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A. Wirtschaftsbericht
1. Darstellung der Geschaftstatigkeit und deren Rahmenbedingungen

i. Uberblick liber die Geschéftstatigkeit und Unternehmensstruktur

Die Fair Value REIT-AG (im Folgenden auch Fair Value) fokussiert sich
auf den Erwerb und die Bewirtschaftung von und das indirekte Halten
von Beteiligungen an Gewerbeimmobilien in Deutschiand.
Schwerpunkte der Investitionstatigkeit sind derzeit Biro- und
Einzelhandelsimmobilien in Regionalzentren. Derzeit hélt das
Unternehmen 32 Immobilien direkt in inrem Eigentum und ist ferner an
insgesamt 13 geschiossenen immobilienfonds beteiligt. Dabei handelt
es sich um fiinf verbundene Unternehmen und um acht
Minderheitsbeteiligungen. Bei den Minderheitsbeteiligungen.belauft sich
der Anteilsbesitz auf 20% bis 50%.

Die Besonderheit des Geschéaftsmodells der-Fair Value REIT-AG liegtin
der Kombination von Direktinvestitionen in-immobilien einerseits und
dem Erwerb von Beteiligungen an geschlossenen Immobilienfonds
andererseits. Der Erwerb dieser Fondsbeteiligungen kann im Wege der
Sacheinlage, also durch.Tausch von Anteilen gegen Aktien der Fair
Value, aber auch Uber Erwerb.der Anteile. gegen-Kaufpreiszahiung
erfolgen.

Im Direktbesitz halt das"Unternehmen seit Dezember 2007 ein Portfolio
von 32 iiberwiegend ‘als Bankdilialen durch die Sparkasse Sudholstein
genutzte. Gewerbeimmobilien: Die vermietbare Flache der in Schieswig-
Holstein gelegenen Objekte summiert sich auf 42.989 m2. Auf Basis von
Einzelwertgutachten wurde der Marktwert des ,.Sparkassenportfolios”
mit insgesamt rund 47,3 Mio. € ermittelt (Vorjahreswert 50 Mio. €).

Die verbundenen Unternehmen halten insgesamt 21 Immobilien mit
einer Gesamtmietfldche von 112.761 m? und einem Marktwert von 83,5
Mio. (Vj..105,9 Mio. €). Fair Values durchgerechneter Anteil daran
entsprach rund-48,6 Mio. € nach 64,7 Mio. € im Vorjahr. Rund 70% der
Abwertung wurde kompensiert durch eine Abstandszahlung fir die
vorzeitige Aufldsung eines Mietvertrages.

Die Beteiligungen halten insgesamt 27 Immobilien mit einer
Gesamtmietflache von 301.400 m? und einem Marktwert von 415,5 Mio.
€.(Vj. 446,1 Mio. €). Fair Values durchgerechneter Anteil daran
entsprach rund 148,6 Mio. € nach 159,1 Mio. € im Vorjahr.

Zum 31. Dezember 2008 wies das Gesamtportfolio einen Fair Value-
anteiligen Marktwert von rund 244,5 Mio. € auf. und war
ertragsbezogen zu rund 95% der Potenzialmiete von 20,8 Mio. €
vermietet. Diese verteilt sich auf Immobilien mit den
Hauptnutzungsarten Biiro, Einzelhandel, Logistik und Sonstige.

Die Fair Value REIT-AG wird eigenverantwortlich vom Vorstand
geleitet, der lber jahrelange Erfahrung beim Erwerb und
Bestandsmanagement von Gewerbeimmobilien sowie Beteiligungen an
geschlossenen Immobilienfonds verfligt. Schwerpunkt der fiinf
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Mitarbeiter (einschlieBlich Vorstand) sind die strategische Steuerung
des Unternehmens und seiner Beteiligungen sowie das
Risikomanagement.

Der Vorstand arbeitet eng mit dem Aufsichtsrat zusammen, der in alle
wesentlichen Entscheidungen eingebunden ist. Der Aufsichtsrat besteht
aus drei Mitgliedern.

In den Bereichen Rechnungswesen, Immobilienbewirtschaftung und
Asset-Management ist die operative Umsetzung des Geschéftes
ausgelagert an Unternehmen der IC Immobilien Gruppe mit Sitz in
UnterschieiBheim bei Miinchen. Mit ihren rund 200 Mitarbeitern betreut
die Unternehmensgruppe ein Investitionsvolumen von rund-5,3 Mrd. €
fur private und institutionelle Investoren.

. Wirtschatftliche Rahmenbedingungen

Makrodkonomisches Umfeld

Pragend fiir das wirtschaftliche Umfeld.im abgelaufenen Geschéftsjahr
war die Zuspitzung der internationalen Finanzkrise. Zeigte sich das
Wirtschaftswachstum der_ersten-Jahreshalfte 2008 mit einem
preisbereinigten Plusivon 3,4%-noch sehr stark; so war Deutschland als
eine der filhrenden Exportnationen in besonderem Mafle von der
deutlichen konjunkturellen Abkihlung im zweiten Halbjahr betroffen.
Insbesondere im vierten Quartal 2008 beschleunigte sich die
Abwartsentwicklung. der deutschen Wirtschaft. Nachdem die
Unternehmen in den ersten Monaten des Jahres noch mit weitgehend
gut gefilliten Auftragsbiichern ausgestattet waren, mussten in den
letzten Monaten starke-Riickgange im Auftragseingang verzeichnet
werden. Damit resultierte flir-das Gesamtjahr noch ein reales
Wirtschaftswachstum ven1,3% (Vorjahr: 2,5%). Fir das laufende
Geschaftsjahr.gehen.Experten von einem stark riicklaufigen
Bruttoinlandsprodukt aus, wobei eine belastbare Prognose aufgrund der
aktuellen Turbulenzen derzeit nicht mdglich scheint.

Die Preisentwicklung in Deutschland war im Jahr 2008 im Wesentlichen
durch die-konjunkturelle Entwicklung und die starken Schwankungen
der Energiepreise gekennzeichnet. Nach kréftigen Anstiegen bis Mitte
des Jahres, als die Inflationsrate fur Verbraucherpreise mit 3,3 % den
hochsten Stand seit 15 Jahren erreichte, folgte in der zweiten
Jahreshalfte ein deutlicher Rickgang des Verbraucherpreisindexes. Fir
2009 ist zunachst mit einer Fortsetzung dieses Trends zu rechnen. So
wird zur Jahresmitte der ,Basiseffekt” der hohen Energiepreise im
Vorjahr voll zum Tragen kommen. Zudem wirkt sich der derzeitige
Konjunktureinbruch dampfend auf die Preisentwicklung aus. Im
Jahresdurchschnitt gehen die filhrenden Wirtschaftsforschungsinstitute
daher von einer moderaten Inflationsrate von rund 1 % aus. Auf mittlere
Sicht erwarten Beobachter aufgrund der weltweit expansiven Geld- und
Fiskalpolitik durch Regierungen und Notenbanken jedoch einen
erneuten Anstieg inflationarer Tendenzen.

Im Jahr 2008 konnte der deutsche Arbeitsmarkt noch von der guten
Konjunktur profitieren, in deren Folge ein kraftiger
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Beschaftigungsaufbau die Arbeitslosigkeit weiter deutlich sinken lieR.
Allerdings stieg die Zahl der Arbeitslosen im Dezember 2008
saisonbereinigt an und spiegelte damit die konjunkturelle Eintriilbung
bereits wider. Somit konnte die in den Vormonaten bereits
abgeschwdchte, aber immer noch positive Grundtendenz nicht
fortgesetzt werden. Zum Jahresende 2008 betrug die Arbeitslosenquote
7.4 %, im Jahresdurchschnitt 2008 lag sie bei 7,8 % (Vorjahr: 9,0 %).
Aufgrund des wirtschaftlichen Abschwungs ist fiir 2009 mit einem

- kréftigen Anstieg der Arbeitslosigkeit zu rechnen.

Quellen: Monatsbericht Dezember der Bundesagentur fir Arbeit; Destatis - Statistisches
Bundesamt Deutschland; DIW Deutsches Institut flr Wirtschaftsforschung; ifo Institut fir
Wirtschaftsforschung an der Universitat Minchen; HWWI Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut,
DB Research

Immobilienmarkt in Deutschland
Der Vermietungsmarkt

Biirofldchen

Die deutschen Biirovermietungsmarkte prasentierten sich im Jahr 2008
noch robust. So wurdenim abgelaufenen Jahr in den sechs grofien
Burozentren Berlin, Dilsseldorf, Frankfurt/Main, Hamburg, Minchen
und Stuttgart nach Angaben von Jones Lang-LaSalle rund 2,9 Mio. m?
Buroflachen vermietet oder-an Eigennutzer 'veraulert. Auch wenn das
iiblicherweise starke 4. Quartal.im’letzten-Jahr nur einen Anteil von
rund 21% am Gesamtumsatz-aufwies, lag das Gesamtergebnis
dennoch iiber dem langjahrigen Mittel.

Bei'den Vermietungsumsatzen wird fiir das Jahr 2009 eine ricklaufige
Tendenz erwartet. Auf Basis.der aktuellen Wirtschaftsprognosen
erscheint ein Riickgang. im zweistelligen Prozentbereich durchaus
wahrscheinlich.

Die Leerstandsquote hat sich im Jahr 2008 iber alle Standorte weiter
reduziert und lag zum Jahresende mit rund 7 Mio. m? (oder 8,9 % der
Gesamtflachen) rund 0,4 %-Punkte unter dem Stand zu Jahresbeginn.
Verglichen,mit dem Ende des dritten Quartals war allerdings ein Anstieg
um 10 Basispunkte zu verzeichnen, was insbesondere auf die
zahlreichen Fertigstellungen von Neubauten im letzten Quartal
zuriickzufiihren ist. So lag die Neubautatigkeit mit einer Fertigstellung
von rund 890.000 m? neuen Biroflachen fast 50 % Uber dem Niveau
des Vorjahres. Auf Basis der aktuell in Bau befindlichen Projekte ist fir
das laufende Geschéftsjahr ein weiterer Anstieg der Fertigstellungen zu
erwarten.

Allerdings ist nicht damit zu rechnen, dass es zu einem ahnlichen
Angebotsiiberhang wie zu Beginn dieses ausklingenden Jahrzehnts
kommen wird. Die Zuriickhaltung der Banken in Hinblick auf
Projektfinanzierungen wirken ebenso dampfend wie die nachlassende
Nachfrage nach Mietflichen. Daher diirfte auch in den kommenden
Monaten eine bereits Ende 2008 einsetzende Verschiebung von
Projekten zu beobachten sein.
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Bei den Mieten wurde Ende 2008 der Héhepunkt der jiingsten
Aufwartsentwicklung erreicht. Aufgrund der nachlassenden Nachfrage
sowie der steigenden Neubaufertigstellungen ist fir 2009 mit einem
Rickgang der Spitzenmieten von 5-10% zu rechnen. Allerdings ist
davon auszugehen, dass der Marktdurchschnitt weniger stark betroffen
ist als die erzielbaren Mieten in Spitzenlagen. Zudem verzeichnete der
deutsche Mietmarkt in den vergangenen Jahren nur moderate
Preissteigerungen im Vergleich zu anderen europaischen Landern, so
dass Experten hierzulande keine starken Riickgénge der Mietpreise
antizipieren.

Einzelhandelsflachen

Das Angebot an Einzelhandelsflachen hat sich im Jahr 2008 weiter
erhoht und liegt damit in Deutschland nun bei rund.1,5 m?((Vorjahr

1,4 m2) pro Einwohner. Dies ist hinter den Niederlanden'und Osterreich
der dritthochste Wert in Europa.

Fachmarkte erzielen je nach Ausrichtung und Lage zwischen 5 und

15 Euro pro m?2. Das untere Ende der Skala markieren die Baumarkte,
bei denen sich die m2-Mieten zwischen 6,00-und 7,50 Euro bewegen. In
Supermérkten und SB-Warenhausern liegen die Mieten in der Spitze
zwischen 9,00 und 11,00 Euro/m2.

Logistikfldchen

Im Jahresveriauf 2008 konnte sich der Logistikflachensektor noch sehr
positiv entwickeln. Mit einer Vermietungsleistung von ca. 1,4 Mio. m? in
den Regionen Berlin; Disseldorf, Hamburg, Frankfurt/M., Miinchen und
Wiesbaden/Mainz wurde ein.Ergebnis erzielt, das 10% lber dem des
Vorjahres und sogar 18% {iber dem Mittel der letzten fiinf Jahre lag.
Allerdings war auch in‘diesem Segment ein im Vergleich zum
Vorjahresquartal schwaches letztes Vierteljahr zu beobachten.

Zum(Jahresauftakt 2009 beschleunigte sich die konjunkturelle
Abschwachung in der deutschen Logistikwirtschaft. MaRgeblich hierfiir
war die kurzfristig einsetzende, riicklaufige Inanspruchnahme von
Fremdleistungen in Industrie und Handel.

Der Investmentmarkt Deutschiand

Das deutschlandweit registrierte Transaktionsvolumen in gewerblich
genutzten Immobilien lag 2008 mit rund 19,7 Mrd. Euro um etwa 65%
unter dem Spitzenwert des Jahres 2007. Dennoch tiberstieg das
erreichte Volumen etwa das Niveau der Jahre 2004 und 2005.
Allerdings fiihrte die Abschwachung auf den Vermietungsmarkten im
Zuge des konjunkturellen Riickgangs in den letzten Monaten des
Jahres 2008 zu verstarkter Zuriickhaltung seitens der Investoren.
Zudem sind fremdkapitalgetriebene Investoren aufgrund der im
historischen Vergleich derzeit hohen Bankenmargen und damit
erschwerten Refinanzierungsbedingungen deutlich weniger aktiv als
noch in den vorangegangenen Jahren.
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Wahrend die Spitzenrenditen fir Einzelhandelsobjekte in 1a-Lagen
weitgehend stabil blieben, haben die Renditen im Logistiksektor eine
Bewegung um rund 25 Basispunkte nach oben volizogen. Im
Biirosektor verzeichneten die groten Biirozentren Anstiege der
Spitzenrendite zwischen 20 und 60 Basispunkten, bei Fachmérkten lag
der Zuwachs bei etwa 50 Basispunkten. Bei Objekten auRerhalb dieses
Spitzensegments sind die Renditeentwickiungen stérker ausgepragt
und kénnen zum Teil die Marke von 100 Basispunkten Uberschreiten.

Quellen: Jones Lang LaSalle, Biiromarktiiberblick Q4 2008, Investmentmarktiberblick Q4 2008
und Lagerlachenmarkiiiberblick Q4 2008; CB Richard Ellis MarketView Deutschiand 2008; gif
Biiromarkterhebung 2008, BVL/DIW Logistik-Indikator 1-2009; DIP Deutsche Immabilien Partner

Unternehmensziele und Strategie

Die Fair Value REIT-AG will in dennéchsten’Jahren-ihre
Eigenkapitalbasis sukzessive erhdhen und durch Investitionen und
gegebenenfalls auch Unternehmenszusammenschliisse den Bestand
an Immobilien stark ausbauen, dabei:den Wert.und die Ertragskraft des
investierten Vermogens kontinuierlich steigern und weiterhin ein hohes
MaR an Risikostreuung erreichen. Voraussetzung hierfir ist jedoch ein
wieder verbessertes Kapitalmarktumfeld fiir bérsennotierte Immobilien-
Bestandshalter, da die Gesellschaft zur Umsetzung ihrer Wachstums-
ziele auf zukiinftige Bar--oder Sachkapitalerhdhungen angewiesen ist.

Wachstum-durchDirektinvestitionen.und weitere Beteiligungen an
geschlassenen'Immobilienfonds

Zukiinftig wird die Fair Value REIT-AG im Rahmen der durch das REIT-
Gesetz gegebenen Moglichkeiten das direkt gehaltene
Immobilienportfolio verstarken und gleichzeitig ihr Beteiligungsportfolio
an geschlossenen Immobilienfonds ausbauen.

Zugang-zum Zweitmarkt fiir geschlossene Immobilienfonds

Als erste und bisher einzige borsennotierte Immobilien-
Aktiengesellschaft hat die Fair Value REIT-AG den Anlegern
bestimmter, geschlossener Immobilienfonds im Rahmen eines
strukturierten Angebots die Mdglichkeit geboten, ihre Fondsanteile an
die Fair Value REIT-AG zu verkaufen oder in Aktien der Fair Value
REIT-AG zu tauschen. Damit erhielten die Investoren dieser
geschlossenen Immobilienfonds die Méglichkeit, sich an einem deutlich
breiter diversifizierten Immobilienportfolio zu beteiligen und ihre
Risikostreuung zu erhdhen. Zudem weisen Aktien im Vergleich zu
Fondsanteilen eine deutlich hohere Fungibilitdt auf, so dass sich die
finanzielle Flexibilitat der Anleger im Falle eines Tauschs verbessert.

Geschlossene Immobilienfonds in Deutschland stehen inzwischen fir
ein Investitionsvolumen von insgesamt mehr als 140 Mrd. €. Das
anteilige Eigenkapital stammt primér von privaten Investoren, von
denen sich Einzelne aus unterschiedlichen Motiven wahrend der
Haltephase der Immobilien von ihren Beteiligungen trennen mochten.
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REIT-Status bietet Vorteile beim Einkauf

Durch den REIT-Status verfigt die Fair Value REIT-AG mit Hilfe des
sogenannten Exit-Tax-Privilegs derzeit grundséatzlich iber eine gute
Wetthewerbsposition im Markt betrieblich genutzter Immobilien.
Unternehmen kénnen somit VerdulRerungsgewinne, die sie beim
Verkauf von Immobilien an eine REIT-AG erzielen, unter bestimmten
Voraussetzungen zur Halfte steuerfrei vereinnahmen. Aufgrund der fiir
REIT-AGs vorgeschriebenen Eigenkapitalquote von 45% des
unbeweglichen Vermdgens ist bei entsprechendem
Eigenkapitainachweis die Fremdkapitalbeschaffung auch in diesem
schwierigen Marktumfeld vergleichsweise leicht darstellbar.

Zukdinftiger Investitionsschwerpunkt Biiro und Logistik

Bei zukunftigen Investitionen wird sich die Fair Value REIT-AG verstarkt
auf Biro- und Logistikimmobilien ausrichten. Die Einzelinvestments
sollen zukiinftig ein Investitionsvolumen von mindestens 5 Mio. € und
maximal 50 Mio. € Kaufpreis pro Immobilie aufweisen. Dabei wird die
bereits angelegte Konzentration. auf,mittelgrofie Stadte und
Regionalzentren in Deutschland fortgefiihrt.

Insgesamt wird mittelfristig durch gezielte Investitionen und
Desinvestitionen eine Portfoliostruktur angestrebt, deren Potenzialmiete
zu etwa 50% aus Bilroimmobilien sowie zu jeweils 25% aus Logistik-
objekten und aus Einzelhandelsimmaobilien besteht.

Grundsétze des Finanz-'und Kapitalmanagements

Das Finanz-.und Kapitalimanagement-der Fair Value REIT-AG orientiert
sich an.den Zielen des Substanzerhaltes, der Sicherstellung des
Schuldendienstes und der Erwirtschaftung einer moglichst attraktiven
Rendite fiir-die Aktiondre derFair Value REIT-AG.

Soweif eine direkte Einflussnahme mdglich ist, erfolgt das Finanz- und
Kapitalmanagement zentral. Bei den Beteiligungen erfolgt eine
Abstimmung mit den.jeweiligen Geschéaftsfiihrungen bzw. im Rahmen
der gesellschaftvertraglich geregelten Mitwirkungsmdglichkeiten.

Zur Absicherung der Zahlungsstromschwankungen von variabel
verzinslichen Darlehen setzt die Gesellschaft faliweise derivative
Finanzinstrumente (Zinssicherungsgeschafte) ein. Die im Juli 2008
abgeschlossene variable Finanzierung des Sparkassen-Portfolios
wurde so in eine einschlieBlich Marge feste Verzinsung von 6 % p.a.
iberfiihrt.

II. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage sowie Analyse der Ertrags-,
Finanz- und Vermdgenslage

i. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage

Das Geschaftsjahr 2008 war in Bezug auf den Direktbesitz von
Immobilien gepragt durch einen plangemafien Verlauf der
Vermietungstatigkeit des Sparkassenportfolios und durch den Verkauf
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der im Sommer 2008 fertiggestellten Biroimmobilie Airport Office Il in
Diisseldorf, mit dem ein teilweise riicklagefahiger Veraulerungsgewinn
im Sinne des § 13 REITG von 1,3 Mio.€ erzielt werden konnte.

Ausschittungen der verbundenen Unternehmen und der Beteiligungen
in Hohe von insgesamt 5,9 Mio. € konnten lediglich hinsichtlich eines
Anteils von 3,3 Mio. € (entspricht 56%) ertragswirksam vereinnahmt
werden.

Dies beruhte zum Teil darauf, dass Ausschiittungen fiir das Jahr 2007
grundsétzlich nur fiir die Zeit ab dem 1. Oktober 2007 von der Fair
Value handelsrechtlich als Ertrag vereinnahmt werden konnten.
Teilweise waren aber auch aufgrund der Marktbewertung der Immo-
bilien zum 31. Dezember 2008 auerplanmafiige Abschreibungen auf
den handelsrechtlichen Buchwert einzelner Immobilien erforderlich.
Dies zog bei den betroffenen Fondsgesellschaften handelsrechtliche
Verluste nach sich, sodass Ausschiittungen als Entnahmen zu
qualifizieren waren. Ferner waren in der Folge der gesunkenen
Marktwerte auch auRerplanmaBige Abschreibungen auf Beteiligungs-
buchwerte in Héhe von 0,5 Mio:“€ vorzunehmen: Insgesamt wurden
dementsprechend die Beteiligungsbuchwerte der Fondsbeteiligungen
um 3,2 Mio. € gemindert.

Eine Abwertung des Direktbesitzes am. Sparkassen-Portfolio unterblieb,
weil die gutachterlich’ ermittelte Wertminderung unter den
fortgeschriebenen Buchwert in Hohe von(3,6 Mio. € als voriibergehend
angesehen wird.

Die im Jahr,2008 falligen Finanzverbindlichkeiten konnten wie geplant
verlangert werden. In diesem Zusammenhang hat sich zum
Bilanzstichtag der Anteil der langfristigen Verbindlichkeiten mit einer
Restlaufzeit von mehrals fiinf Jahren von 0% auf 63% und die
mittelfristigen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit zwischen einem
und drei Jahren.von 0%-auf 7% der Verbindlichkeiten erhoht. Lediglich
30%)(bzw.-14,2 Mio. €) haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
Zudem wurden die Finanzverbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
um 4,6 Mio. € auf-47,2 Mio. € reduziert.

Die-Gesellschaft verfiigte zum Bilanzstichtag iiber liquide Mittel in Hohe
von 7,7 Mio. €, die zu etwa 70% zur freien Verfligung der Gesellschaft
standen.

Der Jahresiiberschuss von 0,378 Mio. € wurde durch Bildung einer
Reinvestitionsriicklage nach § 13 REITG in gleicher Hohe aufge-
braucht, so dass sich ein Bilanzgewinn von Null € ergibt. Eine
Dividende fiir 2008 kann damit nicht zur Auszahlung gelangen.

Durch die Ricklagenbildung verschafft sich die Gesellschaft allerdings
zusétzlichen finanziellen Spielraum, um auf die kiinftigen
Marktentwicklungen flexibel reagieren zu kénnen.
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Ertragslage

im Geschéftsjahr 2008 erzielte die Fair Value REIT-AG Umsatzeridse in
Hohe von 4 Mio. €. Ein Vergleich mit den Vorjahreszahlen wird an
dieser Stelle nicht vorgenommen, da die Gesellschaft erst im 4. Quartal
2007 ihre operative Geschéftstatigkeit aufnahm. Das Nettovermietungs-
ergebnis belief sich auf 2 Mio. €.

Die allgemeinen Verwaltungskosten von 2,3 Mio. € beruhten in Hohe
von 75% (bzw. 1,7 Mio. €) auf Overheadkosten der Fair Value REIT-AG
einschlieBlich Personalkosten. Die verbliebenen 0,6 Mio. € betrafen zu
55% (bzw. 0,3 Mio. €) die angefallenen Kosten fiir die Bewertung der
Immobilien im Bestandsportfolio (Direktbesitz und Beteiligungen). Die
verbliebenen Kosten betreffen abgegrenzte Versicherungskaosten aus
der Grindungs- und Konzeptionsphase sowie Beratungskosten.

Der Saldo aus sonstigen betrieblichen Ertradgen und Aufwendungen in
Hoéhe von 1 Mio. € enthalt im Wesentlichen mit — 0,3.Mio. € die
Ausbuchung des nicht zur Auszahlunggelangenden, variablen
Kaufpreisteilanteils fiir die im'Jahr 2007 verauRerte Beteiligung an
einem verbundenen Unternehmen(BBV 08); der ein Ertrag aus dem
Verkauf der Immobilie Airport-Office 11, Dusseldorf, in Héhe von

1,3 Mio. € gegeniberstand.

Dem Betriebsergebnis von 0,6 Mio. € und dem Beteiligungsergebnis
von 3,3 Mio. stehen ein Zinsergebnis von -3 Mio. € und marktbedingte
Abschreibungen auf den Buchwert.einzelner Beteiligungen in Hohe von
0,5 Mio. € gegeniber, so dass sich-als Ergebnis der gewShnlichen
Geschéaftstatigkeit ein'Jahresiiberschuss in Héhe von 378 T€ ergibt.

Bedingt durch Bildung der-Reinvestitionsriicklage nach § 13 REITG
ergibt sich der ausgewiesene Bilanzgewinn von Null €. Der im Vorjahr
nurdurch Entnahmen aus der Kapitalriicklage kompensierte
Jahresfehlbetrag war in erster Linie auf auBerordentliche
Aufwendungen-im Zusammenhang mit dem Bbrsengang
zuriickzufiihren.

Finanz- und Vermdgenslage

Aktiva

Zum 31. Dezember 2008 bestanden die Aktiva in Héhe von 102,9 Mio. €
nach 108,4 Mio. € im Jahr 2007 unverandert zu 91% aus
Anlagevermogen. Davon wiederum entfielen 50,9 Mio. € (Vj. 52,1 Mio. €)
auf als Sachanlagen gehaltene Immobilien. Mit weiteren 42,9 Mio. € (V.
46 Mio. €) sind die Buchwerte der Beteiligungen an den
Tochterunternehmen und an den Beteiligungen ausgewiesen.

Das Umlaufvermdgen von 9 Mio. € bzw. 9% der Aktiva (Vj. 10,1 Mio. €)
umfassen liquide Mittel in Hohe von 7,7 Mio. € (Vj. 1,2 Mio. €) und
weitere 1,3 Mio. € an Forderungen und sonstige
Vermoégensgegenstande (Vj. 8,9 Mio. €).

9
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Passiva

Das Vermdgen war zu 52% durch Eigenkapital bzw. 53,8 Mio. € und zu
48% durch Verbindlichkeiten und Riicksteliungen (insgesamt

49,1 Mio. €) finanziert. Im Vorjahresvergleich hat sich damit die
Eigenkapitalquote von 49% um 3%-Punkte verbessert.

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten

Die Verbindiichkeiten der Fair Value REIT-AG gegeniiber Kreditinstituten
umfassen zwei Kredite in Hohe von insgesamt 47,2 Mio. €

(Vj. 51,8 Mio. €).

Nachdem der Vorjahresbetrag noch zu 100% innerhalb eines Jahres
fallig war, sind die Kredite zum Bilanzstichtag zu 71% oder 33,7 Mio. €
langfristig vereinbart. Die Zinskonditionen sind fiir 10Jahre bis zum

30. Juni 2018 Uber Zinssicherungsgeschafte auf 6% p:a. inkl. Marge von
1,06% eingedeckt.

Weitere 29% oder 13,5 Mio. € (Vj. 16,1 Mio-€) dienen der Finanzierung
von gegen Kaufpreiszahlung erwarbenenFondsanteilen und sind bis
Ende Juli 2009 zugesagt auf Basis EURIBOR zzgl. Marge von 1,65%. Es
werden Verhandlungen iber eine Verlangerung-des Kredites gefiihrt.

Weitere Ausfihrungen:zu den.Darlehensbedingungen siehe Anhang
Nr. 15.

Ubrige Verbindlichkeiten

Diese Verbindlichkeiten'in Héhe von 1;2-Mio. € sind innerhalb eines
Jahres fallig. Davon entfallen 64% oder 0,7 Mio. auf
Umsatzsteuerverbindlichkeiten:Die-verbleibenden 0,5 Mio. € betreffen
im Wesentlichen Bewertungs-.und Vermittlungsleistungen.

1L Vergltungsbericht

Die Vergiitung der Vorsténde setzt sich zusammen aus einer Grundvergiitung
und einervariablen Vergitung. Die Gesamtvergiitung entspricht jeweils
1,25% derDividende, mindestens jedoch der jeweiligen Grundvergttung. Fir
die Jahre 2007 und 2008 wurden Mindestzusagen beziiglich der variablen
Vergutungen ausgesprochen. Vergiitungsbestandteile mit langfristiger
Anreizwirkung und Risikocharakter wurden nicht vereinbart.

Die Vorstande erhalten dartiber hinaus Leistungen in Hohe des sonst iiblichen
Beitrages des Arbeitgebers zur gesetzlichen Rentenversicherung fir
zukunftssichernde Anlageinstrumente. Fiir einen Vorstand wurde in diesem
Zusammenhang vom vorherigen Arbeitgeber eine Pensionszusage
ibernommen, der eine Rickdeckungsversicherung gegeniibersteht. Ferner
stehen den Vorstanden jeweils dienstliche PKW mit einem Anschaffungswert
von jeweils maximal 45.000 € zuziiglich USt. auch zur privaten Nutzung zur
Verfigung. Weitere Ausfiihrungen sowie die Individualisierung der
Vorstandsvergiitungen sind im Anhang aufgefiihrt.
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Fiir die Aufsichtsrate setzt sich die Vergiitung zusammen aus einer festen
Verglitung von 5.000 € p.a. und einer erfolgsabhangigen Vergiitung von 1 €
je 1.000 € ausgeschiitteter Dividende. Die variable Vergtitung 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 Aufsichtsrates. Weitere Ausfiihrungen und die
Information Uiber die Gesamtvergiitung des Aufsichtsrates sind im Anhang
aufgefiihrt.

. Sonstige Angaben nach § 289 Abs. 4 HGB

Das Grundkapital der Gesellschaft ist eingeteilt in 9.406.882 stimmberechtigte
Stlickaktien gleicher Gattung. Die Aktien kénnen nach den-fiirr auf den Inhaber
lautende Aktien geltenden rechtlichen Vorschriften frei Gbertragen:werden.

Kein Aktionér darf in Ubereinstimmung mit § 11 Abs/ 4/ REITG 10% oder mehr
der Aktien oder der Stimmrechte direkt halten (Hochstbeteiligungsgrenze). Fiir
den Fall der Uberschreitung der Héchstbeteiligungsgrenze hat der betroffene
Aktionar innerhalb von zwei Monaten nach-Aufforderung durch den Vorstand
die Reduzierung seiner direkten Beteiligungiin geeigneter Form nachzu-
weisen. Ein fortgesetzter Verstoy ‘gegen-die Héchstbeteiligungsgrenze kann
laut Satzung zu einer entschadigungslosen Ubertragung der iiber die Héchst-
beteiligungsgrenze hinausgehenden Aktien.oder zu einer entschadigungs-
losen Zwangseinziehung dieser Aktien fiihren.

Kein Aktionar halt direkt-10% der Stimmrechte ‘oder mehr. Indirekt sind der
UniCredito Italiano S.p.A..in Mailand, der,Bayerischen Hypo- und Vereinsbank
AG in Minchen, der Wealth Management Capital Holding GmbH in Miinchen,
der H.F.S. Hypo-Fondsbeteiligungen fiir Sachwerte GmbH in Miinchen, der
WealthCap Real Estate Management GmbH in Miinchen und der H.F.S.
Zweitmarktfonds Deutschiand 2-GmbH & Co, KG in Ebersberg insgesamt
30,46% der Stimmrechte zuzurechnen. Ferner sind der IC Immobilien Holding
AG in UnterschleiBheim direkt und indirekt insgesamt 18,09% der
Stimmrechte zuzurechnen. Eine indirekte Uberschreitung der
Hdéchstbeteiligungsgrenze ist zulassig.

Es wurden keine'Aktien mit Sonderrechten ausgegeben, die
Kontrollbefugnisse verleihen.

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

Fiir 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
Vorstandsmitglieder und der stellvertretenden Vorstandsmitglieder, der
Abschluss der Anstellungsvertrage und der Widerruf der Bestellung erfolgen
durch den Aufsichtsrat.
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Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital mit Zustimmung des
Aufsichtsrates bis zum 2. September 2012 einmalig oder mehrfach durch die
Ausgabe neuer, auf den Inhaber lautender Stlickaktien gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen um bis zu insgesamt 21,25 Mio. € zu erhéhen.

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

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

V. Einhaltung der Anforderungen des REIT-Gesetzes

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

Der Nachweis Uber die Einhaltung derVerschriften ist jeweils zum
Bilanzstichtag zu fiihren und vom Abschlusspriifer zu bestétigen. Die
Bestatigungen der Abschlussprifer beziehen sich-auf Erklarungen des
Vorstandes zur Einhaltung der Anforderungen der.§§ 11 und 13 (Streuung der
Aktien und Mindestausschiittung) sowie der §8 12, 14-und 15 (Vermogens-
und Ertragsanforderungen, Ausschluss des Immobilienhandels und Nachweis
des Mindesteigenkapitals), wobei die zuletzt genannte Erkldrung den Konzern
betrifft.

Der Vorstand,hat entsprechende Erklarungen gegentiber dem
Abschlusspriifer abgegeben, aus denen die Einhaltung der Anforderungen
des REIT-Gesetzes hervorgeht.

B. Nachtragsbericht

Es gibt keine Vorgange von besonderer Bedeutung, die nach dem Bilanzstichtag eingetreten
sind.

C. Risikobericht

ZIELE, GRUNDSATZE UND METHODEN DES RISIKOMANAGEMENTS

Das Risikomanagementsystem der Fair Value REIT-AG ist Teil der Fiihrung und Kontrolle
des Fair Value-Konzerns, um alle flir den Geschéaftsbetrieb der Fair Value relevanten Risiken
friihzeitig zu identifizieren, zu analysieren, zu bewerten und zu steuern.

Das Risikomanagementsystem ist integriert in die regelméRige 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. Fir die Identifikation, Meldung,
Bewertung und Kontrolie von auftretenden und potenziellen Risiken arbeitet der Dienstleister
dem Management der Fair Value zu. Das Risikocontrolling und die Berichterstattung erfolgen
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zentral durch das Management der Fair Value REIT-AG. So ist sichergestellt, dass der
Vorstand Uber alle wesentlichen Risiken und Informationen zeitnah informiert wird und
angemessene Maflnahmen einleiten kann.

RISIKOIDENTIFIKATION

Um risikobehaftete Entwicklungen moglichst frilhzeitig zu erkennen, berwacht die Fair
Value laufend die gesamtwirtschaftlichen und branchentypischen Entwicklungen im
Immobilien- und Finanzbereich sowie die Prozesse im Fair Value-Konzern. Um die Risiken
2u strukturieren, wurden vorstehende Risikoarten in einer Risikolbersicht festgelegt:

Risiken aus Rislken aus Risiken aus Sonstige Rislken
betrieblicher Tatigkeit Investitionstitigkeit Finanzierungstitigkeit

Vermiefung Objektauswah! Eigenkapital Rechtliche Bedingungen
Bewirtschaftung Due Diligence Liquiditat Steuerliche Bedingungen
Bewertung Verkauf Fremdkapital Gesamtwirtschaftlich
Prozesse / Infrastruktur Risiken der REIT-AG Branchenspezifisch
Versicherungen Risiken aus REIT-Status

Team

Haftung

Rechtsstreitigkeiten

RISIKOANALYSE

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

RISIKOBEWALTIGUNG

Die jeweiligen.-Verantwortlichen.entscheiden — falls notwendig, gemeinsam mit dem Vorstand
- liber MaRnahmen zur Bewaltigung der Risiken.

RISIKOKONTROLLE

Im Risikocontrolling der Fair'Value werden die Erfolge bei der Steuerung der Risiken
uberwacht, um die Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems laufend zu iiberpriifen
und ggf. anzupassen und weiter zu entwickeln.

RISIKEN AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT

Vermietung

Es bestehen Risiken der Mietminderung, von Mietausfallen und des Leerstandes. Zudem
kénnten indexbedingte Mietzinserh6hungen nicht immer vollstandig, nicht sofort oder
iberhaupt nicht durchgesetzt werden. Im Extremfall kdnnen Mieten auch indexbedingt
sinken.

Bewirtschaftung

Es bestehen Risiken, dass unerwartete Kosten fur instandhaltungs- und
InstandsetzungsmafRnahmen oder fiir Anpassungen der Immobilien an zeitgemale
Anforderungen anfallen.
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Bewertung

Die Wertentwickiung der direkt und indirekt gehaltenen Immobilien beeinflusst den
Unternehmenswert der Fair Value REIT-AG unmittelbar und mittelbar. Durch die derzeit
schwache Konjunkturlage bestehen mittelfristig erhéhte Risiken einer weiteren Abwertung
des Immobilienportfolios. Dies hétte Auswirkungen auf das Anlagevermdgen, die
Bilanzstruktur und die Finanzierungsbedingungen (siehe Fremdkapital).

Prozesse / Infrastruktur

Bei der Fair Value REIT-AG sind interne Organisations- und Risikoliberwachungsstrukturen
sowie Managementsysteme eingefiihrt. Zur Absicherung gegen IT-Risiken unterhalt die Fair
Value REIT-AG ein eigenes Netzwerk, das gegen Angriffe von auflen geschiitzt ist. Die
Datensicherung Uber eine Backup-L&sung erfolgt mehrmals wochentlich. Zusatzlich wird
wochentlich eine Sicherungskopie aller Daten in einem Banktresor hinterlegt.

Versicherungen
Es besteht das Risiko, dass Fair Value nicht im erforderlichen Umfang gegen Schadensfille

versichert ist.

Team
Fair Value konnte Vorstandsmitglieder, Fach- oder Fiihrungskréfte verlieren bzw. nicht in der

Lage sein, solche Mitarbeiter in ausreichendem-Malle‘zu gewinnen.

Aufgrund der Abhangigkeit von den Dienstleistungsvertragen mit der 1C iImmobilien Gruppe
kénnten fiir die Fair Value REIT-AG Risiken entstehen

Haftung

Es besteht das Gewahrleistungsrisiko'wegen Sach- und Rechtsmangeln bei Vermietung und
VerauBerung von Immobilien und. Objektgeselischaften.-Die Fair Value REIT-AG ist als
Kommanditistin von Immobilienfonds bis zur Hohe.ihrer Einlage und als Gesellschafterin
einer BGB-Gesellschaft auch iiber die Einlage hinaus an maéglichen Verlusten beteiligt.

Rechtstreitigkeiten

Es besteht das Risiko, dass Fair Value in.Rechtsstreitigkeiten mit Mietern, Immobilienkaufern
und -verkdufern odef. Aktionaren bzw:-auch Mitgesellschaftern der Immobilienfonds
verwickeltwird. Es’sind keine Rechisstreitigkeiten anhangig.

RISIKEN AUS INVESTITIONSTATIGKEIT

Objektauswahl

Die Geschéftstatigkeit'von Fair Value ist vom Erwerb und der Vermarktung geeigneter
Gewerbeimmobilien und Objektgeselischaften zu angemessenen Preisen und Konditionen
abhangig.

Due Diligence

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

Der Verkauf von Immobilienvermégen von Fair Value unterliegt generell, besonders aber
angesichts der aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise dem Risiko sinkender Verkaufspreise,
Fehleinschatzungen des Marktwertes der Immobilie sowie Gewahrleistungsanspriichen von
Kaufern.

RISIKEN AUS FINANZIERUNGSTATIGKEIT

Die Geschéftstatigkeit und das weitere Wachstum der Fair Value REIT-AG wird von der
zukiinftigen Beschaffung 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 Kombination von Bar- und
Sachkapitalerh6hungen erfolgen. Zukiinftige Kapitalmal3nahmen kénnen sich vor dem
Hintergrund des aktuell schwierigen Kapitalmarktumfeldes verzégern/Auflerplanmagige
Abschreibungen auf Immobilien in den Beteiligungsunternehmen kdnnen dazu fithren, dass
Ausschittungen als Einlagenriickgewahr und nicht als Ertrag zu-qualifizieren sind und damit
das Dividendenpotenzial schmalern.

Liquiditat

Die Fair Value REIT-AG ist auf die laufenden -Einnahmen aus den Direktinvestitionen sowie
auf Zuflisse aus den verbundenen Unternehmen und Beteiligungen'angewiesen. Diese
reichen unter Einbeziehung der frei verfiigbaren Liquiditat im Jahr 2009 moglicherweise nicht
aus, neben anderen Zahlungsverpflichtungen einen kurzfristig falligen Kredit in Hohe von
13,5 Mio. € vollstandig zurtickzufiihren. Die Fair Value’'REIT-AG geht davon aus, dass die
laufenden Verhandlungen, fiir diesen Kredit eineVerlangerung durch den Kreditgeber zu
erreichen, zu einem positiven Abschluss kommen.

Unter diesen Voraussetzungen, mit deren Eintritt. der Vorstand fest rechnet, sind die liquiden
Mittel und der Cash Flow aus(aufender Geschaftstatigkeit fur die derzeitigen Bedirfnisse
gesichert und reichen aus heutiger Sicht aus, um mindestens Ulber die ndchsten zwolf
Monate samtliche Verbindlichkeiten bei Falligkeit zu erfillen.

Fremdkapital

Es besteht das Risiko, Anschlussfinanzierungen oder Kreditverlangerungen nicht in der
geplanten Hohe oder-nurizu unglinstigen Konditionen vereinbaren zu kénnen. Gleiches gilt
fur neu aufzunehmende Finanzierungen im Zusammenhang mit dem Erwerb von weiterem
Immobilienvermdgen bzw.mit dem Erwerb von Fondsbeteiligungen.

Ferner besteht trotz aktuell stark ricklaufiger Zinsen ein generelles Zinsanderungsrisiko, das
sich bei den kurzfristig zur Anschiussfinanzierung oder Verlédngerung 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. Bei
den anstehenden Konditionsvereinbarungen strebt der Vorstand an, sich gegen solche
Steigerungen abzusichern und von zukiinftig wieder sinkenden Funding Costs zu profitieren.

Es besteht das Risiko, dass sich durch die aktuelle Finanz- und Wirtschaftskrise die
Einnahmen und die Marktwerte der Immobilien reduzieren. Dies konnte das Verhéltnis von
Darlehen zu Verkehrswert (Loan-to-value-Verhaltnis, ,LTV"), Kapitaldeckungsgrad (Debt
Service Coverage Ratio, ,DSCR") oder die Kapitaldienstfahigkeit verschlechtern. In der
Folge kénnte die Fair Value REIT-AG mit der Stellung zusatzlicher Sicherheiten,
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zusatzlichen Tilgungsleistungen oder Einzahlungen auf verpfandete Guthabenkonten als
weiterer Kreditsicherheit konfrontiert sein. Zum Bilanzstichtag waren die Vorgaben
eingehalten.

Durch die stark gesunkenen Zinsen kénnen andererseits, z.B. im Zusammenhang mit
Objektverkaufen, bei vorfalliger Darlehensablésung hohe Entschadigungszahlungen an die
Kreditgeber anfallen. Dies hatte entsprechende Belastungen der Liquiditat zur Folge.

RISIKEN DER REIT-AG

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

Risiken aus dem REIT-Status

Verstolle gegen diese Vorschriften haben zum Teil den sofortigen Verlust der
Steuerbefreiung zur Folge. Im Falle eines VerstolRes waren teilweise Strafzahlungen zu
beflirchten, teilweise wiirden sich keine unmittelbaren Konsequenzen ergeben: Dafiir stiinde
aber im mehrfachen Wiederholungsfall der Verlust der Steuerbefreiung im Raum.

Dies wiirde unter Umsténden zu Steuernachzahlungen und-zu erheblichen
Liquiditatsabfiissen fihren. Gelingt es der Fair VValue REIT-AG nicht, den Status einer REIT-
Aktiengesellschaft aufrecht zu erhalten, so kénnte siciidies auch nachteilig auf die
Wettbewerbsposition von Fair Value auswirken. Bei'Verlust des' REIT-Status kdnnten zudem
Entschadigungsanspriiche von Aktionaren auf die'\Fair Value REIT-AG zukommen.

SONSTIGE RISIKEN

Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen

Fair Value kdnnte moglicherweise auf-die Assoziierten Unternehmen keinen ausreichenden
Einfluss nehmen und z:B. bei Gesellschafterbeschliissen unterliegen. Rechtliche und
steuerrechtliche Rahmenbedingungen kénnen sich zum Nachteil von Fair Value andern.

Gesamiwirtschaftliche Risiken

Die derzeit schwache Wirtschaftslage stelit ein kurz- bis mittelfristiges Risiko fiir die
Entwicklung.der Mieteinnahmen dar, das sich mittelbar auch auf die Bewertung des
Portfolios der FairValue REIT-AG.auswirken kann.

Branchenspezifische Risiken

Fair Value ist im Bereich Gewerbeimmobilien einem starken Wettbewerb ausgesetzt, in dem
sich die Gesellschaft nicht.ausreichend durchsetzen kénnte. Durch die Finanzmarktkrise ist
der Transaktionsmarkt stark beeintrachtigt, wodurch sich geplante Verkaufe weiter verzdgern
kénnen.

GESAMTRISIKO

Der Vorstand erwartet in der Gesamtsicht fiir das Geschéftsjahr 2009 trotz der derzeit
schwachen Konjunkturlage keinen Risikoeintritt, der sich bestandsgefahrdend auf die Fair
Value REIT-AG auswirken kénnte.
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D. Chancen- und Prognosebericht

Gewerbeimmobilienmarkt in Deutschland vergleichsweise stabil

Die aligemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in Deutschland und die Lage am
deutschen Gewerbeimmobilienmarkt sind in angespannter Verfassung. Dies wirkt sich
bereits in sinkender Flachennachfrage und damit riicklaufigen Marktmieten aus. Dennoch
durfte sich der deutsche Gewerbeimmobilienmarkt im internationalen Vergleich insgesamt
auf einem relativ stabilen Niveau halten. Angesichts deutlich gestiegener
Eigenkapitalanforderungen und Risikoaufschidge der Banken haben die Einkaufsrenditen fiir
Gewerbeimmobilien bereits wieder ein attraktives Niveau erreicht. Zudem ist bei einer
Beruhigung der Finanzmarkte wieder mit attraktiven Zinskonditionen zu rechnen, wodurch
sich die Immobilienrenditen weiter verbessern kénnen. Davon kann auch die Fair Value-
REIT AG bei kiinftigen Investitionen profitieren.

Fair Values Bestandsportfolio solide vermietet

Dank eines Bestandsportfolios mit einem ertragsbezogenen Vermietungsstand von 95% der
Fair Value-anteiligen Potenzialmiete ergibt sich eine stabile Ertragsbasis. Gleichzeitig stehen
in den Jahren 2009 und 2010 lediglich jeweils 7% des anteiligen-Mietvolumens zur
Verlangerung oder Anschlussvermietung an. Fair Value partizipiert an-einem Portfolio von
insgesamt 80 Objekten, das auch in geographischer-und in-sektoraler Hinsicht breit gestreut
ist. Damit ist die Fair Value REIT-AG vergleichsweise unabhangig von Entwicklungen in
einzelnen Nutzungsarten.

Hohe Eigenkapitalbasis und langfristig gesichertes Fremdkapital

Die Fair Value REIT-AG weist eine hohe Eigenkapitalquote von52% der Bilanzsumme aus.
Die Finanzverbindlichkeiten sind in Hohe von71% des Darlehensvolumens langfristig
vereinbart und haben eine durchschnittliche. Darlehenslaufzeit von 9,5 Jahren. Im Jahr 2009
stehen lediglich 29% des Darlehensvelumens zur, Verlangerung an.

Der REIT-Status starktdie,Position der Fair Value REIT-AG

Als REIT-AG gehart die Gesellschaft 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
des Fair Value-Konzernswill die'Gesellschaft auch zukiinftig Sacheinlagen in Form von
Anteilen an geschlossenen Immobilienfonds einwerben. Sie sieht aber auch bei
Direktinvestitionen:in Immobilien Chancen fiir den Einsatz der eigenen Aktie als Wahrung.

Ergebnisvorschau fir 2009

GemaR REIT-Gesetz sind jeweils mindestens 90% des Jahresiberschusses als Dividende
an die Aktionéare auszuschitten. Der Jahresabschluss 2008 der Fair Value REIT-AG weist
einen Jahrestiberschuss.von T€ 378 aus, der in voller Héhe zur Bildung einer
Reinvestitionsriicklage-gemaR § 13 REITG in Zusammenhang mit dem Gewinn aus der
VerauRerung der immobilie Airport Office Il, Diisseldorf, verwendet wurde. Damit kann keine
Dividende fiir das abgelaufene Geschéftsjahr 2008 ausgeschiittet werden.

Auch flir das Jahr 2009 wird ein Jahresiiberschuss nach HGB voraussichtlich nur durch
Realisierung von Verduflerungsgewinnen zu erzielen sein. Angesichts des aktuellen
Marktumfeldes rechnet der Vorstand jedoch nicht mit nennenswerten, ergebnisrelevanten
Portfolio-Umschichtungen, so dass bei sehr effizienter und kostenbewusster Betriebsflhrung
voraussichtlich keine Dividende fuir das Geschéftsjahr 2009 zur Auszahlung kommen kann.
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Nach Erholung des Aktienkurses weiteres Wachstum priméres Ziel

Das derzeitige Kapitalmarktumfeld ist noch von einer starken Verunsicherung gepragt. Wenn
sich das Stimmungsbild am Kapitalmarkt wieder aufhellt, will die Fair Value REIT-AG das
angestrebte Wachstum des Unternehmens vorantreiben. Bis dahin liegt der Fokus des
Vorstandes auf Eigenkapitalstarke, Liquiditat und Reduzierung der laufenden Kosten.

Da die Verwaltungskosten fiir das Portfolio im Wesentlichen erfolgsabhéngig gestaltet sind
und die allgemeinen Verwaltungskosten auch bei einem gewissen Wachstum voraussichtlich
nur unwesentlich steigen, werden sich die Nettoliberschiisse aus einem solchen
Portfoliowachstum direkt auf die Dividendenfahigkeit auswirken. Somit bestehen fir unsere
Aktiondre angesichts der stabilen Ausgangslage der Gesellschaft neben méglichen
zukUnftigen Ausschiittungen auch Chancen auf eine Steigerung des Aktienkurses.

Minchen, 23. Marz 2009
Fair Value REIT - AG

Frank Schaich Manfred Heiler



AKTIVA

ANLAGEVERMOGEN

Immaterielle Verméigensgegenstande
Sachanlagen
Finanzanlagen

UMLAUFVERMOGEN

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

Guthaben bei Kreditinstituten

AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Summe Aktiva

PASSIVA

EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital
Kapitairticklage
Gewinnriicklagen
andere Gewinnr{icklagen{gemaR § 13 REITG)
Bilanzgewinn

RUCKSTELLUNGEN
Ruckstellungen fiir Pensionen und
ghnliche Verpflichtungen
Sonstige Rickstellungen

VERBINDLICHKEITEN
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhéltnis besteht
Sonstige Verbindlichkeiten

PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Summe Passiva

Anhang

(3)
(4)
(5

(6)
7N

(8)
(9)

(10)

(n

(12)

(13)
(14)

(15)
(16)

(17)
(18)
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Fair Value REIT-AG

Jahresabschiuss fiir das Geschiiftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2008

Bilanz

31.12.2008 Vorjahr

€ €

1.980,00 2.496,00
50.914.095,00- . 52.116.457,37
42.861.104,55_ 46.039.335,25
93.777.179,55 98.158.288,62
99.428,77 94.606,09
202.665,37 0,00
10.308,31 5.188.304,53
958.456,67 3.624.980,98
1.270.859,12 8.907.891,60
7.710.845,19 1.227.803,13
8.981.704,31 10.135.794,73
161.046,38 99.909,43
102.919.930,24 108.393.992,78
47.034.410,00 47.034.410,00
6.425.327,46 6.425.327,46
377.823,00 0.00
0,00 0,00
53.837.560,46 53.459.737.46
51.295,00 0,00
597.327,00 837.287,73
648.622,00 837.287,73
47.191.591,23  51.775.407,62
556.546,33 350.922,30
15.039,97 1.014.533,47
669.913,25 956.104,20
48.433.090,78 54.096.967,59
657,00 0,00
102.919.930,24 108.393.992,78
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Fair Value REIT-AG

Gewinn- und Verlustrechnung
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2008

Anhang
Umsatzerldse (21)
Immobilienbezogene betriebliche Aufwendungen (22)
Nettovermietungsergebnis
Allgemeine Verwaltungskosten (23)
Sonstige betriebliche Ertréige (24)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (25)
Betriebsergebnis
Ertrége aus Beteiligungen (26)
Abschreibungen auf Finanzanlagen (27)
Zinsergebnis (28)
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit
AuBerordentliches Ergebnis (29)
Jahresiiberschuss / -fehlbetrag
Entnahmen aus derKapitalriicklage
Einsteliungen in andere Gewinnricklagen (§ 13 REITG) (12)

Bilanzgewinn

2008 Vorjahr
€ €

3.979.610,32 96.289,00
-2:020.557,16 -99.362,95
1.959.053,16 -3.073,95
-2.338.077,53 -4.452.201,33
1:805.434,92  4.814.240,48
-810.657,23 -25.377,12
615.753,32 333.588,08
3.305.367,08 0,00
-535.095,45 0,00
-3.008.201,95 -438.232,68
377.823,00 -104.644,60
0,00 -1.824.638,04
377.823,00 -1.929.282,64
0,00 1.929.28264
-377.823,00 0,00
0,00 0,00
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Fair Value REIT-AG, Miinchen
Jahresabschluss fiir das Geschiftsjahr

vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2008

Anhang

(1) Allgemeine Informationen zum Unternehmen

Die Fair Value REIT-AG ist als Muttergesellschaft in\ den. (von ihr erstellien
Konzernabschluss einbezogen. Jahresabschluss und Konzernabschluss werden im
elektronischen Bundesanzeiger offen gelegt.

Der Jahresabschluss wurde in Uberéinstimmung mit.) den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches, des Aktiengesetzes, des -REIT-Gesetzes und den ergédnzenden
Vorschriften der Satzung aufgestellt und in Euro (€) ausgewiesene Anhangsangaben
erfolgen teilweise in Tausend oder Millionen Euro.

Die Gewinn- und Verlustrechnung (ist erstmals nach'dem Umsatzkostenverfahren gegliedert.
Die Umstellung erfolgte im Hinblick aufidie durch das! Umsatzkostenverfahren mégliche
Darstellung eines Ergebnisseslaus-.der-Vermietung (Bruttoergebnis vom Umsatz) und als
Anpassung an die Vorgehensweise"im Konzernabschluss. Die im Vorjahr nach dem
Gesamtkostenverfahren dargestellien Vergleichszahlen wurden entsprechend umgestellt.

Durch die Umstellung ‘auf das\Umsatzkostenverfahren haben sich die Vorjahreszahlen der
Gewinn- und Verlustrechnung wie folgt geandert:

Umsatz- Gesamt-

kosten- kosten-

verfahren verfahren
Umsatzerldse (unveréandert) 96.289,00 96.289,00
Immobilienbezcgene betriebliche Aufwendungen -99.362,95 0,00
Bruttoergebnis'vom Umsatz -3.073,95 86.289,00
Allgemeine Verwaltungskosten -4.452.201,33 0,00
Sonstige betriebliche Ertrage 4.814.240,48 4.814.240,48
Personalauiwand 0,00 -153.823,79

Abschreibungen auf immaterielle Verm&gensgegensténde des 0,00

Anlagevermbgens und Sachanlagen -74.392,20
Sonstige betriebliche-Aufwendungen -25.377,12  -4.348.72541
Betriebsergebnis 333.588,08 333.588,08

Im Hinblick darauf, dass die Vermietungstétigkeit erst gegen Ende 2007 einsetzte, sind die
Vorjahreszahlen der Gewinn- und Verlustrechnung nur sehr eingeschrankt vergleichbar.

Durch die am 6. Dezember 2007 erfolgte Eintragung der Firma ,Fair Value REIT-AG" in das
Handelsregister (HRB 168882 beim Amtsgericht Miinchen) ist die Geselischaft seit Beginn
des Wirtschafisjahres 2007 von der Kérperschaftssteuer und der Gewerbesteuer befreit.
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(2) Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermodgensgegenstande und Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten,
vermindert um planmaBige lineare Abschreibungen, angesetzt. Die unterstellte
Nutzungsdauer orientiert sich an den steuerlichen Grundséitzen. Sie betrédgt fur die direkt
gehaltenen Immobilien 50 Jahre.

Geringwertige Vermogensgegenstande mit Anschaffungswerten zwischen € 150,00 und €
1.000,00 werden entsprechend den steuerlichen Vorschriften als Sammelposten erfasst und
im Jahr der Bildung und in den folgenden 4 Jahren mit je 20% abgeschrieben. Bei
voraussichtlich dauernder Wertminderung werden immaterielle Vermdgensgegenstiande und
Sachanlagen auf niedrigere beizulegende Zeitwerte abgeschrieben.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen sind zu
Anschaffungskosten bewertet. Sacheinlagen wurden in Ausiilbung des)Wahirechts nicht zum
Zeitwert, sondern zum niedrigeren Ausgabebetrag der dafir gewahrten Aktien angesetzt.
Soweit vorgeschrieben oder angezeigt, erfolgen Abschreibungen" auf niedrigere
beizulegende Werte.

Die Gegenstiande des Umlaufvermdgens sind” zu Nennwerten' angesetzt. Erkennbaren
Risiken wurde durch Wertberichtigungen Rechnung getragen. Uneinbringliche Forderungen
werden in vollem Umfang abgeschrieben.

Die Rickstellungen berlicksichtigen alle erkennbaren Risiken.

Die Verbindlichkeiten sind zum Rtickzahlungsbetrag angesetzt:

(3) Immaterielle Vermégensgegenstande

Anschaffungs- Aufgelaufene Buch-
kosten Abschreibungen wert
Stand 1.1.2008 2.582,54 86,54 2.496,00
Zugange 0,00 516,00 -516,00
Abgénge 0,00 0.00 0,00
Stand'31.12.2008 2.582,54 602,54 1.980,00

Es handelt'sich ausschlieBlich um EDV-Software.

(4) Sachanlagen

Die Sachanlagen haben sich in erweiterter Untergliederung wie folgt entwickelt:

Grundsticke und Geschafts-

Bauten ausstattung Anlagen im Bau Gesamt

Anschaffungskosten

Stand 1.1.2008 51.614.691,11 32.709,15 542.520,37 52.189.920,63

Zugénge 216.980,80 1.260,83 13.306.172,72 13.524.424,35

Umbuchungen 13.848.693,09 000  -13.848.693,09 0,00

Abginge -13.848.693,09 0,00 0.00 _ -13.848.693.09

Stand 31.12.2008 51.831.681.91 33.969,98 0.00 51.865.651.89
Aufgelaufene Abschreibungen

Stand 1.1.2008 72.047,11 1.416,15 0,00 73.463,26

Abschreibungen 969.913,89 10.024,83 0,00 979.938,72

Abgange -101.845,09 0.00 0,00 -101.845.09

Stand 31.12.2008 940.115,91 11.440.98 0.00 951.556.89
Buchwerte

Stand 1.1.2008 51.542.644,00 31.293.00 542.520.37 52.116.457,37

et . ]

L R v
Stand 31.12.2008 50.891.566.00 22.529,00 0,00 50.914.085.00
e ——
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Bei den Zugangen der Grundsticke und Bauten handelt es sich ausschlieBlich um
nachtragliche Anschaffungskosten fir die im Dezember 2007 erworbenen
Verwaltungsgebdude der Sparkasse Sidholstein. GroBter Einzelmieter ist die Sparkasse
Sidholstein. Sie hat die von ihr genutzten Gebaude fir die Dauer von durchschnittlich 15,5
Jahren angemietet, wobei sie das zweimalige Recht hat, das Mietverhéltnis um weitere fiinf
Jahre zu verldngern. Der Mietzins betragt € 7,50 je gm und verandert sich ab dem 2.
Mietjahr jahrlich entsprechend dem Verbraucherpreisindex fiir Deutschland (Basis
2000=100).

Das Biirogebdude am Flughafen Diisseldorf (Airport Office IlI) wurde 14. Juli 2008
abgenommen und demzufolge von den Anlagen im Bau in die Grundstiicke und Bauten
umgegliedert. Die Immobilie wurde am 30. Dezember 2008 verduBert. Es entstand ein
VerduBerungsgewinn von T€ 1.270.

Von der durch § 13 Abs. 3 REITG eingeraumten Méglichkeit, Gewinne)aus der Verauflerung
unbeweglichen Vermogens bis zur Halfte in eine Riicklage einzustellen, wurde in Héhe von
T€ 378 Gebrauch gemacht. Die Riicklage ist Bestandteil des Eigenkapitals:

Demzufolge betrifft der Ausweis der Grundstiicke und Bauten zum-'31. Dezember 2008
ausschlieBlich das Sparkassen-Portfolio.. (Das _zum <Bilanzstichtag eingehoite
Bewertungsgutachten weist Marktwerte von T€ 47.270.aus, welche somit die Buchwerte um
T€ 3.622 unterschreiten. Die Wertminderung wird als(voriibergehend angesehen.

(5) Finanzanlagen

Die Unternehmensanteiie haben sich'in erweiterter Gliederung'wie folgt entwickelt:

Antejle:an Beteiligungen Gesamt
verbundenen
Unternehmen
Anschaffungskosten
Stand 1.1.2008 14.999.339,16 31.039.996,09 46.039.335,25
Zugange 0,00 7.966,88 7.966,88
Abgénge (Liquiditdtsentnahmen) -475.633,96 -2.175.468,17 -2.651.102,13
Stand 31.12:2008 14.523.705,20 28.872.494,80 43.396.200,00
Aufgelaufene/Abschreibungen
Stand 1.1.2008 0,00 0,00 0,00
Zugénge 0,00 535.095,45 535.095,45
Abgange 0,00 0,00 0,00
Stand 31.12.2008 0,00 535.095,45 535.095,45
Buchwerte
Stand 1.1.2008 14.999.339,16 31.039.996,09 46.039.335,25

Stand 31.12.2008 14.523.705,20 28.337.399,35 42.861.104,55



Die Unternehmensanteile setzen sich somit wie folgt zusammen:

Verbundene Unternehmen
IC Fonds & Co. Miinchen Karlsfeld KG, Regensburg ("IC 01) ........cccovvevverannne.

IC Fonds & Co. Forum Neuss KG, Regensburg (“IC 03"}
IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG, Regensburg ("IC 07")

BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co. KG, Minchen ("BBV 03) ................
BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG, Minchen ("BBV 06") ................

Betelligungen

IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG, Regensburg ("IC 10)

IC Fonds & Co. SchmidiBank-Passage KG, Regensburg ("IC 12" ........ccccveuenne
IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschiand 13. KG, Regensburg ("IC 13")..
IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte Deutschland 15. KG, Regensburg ("IC 15%) ...

BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR, Miinchen ("BBV 027)

BBV immaobilien-Fonds Nr. 9 GmbH & Co. KG, Miinchen'("BBV 09"} ... .w........ss

BBV immobilien-Fonds Nr. 10 GmbH & Co. KG, Munchen ("BBV10?)
BBV immobiiien-Fonds Nr. 14 GmbH & Co. KG, Miinchen ("BBV 14”)

Anlage 1l

Der Anteilsbesitz gemaf § 285 Satz 1 Nr. 11 _HGB stellt sich wie folgt dar:

A EWN -

sR3nzom~o

Verbundene Unternehmen

IC 01
IC.03
IC 07
BBV.03
BBV 06

Beteiligungen

IC 10

IC 12

IC 13

IC 15

Lindengarten Dresden (gehalten von Nr. 9)
Chemnitz-Passage KG (gehalten von Nr. 9)
BBV 02

BBV 09

BBV 10

BBV 14

Blatt 6
Stand Stand
31.12.2008 31.12.2007
715.223,96 769.139,77
................................... 1.902.681,04 1.802.681,04
.............................. 4,622.510,85 4.887.947,75
2.407.449,75 2.563.731,00
4.875.839,60 4.875.839,60
14.523.705,20 14.899.339,16
............................. 0,00 67.934,20
1.502.635,89 1.557.826,54
850.000,00 1.444.376,73
3665.413,98 3.809.138,53
............................. 100.000,00 117.583,11
5.749.600,10 7.301.062,60
............. 9.826.698,29 10.099.023,29
............. 6.643.051,09 6.643.051,09
28.337.399,35 31.039.996,09
42.861.104,55 46.039.335,25
Anteil am Eigen- Jahres-
Kapital in % kapital ergebnis
31.12.2008 31.12.2008 2008
55,79 572.024,19 80.275,39
71,58 1.858.344,96 39.589,34
75,73 6.812.631,62 9.608.709,30
53,69 7.108.207,46 535.280,96
54,89 11.731.090,89 -867.621,99
26,14 -1.305.672,77 -58.298,08
40,22 6.538.766,51 6.500.608,97
49,86 5.028.044,69 -757.220,58
38,33 18.860.701,35 2.407.201,43
92,93 -2.588.361,11 22.743,13
94,16 2.482.865,68 1.897.085,86
38,94 216.976,16 -30.055,83
24,93 12.846.151,78 -1.642.957,51
38,30 7.526.006,68 3.140.960,37
45,02 12.605.747,81 1.737.264,51
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(6) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Es handelt sich um kurzfristig féllige Mietforderungen. Einzelwertberichtigungen waren nicht
erforderlich.

(7) Forderungen gegen verbundene Unternehmen 31.12.2008 Vorjahr
BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG
Darlehen 200.000,00 0,00
Zinsen auf Darlehen 2.665,37 0,00

202.665,37 0.00

Der BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG wurde ein Kreditrahmen i. H. v. €
600.000,00 gewahrt, wovon am Bilanzstichtag € 200.000,00\in Anspruch genommen
wurden. Der Zinssatz fir in Anspruch genommene Darlehen wurde auf -Basis des 1-Monats-
EURIBOR zzgl. einer Marge von 95 Basispunkten-festgelegt. Die gewahrten Darlehen sind
spéatestens am 30. Juni 2009 zur Rickzahlung fallig.

(8) Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhiltnis besteht 31.12.2008 Vorjahr
IC Immobilien Holding AG
Restliche Kaufpreisforderung (BBV08) 0,00 5.188.304,53
Zinsen auf Kaufpreisforderung 10.308,31 0,00

10.308,31 5.188.304,53

Im Vorjahr bilanzierte Anspriiche auf variable Kaufpreisanpassungen aus dem Verkauf
BBV 08 sind aufgrund der. Marktentwickliong nicht mehr zu erwarten. Die Forderung von
T€ 300 wurde-ausgebucht.

(9) Sonstige Vermtgensgegenstinde 31.12.2008 Vorjahr

Restliche Kaufpreiszahlungen 593.365,68 415.901,61
Anspriiche aus Rilckdeckungsversicherung 66.015,86 0,00
Geleistete Mietkautionen 13.140,00 10.950,00
Riickabwicklung Kaufverirag 12.688,44 2.290.813,44
Erstattungsanspriiche Grunderwerbsteuer 0,00 78.750,00
Nebenkostenschatzung Geschéftsjahr 105.200,00 0,00
Sonstige Weiterbelastungen 100.243,94 18,35
Umsatzsteueriiberhang 0,00 610.151,83
Abrechnung Konzeptionsgebiihr 0,00 188.452,06
Verschiedenes 67.802,75 29.943,69

9658.456,67 _ 3.624.980.98

Die restlichen Kaufpreiszahlungen zum 31.12.2008 betreffen die Abwicklung des Verkaufs
Airport Office Il.



Anlage I
Blatt 8

(10) Guthaben bei Kreditinstituten

Bankguthaben im Betrag von 2,3 Mio. € sind zur Freistellung von Ansprichen gegen den
Verkaufer des in 2007 erworbenen Sparkassen-Portfolios fur den Fall verpfandet, dass der
Erwerb dieser Immobilien innerhalb von vier Jahren seit Vertragsschluss (6. Oktober 2007)
nicht durch das REIT-Gesetz begiinstigt sein sollte. Die Verzinsung betragt zum
Bilanzstichtag 3,3 % p.a.

Bei den iibrigen Bankguthaben handelt es sich ausschlieBlich um frei verfiigbare laufende
Konten.

(11) Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Es handelt sich Oberwiegend um vorausbezahlte Versicherungspramien sowie um eine
Einmalzahilung fiir einen Zinsswap, die Uber die Gesamtlaufzeit des, Swapgeschéftes von 10
Jahren bis Juni 2018 ratierlich aufgelost wird. Am." Vorjahr abgegrenzte

Wertpapieremissionsversicherungen wurden mit 81.446,26 € . zu Lasten der
Verwaltungskosten aufgeldst.

(12) Eigenkapital

Das Eigenkapital hat sich wie folgt entwickelt:

Gezeichnetes Kapital- Gewinn- Bilanz- Gesamt
Kapital riicklage riicklagen gewinn
Stand 1.1.2008 47.034410,00 6:425.327.46 0,00 0,00 53.459.737,46
Jahresiiberschuss 0,00 0,00 0,00 377.823,00 377.823,00
Einstellung in die Riicklage
gem. § 13 REITG 0,00 0.00 377.823,00 -377.823.00 0.00
Stand 31.12.2008 47.034:410,00 .6:425.327.46 377.823,00 0.00 53.837.560.46

Das Grundkapital isteingeteilt'in’9.406-882 auf den Inhaber lautende Stuckaktien.

Der Vorstand ist.ermachtigt, das. Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum
2. September-. 2012 ‘gegen Bar- und/oder Sacheinlagen um bis zu € 21.150.000,00
(Genehmigtes-Kapital ;1) zu-erhohen, wobei das Bezugsrecht der Aktionare in bestimmten
Fallen ausgeschlossen werden kann.

Aus dem Gewinn aus’ der VerauBerung unbeweglichen Vermoégens (Airport Office Il
Dusseldorf):wurden unter Beachtung der Grenzen des § 13 Nr. 3 REITG € 377.823,00 in die
Gewinnriicklagen’ eingestellt. Diese sind innerhalb der zwei folgenden Geschaftsjahre auf
die Anschaffungs- oder Herstellungskosten neu erworbenen bzw. hergestellten
unbeweglichen Vermdgens zu iibertragen oder bis zum Ende dieses Zeitraums aufzulésen
und dann im Rahmen des Jahresergebnisses gemaR § 13 Abs. 1 REITG zu bericksichtigen.
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(13) Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Es handelt sich um die einem Vorstand erteilte Zusage einer einmaligen Kapitalzahlung im

Betrag von € 195.977,16 im Erlebens- bzw. Todesfall. Die Verpflichtung wurde vom
vorherigen Arbeitgeber, der IC Fonds GmbH, iibernommen und hat sich wie folgt entwickelt:

Stand 1.1.2008 0,00
Ubernahme von der IC Fonds GmbH 41.186,00
Zuweisung zu Lasten Personalaufwand 10.109,00

Stand 31.12.2008

51.295,00

Die Bewertung erfolgt mit dem Teilwert entsprechend § 6a EStG und .auf der Grundlage
eines versicherungsmathematischen Gutachtens der Mercer Deutschland GmbH, Miinchen.
Der Rechnungszinsfull betragt unverandert 6,0 % p.a.

Flir samtliche Verpflichtungen hat die Gesellschaft eine  Rickdeckungsversicherung
abgeschlossen, deren ebenfalls versicherungsmathematisch_ermittelter Aktivwert unter den
sonstigen Vermogensgegenstanden mit € 66.015,86 ausgewiesen-ist.

(14) Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riicksteliungen haben-sich wie folgt entwickelt:

Stand Inanspruch- Stand
1.1.2008 nahme Aufiosung  Zufihrung  31.12.2008
Personalbereich
Urlaubsverpflichtungen 9.166,00 -9.166,00 0,00 21.700,00 21.700,00
Tantiemen 20:000,00~_-11.627,08 -8.372,92 70.000,00 70.000,00
Berufsgenossenschafisbeitrége 290,00 0,00 0,00 1.648,00 1.938,00
29.456,00 -20.793,08 -8.37292 93.348,00 93.638,00
Sonstige
Rechnungsnachlauf 636.198,40 -406.475,85 -214.722,55 268.654,33 283.654,33
Aufsichtsratsvergitung 15.208,33 -11.666,66 0,00 33.661,00 37.202,67
Kosten des Jahresabschliusses 156.425,00 -141.706,08 -3.473,92 171.587,00 182.832,00
807.831,73 -559.848,59 -218.196,47 473.902,33 503.689,00
837.287,73 -580.641,67 -226.569,39 567.250,33 597.327,00
(15) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
31.12.2008 Vorjahr
Restlaufzeit bis zu einem Jahr 14.181.591,23 51.775.407,62
Restlaufzeit zwischen einem und finf Jahren 3.280.000,00 0,00
Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren 29.730.000,00 0,00

- davon durch Pfandrechte und dhnliche Rechte gesichert

47.191.591,23

47.191.591,23

51.775.407,62
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Der Bilanzausweis ergibt sich unter Einbeziehung einer Zinsabgrenzung von € 48.591,23
(Vi. € 102.407,62).

Es handelt sich um zwei Kredite der Westdeutschen ImmobilienBank AG, Mainz (WIB), die
urspringlich zum 30. Juli 2008 féllig waren. Die Anschlussfinanzierung erfolgte zu
folgenden Konditionen:

Kredit | Kredit Il
Anschlussfinanzierung € 14.243.000,00 € 33.690.000,00
Stand 31.12.2008 € 13.453.000,00 € 33.690.000,00

Tilgung Teilweise Riickzahlung bei auf  Vierteljahrliche Tilgungen
Objektverkaufen resultierenden
Fondsausschiittungen bzw. bei
Verkauf von verpfandeten
Fondsanteilen. Der
Tilgungsbetrag entspricht dem
héheren Betrag von-50% der
Nettoeriose (bzw.-30%-ab
Restvaluta unter 10 Mio, €
Restkredit) oder 116% eines
fondsspezifisch.aliokierten
Kreditbetrages.
Endféallig 31.7.2009 30.6.2018
Verzinsung 1- bzw. 2-Monats-EURIBOR 3-Monats-EURIBOR zuziigl.
zuzigl. 1,65'% Marge 1,06 % Marge
Besicherung Verpfandung von Grundschulden an den
Fondsanteilen erworbenen Immobilien
und Abtretung der Rechte aus
den Mietvertragen
Zinssicherung Keine Abschluss eines betrags- und
fristenkongruenten Swaps mit
der WIB auf 4,94% gegen 3-
Monats-EURIBOR.
Beleihungsgrenze (LTV) Der Kredit darf nicht mehr als LTV-Test alle zwei Jahre ab

Kapitaldienstfahigkeit (DSCR)

20% des anteiligen NAV der
Fondsanteile betragen.

Die zukiinftigen
Ausschiittungen aus den
verpfandeten Fondsanteilen
mussen auf Jahresbasis
mindestens auf den jeweiligen
Restkreditbetrag eine
Kapitaldienstfahigkeit von 18%
p.a. ermoglichen.

12/2009. Die Kreditvaluta darf
75% des Marktwertes der
Immobilien nicht Gbersteigen.

Die voraussichtlichen
Nettomieteinkiinfte miissen den
Kapitaldienst zu mindestens
110% decken. Bei
Unterschreitung Aufbau eines
zu verpfandenden
Festgeldkontos zur Deckung
der Differenz oder anteilige
Tilgung im erforderlichen
Umfang.
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(16) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres féllig und betreffen im Waesentlichen

Bewertungs- und Vermittlungsleistungen.

(17) Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiitnis
besteht

Es handelt sich im Wesentlichen um Verbindlichkeiten gegeniiber der IC immobilien Service

GmbH, UnterschleiBheim (ICIS). Sie resultieren nahezu ausschlieBlich aus dem mit ICIS

abgeschlossenen Property Management Vertrag. Die Verbindlichkeiten sind innerhalb eines
Jahres fallig.

{18) Sonstige Verbindlichkeiten

31.12:2008 Vorjahr
Verbindlichkeiten aus Steuern
Umsatzsteuer 475.160,06 0,00
Grunderwerbsteuer 0,00 566.657,00
Weiterzuleitende Kautionen (Airport Office Il Dasseldorf) 175.282,59 0,00
Sicherheitseinbehalt Grundstiickserwerb 0,00 354.977,00
Ubrige 19.470,60 34.470,20

669.913,25 956.104,20

Die Verbindlichkeiten sind.innerhalb.eines Jahres fallig:

(19) Haftungsverhiéltnisse/und schwebende Rechtsstreitigkeiten
Verbindlichkeiten’aus Gewahrleistungsvertragen

Im Rahmen des Verkaufs des Blrogebadudes Airport Office |l, Disseldorf, wurde fir funf
Mietvertrage eine auf .drei Maonate befristete Mietgarantie Uber insgesamt T€ 191
abgegeben. Fiir einen bestimmten Mietvertrag besteht eine auf finf Jahre befristete
Einstandspflicht, die(auf T€ 42 begrenzt ist.

Dariber" hinaus. -hat die~ Gesellschaft im Rahmen des Verkaufs Gewdéhrieistungs-
verpflichtungen_ beziglich der Umlagefahigkeit von Nebenkosten Gbernommen. Die
Gewihrleistung verjahrt in funf Jahren nach Vertragsschluss. Das Kostenvolumen wird auf
€ 9.600 p. a. beziffert.

Haftung gemas § 3 Nr. 70 EStG

Die VerduBerung des Sparkassenportfolios an die Gesellschaft ist gemal § 3 Nr. 70 EStG
beim Verkidufer steuerbeglinstigt, indem nur der halbe Steuersatz auf den eventuell
entstehenden VerauRerungsgewinn angewandt wird. Unter bestimmten Voraussetzungen
kann die Steuerbeginstigung riickwirkend entfallen. Wenn die Gesellschaft innerhalb von
vier Jahren seit Vertragsabschluss (5./6. Oktober 2007) ihren Status als REIT-
Aktiengesellschaft verliert, haftet sie gemaR § 3 Nr. 70 EStG als Grundstickserwerberin fir
die sich aus einem rickwirkenden Wegfall der Steuerbefreiung ergebende Steuer.

Rechtsstreitigkeiten

Schwebende Rechtsstreitigkeiten bestehen nicht.
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(20) Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Asset Management und Corporate Services Vertrag

Die Gesellschaft hat mit der IC Fonds GmbH, Unterschleifheim, einen Dienstleistungs-
vertrag geschlossen, in dem sich diese zur Ubernahme des Asset Managements und des
Rechnungswesens fir die jeweils im Besitz der Gesellschaft befindlichen Objekte und
Geselischaften verpflichtet. Als Vergiitung erhélt ICF ab dem 1. Januar 2008 jahrlich einen
Betrag in Héhe von 20% der sich fiir das jeweilige Geschéftsjahr ergebenden Dividende.
Soweit ICF oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen gegeniiber Tochterunternehmen der
Gesellschaft vergleichbare Dienstleistungen erbringen, werden die auf dieser Ebene
gezahlten Vergitungen prozentual in Hohe der Beteiligungsquote gegengerechnet. Far
2007 betrug die Vergitung pauschal € 850.000,00. Im Hinblick darauf, dass fiir 2008 keine
Dividende ausgeschiittet wird, fallt fir das Berichtsjahr keine Vergiitung an.

Property Management Vertrag

Die Gesellschaft hat mit der IC Immobilien Service GmbH, Unterschleilheim, einen
Dienstleistungsvertrag geschlossen, in dem sich diese zur_ Bewirtschaftung des von der
Gesellschaft unmittelbar, d.h. ohne Einschaltung"von_Tochtergeselischaften, gehaltenen
Grundbesitzes verpflichtet. Das jéahrliche Entgelt betragb 3% der* Jahres-Istmiete; Umbau-
und SanierungsmafRnahmen sowie Neuvermietungenwerden gesondert vergitet.

Auftrag zur Wertermittiung von Immobilien

Ein mit CB Richard Ellis GmbH, Berlin, (abgeschlossener- Vertrag zur halbjahrlichen
Immobilienbewertung hat eine( Laufzeit bis 30+ Juni~, 2010 und ein verbleibendes
Auftragsvolumen von insgesamt T€ 424.

Haftung als Kommanditistin\gem.'§.172 Abs. 4 HGB

Die personliche Haftung ‘der Gesellschaft/ ist hinsichtlich ihrer Hafteinlagen bei
nachfolgenden Fondsgeselischaften-entsprechend § 172 Abs. 4 HGB wiederaufgelebt:

TE
IC 10 167
1C 12 401
BBV.10 2.028
BBV'14 I -1
2.647
Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
(21) Umsatzeriose
2008 Vorjahr
Mieten
Sparkassen-Portfolio 3.182.492,56 94.289,00
Airport Office Il, Disseldorf 226.835,72 0,00
Mieterumlagen
Sparkassen-Portfolio 529.907,69 2.000,00
Airport Office ll, Diisseldorf 40.374,35 0,00

3.979.610,32

96.289,00
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Es handelt sich ausschlielllich um objektbezogene Aufwendungen, die sich wie folgt

zusammensetzen:

Energiekosten und Wasserverbrauch
Instandhaltungskosten
Wartung und Betrieb technische Anlagen
Kosten der Objektverwaltung
Versicherungen
Gartenpflege / Reinigung
StralRenreinigung / Miillabfuhr
Technische Gebaudeunterhaltung
Bewachung
Kosten Hausverwalter
Kosten der Vermietung
Nicht anrechenbare Vorsteuer
Abschreibungen

auf Sachanlagen (Grundstiicke und Bauten)
Sonstige Objektkosten
Grundsteuern

(23) Aligemeine Verwaltungskosten

Personalaufwand (gesamt)
Gehilter
Soziale Abgaben
Aufwendungen fiir Altersversorgung

Abschreibungen

auf.Sachanlagen (Geschéftsausstattung)

auf Immaterielle Vermégensgegensténde
Kfz- u. Reisekosten
Werbe-, Reprasentations-u, Bewirtungskosten
Mieten einschlNebenkosten

Kosten des Jahresabschlusses (einschl. Konzern)

Kosten Wertgutachten

Kosten des Geschaftsberichts

Kosten Hauptversammlung

Kosten Bérsennotierung

Vergiitung Aufsichtsrat

Rechts- und Beratungskosten

Kosten Wertpapieremissionsversicherungen
Ubrige Versicherungen, Beitrage, Gebiihren
Ubrige Verwaltungskosten

Nicht anrechenbare Vorsteuern

Kosten Konzeption/Formwechsel

Kosten Kapitalerhéhung

2008 Vorjahr
215.286,13 0,00
20.942,33 0,00
43.919,09 0,00
93.774,21 2.829,00
5.020,40 0,00
47.585,55 0,00
25.266,69 0,00
4.250,40 0,00
10.412,25 0,00
86.470,71 0,00
302.942,88 20.577,18
64.089,54 3.909,66
969.913,89 72.047,11
13.033,35 0,00
117.649,74 0,00
2.020.557,16 99.362,95

2008 Vorjahr
717.695,39 146.523,53
34.271,44 7.300,26
10.109,00 0,00
762.075,83 153.823,79
10.024,83 2.258,55
516,00 86,54
85.696,92 35.283,16
91.044,64 59.464,32
54.875,01 8.506,50
159.745,41 141.291,91
331.244,58 317.400,00
43.139,56 0,00
86.346,73 0,00
42.385,34 7.092,48
28.746,00 15.208,33
220.975,70  1.136.550,62
81.446,26 8.201,64
48.115,34 4.943,79
127.369,62 38.701,43
164.329,76 132.864,45
0,00 1.281.321,10
0,00 1.109.112,72
2.338.077,53  4.452.201,33

Im Jahresdurchschnitt wurden neben den Vorstidnden drei Mitarbeiter (2007: 1) beschéafiigt.



(24) Sonstige betriebliche Ertridge

Ertrége aus Anlageverkdufen
Erstattung Konzeptionsgebiihren ICF
Provisionen
Ubemahme Riickdeckungsversicherung
Ertrage aus Riickdeckungsversicherung
Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen
VerauBerung von Hausbesitzbriefen
Forderungsverzichte IC Fonds GmbH /

IC Beteiligungs-Treuhand GmbH
Weiterbelastung von Kosten u. a.

(25) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ausbuchung Restkaufpreis BBV 08
Umsatzsteuer Vorjahre
Ubrige

(26) Ertrdge aus Beteiligungen

Gewinnausschuttungen 2007

IC 07

IC 12

BBV 03

BBV 09

BBV 10
Vorabausschiittungen 2008

IC 07

(27) Abschreibungen auf Finanzanlagen

IC 10
IC13
BBV 02
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2008 Vorjahr
1.269.651,32 4.517.078,32
200.215,94 0,00
85.000,00 0,00
17.951,47 0,00
793,99 0,00
226.569,39 0,00
0,00 179.999,00
0,00 102.960,00
5.252,81 14.203,16
1.805.434.92  4.814.240,48
2008 Vorjahr
300.000,00 0,00
510.651,79 0,00
5.44 25.377,12
810.657,23 25.377.12
2008 Vorjahr
88.478,96 0,00
21.052,51 0,00
52.093,75 0,00
221.637,50 0,00
90.775,00 0.00
2.831.329,36 0,00
3.305.367,08 0,00
2008 Vorjahr
67.934,20 0,00
449.578,14 0,00
17.583,11 0,00
535.095,45 0,00
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(28) Zinsergebnis
2008 Vorjahr
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 103.568,73 164.951,17
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -3.111.770,68 -603.183,85
-3.008.201,95 -438.232,68

Anlage I

In den Zinsertrdgen sind € 5.393,35 von verbundenen Unternehmen enthalten.

(29) AuBerordentliche Aufwendungen

Die auBerordentlichen Aufwendungen des Vorjahres betrafen die Kosten des Bérsengangs.

(30) Derivative Finanzinstrumente

Im Rahmen des Zinsmanagements des Unternehmens werden derivative Finanzinstrumente
eingesetzt. Hauptsachlich sollen hiermit Risiken .aus variabel verzinslichen Krediten
begrenzt werden. Zum 31. Dezember 2008 war. bei der Fair Value REIT-AG ein
Zinssicherungskontrakt geschlossen. Hierdurch-‘werden( die auf den Kredit ||l der WIB
(Valuta zum 31. Dezember 2008 € 33,7 Mio.) entfallenden variablen Zinsen gegen feste
Zinsen (4,94 % zzgl 1,06 % Marge) getauscht,

Der negative Marktwert des Swap-Geschafts von € 3.442.306,76 zum 31. Dezember 2008
war im Hinblick darauf, .dass das~ Swap-Geschaft' eine Bewertungseinheit mit dem
Bankkredit bildet, nicht zu _bericksichtigen..Die Wertermittlung erfolgte bankenseitig durch
Abgleich des Barwerts (der kunftigen Zinszahlungsstrome mit den zum Bilanzstichtag
bestehenden Zinskonditionen.

(31) Honorare und Dienstleistungen des Abschlusspriifers
Die Honorare;sind fiir die folgenden Dienstleistungen des Abschiusspriifers BDO Deutsche

Warentreuhand Aktiengeselischaft \Wirtschaftsprifungsgesellschaft als Aufwand erfasst
worden:

2008 Vorjahr
Abschlusspriifung,(einschi> Konzemabschluss) 147.583,41 104.490,85
Sonstige Bestatigungs- u. Bewertungsleistungen 0,00 220.154,35
Sonstige Leistungen 72.040,00 96.312,65

219.623 41 420.957,85
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(32) Beziige des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die Mitglieder des Vorstands haben Beziige in H6he von € 448.544,00 (2007: € 78.387,00)
erhalten. Diese setzen sich wie folgt zusammen:

Frank Schaich Manfred Heiler Gesamt
Erfolgsunabhangige Vergitungen
Festgehalt 204.000,00 175.200,00 379.200,00
Mindesttantieme 21.000,00 25.000,00 46.000,00
Sachbeziige und Sonstige 12.548,00 10.796,00 23.344,00
Erfolgsabhangige Vergiitungen 0,00 0,00 0,00
Gesamt ' 237.548,00 210.996,00 448.544,00

Vorstandsmitgliedern wurden keine Kredite und Vorschiisse gewidhrt;/ebenso wurden keine
Haftungsverhaltnisse zugunsten von Vorstandsmitgliedern eingegangen.

Far Herrn Schaich besteht eine Pensionszusage (vgl. hierzu TZ13).

Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte Vergitungen bestehennicht.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden im Geschaftsjahr 2008 Vergitungen in Hdhe von
€ 28.746,00 (Vj. € 15.208,33) gewahrt. Mitgliedern. des Aufsichtsrats wurden keine Kredite
und Vorschilsse gewidhrt; ebenso wurden keine Haftungsverhaltnisse zugunsten von
Aufsichtsratsmitgliedern eingegangen;

Zu weiteren Details zu den Beziugen der Vorstands--und. Aufsichtsratsmitiglieder wird auf die
AusflUhrungen im Verglitungsbericht (Bestandteil des Lageberichts) verwiesen.

(33) Zusammensetzung und Mandate des Aufsichtsrats und des Vorstands

1. Aufsichtsrat

Die Mitglieder Cdes _Aufsichtsrats der Gesellschaft, deren Tatigkeit auferhalb der

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

Name Haupttatigkeit auRerhalb der Gesellschaft sowie
Funktion im Mitglied seit weitere Tatigkeiten als Organ in vergleichbaren
Aufsichtsrat {von - bis) in- und ausiéindischen Wirtschaftsunternehmen
Prof. Dr. Heinz Rehkugler Oktober 2007 seit 1977 Universitétsprofessor
Vorsitzender.des Aufsichtsrats seit 2002 stellv. Aufsichtsratsvorsitzender
der DIA Consulting AG, Freiburg
Christian Hopfer Juli 2007 Vorstand der Real Grundbesitz AG,
Stellvertretender Vorsitzender UnterschleiBheim
des Aufsichtsrats
Dr. Oscar Kienzie Juli 2007 seit 2002 Vorstand der IC immobilien Holding AG
Mitglied seit 04/1998 Vorsitzender des Verwaltungsrats

der IC Invest SICAV, Luxemburg
seit 10/2005 Aufsichisratsvorsitzender der Real
Grundbesitz AG, UnterschleiRheim
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2. Vorstand
Name Alter Ersimals besteiit Zurzeit bestelit Zustandigkeit
zum bis

Frank Schaich 49 17.9.2007 16.9.2012 Vorstandsvorsitzender, CEO, zustindig

fur Finanzen, Buchhaltung und Controlling,

Risk Management, investor Relations und

Marketing
Manfred Heiler 64 1.12.2007 30.11.2012 ClO, zustandig fiir strategisches Asset

und Portfolio Management, Investments
und Desinvesiments

(34) Mittellungen gem. § 21 Abs. 1 und Abs. 1a WpHG / § 11 Abs..5 REITG

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

a) Direkt gehaltene Anteile

1.

Die IC Immobilien Service GmbH, UnterschieiBheim,\hat uns mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil 6,34% (596.581_Stimmrechte) betragt.

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

Die H.F.S. Zweitmarkt invest 3 GmbH & Co. KG,Ebersberg, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil/7,44% (700:.000.Stimmrechte) betragt.

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

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

Die |EB Beteiligungen AG, Disseldorf, hat uns mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
5,44% (511.978 _Stimmrechte) betragt.

Die Bayerische-Beamten Lebensversicherung a.G., Miinchen, hat uns mitgeteiit,
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 18,07% (1.701.476 Stimmrechte) betragt. Davon sind ihr 8,68%
(818.057 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen. lhr
zugerechnete Stimmrechte werden dabei UGber folgende von ihr kontrollierte
Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG ebenfalls 3 %
oder mehr betragt, gehalten:

IC Immobilien Service GmbH

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 (iber folgende von
ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der Fair Value REIT-AG
jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:
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Bayerische Hypo- und Vereinsbank Aktiengesellschaft
Wealth Management Capital Holding GmbH

H.F.S. HYPO-Fondsbeteiligungen fiir 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

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. |hr zugerechnete Stimmrechte werden.dabei Uiber 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 fiir Sachwerte GmbH
WealthCap Real Estate Management GmbH

H.F.S Zweitmarktfonds Deutschland2 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

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. ‘bt zugerechnete Stimmrechte werden dabei liber 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 Zweitmarktinvest 5 GmbH & Co. KG

Die “H.F.S. " HYPO-Fondsbeteiligungen fiir Sachwerte 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. lhr zugerechnete Stimmrechte werden dabei (iber 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

Die WealthCap Real Estate Management GmbH, Minchen, hat uns mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) betragt.
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Davon sind ihr 30,46% (2.864.992 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zuzurechnen. lhr zugerechnete Stimmrechte werden dabei liber 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 iiber 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 {iber Stimmrechtsandertungen* ‘nach. “dem .Zeitpunkt der erstmaligen
Bérsenzulassung sind uns nicht zugegangen:

(35) Erkiarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG

Am 26. Februar 2009 *haben Vorstand ‘und Aufsichtsrat die Entsprechenserklarung nach
§161 AktG abgegeben. Diel Erklarung wurde “den Aktionaren auf der Website der
Gesellschaft dauerhaft zugéanglich gemacht.

(36) Versicherung der, gesetzlichen Vertreter

Wir -versichern. nach- bestem  Wissen, dass gemdR den anzuwendenden
Rechnungsiegungsgrundsatzen der Jahresabschiuss unter Beachtung der Grundséatze
ordnungsmaBiger Buchflihrung-ein den tatsédchlichen Verhaltnissen entsprechendes Biid der
Vermogens-, Finanz- und/Ertragslage der Geselilschaft vermittelt und im Lagebericht der
Geschaftsverlauf einschlieRlich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass'@in den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der
Gesellschaft beschrieben sind.

Minchen, den 23. Marz 2009

Fair Value REIT-AG

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

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchflihrung und den Lagebericht der Fair Value REIT-AG,
Minchen, flir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar 2008 bis zum 31. Dezember 2008 gepriift. Die
Buchfiihrung 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 unscdurchgeflihrten Priifung
eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung derBuchflihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen--Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die_Prufupgiso zu¥ptanen und durchzufthren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die ‘sich  auf_-die "Darstellung des durch den
Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaliger Buchfiihrung und durch
den Lagebericht vermittelten Bildes der’Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt «werden, Bei der Festlegung der
Priifungshandlungen werden die ~Kenntniss€~ Uber! die Geschaftstatigkeit und (ber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld dercGesellschaft sowie.die Erwartungen tber mdgliche
Fehler berlicksichtigt. Im _(Rahmen/ der ~Prifung  werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen, internen. Kontrallsystems” sowie Nachweise fir die Angaben in
Buchfiihrung 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 Woirdigung der
Gesamtdarstellung dés Jahresabschiusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Pr{ifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifang hat'zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach-unserer.Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der WJahresabschluss’yden«gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze = ordnungsmafiger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes \Bild .deP Vermdgens-, Finanz- und Eriragslage 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 zukulnftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Diisseldorf, den 25. Marz 2009

BDO Deutsche Warentreuhand
Aktiengesellschaft
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