftigung und
realen Lohnzuwéachsen zeichnen sich aber positive Vorzeichen fur
steigende Einzelhandelsumsatze in den kommenden Jahren ab.
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Dennoch setzte sich parallel dazu im Geschéaftsjahr 2007 die konstant
hohe Nachfrage nach Einzelhandelsflachen in 1A-Lagen unveréandert
fort. Der intensive Wettbewerb um erstklassige Flachen in Innenstadt-
lagen der deutschen GroBstadte spiegelt sich in einem deutlichen
Anstieg der Spitzenmietpreise wider. Auch in B-Standorten konnten in
den umsatzstarken, hochfrequentierten Einzelhandelslagen Mietpreis-
steigerungen beobachtet werden.

Die fortschreitende Polarisierung des Einkaufsverhaltens der Konsu-
menten erschwert das Vermietungsgeschehen in den B-Lagen im
Spannungsfeld zwischen hochpreisigen Prestigelagen und preis-
glnstigen Discounterkonzepten. Eine hieraus resultierende verhaltene
Nachfrage nach Einzelhandelsflachen in den B-Lagen flhrt im besten
Fall zu einem stabilen Mietniveau.

Logistikflachen

Der Logistikmarkt ist weltweit und auch in Deutschland ein
Wachstumsmarkt. Er beinhaltet mittlerweile neben den klassischen
Geschéftsfeldern Lagerung, Umschlag und Transport von Waren
weitere Dienstleistungen, 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 (Guter-)Verkehrsknotenpunkte die Attraktivitat
eines Logistikstandortes.

Spatestens mit der Osterweiterung der EU hat sich Deutschland zu
einem europaischen Transitland entwickelt. 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 fur die internationale Logistik etabliert. Aufgrund
des Anstiegs des internationalen Warenverkehrs und der glinstigen
nationalen Ausgangsposition sollte sich eine weiterhin positive
Entwicklung auf dem deutschen Markt fir Logistikimmobilien einstellen.

Der Investmentmarkt Deutschland

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

Steigende Finanzierungszinsen und das restriktive Finanzierungs-
verhalten der Kreditinstitute fihrten dazu, dass in der zweiten
Jahreshalfte die Aktivitaten fremdkapitalgesteuerter Finanzinvestoren
deutlich abnahmen. Der damit verbundene Riickgang der Kaufpreis-
faktoren bietet solide finanzierten Gesellschaften mit hoher Eigen-
kapitalausstattung die Moglichkeit zur Erzielung héherer Netto-Anfangs-
renditen. Folglich konnten bereits in der zweiten Jahreshélfte des
abgelaufenen Geschaftsjahres stark eigenkapital-orientierte Investoren
wie die Fair Value ihre Marktposition ausbauen.
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Blroimmobilien

Buroimmobilien hatten am Gesamttransaktionsvolumen in 2007 einen
Anteil von 57 % oder 31 Mrd. €. Die positive Entwicklung auf den
Vermietungsmarkten wirkt auch als Motor auf den Investmentmarkten.
Allerdings stiegen die Renditen in den innerstadtischen Lagen der
groBen Standorte im Durchschnitt um rd. 20 Basispunkte. In Neben-
lagen und Sekundarmarkten bewirkte die Finanzmarktkrise einen
Rlckgang der Nachfrage und in der Folge einen Anstieg der Renditen
um bis zu 50 Basispunkte.

Einzelhandelsimmobilien

Insgesamt 21 % bzw. 11 Mrd. € des Gesamttransaktionsvolumen trug
das Einzelhandelssegment im Jahr 2007 bei. Die Renditen in den
Bereichen Shopping Center und innerstadtische Geschéaftshduser in
den fanf groBen Immobilienstandorten Berlin, Dusseldorf, Frankfurt/M,
Hamburg und Minchen liegen nach wie vor stabil unter 5 %. Hingegen
erhdhten sich die Spitzenrenditen fir Fachmarktzentren im Jahresver-
lauf erstmals seit 2003 wieder leicht um rd. 25 Basispunkte.

Logistikimmobilien

Logistikimmobilien hatten einen Anteil am Transaktionsvolumen 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 fUr die zunehmende Akzeptanz dieser Assetklasse bei Investoren
gewertet werden kann.

Unternehmensziele und Strategie

Die Fair Value REIT-AG will auf der Grundlage eines positiven
Kapitalmarktumfeldes in den n&chsten Jahren durch forcierte
Investitionen das Wachstum stark ausbauen, dabei den Wert und die
Ertragskraft des investierten Vermégens kontinuierlich steigern und
gleichzeitig ein hohes Maf3 an Risikostreuung erreichen.

Grundsétze des Finanz- und Kapitalmanagements

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

Soweit eine direkte Einflussnahme mdglich ist, erfolgt das Finanz- und
Kapitalmanagement zentral. Bei den assoziierten Unternehmen erfolgt
eine Abstimmung mit den jeweiligen Geschéftsfihrungen bzw. im
Rahmen der gesellschaftvertraglich geregelten Mitbestimmungsmaog-
lichkeiten.

Wachstum durch Direktinvestitionen und weitere Beteiligungen an
geschlossenen Immobilienfonds

Die Fair Value REIT-AG wird zukinftig das direkt gehaltene Immobilien-
portfolio verstarken und gleichzeitig ihr Beteiligungsportfolio an ge-
schlossenen Immobilienfonds erweitern.
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Zugang zum Zweitmarkt fiir geschlossene Immobilienfonds

Als erste und bisher einzige bdrsennotierte Immobilien-Aktiengesell-
schaft 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 diversifizierten
Immobilienportfolio zu beteiligen.

Geschlossene Immobilienfonds in Deutschland stehen fir ein
Investitionsvolumen von insgesamt mehr als 140 Mrd. €. Das anteilige
Eigenkapital stammt primar von privaten Investoren, von denen sich
Einzelne aus unterschiedlichen Motiven wahrend der Haltephase der
Immobilien von ihren Beteiligungen trennen mdchten.

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

REIT-Status bietet Vorteile beim Einkauf

Durch den REIT-Status verfugt die Fair Value REIT-AG mit Hilfe des
sogenannten Exit-Tax-Privilegs Uber eine starke Wettbewerbsposition
im Markt betrieblich genutzter Immobilien. Unternehmen kénnen somit
VerauBerungsgewinne, die sie beim Verkauf von Immobilien an eine
REIT-AG erzielen, unter bestimmten Voraussetzungen zur Halfte
steuerfrei vereinnahmen.

Zukunftiger Investitionsschwerpunkt Biiro und Logistik

Die Fair Value REIT-AG wird sich bei zuklinftigen Investitionen verstarkt
auf Blro- und Logistikimmobilien ausrichten. Die Einzelinvestments
sollen zuklnftig ein Investitionsvolumen von mindestens 5 Mio. € und
maximal 50 Mio. € Kaufpreis pro Immobilie aufweisen. Dabei wird die
bereits angelegte Konzentration auf mittelgroBe Stadte und Regional-
zentren fortgeflhrt.

Insgesamt wird durch gezielte Investitionen und Desinvestitionen eine
Portfoliostruktur angestrebt, die zu etwa 50 % aus BlUroimmobilien und
zu jeweils etwa 25 % aus Logistikobjekten und aus Einzelhandels-
immobilien besteht.
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II. Geschaftsverlauf und Analyse der Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage
Geschaftsverlauf

Die Fair Value REIT-AG hat im Geschéftsjahr 2007 eine sehr dynamische
Entwicklung erfahren. So ist die Gesellschaft nach ihnrem Rechtsformwechsel
erst im zweiten Halbjahr 2007 operativ tatig geworden. Quasi aus dem Stand
heraus hat sie in dieser Zeit eine Bilanzsumme von 108 Mio. € geschaffen.
Ungeachtet des schwierigen Marktumfeldes konnte im November 2007 der
Bérsengang erfolgreich durchgefihrt werden. Zum 6. Dezember 2007 hat die
Fair Value — als zweites deutsches Unternehmen tUberhaupt - den REIT-
Status erlangt.

i. Ertragslage

Der Fair Value REIT-AG erzielte im Geschéaftsjahr 2007 Umsatzerldse
aus Vermietung von 0,1 Mio. € und sonstige betriebliche Ertrage von
4,8 Mio. €. Dabei ist zu berlcksichtigen, dass aus dem Erwerb des
Sparkassenportfolios Mietertrage erst ab dem 21. Dezember erzielt
wurden. Die im Geschéftsjahr ausgewiesenen Vermietungsumsatze
sind daher fUr ein volles Geschéftsjahr nicht reprasentativ.

Die sonstigen betriebliche Ertrage von 4,8 Mio. € resultieren zu 98 %
aus Buchgewinnen im Zusammenhang mit der VerauBerung von
Beteiligungen. GréBter Aufwandsposten waren mit 4,3 Mio. € die
sonstigen betrieblichen Aufwendungen. Hierin sind 2,4 Mio. € oder

56 % Einmalaufwendungen enthalten, die im Zusammenhang mit dem
Rechtsformwechsel, der Konzeption eines REIT und mit der Kapital-
beschaffung entstanden sind. Die Kosten des Bérsengangs in H6he
von 1,8 Mio. € sind in den auBerordentlichen Aufwendungen enthalten.
Das Zinsergebnis resultiert zu 97 % aus Kreditbearbeitungsgebuhren.

Die Gewinn- und Verlustrechnung 2007 der Fair Value REIT-AG ist
damit in sehr hohem MaBe von Sondereinflissen gepragt. Es ergab
sich ein Jahresfehlbetrag im Geschaftsjahr von 1,9 Mio. €; dieser wird
in Ubereinstimmung mit § 150 Abs. 4 AktG durch Auflésung der
Kapitalrticklage in entsprechender Héhe ausgeglichen.

ii. Finanz und Vermdgenslage

Aktiva

91 % der Aktiva oder 98 Mio. € bestehen aus Anlagevermégen. Davon
wiederum sind 52 Mio. € als Sachanlagen gehaltene Immobilien; mit
einem Anteil von 46 Mio. € sind die Beteiligungen an den Tochterunter-
nehmen und an den assoziierten Unternehmen ausgewiesen. Hierbei
ist zu berlcksichtigen, dass die in den Finanzanlagen ausgewiesenen
Fondsbeteiligungen hinsichtlich der gekauften Anteile mit dem Kauf-
preis und hinsichtlich der als Sacheinlage eingebrachten Anteile unter
Auslbung des Wahlrechtes mit den Anschaffungskosten in H6he des
Ausgabebetrages der dafir gewéhrten Aktien von jeweils 5 € angesetzt
wurden. Damit wurden stille Reserven gebildet.

Das Umlaufvermdgen von 10 Mio. € oder 9 % der Aktiva resultiert aus
Kaufpreisforderungen, sonstigen Vermdgensgegenstanden und liquiden
Mitteln.
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Passiva
Das Vermdgen wird zu 50 % durch Verbindlichkeiten und zu 50 % durch
Eigenkapital finanziert.

Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzverbindlichkeiten der Fair Value REIT-AG umfassen zwei
Kredite Uber insgesamt 52 Mio. €. Die entsprechenden Rahmenkredite
laufen Ende Juli 2008 aus. Bis dahin erfolgt die Refinanzierung auf
Basis EURIBOR zzgl. Marge von 80 Basispunkten (Immobilien) bzw.
165 Basispunkten (Kredit flir den Erwerb der Fondsanteile).

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

Bezuglich der grundpfandrechtlich abgesicherten Finanzierung des
Sparkassenportfolios liegt bereits ein indikatives Angebot der
finanzierenden Bank flr ein annuitatisches Darlehen mit 10—jahriger
Zinsfestschreibung vor.

Die Fair Value fuhrt auBerdem Verhandlungen Uber eine Verlangerung
und eine Modifizierung der Ruckzahlungs- und Besicherungsmodali-
taten zur Finanzierung der Fondsanteile in H6he von 16,1 Mio. €
(Besicherung durch Verpfandung der Fondsanteile).

Ubrige Verbindlichkeiten

Die Ubrigen Verbindlichkeiten von 2,3 Mio. € sind innerhalb eines Jahres
fallig. Sie betreffen mit 1 Mio. € gestundete Dienstleistungshonorare der
IC Fonds GmbH und mit 1 Mio. € Grunderwerbsteuer und Sicherheits-
einbehalte im Zusammenhang mit dem Sparkassenportfolio. Der
verbleibende Betrag von 0,3 Mio. € betrifft Lieferungen und Leistungen.

Investitionsverpflichtungen

Zum Bilanzstichtag bestanden Verpflichtungen in Héhe von 12,6 Mio. €
aus dem Kaufvertrag Uber die in Bau befindliche Baroimmobilie am
Flughafen DUsseldorf.

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 sowie durch eine Sachkapitalerhéhung am 31. Okto-
ber durch Ausgabe von 7.729.448 Aktien von 100.000 Aktien auf
insgesamt 9.406.882 ausstehende Aktien stark erhdht.

Das gezeichnete Kapital erhdhte sich damit im zweiten Halbjahr von
0,5 Mio. € auf 47 Mio. €. Die Kapitalriicklage betréagt nach Entnahme
zum Ausgleich des Jahresfehlbetrages von 1,9 Mio. € noch 6,4 Mio. €.
Insgesamt ergibt sich damit ein Eigenkapital von 53,5 Mio. €.
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III. VergUtungsbericht

Die VergUtung der Vorstande setzt sich zusammen aus einer Grundvergitung
und einer variablen Vergitung. Die Gesamtvergiitung entspricht jeweils

1,25 % der Dividende, mindestens jedoch der jeweiligen Grundvergitung. Fir
die Jahre 2007 und 2008 wurden Mindestzusagen bezlglich der variablen
Vergutungen ausgesprochen. Vergitungsbestandteile mit langfristiger Anreiz-
wirkung und Risikocharakter wurden nicht vereinbart. Weitere Ausfihrungen
sowie die Individualisierung der VorstandsvergUtungen finden sich im Anhang.

Fir die Aufsichtsrate setzt sich die Vergitung zusammen aus einer festen
Vergltung von 5.000 € p.a. und einer erfolgsabhéngigen Vergitung von 1 €
je 1.000 € ausgeschuitteter Dividende. Die variable Vergutung ist begrenzt auf
den Hochstbetrag 25.000 €. Der Vorsitzende erhalt die zweifache und der
stellvertretende Vorsitzende die eineinhalbfache feste und variable Vergutung
eines Mitgliedes des Aufsichtsrates. Weitere Ausfliihrungen und die Infor-
mation Uber die Gesamtvergiitung des Aufsichtsrates finden sich im Anhang.

IV. Sonstige Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB

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

Die Aktien kbnnen nach den flr auf den Inhaber lautende Aktien geltenden
rechtlichen Vorschriften frei Gbertragen werden mit Ausnahme der nach-
folgend flr die aufgefiihrten Aktionare dargestellten Marktschutzverein-
barungen, die jeweils ab dem Tag der Bérsenzulassung (15. November 2007)
gelten:

Aktionar

Marktschutzvereinbarung

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

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

Dr. Oscar Kienzle 12 Monate soft lock-up

Kein Aktionar darf in Ubereinstimmung mit § 11 Abs. 4 REITG 10 % oder
mehr der Aktien oder der Stimmrechte direkt halten (Hochstbeteiligungs-
grenze). Fur den Fall der Uberschreitung der Hochstbeteiligungsgrenze hat
der betroffene Aktion&r innerhalb von zwei Monaten nach Aufforderung durch
den Vorstand die Reduzierung seiner direkten Beteiligung in geeigneter Form
nachzuweisen. Ein fortgesetzter VerstoB gegen die Hochstbeteiligungsgrenze
kann laut Satzung zu einer entschadigungslosen Ubertragung der Uber die
Hochstbeteiligungsgrenze hinausgehenden Aktien oder zu einer entschadi-
gungslosen Zwangseinziehung dieser Aktien fihren.
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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 insgesamt 18,09 % der
Stimmrechte zuzurechnen.

Es wurden keine Aktien mit Sonderrechten ausgegeben, die Kontrollbefug-
nisse verleihen.

Soweit Arbeitnehmer an der Gesellschaft beteiligt sind, ben diese ihr
Kontrollrecht unmittelbar aus.

Far Satzungsanderungen bedarf es der im Aktiengesetz vorgeschriebenen
Mehrheit von 75 % der in der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung
abgegebenen Stimmen.

Die Bestimmung der Anzahl sowie die Bestellung der ordentlichen Vorstands-
mitglieder und der stellvertretenden Vorstandsmitglieder, der Abschluss der
Anstellungsvertrage und der Widerruf der Bestellung erfolgen durch den Auf-
sichtsrat.

Der Vorstand ist erméachtigt, das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichts-
rates bis zum 2. September 2012 einmalig oder mehrfach durch die Ausgabe
neuer, auf den Inhaber lautender Stiickaktien gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen um bis zu insgesamt 21,25 Mio. € zu erhéhen.

Es bestehen keine Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontroll-
wechsels infolge eines Ubernahmeangebotes stehen.

Es bestehen keine Entschadigungsvereinbarungen zugunsten des Vorstandes
oder Arbeitnehmern fur den Fall eines Ubernahmeangebotes.

. Qualifikation der Fair Value REIT-AG als REIT-Aktiengesellschaft

Voraussetzung fur die Befreiung der REIT-AG von der Kérperschaftsteuer und
von der Gewerbesteuer ist die Erflllung der Voraussetzungen der §§ 8 — 15
des REITG.

VerstdBe gegen die Vorschriften haben zum Teil den sofortigen Verlust der
Steuerbefreiung zur Folge, teilweise waren Strafzahlungen zu befiirchten,
teilweise wirden sich keine unmittelbaren Konsequenzen ergeben, hatte aber
im mehrfachen Wiederholungsfall den Verlust der Steuerbefreiung zur Folge.

Der Nachweis Uber die Einhaltung der Vorschriften ist jeweils zum Bilanz-
stichtag zu fihren und vom Abschlussprifer zu bestatigen. Im Folgenden wird
die Einhaltung der Vorschriften der §§ 8 — 15 REITG durch die Fair Value
REIT-AG zum 31.12.207 dargelegt:

§ 8 — Anmeldung zum Handelsregister
Die Fair Value REIT-AG wurde am 23. November 2007 im Handelsregister
Minchen angemeldet und am 6. Dezember 2007 eingetragen.
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§ 9 - Sitzim Inland

Die Fair Value REIT-AG hat ihren Sitz und ihre Geschéftsleitung
vorschriftsgeman im Inland. Sitz der Gesellschaft ist Minchen, die
Geschéftsleitung bt ihre Tatigkeit in den Geschaftsraumen der Gesellschaft
in der LeopoldstraBBe 244, 80807 Minchen aus.

§ 10 — Bérsenzulassung (Regulierter Markt)

Die Aktien der Fair Value REIT-AG wurden noch unter altem Namen Fair
Value Immobilien-Aktiengesellschaft am 15. November 2007 zum Handel am
Regulierten Markt im Teilbereich mit besonderen Zulassungsfolgepflichten
(Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbdrse 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 gegenulber der BaFin Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
mit 42,28 % der Aktien und der Stimmrechte bestatigt. Diese Quote bestand
auch zum Zeitpunkt der Bérsenzulassung am 15. November 2007.

§ 12 — Vermdgens- und Ertragsanforderungen (im Konzern)

- 93 % der Aktiva geh6ren zum unbeweglichen Vermdgen (Soll: 75 %)

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

- 100 % der Umsatzerlése und sonstigen Ertrage im Konzern (Soll: Mind.

75 %) aus unbeweglichem Vermobgen stammen aus Vermietung, Leasing,
Verpachtung einschlieBlich immobiliennaher Tatigkeit oder VerauBerung von
unbeweglichem Vermdgen und 0 % der Umsatzerl6se und sonstigen Ertrage
stammen aus REIT-Dienstleistungsgesellschaften (max. 20 %)

§ 13 — Ausschdittung an die Anleger (mind. 90 % des Jahresiiberschusses)
Die REIT-AG ist verpflichtet, bis zum Ende des folgenden Geschaftsjahres
mindestens 90 % ihres handelsrechtlichen Jahrestberschusses an die
Aktionére als Dividende auszuschutten.

Der Jahresfehlbetrag der Fair Value REIT-AG nach HGB belief sich auf

1,9 Mio. €; dieser wird durch Auflésung der Kapitalriicklage in entsprechender
Ho6he ausgeglichen. Im Hinblick auf den Jahresfehlbetrag kommt eine
Dividendenzahlung fir 2007 nicht in Betracht.

§ 14 — Ausschluss des Immobilienhandels (max. 50 % in finf Jahren)

Die Handelserlése aus dem Verkauf von unbeweglichen Vermdgen der REIT-
AG durfen innerhalb eines Zeitraumes von finf Jahren nicht mehr als 50 %
des durchschnittlichen Bestandes an unbeweglichem Vermdgen im Konzern
ausmachen.

Zum 31. Dezember 2007 hat Fair Value aus dem Verkauf von unbeweglichem
Vermdgen Handelserlése im Gegenwert von 4 % ihres Bestandes erzielt.

§ 15 — Mindesteigenkapital (mind. 45 % des unbeweglichen Vermdgens im
Konzern)

Unter Einbeziehung der zur VerauBerung gehaltenen langfristigen
Vermdgenswerte ergibt sich ein unbewegliches Vermdgen von rund

215 Mio. €. Das Konzerneigenkapital von 94,7 Mio. € betragt 44 % des
unbeweglichen Vermdgens.
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Waren die im kurzfristigen Vermdgen gebuchten Immobilien bereits verauBert,
ergabe sich bei ansonsten unveranderten Zahlen eine Eigenkapitalquote von
45,2 % des unbeweglichen Vermdgens von dann 210 Mio. €.

Bis auf die zunachst sanktionslose Unterschreitung der geforderten

Eigenkapitalquote hat damit die Fair Value REIT-AG alle Vorschriften des
REIT-Gesetzes erfullt.
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B. Nachtragsbericht
Immobilienportfolio Norddeutschland:

Die Transaktion mit der Sparkasse Stdholstein umfasste insgesamt 33 Immobilien. Fir eine
Immobilie in Bad Segeberg machte jedoch der Grundstlicksnachbar von seinem Vorkaufs-
recht Gebrauch. Damit bestanden am Bilanzstichtag Forderungen in Héhe von insgesamt rd.
2.370 € auf Riickerstattung des Kaufpreises (rd. 2.278 €), sowie die Rickerstattung der
bezahlten Grunderwerbsteuer (79 €) und sonstiger vergeblicher Aufwendungen (13 €). Zum
Berichtszeitpunkt am 31. Mé&rz 2008 sind die Rickerstattungen zum gréBten Teil einge-
gangen; ein Teilbetrag von 1,8 Mio. € wurde zur Rickfliihrung des Bankdarlehens von

35,5 Mio. € auf 33,7 Mio. € verwendet.

Diisseldorf Airport Office Center:

Der Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten fand am 15. Januar 2008 statt. Zu diesem
Zeitpunkt erfolgte die Zahlung der vertraglich festgelegten Rate fir das Grundstick und die
Erstellung des Rohbaus in Héhe von insgesamt 8,25 Mio. €. Eine weitere Rate in Héhe 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 belauft sich zum 31. Marz 2008 auf 42 % der Gesamtmiet-
flache; Mieter sind bisher der ,Arbeitgeberverband der deutschen Immobilienwirtschaft e.V.*
sowie die Firma ,ProLogis Germany GmbH*, eine Tochtergesellschaft des in den USA
bdrsennotierten, angabegeman weltweit fihrenden Entwicklers, Eigentimers und Verwalters
von Logistikzentren.

Die Finanzierung des Birogebaudes in Disseldorf erfolgt zu 36 % durch Eigenkapital und zu
64 % durch einen Rahmenkreditvertrag mit einer Laufzeit von 20 Jahren in Héhe von bis zu
8,1 Mio. € mit der Deutsche Genossenschafts-Hypothekenbank AG (DG-Hyp). Die Zinsbe-
lastung entspricht EURIBOR zuztglich Bankmarge von 120 Basispunkten auf den ausge-
zahlten Betrag. Zum Zeitpunkt der Berichterstattung sind rund 6,14 Mio. € ausgezahlt — die
weiteren Auszahlungen erfolgen jeweils bei Félligkeit nach Baufortschritt. Ein Teilbetrag von
6,9 Mio. € soll nach Fertigstellung der Immobilie, spatestens zum 31. Dezember 2009 durch
eine langfristige Endfinanzierung mit Tilgungsvereinbarung abgelést werden. Hierbei muss
der Mietertrag abzuglich kalkulatorischer 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
zurlckgezahlt werden — diese Regelung wurde mit Blick auf die Eigenkapitalerfordernisse
des § 15 REIT-G aufgenommen.

C. Risikobericht

Ziele, Grundsétze und Methoden des Risikomanagements

Das von der Fair Value REIT-AG entwickelte Risikomanagementsystem ist Teil der Fhrung
und Kontrolle des Fair Value-Konzerns, um alle fir den Geschéftsbetrieb der Fair Value
relevanten Risiken frihzeitig zu identifizieren, zu analysieren und zu bewerten.

Das Risikomanagementsystem ist integriert in die regelméaBige 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.
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So ist sichergestellt, dass der Vorstand Uber alle wesentlichen Risiken und Informationen
zeitnah informiert wird und angemessene MaBnahmen einleiten kann.

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

Risikoidentifikation

Um risikobehaftete Entwicklungen mdglichst frihzeitig zu erkennen, Gberwacht die Fair
Value laufend die gesamtwirtschaftlichen und branchentypischen Entwicklungen im
Immobilien- und Finanzbereich sowie die Prozesse im Fair Value-Konzern. Um die Risiken
zu strukturieren, wurden vorstehende Risikoarten in einer Risikolbersicht festgelegt:

Risiken aus Risiken aus Risiken aus Sonstige Risiken
betrieblicher Tatigkeit Investitionstatigkeit Finanzierungstatigkeit

Vermietung Objektauswahl Eigenkapital Gesamtwirtschatftlich
Bewirtschaftung Due Diligence Liquiditat Branchenspezifisch
Bewertung Verkauf Fremdkapital Rechtliche Bedingungen
Prozesse / Infrastruktur Risiken aus REIT-Status Steuerliche Bedingungen
Versicherungen Rechtsstreitigkeiten
Team

Haftung

Risikoanalyse

Die mittels der RisikoUbersicht identifizierten Risiken werden analysiert. Es wird der mégliche
Schaden berechnet und mit einer Eintrittswahrscheinlichkeit gewichtet. Anhand von
Szenario-Analysen wird die potenzielle Ergebnisauswirkung auf die Fair Value REIT-AG und
den Fair Value-Konzern ermittelt.

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

Risikokontrolle

Im Risikocontrolling der Fair Value werden die Erfolge bei der Steuerung der Risiken
Uberwacht, um die Funktionsféhigkeit des Risikomanagementsystems laufend zu Uberprifen
und ggf. anzupassen und weiter zu entwickeln.

Risiken aus betrieblicher Tétigkeit

Vermietung

Es bestehen Risiken der Mietminderung, von Mietausfallen und des Leerstandes. Zudem
kdénnten indexbedingte Mietzinserh6hungen nicht immer vollsténdig, nicht sofort oder
Uberhaupt nicht durchgesetzt werden.

Bewirtschaftung

Es bestehen Risiken, dass unerwartete Kosten fiir Instandhaltungs- und Instandsetzungs-
maBnahmen oder fir Anpassungen der Immobilien an zeitgeméaBe Anforderungen anfallen.
Fair Value kénnte moglicherweise auf die assoziierten Unternehmen keinen ausreichenden
Einfluss nehmen und z.B. bei Gesellschafterbeschlissen unterliegen.
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Bewertung

Die Wertentwicklung der direkt und indirekt gehaltenen Immobilien beeinflusst den
Unternehmenswert der Fair Value REIT-AG unmittelbar. AuBerdem besteht das Risiko von
Fehleinschatzungen von Bewertungsanséatzen beim Ankauf.

Prozesse / Infrastruktur

Fiar die Fair Value REIT-AG ist es wichtig, ihre Geschéftstatigkeit sowie geeignete interne
Organisations- und Risikouberwachungsstrukturen und Managementsysteme wie geplant
aufzubauen und zu entwickeln.

Versicherungen
Es besteht das Risiko, dass Fair Value nicht im erforderlichen Umfang gegen Schadensfalle
versichert ist.

Team
Fair Value kdnnte Vorstandsmitglieder, Fach- oder Fihrungskrafte verlieren bzw. nicht in der
Lage sein, solche Mitarbeiter in ausreichendem MaBe zu gewinnen.

Aufgrund der Abh&ngigkeit von den Dienstleistungsvertragen mit der IC Immobilien Gruppe
kdnnten fur die Fair Value REIT-AG Risiken entstehen.

Haftung

Es besteht das Gewahrleistungsrisiko wegen Sach- und Rechtsméangeln bei Vermietung und
VerauBerung von Immobilien und Objektgesellschaften. Die Fair Value REIT-AG ist als
Kommanditistin von Immobilienfonds bis zur Héhe ihrer Einlage und als Gesellschafterin
einer BGB-Gesellschaft auch Uber die Einlage hinaus an méglichen Verlusten beteiligt.

Risiken aus Investitionstéatigkeit

Objektauswahl

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

Due Diligence

Aufgrund von Fehleinschatzung, unvorhergesehenen Problemen oder nicht erkannten
Risiken kdnnten sich Investitionen in Immobilienvermdgen negativ entwickeln. Investitionen
in Anteile an Immobilienfonds kénnten sich durch Fehleinschatzungen oder negative
Entwicklungen des Immobilienmarktes oder des Marktes fir Anteile an Immobilienfonds
nachteilig entwickeln.

Verkauf

Der Verkauf von Immobilienvermbgen von Fair Value unterliegt dem Risiko sinkender
Verkaufspreise, Fehleinschatzungen des Marktwertes der Immobilie sowie
Gewahrleistungsansprichen von Kaufern. Aufgrund der weltweiten Finanzmarktkrise
kdénnten sich die in den Immobilienfonds geplanten Verkaufe einzelner Immobilien verzégern
oder die angestrebten Verkaufspreise nicht realisierbar sein.

Risiken aus Finanzierungstéatigkeit

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



Anlage |
Blatt 16

Eigenkapital

Fir das angestrebte Wachstum der Fair Value REIT-AG ist die weitere Starkung der
Eigenkapitalbasis erforderlich. Dies kann z.B. durch eine Kombination von Bar- und
Sachkapitalerh6hungen erfolgen. Die Ausgabe weiterer neuer Aktien kénnte zu einer
Verwasserung der Beteiligung der Altaktionare fihren. Zukinftige Verkaufe von Aktien
durch die Altaktionare der Gesellschaft kbnnen den Bérsenkurs der Aktie der Fair Value
REIT-AG weiter belasten, wenn sich der Handel in Aktien der Gesellschaft nur in geringem
Volumen entwickelt. Zukunftige KapitalmaBnahmen kénnen sich vor dem Hintergrund des
aktuell schwierigen Kapitalmarktumfeldes verzégern.

Liquiditét

Die Fair Value REIT-AG ist auf die laufenden Einnahmen aus den Direktinvestitionen sowie
auf Zuflisse aus den Tochter- und assoziierten Unternehmen angewiesen. Diese reichen im
Jahr 2008 aber nicht aus, um die kurzfristigen Rahmenkreditlinien vollstandig zurlck-
zufthren. Es ist daher beabsichtigt, fur die kurzfristig falligen Kredite eine Verlangerung
durch die Kreditgeber zu erreichen. Die Fair Value REIT-AG geht davon aus, dass die hierzu
laufenden Verhandlungen zu einem positiven Abschluss kommen.

Unter diesen Voraussetzungen, mit deren Eintritt der Vorstand fest rechnet, sind die liquiden
Mittel und der Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit ausreichend fir die derzeitigen
Bedirfnisse und reichen aus heutiger Sicht aus, um mindestens Uber die nachsten zwolf
Monate samtliche Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu erfullen.

Sollten die kurzfristigen Kredite nicht verlangert werden und die Zahlungsfahigkeit nicht
durch andere MaBnahmen erhalten werden, kdnnte die Fair Value REIT-AG in Liquiditats-
schwierigkeiten geraten.

Fremdkapital

Es besteht das Risiko, Anschlussfinanzierungen oder Kreditverlangerungen nicht in der
geplanten Héhe, nur zu unglnstigen Konditionen oder gar nicht vereinbaren zu kénnen.
Gleiches gilt fir neu aufzunehmende Finanzierungen im Zusammenhang mit dem Erwerb
von weiterem Immobilienvermdgen bzw. mit dem Erwerb von Fondsbeteiligungen.

Ferner besteht ein generelles Zinsanderungsrisiko, das sich bei den kurzfristig zur
Anschlussfinanzierung oder Verlangerung anstehenden Krediten ebenso verwirklichen 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 Zinsniveau zumindest teilweise fir
langerfristige Zinsbindungen bzw. Anschlussfinanzierungen zu nutzen. Die Risiken eines
kurzfristigen Zinsanstiegs werden derzeit als gering eingestuft, kénnen aber nicht
ausgeschlossen werden. Insofern wird die Fair Value solche Risiken teilweise durch
Abschluss von Zinssicherungsgeschéften begrenzen.

Risiken aus dem REIT-Status

Voraussetzung fir die Befreiung der REIT-AG von der Kérperschaftsteuer und von der
Gewerbesteuer ist die Erflllung der Voraussetzungen der §§ 8 — 15 des REITG.

VerstdBe gegen diese Vorschriften haben zum Teil den sofortigen Verlust der
Steuerbefreiung zur Folge, teilweise waren Strafzahlungen zu beflirchten, teilweise wiirden
sich keine unmittelbaren Konsequenzen ergeben, daflir stiinde aber im mehrfachen
Wiederholungsfall der Verlust der Steuerbefreiung im Raum.
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Dies wurde unter Umstanden zu Steuernachzahlungen und zu erheblichen Liquiditats-
abflissen fihren. Gelingt es der Fair Value REIT-AG nicht, den Status einer REIT-
Aktiengesellschaft aufrecht zu erhalten, so kénnte sich dies auch nachteilig auf die
Wettbewerbsposition von Fair Value auswirken. Bei Verlust des REIT-Status kénnten zudem
Entschadigungsanspriiche von Aktionaren auf die Fair Value REIT-AG zukommen.

Eigenkapitalquote nach § 15 REITG

Unter Einbeziehung der zum Verkauf vorgesehenen Objekte in Tochterunternehmen mit
einem Marktwert von 5,7 Mio. € hat die Fair Value REIT-AG gemaB dem IFRS-
Konzernabschluss ein Eigenkapital nach § 15 REIT-G in Héhe von rund 44,0 % des
unbeweglichen Vermdgens. Nach erfolgtem Verkauf dieser Immobilien wiirde sich bei
ansonsten unveranderten Zahlen eine Eigenkapitalquote nach § 15 REIT-G von 45,2 % des
unbeweglichen Vermdgens im Konzern ergeben.

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

Sonstige Risiken

Gesamtwirtschaftliche Risiken
Das allgemeine wirtschaftliche Umfeld sowie der Markt fiir Gewerbeimmobilien, von denen
die Geschaftstatigkeit von Fair Value abhangig ist, kdnnten sich negativ entwickeln.

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

Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen
Rechtliche und steuerrechtliche Rahmenbedingungen kénnen sich zum Nachteil von Fair
Value &ndern.

Rechtstreitigkeiten

Es besteht das Risiko, dass Fair Value in Rechtsstreitigkeiten mit Mietern, Immobilienkaufern
und -verkaufern oder Aktionaren bzw. auch Mitgesellschaftern der Immobilienfonds
verwickelt wird. Derzeit sind keine Rechtsstreitigkeiten anhéngig.

Gesamtrisiko

In der Gesamtsicht wird fir das Geschaftsjahr 2008 kein Risikoeintritt erwartet, der sich
bestandsgefédhrdend auf die Fair Value REIT-AG auswirken kénnte.

D. Prognosebericht und Chancen

Positive Einschétzung des Gewerbeimmobilienmarktes in Deutschland

Die allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in Deutschland und die Lage am
deutschen Gewerbeimmobilienmarkt sind in positiver Verfassung. Dies wirkt sich in
steigender Flachennachfrage, entsprechend guten Vermietungsumsatzen und steigenden
Mieten aus.
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Die Mietflachenumsatz- und die Mietertragsseite sind daher positive Treiber fir die Wertent-
wicklung der Immobilien. Gleichzeitig haben die héheren Eigenkapitalanforderungen und
Risikoaufschlage der Banken seit dem Sommer 2007 den Investmentmarkt gebremst, da die
opportunistischen Investoren mit hohem Fremdkapitalhebel weitgehend ausgefallen sind.
Dadurch haben allerdings die Einkaufsrenditen fir Gewerbeimmobilien wieder ein attraktives
Niveau erreicht.

Gutes Umfeld fiir Fair Values Bestandsportfolio

Dank eines breit gestreuten Bestandsportfolios mit einem ertragsbezogenen Vermietungs-
stand von 96 % kann die Fair Value sich auf eine stabile Basis stlitzen und gleichzeitig das
positive wirtschaftliche Umfeld nutzen, um vorhandene Leerstande zlgig abzubauen oder

anstehende Anschlussvermietungen gut zu bewaltigen.

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

Der REIT-Status stérkt die Position der Fair Value REIT-AG

Die Gesellschaft gehért als REIT-AG zu den Investoren, die bei Objektfinanzierungen auf
eine hohe Eigenkapitalausstattung verweisen kénnen. Dies verschafft ihr einen Vorteil bei
der Fremdkapitalbeschaffung und -konditionierung.

Im Rahmen der weiteren Entwicklung der Fair Value will die Gesellschaft weiterhin Gber
Sacheinlagen in geschlossene Immobilienfonds investieren. Sie sieht aber auch bei
Direktinvestitionen in Immobilien Chancen flr den Einsatz der eigenen Aktie als Wahrung.

Erganzend kann die Fair Value REIT-AG derzeit das Exit-Tax-Privileg als Einkaufsvorteil ins
Feld filhren, 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 MaBe eine entscheidende Rolle fir erfolgreiche Akquisitionen spielt.

Zielsetzung fdr 2008 und 2009

Insgesamt strebt die Gesellschaft eine sukzessive Erhéhung des Anteils an Direkt-
investitionen von bisher etwa 25 % des unbeweglichen Konzern-Vermégens auf bis zu 50 %
an. Entsprechend der Investitionsstrategie soll zuflieBendes Eigenkapital und Fremdkapital
im Wesentlichen fir den Erwerb von Biro- und Logistikimmobilien eingesetzt werden. In der
Gesamtbetrachtung sieht das Unternehmen gute Chancen dafiir, das Ziel einer
Verdoppelung des unbeweglichen Vermdgens auf Konzernebene von derzeit 215 Mio. €
gegeniber dem 31. Dezember 2007 bis zum 31. Dezember 2009 zu erreichen.

Dividendenentwicklung
GemaB REIT-Gesetz sind jeweils mindestens 90% des Jahreslberschusses nach HGB als
Dividende an die Aktionare auszuschitten.
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Der Einzelabschluss 2007 der Fair Value REIT-AG nach HGB weist einen Jahresfehlbetrag
in Héhe von 1,9 Mio. € aus. Dieser wird gemaB § 150 Abs. 4 AktG durch Verwendung der
Kapitalriicklage in entsprechender H6he ausgeglichen. Im Hinblick auf den Jahresfehlbetrag
kann im Jahr 2008 keine Dividende fir 2007 zur Auszahlung gelangen.

Da die Gesellschaft nur in eingeschranktem Umfang Ausschittungen der Fonds als
Beteiligungsertrage vereinnahmen kann, kann ein Jahresiberschuss in 2008 voraussichtlich
nur durch Realisierung von VerauBerungsgewinnen erzielt werden. Die im HGB-Einzelab-
schluss generell unter den Zeitwerten liegende Bewertung der Beteiligungen bietet hierfr
eine gute Basis. Die Fair Value strebt daher an, durch ergebnisrelevante Portfolio-Um-
schichtungen einen handelsrechtlichen Jahresiberschuss zu erwirtschaften, der eine
Dividende im Jahr 2009 fur 2008 in H6he von 0,30 € bis 0,35 € je derzeit ausstehender Aktie
ermoglichen soll.

Minchen, 31. Marz 2008

Frank Schaich Manfred Heiler
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Fair Value REIT-AG

Munchen

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

AKTIVA

Ausstehende Einlagen
ANLAGEVERMOGEN

Immaterielle Vermdgensgegenstande
Sachanlagen
Finanzanlagen

UMLAUFVERMOGEN

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht
Sonstige Vermdgensgegenstande

Guthaben bei Kreditinstituten

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Summe Aktiva

PASSIVA

EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Kapitalanteil des Kommanditisten

RUCKSTELLUNGEN

Sonstige Ruckstellungen

VERBINDLICHKEITEN

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Jahresabschluss fir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007

Anhang

®)

(4)
®)
(6)

@)

)
9)

(10)

11)

12)

13)

(14)
(15)

Verbindlichkeiten gegenliber Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhéltnis besteht
Sonstige Verbindlichkeiten

Summe Passiva

(16)
17)

Bilanz

31.12.2007 Vorjahr

€ €

0,00 350.444,64
2.496,00 0,00
52.116.457,37 0,00
46.039.335,25 0,00
98.158.288,62 0,00
94.606,09 0,00
5.188.304,53 0,00
3.624.980,98 10.084,06
8.907.891,60 10.084,06
1.227.903,13 12.803,47
10.135.794,73 22.887,53
99.909,43 0,00
108.393.992,78 373.332,17
47.034.410,00 0,00
6.425.327,46 500,00
0,00 256.440,10
53.459.737,46 256.940,10
837.287,73 5.330,00
51.775.407,62 0,00
350.922,30 628,68
1.014.533,47 110.433,39
956.104,20 0,00
54.096.967,59 111.062,07
108.393.992,78 373.332,17
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Fair Value REIT-AG

Munchen

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

Umsatzerltse

Sonstige betriebliche Ertrage

Personalaufwand

Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stande des Anlagevermégens und Sachanlagen

Abschreibungen auf aktivierte Aufwendungen fiir die
Ingangsetzung des Geschéftsbetriebes

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Betriebsergebnis
Zinsergebnis

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

Aulerordentliches Ergebnis
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahresfehlbetrag

Gewinn- und Verlustrechnung
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007

Anhang

(20)
(21)
(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

2007 Vorjahr
€ €

96.289,00 0,00
4.814.240,48 0,65
-153.823,79 0,00
-74.392,20 0,00
0,00 -268.250,00
-4.348.725,41 -20.837,34
333.588,08 -289.086,69
-438.232,68 596,86
-104.644,60 -288.489,83
-1.824.638,04 0,00
0,00 1.680,00
-1.929.282,64 -286.809,83
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Fair Value REIT-AG, Munchen
(bis zu dem am 12. Juli 2007 ins Handelsregister eingetragenen Formwechsel:
IC Grundbesitz GmbH & Co. Fair Value KG)
Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr

vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2007

Anhang

(1) Allgemeine Informationen zum Unternehmen

Die Fair Value REIT-AG wurde am 21. Oktober 2003 als KG gegriindet und als
geschlossener Immobilienfonds konzipiert. Sie hatte urspringlich den Zweck, Beteiligungen,
insbesondere an Immobiliengesellschaften zu erwerben, zu verwalten und zu verwerten.

Bis zum 31. Dezember 2006 waren Kommanditeinlagen von € 550.000 gezeichnet, wovon
€ 200.000 geleistet waren. Im Berichtszeitraum wurde eine Kommanditeinlage von € 50.000
gezeichnet, haben die Komplementare Einlagen von € 400.000 Ubernommen und wurden
samtliche ausstehenden Einlagen eingezabhlt.

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 € 500.000 betrug. Der Rechtstrager in seiner neuen Form wurde am 12. Juli 2007
unter HRB 168882 in das Handelsregister beim Amtsgericht Minchen eingetragen.

Im Hinblick auf den angestrebten REIT-Status hat die Hauptversammlung vom 12. Juli 2007
die Satzung neu gefasst. Der Gegenstand des Unternehmens wurde insoweit gedndert,
dass er sich auf die in 8 1 Abs. 1 Nr. 1 bis 5 REITG genannten Téatigkeiten beschrankt.
AuBBerdem wurde der Sitz von Unterschleifheim nach Miinchen verlegt. Geschéaftsadresse
ist Leopoldstr. 244 in 80807 Munchen.

Im September 2007 hat sich die Gesellschaft an insgesamt 14 von der IC Immobilien
Gruppe verwalteten 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 Sacheinlagen und durch Kauf statt. Einzelheiten hierzu
sind in Anhang Nr. 6 dargestellt.

Des Weiteren fanden zwei Barkapitalerhéhungen in Hohe von € 5.487.000 und
€ 2.400.000 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 Wertpapierbdrse notiert.

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

Die Fair Value REIT-AG ist als Muttergesellschaft in den von ihr erstellten Konzern-
abschluss einbezogen. Jahresabschluss und Konzernabschluss werden im elektronischen
Bundesanzeiger offen gelegt.
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Der Jahresabschluss wurde in Ubereinstimmung mit den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches, des Aktiengesetzes, des REIT-Gesetzes und den ergéanzenden
Vorschriften der Satzung aufgestellt und in Euro (€) ausgewiesen. Die Gewinn- und
Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

(2) Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die immateriellen Vermdgensgegenstdnde sind zu Anschaffungskosten abzlglich plan-
mafiger linearer Abschreibungen bewertet.

Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten, vermindert um planmaRige lineare
Abschreibungen angesetzt. Die Abschreibungsdauer richtet sich nach den steuerlich
anerkannten AfA-Tabellen. Geringwertige Wirtschaftsguter werden im Jahr ihrer
Anschaffung abgeschrieben und in Abgang gebracht.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen sind zu
Anschaffungskosten bewertet. Sacheinlagen wurden in Ausiibung des Wahlrechts nicht zum
Zeitwert, sondern zum niedrigeren Ausgabebetrag der dafir gewahrten Aktien angesetzt.
Hierdurch ergaben sich um ca. € 38,6 Mio. niedrigere Anschaffungskosten und ein
entsprechend niedrigeres Eigenkapital. Soweit vorgeschrieben, erfolgen Abschreibungen
auf niedrigere beizulegende Werte.

Die Gegenstande des Umlaufvermdégens sind zu Nennwerten angesetzt. Erkennbaren
Risiken wurde durch Wertberichtigungen Rechnung getragen. Uneinbringliche Forderungen
werden in vollem Umfang abgeschrieben.

Die Ruckstellungen bericksichtigen alle erkennbaren Risiken.

Die Verbindlichkeiten sind zum Riuckzahlungsbetrag angesetzt.

(3) Ausstehende Einlagen

Die ausstehenden Einlagen auf das Kommanditkapital sind im 1. Halbjahr 2007 geleistet

worden.

(4) Immaterielle Vermdgensgegenstande

€ Anschaffungs- Aufgelaufene Buch-
kosten Abschreibungen wert
Stand 1.1.2007 0,00 0,00 0,00
Zugange 2.582,54 86,54 2.496,00
Abgéange 0,00 0,00 0,00
Stand 31.12.2007 2.582,54 86,54 2.496,00

Es handelt sich ausschlie3lich um EDV-Software.
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(5) Sachanlagen
Die Sachanlagen haben sich in erweiterter Untergliederung wie folgt entwickelt:
€ Grundstiicke Geschafts- Anlagen im
und Bauten ausstattung Bau Gesamt
Anschaffungskosten
Stand 1.1.2007 0,00 0,00 0,00 0,00
Zugange 51.614.691,11 33.551,55 542.520,37 52.190.763,03
Abgange 0,00 -842,40 0,00 -842,40
Stand 31.12.2007 51.614.691,11 32.709,15 542.520,37 52.189.920,63
Aufgelaufene Abschreibungen
Stand 1.1.2007 0,00 0,00 0,00 0,00
Abschreibungen 72.047,11 2.258,55 0,00 74.305,66
Abgange 0,00 -842,40 0,00 -842,40
Stand 31.12.2007 72.047,11 1.416,15 0,00 73.463,26
Buchwerte
Stand 1.1.2007 0,00 0,00 0,00 0,00
Stand 31.12.2007 51.542.644,00 31.293,00 542.520,37 52.116.457,37

Bei den Grundstiicken und Bauten handelt es sich ausschlielich um den im Dezember
2007 erfolgten Erwerb von Verwaltungsgebduden der Sparkasse Sidholstein. Die
Sparkasse Sudholstein hat die von ihr genutzten Gebéaude fir die Dauer von
durchschnittlich 15,5 Jahren angemietet, wobei sie das zweimalige Recht hat, das
Mietverhdaltnis um weitere funf Jahre zu verlangern. Der Mietzins betragt
€ 7,50 je gm und verédndert sich ab dem 2. Mietjahr jahrlich entsprechend dem
Verbraucherpreisindex fur Deutschland (Basis 2000=100).

Bei den Anlagen im Bau handelt es sich um ein noch zu erstellendes Biurogebdude am
Flughafen  Dusseldorf  (Airport  Office IlI), das zu einem Kaufpreis  von
€ 12.590.000 erworben wurde. In Ansatz kamen die bisher entstandenen
Anschaffungsnebenkosten.

(6) Finanzanlagen

Im Wege der Sacheinlage und durch Kauf hat sich die Fair Value REIT-AG an den
folgenden 14 IC / BBV Immobilienfonds beteiligt:

IC Fonds & Co. Minchen-Karlsfeld KG, Regensburg (,IC 01%);

IC Fonds & Co. Forum Neuss KG, Regensburg (,IC 03%);

IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG, Regensburg (,IC 07%);

IC Fonds & Co. Rabensteincenter , Regensburg (,IC 10%);

IC Fonds & Co. SchmidtBank-Passage, Regensburg (,IC 12%);

IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschland 13. KG, Regensburg (,IC 13%);
IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte Deutschland 15. KG, Regensburg (,IC15%);
BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR, Minchen (,BBV 02);

BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co. KG, Munchen (,BBV 03%);
BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG, Munchen (,BBV 06“);

BBV Immobilien-Fonds Nr. 8 GmbH & Co. KG, Munchen (,BBV 08%);

BBV Immobilien-Fonds Nr. 9 GmbH & Co. KG, Munchen (,BBV 09%);

BBV Immobilien-Fonds Nr. 10 GmbH & Co. KG, Minchen (,BBV 10") sowie
BBV Immobilien-Fonds Nr. 14 GmbH & Co. KG, Minchen (,BBV 14").
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Die Unternehmensanteile haben sich in erweiterter Gliederung wie folgt entwickelt:

€ Stand Zugange durch Abgénge durch Stand
1.1.2007 Sacheinlage Kauf Umbuchung Verkauf Liquiditats- 31.12.2007
entnahmen
Verbundene Unternehmen
IC 01 0,00 759.885,00 9.254,77 0,00 0,00 0,00 769.139,77
IC 03 0,00 1.733.090,00 169.591,04 0,00 0,00 0,00 1.902.681,04
IC 07 0,00  4.806.870,00 81.077,75 0,00 0,00 0,00 4.887.947,75
IC 13 0,00 1.286.555,00 201.173,44 -1.444.376,73 -43.351,71 0,00 0,00
BBV 03 0,00 2.714.400,00  1.432.981,00 0,00 0,00 -1.583.650,00  2.563.731,00
BBV 06 0,00 3.370.680,00 1.505.159,60 0,00 0,00 0,00 4.875.839,60
BBV 08 0,00 3.910.050,00  1.890.363,70 0,00 -5.800.413,70 0,00 0,00
0,00 18.581.530,00 5.289.601,30 -1.444.376,73 -5.843.765,41 -1.583.650,00 14.999.339,16
Beteiligungen
IC 10 0,00 0,00 67.934,20 0,00 0,00 0,00 67.934,20
IC 12 0,00 1.068.915,00 488.911,54 0,00 0,00 0,00 1.557.826,54
IC 13 0,00 0,00 0,00 1.444.376,73 0,00 0,00 1.444.376,73
IC 15 0,00 2.853.110,00 956.028,53 0,00 0,00 0,00  3.809.138,53
BBV 02 0,00 35.510,00 82.073,11 0,00 0,00 0,00 117.583,11
BBV 09 0,00 4.628.275,00 2.672.787,60 0,00 0,00 0,00 7.301.062,60
BBV 10 0,00 6.349.700,00 4.657.073,29 0,00 0,00 -907.750,00 10.099.023,29
BBV 14 0,00 5.130.200,00  2.022.901,09 0,00 0,00 -510.050,00  6.643.051,09
0,00 20.065.710,00 10.947.709,36 1.444.376,73 0,00 -1.417.800,00 31.039.996,09
0,00 38.647.240,00 16.237.310,66 0,00 -5.843.765,41 -3.001.450,00 46.039.335,25

Die Sacheinlagen und Anteilserwerbe beruhen auf dem offentlichen Umtauschangebot
(Wertpapierprospekt vom 3. August 2007) an die Anleger von IC- und BBV- Immobilien-
fonds. Die handelsregisterliche Eintragung der Sacheinlagen erfolgte am 31. Oktober 2007.

Die 50,73%-ige Beteiligung im Nennbetrag von € 24.482.500 am BBV 08 wurde mit Vertrag
vom 13./14. Dezember 2007 an die IC Immobilien Holding AG, UnterschleiBheim, verkauft.
Auf Basis des fixen Kaufpreises von € 10 Mio. sowie eines variablen Kaufpreises von
€ 300.000 ergab sich ein VeraulRerungsgewinn von € 4.499.586,30. Der variable Kaufpreis
erhéht oder vermindert sich, soweit das auf die Ubertragene Beteiligung entfallende
Nettovermdgen auf der Grundlage von Marktwerten per 31.Dezember 2008 den Betrag von
€ 10,3 Mio. Ubersteigt oder unterschreitet, um 80% dieses Betrages.

Eine 1,49%-ige Beteiligung im Nennbetrag von € 434.598,10 am IC 13 wurde mit Vertrag
von 27./28. Dezember 2007 an die EuroVal (Deutschland) GmbH, UnterschleiBheim,
verkauft. Bei einem Kaufpreis von € 60.843,73 entstand ein Buchgewinn von € 17.492,02.
Durch die VeraulRerung ging die Stimmrechtsmehrheit verloren. Die Anteile waren in die
Beteiligungen umzubuchen.
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Der Anteilsbesitz gemal § 285 Satz 1 Nr. 11 HGB stellt sich wie folgt dar:

Anteil am gehalten Eigen- Jahres-

Kapital in % von kapital ergebnis

31.12.2007 Nr. 31.12.2007 2007

€ €
1 Fair Value REIT-AG
Verbundene Unternehmen
2 Ico1 55,81 1 589.147,28 270.313,67
3 IC03 71,58 1 1.819.253,54 8.185,55
4 ICO07 75,65 1 1.428.044,89  1.498.207,30
5 BBV 03 53,64 1 6.970.556,96 18.312.195,40
6 BBV 06 54,64 1 12.670.406,10 -2.012.047,00
Beteiligungen

7 IC10 26,14 1 553.242,71  2.294.252,83
8 IC12 39,98 1 248.292,25  1.313.951,97
9 IC13 49,68 1 7.582.056,15 199.000,41
10 IC 15 39,98 1 24.232.728,92 263.567,89
11 Lindengarten Dresden 92,93 10 587.052,51 641.026,75
12 Chemnitz-Passage KG 94,16 10 -2.610.748,46 -260.736,57
13 BBV 02 38,28 1 254.163,13 20.020,60
14 BBV 09 24,93 1 21.615.514,22  3.864.080,14
15 BBV 10 38,30 1 5.351.990,18 2.765.503,63
16 BBV 14 45,02 1 10.885.963,40 -295.021,16

(7) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Es handelt sich um kurzfristig fallige Mietforderungen.

(8) Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht

Es handelt sich um den Restkaufpreis einschlieRlich aufgelaufener Zinsen aus der
VerauBBerung der Anteile am BBV 08. Die mit 6% p. a. verzinsliche Forderung besteht
gegeniiber der IC Immobilien Holding AG, UnterschleiRheim, und ist unter Berlicksichtigung
des gegenseitigen Liquiditatsbedarfes spatestens am 31. Marz 2009 fallig.

(9) Sonstige Vermdgensgegenstande

Vom Bilanzausweis entfallen € 2.278.125 auf die Rickabwicklung des Kaufpreises fiur eine
Immobilie des Sparkassen-Portfolios, bei dem ein Dritter von seinem Vorkaufsrecht
Gebrauch gemacht hat und € 610.151,83 auf Umsatzsteuer-Erstattungsanspriiche.

(10) Guthaben bei Kreditinstituten

Von den Guthaben entfallen € 1 Mio. auf Festgeld mit einer Falligkeit zum 2. Januar 2008.

(11) Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich fast ausschlie3lich um vorausbezahlte Versicherungspramien.
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(12) Eigenkapital
Das Eigenkapital hat sich wie folgt entwickelt:
€ Gezeichnetes Kapital- Bilanz- Kapitalanteil Gesamt

Kapital ricklage verlust der Gesell-
schafter der KG

Stand 1.1.2007 0,00 500,00 0,00 256.440,10 256.940,10
Einlagen 0,00 0,00 0,00 470.500,00 470.500,00
Formwechsel 500.000,00 226.940,10 0,00 -726.940,10 0,00
Barkapitalerhohung vom 31.10.2007 5.487.170,00 5.487.170,00 0,00 0,00 10.974.340,00
Sachkapitalerhéhung vom 31.10.2007  38.647.240,00 0,00 0,00 0,00 38.647.240,00
Barkapitalerhdhung vom 9.11.2007 2.400.000,00 2.640.000,00 0,00 0,00 5.040.000,00
Jahresfehlbetrag 0,00 0,00 -2.211.389,61 282.106,97 -1.929.282,64
Entnahme aus der Kapitalriicklage 0,00 -1.929.282,64 2.211.389,61 -282.106,97 0,00
Stand 31.12.2007 47.034.410,00 6.425.327,46 0,00 0,00 53.459.737,46

Das Grundkapital ist eingeteilt in 9.406.882 auf den Inhaber lautende Stiickaktien.

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
2. September 2012 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen um bis zu € 21.250.000
(Genehmigtes Kapital 1) zu erhdéhen, wobei das Bezugsrecht der Aktiondre in bestimmten
Fallen ausgeschlossen werden kann.

Der Formwechsel zur Aktiengesellschaft wurde im Innenverhéltnis mit Wirkung zum 31. Mai
2007 vereinbart. Die bisherigen Festkapitalkonten in H6éhe von € 1 Mio. wurden im
Verhaltnis 2:1 zu Grundkapital. Die handelsregisterliche Eintragung erfolgte am 12. Juli
2007.

In die Kapitalriicklage wurden die Aufgelder aus den Barkapitalerhnéhungen eingestellt. Die
Sacheinlagen wurden mit dem im Kapitalerhdhungsbeschluss festgesetzten Ausgabebetrag
von € 5,00 bewertet. Von dem Wahlrecht, die Sacheinlagen mit dem beizulegenden Zeitwert
anzusetzen, wurde kein Gebrauch gemacht. Hierdurch wurden stille Reserven in Héhe von
ca. € 38,6 Mio. gelegt.

Der Jahresfehlbetrag in Hohe von € 1.929.282,64 wurde durch eine Entnahme aus der
Kapitalricklage in gleicher Hohe ausgeglichen.
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(13) Sonstige Ruckstellungen
Die sonstigen Ruckstellungen haben sich wie folgt entwickelt:
€ Stand Inanspruch- Stand
1.1.2007 nahme Auflésung  Zufihrung 31.12.2007
Risiken aus dem Personalbereich
Urlaubsverpflichtungen 0,00 0,00 0,00 9.166,00 9.166,00
Tantiemen 0,00 0,00 0,00 20.000,00 20.000,00
Berufsgenossenschaftsbeitrage 0,00 0,00 0,00 290,00 290,00
0,00 0,00 0,00 29.456,00 29.456,00
Sonstige Risiken
Rechnungsnachlauf 0,00 0,00 0,00 636.198,40 636.198,40
Aufsichtsratsvergutung 0,00 0,00 0,00 15.208,33  15.208,33
Kosten des Jahresabschlusses 5.330,00 -5.330,00 0,00 156.425,00 156.425,00
5.330,00 -5.330,00 0,00 807.831,73 807.831,73
5.330,00 -5.330,00 0,00 837.287,73 837.287,73

(14) Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten

Es handelt sich um zwei innerhalb eines Jahres fallige Kredite der Westdeutschen
ImmobilienBank AG, Mainz.

Kredit | Kredit Il
Kreditrahmen € 65 Mio. (am 31.12.2007 auf € 60 Mio.
die Restvaluta zuriickgefuihrt)
Inanspruchnahme 31.12.2007 € 16.133.000 € 35.540.000
Fallig spatestens 30.7.2008 30.7.2008
Verzinsung 1- bzw. 2-Monats EURIBOR 1- bzw. 2-Monats EURIBOR
zuzlgl. Marge zuzlgl. Marge
Besicherung Verpfandung der erworbenen Grundschulden an den
Fondsanteile erworbenen Immobilien

und Abtretung der Rechte aus
den Mietvertragen

Der Bilanzausweis von € 51.775.407,62 ergibt sich unter Einbeziehung der Zinsabgrenzung
von € 102.407,62.

(15) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten sind ausnahmslos innerhalb eines Jahres fallig.
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(16) Verbindlichkeiten gegentber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht

Es handelt sich um Verbindlichkeiten gegentber der IC Fonds GmbH, UnterschleiBheim
(ICF). Sie resultieren nahezu ausschlieBlich aus dem mit ICF abgeschlossenen Asset
Management und Corporate Services Vertrag; ein Teilbetrag von € 505.750 ist bis
spatestens 30. Mai 2008 gestundet und mit 5% p.a. zu verzinsen. Ein weiterer Teilbetrag
von € 508.199,64 ist bis spatestens 30. Juni 2008 zinslos gestundet.

(17) Sonstige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten sind ausnahmslos innerhalb eines Jahres féllig. Auf Steuern
(Grunderwerbsteuer) entfallen € 566.657. Bei den ubrigen Posten handelt es sich
insbesondere um einen Sicherheitseinbehalt (€ 354.977) aus einem Immobilienerwerb.

(18) Haftungsverhaltnisse und schwebende Rechtsstreitigkeiten

Die VerauBerung des Sparkassenportfolios an die Gesellschaft ist unter den
Voraussetzungen des 8§ 3 Nr. 70 EStG steuerbeginstigt, indem nur der halbe Steuersatz auf
einen eventuell entstehenden VerdufRerungsgewinn angewandt wird. Unter bestimmten
Voraussetzungen kann die Steuerbegunstigung riuckwirkend entfallen. Wenn die
Gesellschaft ihren Status als REIT-Aktiengesellschaft verliert, haftet sie gemafl 8 3 Nr. 70
EStG als Grundstiuckserwerberin fur die sich aus einem rickwirkenden Wegfall der
Steuerbefreiung ergebende Steuer.

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, der Sparkasse Sidholstein Sicherheiten von bis zu €
2,4 Mio. zur Freistellung von Ansprichen zu gewdahren, die gegen diese geltend gemacht
werden, sollte der Verkauf der Immobilien seitens der Sparkasse nicht durch das REITG
beglinstigt sein.

Wesentliche schwebende Rechtsstreitigkeiten bestehen nicht.

(19) Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Immobilienerwerb

Mit Vertrag vom 12.0ktober / 29. November 2007 wurde das vom Veraullerer zu errichtende
Blrogebaude Airport I Flughafen Disseldorf  zu einem Kaufpreis von
€ 12.590.000 erworben. Der Grundsticksubergang erfolgte im Januar 2008. Der Kaufpreis
ist zahlbar nach Baufortschritt.

Asset Management und Corporate Services Vertrag

Die Gesellschaft hat mit der |IC Fonds GmbH, UnterschleiBheim, einen
Dienstleistungsvertrag geschlossen, in dem sich diese zur Ubernahme des Asset
Managements und des Rechnungswesens fur die jeweils im Besitz der Gesellschaft
befindlichen Objekte und Gesellschaften verpflichtet. Als Verglitung erhalt ICF ab dem
1.1.2008 jahrlich einen Betrag in Hohe von 20% der sich fur das jeweilige Geschéaftsjahr
ergebenden Dividende. Soweit ICF oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen gegeniber
Tochterunternehmen der Gesellschaft vergleichbare Dienstleistungen erbringen, werden die
auf dieser Ebene gezahlten Vergitungen prozentual in Hohe der Beteiligungsquote
gegengerechnet. Fir 2007 betragt die Vergutung pauschal € 850.000.
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Die Gesellschaft hat mit der IC Immobilien Service GmbH, UnterschleilRheim, einen
Dienstleistungsvertrag geschlossen, in dem sich diese zur Bewirtschaftung des von der
Gesellschaft unmittelbar, d.h. ohne Einschaltung von Tochtergesellschaften, gehaltenen

Grundbesitzes verpflichtet. Das jahrliche Entgelt betragt 3% der Jahres-Istmiete; Umbau-
und SanierungsmalRnahmen sowie Neuvermietungen werden gesondert verglutet.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(20) Umsatzerltse

Es handelt sich um die Mietertrage aus dem Sparkassenportfolio, die seit Besitzibergang
entstanden sind.

(21) Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge des Berichtsjahres setzen sich wie folgt zusammen:

€ 2007 Vorjahr
VerauRerung von Anteilen an IC-/ BBV-Fonds 4.517.078,32 0,00
Verauf3erung von Hausbesitzbriefen 179.999,00 0,00
Forderungsverzichte IC Fonds GmbH /
IC Beteiligungs-Treuhand GmbH 102.960,00 0,00
Weiterbelastung von Kosten u. &. 14.203,16 0,65
4.814.240,48 0,65

(22) Personalaufwand

Der Personalaufwand des Berichtsjahres setzt sich wie folgt zusammen:

€ 2007 Vorjahr

Gehélter 146.523,53 0,00

Soziale Abgaben 7.300,26 0,00
153.823,79 0,00

Im Jahresdurchschnitt wurde neben den Vorstidnden ein Mitarbeiter (2006: 0) beschéaftigt.
Zum 31. Dezember 2007 betragt die Zahl der Mitarbeiter 3.

(23) Abschreibungen auf immaterielle Vermdégensgegenstdnde des Anlagevermdgens
und Sachanlagen

€ 2007 Vorjahr
Immaterielle Vermdgensgegenstande 86,54 0,00
Sachanlagen 74.305,66 0,00

74.305,66 0,00
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(24) Sonstige betriebliche Aufwendungen
€ 2007 Vorjahr
Kosten Konzeption/Formwechsel 1.281.321,10 0,00
Kosten Kapitalerh6hung 1.117.404,36 0,00
Rechts- und Beratungskosten 1.453.950,62 4.506,25
Kosten des Jahresabschlusses (einschl. Konzern) 141.291,91 3.880,00
Ubrige Verwaltungskosten 153.991,68 9.494,85
Objektkosten 23.406,18 0,00
Vergutungen des Aufsichtsrats 15.208,33 0,00
Sonstige Steuern (im Wesentlichen nicht anrechenbare

Vorsteuer) 136.774,11 2.644,54
Weiterzuberechnende Kosten u. &. 25.377,12 311,70

4.348.725,41 20.837,34

(25) Zinsergebnis

€ 2007 Vorjahr

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 164.951,17 596,86

Zinsen und ahnliche Aufwendungen -603.183,85 0,00
-438.232,68 596,86

Im Zinsaufwand des Geschaftsjahres 2007 sind Kreditbearbeitungsgebthren von
€ 424.189,75 enthalten.

(26) AuBerordentliche Aufwendungen

Die auBR3erordentlichen Aufwendungen des Geschaftsjahres 2007 betreffen die Kosten des
Borsengangs.

(27) Derivative Finanzinstrumente

Im Rahmen des Risikomanagements des Unternehmens werden zuklinftig derivative
Finanzinstrumente eingesetzt. Hauptséachlich sollen hiermit Risiken aus Zinsschwankungen
begrenzt werden. Zum Bilanzstichtag waren bei der Fair Value REIT-AG keine
Zinssicherungskontrakte geschlossen.

(28) Honorare und Dienstleistungen des Abschlussprifers

Die Honorare sind fur die folgenden Dienstleistungen des Abschlussprifers BDO Deutsche

Warentreuhand Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsgesellschaft als Aufwand erfasst
worden:

€ 2007 Vorjahr

Abschlussprifung (einschl. Konzernabschluss) 104.490,85 0,00
Sonstige Bestatigungs- und Bewertungsleistungen 220.154,35 0,00
Sonstige Leistungen 96.312,65 0,00

420.957,85 0,00
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(29) Beziige des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Vorstands haben Beziige in H6éhe von € 78.387 (2006: € 0) erhalten.
Diese setzen sich wie folgt zusammen:

€ Frank Schaich Manfred Heiler Gesamt
seit 1.10.2007  seit 1.12.2007

Erfolgsunabhéngige Vergitungen

Festgehalt 51.000,00 14.600,00 65.600,00
Mindesttantieme 5.250,00 2.083,00 7.333,00
Sachbeziige und Sonstige 4.932,00 522,00 5.454,00
Erfolgsabhéngige Vergitungen 0,00 0,00 0,00
Gesamt 61.182,00 17.205,00 78.387,00

Vom Zeitpunkt der Grindung bis zum 17. September 2007 war Herr Janpeter Lassen
Vorstand der Gesellschaft. In dieser Zeit war Herr Lassen Angestellter der IC Immobilien
Holding AG. Von der Gesellschaft hat Herr Lassen keine Vergitung erhalten, da seine
Tatigkeit mit der Konzeptionsgebihr abgegolten war. Den Vorstandsmitgliedern wurden
keine Kredite und Vorschiisse gewdahrt; ebenso wurden keine Haftungsverhéaltnisse
zugunsten von Vorstandsmitgliedern eingegangen. Pensionszusagen, Bezugsrechte oder
sonstige aktienbasierte Vergutungen bestehen ebenfalls nicht.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden im Geschéftsjahr 2007 Vergutungen in Hohe von
€ 15.208,33 gewahrt. Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden keine Kredite und Vorschisse
gewdahrt; ebenso wurden keine Haftungsverhéltnisse zugunsten von Aufsichtsratsmitgliedern
eingegangen.

Zur Individualisierung sowie zu weiteren Details zu den Beziigen der Vorstands- und
Aufsichtsratsmitglieder wird auf die Ausfihrungen im Verglutungsbericht (Seite 9 des
Lageberichts) verwiesen

(30) Zusammensetzung und Mandate des Aufsichtrats und des Vorstands
Die Mitglieder des Aufsichtsrats der Gesellschaft, deren Tatigkeit aullerhalb der

Gesellschaft sowie deren Téatigkeit als Organe in anderen Unternehmen wahrend der letzten
funf Jahre sind in der folgenden Ubersicht aufgefiihrt.



1. Der Aufsichtsrat

Name
Funktion im
Aufsichtsrat

Prof. Dr. Heinz Rehkugler

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Christian Hopfer
Stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats

Dr. Oscar Kienzle
Mitglied

Frank Manzke
Ersatzmitglied

2. Der Vorstand

Mitglied seit
(von - bis)

Oktober 2007

Juli 2007

Juli 2007

Juli -
Oktober 2007

Name Alter Erstmals bestellt
zum
Frank Schaich, Bank- 48 17.9.2007
kaufmann, Minchen
Manfred Heiler, Jurist, 63 1.12.2007
Regensburg
Janpeter Lassen, Dipl.- 33 Grundungsvorstand

Kfm., Miinchen

bis 17.09.2007
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Haupttatigkeit auRerhalb der Gesellschaft sowie
weitere Tatigkeiten als Organ in vergleichbaren
in- und auslandischen Wirtschaftsunternehmen

seit 1977
seit 2002

seit 2002
seit 04/1998

seit 10/2005

seit 01/2006

Zurzeit bestellt
bis
16.9.2012

30.11.2012

Universitatsprofessor
stellv. Aufsichtsratsvorsitzender
der DIA Consulting AG, Freiburg

Vorstand der IC Immobilien Holding AG
Vorsitzender des Verwaltungsrats

der IC Invest SICAV, Luxemburg
Aufsichtsratsvorsitzender der Real
Grundbesitz AG, Berlin, vorher
Aufsichtsratsmitglied

Rechtsanwalt
Beirat der GWG Seniorenwohn-
zentrum GmbH, Radevormwald

Zustandigkeit

Vorstandsvorsitzender, CEO, zustandig
fur Finanzen, Buchhaltung und Controlling,
Risk Management, Investor Relations und
Marketing

CIO, zustandig fir strategisches Asset
und Portfolio Management, Investments
und Desinvestments

(31) Mitteilungen gem. § 21 Abs. 1 und Abs. 1a WpHG / 8§ 11 Abs. 5 REITG

Zum Zeitpunkt der erstmaligen Bdrsenzulassung der Aktien (15. November 2007) sind uns
folgende Stimmrechtsanteile mitgeteilt worden:

a) Direkt gehaltene Anteile

1. Die IC Immobilien Service GmbH, UnterschleiBheim, hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil 6,34% (596.581 Stimmrechte) betragt.

2. Die H.F.S. Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co. KG, Ebersberg, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil 8,13% (764.992 Stimmrechte) betragt.

3. Die H.F.S. Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co. KG, Ebersberg, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil 7,44% (700.000 Stimmrechte) betragt.
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4. Die H.F.S. Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co. KG, Ebersberg, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil 7,44% (700.000 Stimmrechte) betragt.

5. Die H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG, Ebersberg, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil 7,44% (700.000 Stimmrechte) betragt.

6. Die IFB Beteiligungen AG, Diisseldorf, hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
5,44% (511.978 Stimmrechte) betragt.

7. Die Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G., Minchen, hat uns mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil 3,76% (353.922 Stimmrechte) betragt.

b) Direkt und indirekt gehaltene Anteile

1. Die IC Immobilien Holding AG, UnterschleiBheim, hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil 18,09% (1.701.476 Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 8,7%
(818.057 Stimmrechte) nach 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen. lhr
zugerechnete Stimmrechte werden dabei Uber folgende von ihr kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG ebenfalls 3 %
oder mehr betragt, gehalten:

IC Immobilien Service GmbH

2. Die UniCredito Italiano S.p.A., Mailand, hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. lhr zugerechnete Stimmrechte werden dabei Uber folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

Bayerische Hypo- und Vereinsbank Aktiengesellschaft
Wealth Management Capital Holding GmbH

H.F.S. HYPO-Fondsbeteiligungen fir Sachwerte GmbH
WealthCap Real Estate Management GmbH

H.F.S. Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG

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

3. Die Bayerische Hypo- und Vereinsbank Aktiengesellschaft, Minchen, hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. lhr zugerechnete Stimmrechte werden dabei Gber folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

Wealth Management Capital Holding GmbH
H.F.S. HYPO-Fondsbeteiligungen fur Sachwerte GmbH
WealthCap Real Estate Management GmbH
H.F.S Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG
S Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co. KG
S Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co. KG
S Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co. KG
S

H.F.
H.F.
H.F.
H.F.S Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG
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4. Die Wealth Management Capital Holding GmbH, Minchen, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. lhr zugerechnete Stimmrechte werden dabei Gber folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

H.F.S. HYPO-Fondsbeteiligungen fir Sachwerte GmbH
WealthCap Real Estate Management GmbH
H.F.S Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG
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

5. Die H.F.S. HYPO-Fondsbeteiligungen fir Sachwerte GmbH, Muiunchen, hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. lhr zugerechnete Stimmrechte werden dabei Gber folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

WealthCap Real Estate Management GmbH

H.F.S Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG
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

6. Die WealthCap Real Estate Management GmbH, Miinchen, hat uns mitgeteilt, dass

ihr Stimmrechtsanteil 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. Ihr zugerechnete Stimmrechte werden dabei Uber folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

H.F.S Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG
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

7. Die H.F.S Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG, Ebersberg, hat uns
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) betragt.

Davon sind ihr 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. lhr zugerechnete Stimmrechte werden dabei Gber folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

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

Mitteilungen Uber Stimmrechtsédnderungen nach dem Zeitpunkt der erstmaligen
Borsenzulassung sind uns nicht zugegangen.
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(32) Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG

Am 25. Marz 2008 haben Vorstand und Aufsichtsrat die Entsprechenserklarung nach § 161
AktG abgegeben. Die Erklarung wurde den Aktionaren auf der Website der Gesellschaft
dauerhaft zugéanglich gemacht.

(33) Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir  versichern nach bestem Wissen, dass gemdal den anzuwendenden
Rechnungslegungsgrundséatzen der Jahresabschluss unter Beachtung der Grundséatze
ordnungsmafgiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht der
Geschaftsverlauf einschlie3lich des Geschéaftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind. Im Anhang ist erlautert, dass wir entsprechend dem
handelsrechtlichen  Wahlrecht die  Sacheinlagen der IC/BBV-Fondsanteile im
Einzelabschluss nicht zum Zeitwert, sondern zum niedrigeren Ausgabebetrag der dafir
gewdahrten Aktien angesetzt haben. Hierdurch sind um ca. € 38,6 Mio. niedrigere
Anschaffungskosten und ein entsprechend niedrigeres Eigenkapital entstanden.

Minchen, den 31. Marz 2008

Fair Value REIT-AG

Der Vorstand

gez. Frank Schaich gez. Manfred Heiler
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Fair Value REIT-AG, Miinchen

Bestatigungsvermerk

Bestdtigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfuhrung und den Lagebericht der Fair Value REIT-AG,
Muinchen, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2007 bis zum 31. Dezember 2007 gepruft. Die
Buchfihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Prifung
eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und Verstoé3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen tUber moégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Prufung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten
Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen geflhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze  ordnungsmaliger Buchfihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Dusseldorf, den 4. April 2008

N

o BDO Deutsche Warentreuhand
f/ﬁ»\\“ Aktiengesellschaft
r WRETAND S0 Wirtschaftspriffungsgesellschaft
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Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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