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UBERBLICK

Geschaftsmodell

Branchen
Region

Portfolio

Immobilien

Marktwert

Potenzialmieten

Direkte und indirekte Investitionen in Gewerbeimmobilien
Erster REIT in Deutschland, der Anteile von geschlossenen
Immobilienfonds erwirbt gegen Ausgabe von Aktien bzw. gegen
Kaufpreiszahlung (sog. UPREIT)

Biiro, Einzelhandel, Logistik
Deutschland mit Schwerpunkt auf Regionalstandorten

Direktimmobilien und Beteiligungen an geschlossenen
Immobilienfonds

32 Immobilien (direkt gehaltene Immobilien)

48 Immobilien (indirekt iiber 13 geschlossene Immobilienfonds)
244,6 Mio. € *)

21,0 Mio. € **)

*) Anteil Fair Value zum 30. Juni 2009, basierend auf Marktwertgutachten zum 31. Dezember 2008

**) Anteil Fair Value zum 30. Juni 2009, rund 0,2 Mio. € {iber Vergleichswert vom 31. Dezember 2008

KENNZAHLEN FAIR VALUE-KONZERN

1. Januar bis 30. Juni

Umsatz- und Ertragslage

Mietertrage

EBIT

Konzerniiberschuss

Ergebnis je Aktie in €

Funds from Operations (FFO)
FFO pro Aktie in €

Vermogens- und Kapitalstruktur

Langfristiges Vermdgen
Kurzfristiges Vermogen
Bilanzsumme

Eigenkapital / Net Asset Value

Bilanzielle Eigenkapitalquote in %

Aktien (Stiick)
Net Asset Value pro Aktie (€)

Zahl der Mitarbeiter (inklusive Vorstand)

5.134 6.126
2.635 1.464
1.679 789
0,18 0,08
2.072 1.297
0,22 0,14

30. Juni 31. Dezember
2009 2008
181.364 181.526
9.309 16.717
190.673 198.243
77.895 76.787
40,9 38,7
9.406.882 9.406.882
8,28 8,16
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An unsere Aktionare



Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktiondre,
sehr geehrte Damen und Herren,

im ersten Halbjahr 2009 hat sich die Finanz- und Wirtschaftskrise verscharft.
Auch in Deutschland war ein erheblicher Riickgang der Wirtschaftsleistung
zu verzeichnen — wobei nicht alle Branchen und Regionen gleichermalen
betroffen sind. Aufgrund unserer Investitionsstrategie hatten diese nega-
tiven Tendenzen auf die Fair Value vergleichsweise geringe Auswirkungen.
Basierend auf einem Gesamtportfolio von 80 direkt und indirekt gehaltenen
Gewerbeimmobilien verfiigt die Fair Value REIT-AG {iber ein hohes MaR an
Risikodiversifikation — sowohl in regionaler als auch sektoraler Hinsicht. Als
REIT-AG stellt zudem die finanzielle Soliditdt nicht nur eine regulatorische Anforderung, sondern Teil unseres
Selbstverstiandnisses dar. Gerade in der derzeit angespannten konjunkturellen Lage zahlen sich die Vorteile
unseres Geschaftsmodells aus.

Frank Schaich und Manfred Heiler

Das erste Halbjahr 2009 hat sich vor diesem Hintergrund plangemaB und damit erfreulich entwickelt. So
konnte der Vermietungsstand unseres Portfolios auf 95 % leicht erhdht werden. Gleichzeitig wurden zahl-
reiche Neu- und Anschlussvermietungen mit unseren Mietern vereinbart, so dass im Jahr 2009 — statt 6,7 %
wie zu Beginn des Jahres — nur noch 2,8 % der gesamten Vertragsmieten zur Verhandlung anstehen. Dies
werten wir als Beleg dafiir, dass auch in diesem schwierigen Marktumfeld Erfolge im Vermietungsgeschaft
maoglich sind.

Spiegelbild der operativen Starke des Fair Value-Konzerns ist das um Sondereffekte bereinigte Konzerner-
gebnis fiir das erste Halbjahr 2009 von 2,8 Mio. € (Vorjahr 3,0 Mio. €). Damit liegen wir zur Halbzeit des
laufenden Jahres iiber unseren Planungen. Sondereffekte sind die ergebniswirksame Marktbewertung der
Immobilien, die in 2009 unterjdhrig aus dem kalkulatorischen Abbau von {iber Markt liegenden Mieten (sog.
LOverrents”) resultiert, sowie die Marktbewertung der Zinssicherungsgeschafte. Zum 30. Juni 2009 sum-
mierten sich diese Betrdge auf eine Gesamtbelastung von insgesamt 1,1 Mio. €. Damit konnen wir fiir das
erste Halbjahr 2009 einen Konzerniiberschuss von 1,7 Mio. € bzw. 18 Cent pro Aktie berichten. Dieser Gewinn
flihrte — unter Beriicksichtigung weiterer eigenkapitalrelevanter Faktoren — zu einer Erhhung des bilanziellen
Konzerneigenkapitals auf 77,9 Mio. €. Damit erh6hte sich auch der Net Asset Value (NAV) je Aktie im Berichts-
zeitraum von 8,16 € auf 8,28 €.

Erfolge kdnnen wir auch im Bereich der Finanzierung vermelden: Im Vorjahresvergleich hat sich der Anteil der
langfristigen Finanzverbindlichkeiten im Konzern von 50 % auf 94 % per 30. Juni 2009 erhoht. Somit haben
wir eine langfristig stabile Finanzierung geschaffen. In Verbindung mit unserem deutlich gestiegen Bestand
an liquiden Mitteln, der sich um rund 80 % auf 7,7 Mio. € gegeniiber dem Vorjahreswert erhhte, verfiigen
wir liber einen soliden Handlungsspielraum im derzeitigen Marktumfeld.



An unsere Aktiondre

Ausgehend von dieser stabilen Basis gilt unser Fokus nun einer nachhaltigen Dividendenfahigkeit unseres Un-
ternehmens — auch dann, wenn verkaufs- oder umschichtungsbedingte Zusatzertrdge ausbleiben. Auf diesem
Weg konnten wir ein erstes Etappenziel erreichen: im ersten Halbjahr 2009 lagen die Allgemeinen Verwal-
tungskosten bereits um 13 % unter dem Vorjahreswert. In Anpassung an die derzeitigen Marktgegebenheiten
wollen wir auch alle dariiber hinaus gehenden Maoglichkeiten zur Optimierung der Kosten im Konzern und im
Bereich der Assoziierten Unternehmen nutzen, die unserem Ziel der nachhaltigen Dividendenfahigkeit ab dem
Jahr 2010 dienen.

In Verbindung mit einem dann maglicherweise wieder positiveren Marktumfeld sind wir zuversichtlich, sich
bietende Marktchancen nutzen zu kdnnen und die Attraktivitat der Fair Value REIT-AG am Kapitalmarkt weiter
zu steigern.

Miinchen, 12. August 2009

Der Vorstand

s (o Vaaled A

Frank Schaich Manfred Heiler



Aktie der Fair Value

I. STAMMDATEN

Branche
WKN / ISIN

Borsenkiirzel

Grundkapital

Anzahl Aktien (Stiickaktien)

Rechnerischer Anteil pro Stiickaktie am Grundkapital
Erstnotiz

Hoch / Tief 2009

Marktkapitalisierung am 30. Juni 2009
Marktsegment

Handelsplatze

Designated Sponsor
Indizes

Immobilien (REIT)

AOMW97 / DEOOOAOMW975

FVI

47.034.410,00 €

9.406.882

5-€

16. November 2007

4,80/ 3,00 € (XETRA)

34,6 Mio. € (XETRA)

Prime Standard

Prime Standard: Frankfurt, XETRA
Freiverkehr: Stuttgart, Berlin-Bremen, Diisseldorf, Miinchen
DZ-Bank

DAXsubsector Real Estate-Index
DAXsubsector All Real Estate-Index
RX REIT-Index

In diesem Jahr fand die ordentliche Hauptversammlung der Fair Value REIT-AG am 29. Mai 2009 in Miinchen
statt. Bei einer Prasenz von 60,9 % des Grundkapitals fanden die Vorschldge von Vorstand und Aufsichtsrat

zu den einzelnen Tagesordnungspunkten hohe Zustimmungsraten: Sdmtliche Beschlussvorlagen wurden mit
groBer Mehrheit der abgegebenen Stimmen angenommen. Mit den von der Hauptversammlung getroffenen
Beschliissen hat sich die Fair Value REIT-AG organisatorisch auf das Inkrafttreten des ,Gesetzes zur Umsetzung
der Aktiondrsrechterichtlinie” (ARUG) vorbereitet. Daneben wurden Vorratsbeschliisse zum Erwerb eigener
Aktien (jeweils vor und nach Inkrafttreten des ARUG) getroffen, durch die der Handlungsspielraum der Gesell-

schaft sicher gestellt wird.

Aktiondrsstruktur der Fair Value REIT-AG

]
\

M Free Float 42,28 %
H IC Immobilien Holding AG 9,39 %
H.F.S. Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co. KG 8,13 %
M H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG 7,44 %
H.F.S. Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co. KG 7,44 %
M H.F.S. Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co. KG 7,44 %

IC Immobilien Service GmbH 6,34 %
IFB Beteiligungen AG i. L. 5,44 %
Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G. 3,76 %
W IC Fonds GmbH 2,34 %



An unsere Aktiondre

Da bereits vor dem Borsengang im November 2007 mehr als 2.000 private Anleger ihre Anteile an geschlos-
senen Immobilienfonds in Aktien der Fair Value REIT-AG tauschten, verfiigt die Gesellschaft iiber eine breite
Anlegerschaft. Sichtbares Zeichen dafiir ist der hohe Anteil des Streubesitzes, der unverandert bei iiber 42 % der
ausgegebenen Aktien liegt. Daneben sind eine Reihe institutioneller sowie weiterer private Investoren an der
Fair Value REIT-AG beteiligt. Derzeit hilt die Gesellschaft selbst keine eigenen Aktien.

Il. AKTIENCHART

Aktienchart und NAV der Fair Value REIT-AG vs. DAXsubsector Real Estate-Index (1. Januar 2008 — 5. August 2009)

in€ in %
12,0
11,0
10,0
9,0
8,0 100,0%
7,0 87,5%
6,0 75,0%
2,0 62,5%
4,0 50,0%
3,0 37,5%
% 731 pez 01. Jul 01. Jan 01. Jul 2.0%
2007 2008 2008 2009

— Fair Value REIT-AG — DAXsubsector Real Estate

Vergleich der Fair Value REIT-AG mit dem DAXsubsector Real Estate-Index (ISIN DE0007203820, WKN 720382, 12VB), derzeit bestehend aus 21 Werten einschlieR-
lich der Fair Value REIT-AG (Quelle: Deutsche Borse AG).

I1l. ENTWICKLUNG DES AKTIENMARKTES UND DER FAIR VALUE-AKTIE

Pragend fiir das Kapitalmarktumfeld der Fair Value bleiben die Auswirkungen der aktuellen Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise. Trotz einer gewissen Entspannung in den vergangenen Monaten sind Nervositat und Unsicherheit an
den internationalen Borsen nach wie vor hoch. Dennoch konnte sich die Aktie der Fair Value REIT-AG zundchst
positiv entwickeln und ihren Ausgangskurs zu Jahresbeginn von 4,09 € bis zum bisherigen Hochstkurs im Jahr
2009 von 4,80 € verbessern. Im weiteren Jahresverlauf geriet der Titel unter Druck und fiel im Mai 2009 auf sei-
nen Tiefststand von 3,00 €. Nach Veroffentlichung der Ergebnisse fiir das erste Quartal stieg der Kurs daraufhin
erneut an. Zum 30. Juni 2009 notierte die Aktie bei 3,68 €. Daraus resultierte eine Marktkapitalisierung der Fair
Value REIT-AG von 34,6 Mio. € zum Ende des ersten Halbjahres.

An allen Borsenpldtzen wurden im ersten Halbjahr des laufenden Geschiftsjahres insgesamt 259.832 Aktien der
Fair Value REIT-AG gehandelt. Das entsprechende Handelsvolumen belief sich auf 893.130 €. In den ersten sechs
Monaten 2009 lag der durchschnittliche Tagesumsatz somit bei 2.095 Stiick bzw. 7.203 €.



INVESTOR RELATIONS

Offen und transparent, glaubwiirdig und nachvollziehbar — nach diesen Kriterien richtet die Fair Value REIT-AG
ihre Unternehmenskommunikation aus. Daher befindet sich der Vorstand in einem regelmaBigen Austausch mit
Investoren, Analysten und Fachmedien.

Zudem genieBt die detaillierte Darstellung der Geschaftsergebnisse mittels umfassender Finanzberichte und
Verdffentlichung unternehmensrelevanter Meldungen einen hohen Stellenwert, um auf diese Weise die Offent-
lichkeit zeitnah zu informieren. Durch die Teilnahme an Kapitalmarktkonferenzen sowie die Durchfiihrung von
Roadshows im In- und Ausland ist die Gesellschaft im kontinuierlichen Dialog mit der ,Financial Community”.
Diesen aktiven und offenen Kommunikationsstil wird die Fair Value REIT-AG auch kiinftig beibehalten.

GroBtmagliche Transparenz ist der Fair Value REIT-AG ein besonderes Anliegen. In diesem Zusammenhang wird
daher verwiesen auf die Zusatzinformationen iiber das Immobilienportfolio auf den Seiten 50 bis 55. Durch die
Bereitstellung dieser detaillierten Unternehmensdaten wird der interessierten Offentlichkeit die Moglichkeit
gegeben, sich ein umfassendes und zugleich differenziertes Bild {iber die Geschaftsentwicklung der Fair Value zu
machen.

Weitere Informationen zur Aktie stehen auch auf der Website www.fvreit.de unter der Rubrik Investor Relations
zur Verfiigung.

IV. FINANZKALENDER

20. Oktober 2009 Prasentation, 9. Fachkonferenz Initiative Immobilien-Aktie,
Frankfurt am Main

9. - 11. November 2009 Prasentation, Deutsches Eigenkapitalforum,
Frankfurt am Main

16. November 2009 Zwischenbericht 1. - 3. Quartal 2009
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Portrat der Fair Value REIT-AG

IMMOBILIEN-PORTFOLIO IM UBERBLICK

Kernkompetenz der Fair Value REIT-AG ist der Erwerb
und die Bewirtschaftung von deutschen Gewerbe-
immobilien. Dabei verfolgt die Gesellschaft mit ihrer
2-Saulen-Strategie ein in Deutschland bislang einzigar-
tiges Geschaftsmodell. Neben der direkten Investition
in Immobilien beteiligt sich die Fair Value an geschlos-
senen Immobilienfonds. Der Erwerb dieser Fondsbetei-
ligungen kann dabei sowohl durch Sacheinlage, also
durch Tausch von Fondsbeteiligungen gegen Aktien der
Fair Value (sog. , UPREIT-Transaktion®), als auch iiber
Erwerb der Anteile gegen Zahlung eines Kaufpreises
erfolgen. Damit besteht das Immobilienportfolio der
Fair Value aus den zwei Segmenten Direktinvestitionen
und Beteiligungen.

Insgesamt umfasst das Gesamtportfolio derzeit 80
Gewerbeimmobilien, deren vermietbare Fliche sich auf
456.606 m2 summiert. Basierend auf Einzelwertgut-
achten zum 31. Dezember 2008 betragt der Marktwert
dieser deutschlandweit verteilten Objekte insgesamt
546,3 Mio. €. Der auf die Fair Value entfallende Anteil
dieses Portfolios nach Beriicksichtigung der Beteili-
gungsquoten in den einzelnen Fonds zum 30. Juni 2009
belduft sich auf 244,6 Mio. €. Damit erwirtschaftet die
Gesellschaft bei einer anteiligen Potenzialmiete von
jahrlich 21,0 Mio. € eine attraktive Mietrendite vor
Kosten von 8,6 % der aufsummierten Marktwerte. Ein
ertragsbezogener Vermietungsstand von rund 95 % so-
wie eine durchschnittliche Restlaufzeit der Mietvertrage
von 6,5 Jahren stellen die langfristige Planbarkeit der
Mietertrage sicher.

Renditestdrke und Diversifikation sind wesentliche
Kennzeichen des Immobilienportfolios der Fair Value.
Neben der geografischen Verteilung der Objekte iiber
eine Vielzahl von Standorten sorgt die breite Streu-
ung iiber verschiedene Nutzungsarten fiir eine hohe
Stabilitat des Portfolios bei Vermietung und Wertent-
wicklung. Derzeit entfallen rund 46 % der Potenzial-
miete auf den Einzelhandel, wahrend der Biirobe-
reich weitere 40 % beitragt. Logistikimmobilien

sind fiir rund 9 % verantwortlich. Die verbleibenden
6% resultieren aus der Vermietung von Sonstigen
Objekten. Damit profitiert die Fair Value iiber eine
breite Branchendiversifikation von ihrem generali-
stischen Ansatz und ist vergleichsweise unabhangig
von der Entwicklung einzelner Wirtschaftszweige.
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Marktwerte der Immobilien zum 31. Dezember 2008 (Mio. €)
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B Anteil Fair Value REIT-AG zum 30. Juni 2009

Portfolio-Struktur nach anteiligen Flachen

Direktinvestitionen
20%
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An unsere Aktiondre

Die Standorte des Immobilien-Portfolios der Fair
Value REIT-AG sind iiber das gesamte Bundesge-
biet verteilt, die Gesellschaft ist in nahezu allen
Bundeslandern vertreten. Primar befinden sich die
Objekte in mittelgroBen Stadten und Regionalzen-
tren. Sowohl nach Zahl der Immobilien als auch nach
Marktwerten des Portfolios verfiigt die Fair Value
damit auch in regionaler Hinsicht iiber ein breit
diversifiziertes Portfolio.

Von der geografischen Zusammensetzung des
Immobilienbestandes profitiert die Gesellschaft in
doppelter Weise: Negative regionale Trends wirken
sich aufgrund der Prasenz in der Flache auf das
Gesamtportfolio der Fair Value relativ gering aus.
Hinzu kommt, dass die Mehrzahl der Immobilien in
~Sekundarstandorten” angesiedelt ist. Dort reagieren
die Immobilienmarkte zumeist weniger empfindlich
auf konjunkturelle Schwankungen als in GroBstadten,
sowohl hinsichtlich der Miet- als auch der Wertent-
wicklung der Objekte. Daher kann die Fair Value auf-
grund ihrer Portfoliostruktur attraktive Mietrenditen
erzielen bei vergleichsweise geringem Risikoprofil.

Portfolio-Aufteilung nach Nutzungsarten*
Einzelhandel

45,6 %

Logistik 8,5 %
Biiro 40,2 % Sonstige 5,8 %

* nach Potenzialmieten, gerundet

Vermietungsstand in % der anteiligen Potenzialmieten

. 98,7 100,0
100f g8 95,0

82,4
80 -

60 [

40 -

Biiro Handel Logistik Sonstiges Gesamt

Die zehn groBten Mieter in % der anteiligen Vertragsmiete

T s

Restlaufzeitverteilung per 30. Juni 2009 in % der Vertragsmieten

(Fair Value-anteilig)
25 —
20
15
10

Sparkasse Siidholstein 14,1%
Edeka Konzern 9,7%
Metro Group 9,6 %
Kaufland Gruppe 5,8 %
BBV Holding AG 5.5%
Schweizerhof Hotel 4,5%
HPI Germany 2,9%
ABB Grundbesitz GmbH 2,9%
REWE Group 2,6%
comdirect bank AG 2,5%
Sonstige 39,9%
Summe 100,0 %
20,8
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Regionale Portfolioverteilung

(Verteilung der Marktwerte zum 31. Dezember 2008 des Fair Value-anteiligen Portfolios
von insgesamt 244,6 Mio. € nach Bundeslandern per 30. Juni 2009)

Kiel
Schleswig-
Holstein

33 Objekte Mecklenburg-

Vorpommern

Hamburg Schwerin 2 Objekte

Bremen

Niedersachsen
3%

o Berlin
jekte Potsdam 1 Objekt

Hannover

Magdeburg Brandenburg 79,

6%

Nordrhein- Sachsen-

Westfalen . Anhalt
3 Objekte 3 Objekte
0,

7%

Thiiringen Sachsen

Diisseldorf 19 Objekte 6% 6 Objekte
Dresden
Erfurt

2 Objekte
Hessen

0%  Rheinland- 3 Objekte

1 Objekt bigl2 Wiesbaden

Saarbriicken

Bayern
Stuttgart 3 Objekte

Baden-
Wiirttemberg .
Miinchen
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Geschdftssegment Beteiligungen

Im Segment Beteiligungen erwirbt die Fair Value
REIT-AG sowohl Mehrheits- als auch hohe Minder-
heitsbeteiligungen. Aufgrund der Beteiligungsquo-
ten zwischen 20 % und 75 % kann die Gesellschaft
Einfluss auf das Management der geschlossenen
Immobilienfonds nehmen. Durch ein aktives Asset-
Management konnen somit in den jeweiligen Fonds
vorhandene Wertsteigerungspotenziale realisiert
werden. Derzeit ist die Fair Value an fiinf geschlos-
senen Immobilienfonds mehrheitlich beteiligt (Toch-
terunternehmen). Die von diesen Fonds gehaltenen
Objekte weisen eine vermietbare Flache von 112.655
m?2 auf. Zudem ist die Gesellschaft bei acht geschlos-
senen Immobilienfonds mit 20 bis 50 Prozent der
Anteile engagiert (Assoziierte Unternehmen), deren
vermietbare Flache bei 301.003 m2 liegt. Insgesamt
betrdgt die vermietbare Flache des Beteiligungsport-
folios damit 413.658 m2.

Geschdftssegment Direktinvestitionen

Derzeit besteht das Segment Direktinvestitionen der
Fair Value REIT-AG aus 32 Objekten mit einer vermiet-
baren Fldche von insgesamt 42.948 m2. Primar wer-
den die im siidlichen Schleswig-Holstein gelegenen
Immobilien als Bankfilialen genutzt (,Sparkassenport-
folio”), Hauptmieterin ist die Sparkasse Siidholstein.
Bereits im Dezember 2007 hatte die Fair Value unter
Ausnutzung des sog. ,Exit-Tax“-Privilegs die Gewer-
beimmobilien erworben und den REIT-Status damit
wirkungsvoll eingesetzt. Zum 31. Dezember 2008
wurde der Marktwert des ,Sparkassenportfolios” mit
insgesamt 47,3 Mio. € ermittelt. Langfristig soll der
Anteil der direkt gehaltenen Objekte am Gesamtport-
folio weiter gesteigert werden, um damit die monat-
lich zuflieBenden Mietertrdge weiter zu erhéhen.

INVESTITIONSKRITERIEN UND STRATEGIE

Die Investitionsstrategie der Fair Value REIT-AG wird
an der Struktur des Immobilienportfolios deutlich:
Vorzugsweise an mittelgroBen Standorten wird die
Gesellschaft durch direkte und indirekte Investition in
renditestarke Gewerbeimmobilien ihr Portfolio erwei-
tern. Basierend auf dieser 2-S3ulen-Strategie will die
Fair Value daher mittelfristig sowohl {iber weitere Be-
teiligungen an ausgewahlten geschlossenen Immobi-
lienfonds als auch durch gezielte Direktinvestitionen
den Ausbau der Geschaftstatigkeit vorantreiben.

Dabei soll auch kiinftig der regionale Fokus auf mittel-
groBe Stadte und Regionalzentren beibehalten wer-
den, da hier attraktive Renditen mit hoher Stabilitat
von Marktwerten und Mietentwicklung verbunden
werden konnen. Wie bereits im Fall des inzwischen
verkauften Biirogeb3udes ,Airport Office 11” in
Diisseldorf wird die Fair Value daneben selektiv in
Ballungsraumen investieren. Kiinftig will die Gesell-
schaft den Schwerpunkt der Investitionstatigkeit auf
Logistik- und Biiroobjekte legen, um auf diese Weise
die Portfoliostruktur weiter zu optimieren.

Nach wie vor bietet der deutsche Markt fiir Gewerbe-
immobilien Chancen. Wie jiingste Untersuchungen
des Royal Institution of Chartered Surveyors ergaben,
sind die Erwartungen fiir den Immobilienmarkt in
Deutschland deutlich besser als im europdischen Aus-
land. Sowohl bei Mietpreisen als auch bei den Wert-
ansatzen der Objekte herrscht relative Stabilitat im
internationalen MaBstab. Fiir weiteres Wachstum ist
die Fair Value REIT-AG daher gut positioniert und
wird den eingeschlagenen Kurs deshalb konsequent
und entschlossen weiterverfolgen.
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I. DARSTELLUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT UND
DEREN RAHMENBEDINGUNGEN

i. Uberblick iiber die Geschdftstdtigkeit und Unter-
nehmensstruktur

Die Fair Value REIT-AG (im Folgenden auch Fair
Value oder Fair Value-Konzern) fokussiert sich auf
den Erwerb und die Bewirtschaftung von Gewerbeim-
mobilien in Deutschland. Schwerpunkte der Investi-
tionstatigkeit sind derzeit Biiro- und Einzelhandels-
immobilien in Regionalzentren. Dabei fungiert die
Fair Value REIT-AG als Muttergesellschaft des Fair
Value-Konzerns. Derzeit ist das Unternehmen an ins-
gesamt 13 geschlossenen Immobilienfonds beteiligt
— darunter fiinf Mehrheits- und acht Minderheits-
beteiligungen. Bei den Minderheitsbeteiligungen
belauft sich der Anteilsbesitz auf 25 % bis 50 %.

Die Besonderheit des Geschaftsmodells der Fair Value
REIT-AG liegt in der Kombination von Direktinvesti-
tionen 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
tiber Erwerb der Anteile gegen Kaufpreiszahlung
erfolgen. In Deutschland ist diese Methode des
Immobilienerwerbs bislang einzigartig unter bérsen-
notierten Immobiliengesellschaften. Somit basiert
das Geschaftsmodell der Gesellschaft auf zwei Saulen:
den Segmenten ,Beteiligungen” und , Direktinvesti-
tionen”.

Insgesamt partizipierte die Fair Value REIT-AG im
Geschaftssegment Beteiligungen zum 30. Juni 2009
an einem breit diversifizierten Fondsportfolio von

48 Immobilien mit einer Gesamtmietflache von
413.658 m2. Zum 31. Dezember 2008 belief sich der
Marktwert dieser Immobilien auf rund 499 Mio. €
(Fair Values Anteil daran entsprach zum 30. Juni 2009
rund 197 Mio. €).
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Im Segment Direktinvestitionen halt die Gesellschaft
seit Dezember 2007 ein Portfolio von 32 iiberwie-
gend als Bankfilialen durch die Sparkasse Siidholstein
genutzte Gewerbeimmobilien. Die vermietbare Flache
der in Schleswig-Holstein gelegenen Objekte summiert
sich auf 42,948 m2. Auf Basis von Einzelwertgutach-

ten wurde der Marktwert des , Sparkassenportfolios”
am 31. Dezember 2008 mit insgesamt rund 47 Mio. €
ermittelt.

Zum 30. Juni 2009 wies das Portfolio einen Fair Value-
anteiligen Marktwert von rund 245 Mio. € auf. Zum
Bilanzstichtag 30. Juni 2009 war dieses zu 95 % der an-
teiligen Potenzialmiete von 21 Mio. € vermietet. Diese
verteilt sich auf Immobilien mit den Hauptnutzungsar-
ten Biiro, Einzelhandel, Logistik und Sonstige.

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

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten eng zusammen.
Dabei ist der aus drei Mitgliedern bestehende
Aufsichtsrat in alle wesentlichen Entscheidungen
eingebunden.

In den Bereichen Rechnungswesen, Immobilien-
bewirtschaftung und Asset-Management ist die
operative Umsetzung des Geschaftes ausgelagert an
Unternehmen der IC Immobilien Gruppe mit Sitz in
UnterschleiBheim bei Miinchen. Mit ihren rund 200
Mitarbeitern betreut die Unternehmensgruppe ein
Investitionsvolumen von iiber 5 Mrd. € fiir private
und institutionelle Investoren.
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ii. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen und Entwick-
lung des deutschen Gewerbeimmobilienmarktes

Makrodkonomisches Umfeld

Nach der im Herbst vergangenen Jahres begonne-
nen Talfahrt der konomischen Aktivitat zeichnet
sich zur Jahresmitte eine Stabilisierung ab. Obwohl
eine Reihe von Friihindikatoren eine Bodenbildung
signalisieren, bleibt die Unsicherheit iiber die wei-
tere Entwicklung groB. Mehr als eine stagnierende
Entwicklung ist fiir den weiteren Jahresverlauf aber
nicht zu erwarten, womit fiir das Gesamtjahr 2009 im
Vorjahresvergleich ein Riickgang des realen Brutto-
inlandsproduktes im Jahresschnitt um rund 6 % zu
erwarten ist.

Gleichzeitig bewegt sich die Inflationsrate auf sehr
niedrigem Niveau. Im Juni sind die Verbraucher-
preise im Vergleich zum Jahresbeginn um 0,3 %
gestiegen, im Jahresvergleich nur um 0,1 %. Erste
Schdtzungen fiir den Juli 2009 ergeben im Jahres-
vergleich sogar eine Teuerungsrate von -0,6 %. Im
Wesentlichen ist dies auf den starken Riickgang der
Preise fiir Heizol und Kraftstoffe zuriickzufiihren, die
im Juli 2008 ihren letztjdhrigen Hochststand erreicht
hatten.

Bislang haben die Produktionseinbriiche kaum
Spuren in der Beschaftigungsentwicklung hinterlas-
sen. Im Vergleich zum Dezember 2008 ist im Juni
diesen Jahres die Arbeitslosigkeit um rund 308.000
Erwerbspersonen angestiegen. Insgesamt belauft sich
die Arbeitslosenrate auf 8,1 %. Der saisonbedingte
Riickgang der Arbeitslosigkeit ist in diesem Sommer
geringer als in den Vorjahren ausgefallen und konnte
den Anstieg der Arbeitslosigkeit zu Jahresbeginn
nicht kompensieren. Dies darf aber nicht dariiber
hinweg tauschen, dass die massive Ausnutzung
arbeitszeitverkiirzender MaBnahmen (Ausdehnung
der Kurzarbeit, Abbau von Uberstunden und Unter-
ziehung von Arbeitszeitkonten) die Auswirkungen der
Krise auf die Arbeitsmarkte zusatzlich stark dampft.

* Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/Main, Hamburg, Miinchen, Stuttgart

Diese Potenziale sind aber mittlerweile weitestge-
hend ausgeschopft und fiir die Unternehmen auf
lange Sicht wirtschaftlich nicht tragbar. Ohne eine
anziehende Konjunktur werden die Unternehmen da-
her gezwungen sein, diese Manahmen aufzugeben
und die darin versteckte Arbeitslosigkeit in offene
Arbeitslosigkeit umzuwandeln.

Quellen:

Bundesagentur fiir Arbeit; Destatis — Statistisches Bundesamt Deutsch-
land; DIW Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung; HWWI Hambur-
gisches WeltWirtschaftsinstitut

Immobilienmdrkte

Das Vermietungsgeschehen auf den Biirovermie-
tungsmarkten ist im Vergleich zum Vorjahresergebnis
auch weiterhin von einem deutlichen Riickgang der
Flachenumsadtze geprdgt. Mit einem Gesamtergebnis
in den sechs groBen Biirozentren* von rund 1,1 Mio.
m? im ersten Halbjahr liegt der Vermietungsumsatz
nach wie vor ca. 30 % unter dem Ergebnis des Vorjah-
reszeitraums.

Im Verlauf des zweiten Quartals ist der Biiroflichen-
leerstand weiter gestiegen und betrdgt nunmehr rund
7,4 Mio. m? oder mit 9,4 % rund 0,5 Prozentpunkte
mehr als zum Jahreswechsel. Im weiteren Jahresver-
lauf wird dieser Trend aufgrund spekulativer Neubau-
tatigkeit bei gleichzeitig schwacher Flachennachfrage
und potenziellen Flachenreduzierungen der Nutzer bei
Neuanmietungen weiter ansteigen.

In der Folge ist im 1. Halbjahr 2009 ein Riickgang
sowohl der Spitzen- als auch der Durchschnittsmie-
ten zu verzeichnen. Zusétzlich 6ffnet sich die Schere
zwischen Nominal- und Effektivmieten weiter, die
Gewahrung von Mietanreizen nimmt zu.

Der Einzelhandelsmarkt zeigt sich insbesondere in

den Toplagen auch weiterhin von der Wirtschaftskrise
relativ unbeeindruckt und wies im 1. Halbjahr ein so-
lides Ergebnis auf. Auch im Segment der Fachmarkte
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konnen trotz aktuell riicklaufiger Einzelhandelsumsat-
ze keine signifikanten Mietveranderungen verzeichnet
werden. In diesem Segment wirkt positiv, dass der
Lebensmitteleinzelhandel weniger stark vom Umsatz-
riickgang betroffen ist als andere Handelssegmente.

Im Logistiksektor haben die Produktionseinbriiche
im ersten Halbjahr 2009 deutliche Spuren bei der
Kapazitats- und Beschaftigungsplanung der Logistik-
dienstleister hinterlassen. Diese tragen die Haupt-
anpassungslast aus der aktuellen Entwicklung. Der
bundesweite Flachenumsatz lag im 1. Halbjahr 2009
mit rd. 1,6 Mio. m? (Vermietungen plus Eigennutzer)
insgesamt 15 % unter dem Vorjahreswert, wobei der
Riickgang auBerhalb der Ballungsrdaume geringer aus-
gefallen ist. Ein GroBteil des Flachenumsatzes wurde
im Ubrigen durch Eigennutzer-Neubauten generiert,
vor allem aus dem Bereich ,,Handel”.

Die Transaktionsvolumina auf den Investmentmark-
ten scheinen sich auf dem Niveau der Jahre vor dem
Transaktionsboom einzupendeln. Mit einem Ergebnis
von rund 1,9 Mrd. € im 2. Quartal (1. Quartal:

1,7 Mrd. €) konnte im ersten Halbjahr 2009 nur ein
Volumen von rund 3,7 Mrd. € (Vorjahr: 12,2 Mrd. €)
realisiert werden. Der Anteil der sieben groBen Invest-
mentmarkte* belduft sich dabei auf knapp 47 % (Vor-
jahr: 36 %), was ein Spiegelbild der gegenwartigen Ri-
sikoaversion vieler Investoren darstellt. Die Renditen
in den Core-Lagen blieben im abgelaufenen Quartal
stabil und scheinen nach dem geringen Anstieg zum
Jahresbeginn vorerst ihren Hochststand erreicht zu
haben. Fiir den weiteren Jahresverlauf rechnen wir
angesichts geringer Alternativverzinsungen mit einer
weiteren Zunahme der Investmentaktivitit insbeson-
dere im institutionellen Bereich. Abseits des Core-Seg-
ments wird der Markt aber vermutlich auch weiterhin
auf niedrigem Niveau verharren, was fiir eigenkapital-
starke Investoren interessante Einstiegsoptionen bei
attraktiver Verzinsung bieten konnte.

Quellen:
Jones Lang LaSalle; Kempers; CB Richard Ellis; DIW/BVL Bundesvereini-
gung Logistik

* Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/Main, Hamburg, K6ln, Miinchen,
Stuttgart
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1l. ANGABEN ZUM IMMOBILIENPORTFOLIO

Das Immobilienportfolio des Fair Value-Konzerns
befindet sich entweder in direktem Eigentum des
Mutterunternehmens oder wird durch Tochterunter-
nehmen (Beteiligungsquote iiber 50 %) gehalten.
Ferner zdhlen die Immobilien Assoziierter Unterneh-
men (Beteiligungsquote unter 50 %) zum Portfolio
der Fair Value. Diese Struktur des Portfolios hat
Auswirkungen auf die buchhalterische Erfassung in
Konzern-Bilanz sowie Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung. Durch die Vollkonsolidierung der Tochter-
unternehmen werden gemal IFRS-Rechnungslegung
den Minderheitsgesellschaftern zustehende Anteile
passiviert. Diese werden im Falle der Fair Value als
Fremdkapital ausgewiesen.

Beteiligungen an den Assoziierten Unternehmen
werden ,at equity” bewertet. Das bedeutet, dass
lediglich das auf die Fair Value REIT-AG entfallende,
anteilige Nettovermdogen auf der Aktivseite der Bi-
lanz erscheint. In der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung wird das anteilige, laufende Ergebnis der
Assoziierten Unternehmen im Beteiligungsergebnis
ausgewiesen.

Die nachfolgende Tabelle informiert {iber die dem
Konzern und den Assoziierten Unternehmen zuzu-
rechnenden Immobilien. Im rechten Teil werden die
annualisierten Vertragsmieten zum 30. Juni 2009 und
die Marktwerte zum 31. Dezember 2008 dargestellt.
Zudem zeigt die Ubersicht vermietungsbezogene
Angaben unter Beriicksichtigung der jeweiligen Be-
teiligungsquote der Fair Value REIT-AG zum

30. Juni 2009.

Der Vermietungsstand im Fair Value-anteiligen Port-
folio konnte mit 95,0 % annahernd auf dem Vorjah-
reswert von 95,6 % der jeweiligen, anteiligen Poten-
zialmiete gehalten werden. Zum Bilanzstichtag belief
sich die gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrage auf
6,5 Jahre gegeniiber 7,1 Jahren im Vorjahr.
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Anteil Fair Value REIT-AG

Direktinvestitionen Annua- |  Markt- | Beteili-| Annua- @ Rest-
und Beteiligungen lisierte wert | gungs-| lisierte laufzeit
Ver- 31.12.| quote Ver- ([J3
trags- | 2008 %V zum| trags- Miet-
miete 30.06.| miete ver-
zum 2009 zum trage
30.06. 30.06. 4).5)
2009 2009
[m?2] [m2] [T€] [T€] [%] [T€] [T€] [%] [ahre]
Direktbesitz
"Sparkassen-Portfolio" 58.624 42948  3.232  47.270 100,00 3.232 47.270 98,4 13,0
Summe Direktbesitz 58.624 42.948 3.232 47.270 100,00 3.232 47.270 98,4 13,0
Tochterunternehmen
IC07  IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG 5324 9.731 420 7.500 75,73 318  5.680 59,9 24
IC03  IC Fonds & Co. Forum Neuss KG 19.428 12.064 605 7720 71,58 433 5526 94,6 1,6
IC01  IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG 7.019 3357 320 4340 55,79 178 2421 91,7 71
BBV06 BBV Immobilien-Fonds Nr. 6
GmbH & Co. KG 97.232 72457 4.794 54.770 54,92 2.633 30.078 89,8 4,7
BBV03 BBV Immobilien-Fonds Nr. 3
GmbH & Co. KG 26.210 15.046 882 9.140 53,69 474 4907 91,8 2,8
Summe Tochterunternehmen 155.213 112.655 7.022 83.470 4.036 48.613 87,1 4,1
Summe Konzern 213.837 155.602 10.254 130.740
Assoziierte Unternehmen
IC13  IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio
Deutschland 13. KG 22357 21.834 2545 23.600 49,86 1.269 11.767 94,0 5,2
BBV14 BBV Immobilien-Fonds Nr. 14
GmbH & Co. KG 16.196 38.010 6.099 84.660 45,03 2.746 38.119 96,4 4,8
IC12  ICFonds & Co. SchmidtBank-Passage KG 4.226 8.380 535 7.760 40,22 215 3.121 80,2 2,7
BBV02 BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR 6.350 2.770 231 1.770 38,94 20 689 100,0 3,0
IC15 IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte
Deutschland 15. KG 21.335 33.088 3.066 34.550 38,34 1.144 12.800 96,7 4,1
BBV10 BBV Immobilien-Fonds Nr. 10
GmbH & Co. KG 177.231 96.213 10.682 122.780 38,31  4.093 47.042 97,6 5,0
IC10 IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG 11.203 9.981 695 9.180 26,14 182 2.400 91,5 2,9
BBV09 BBV Immobilien-Fonds Nr. 9
GmbH & Co. KG 114912 90.728 11.716 131.250 25,00 2.929 32.817 100,0 8,5
Summe Assoziierte Unternehmen 373.810 301.003 35.567 415.550 12.668 148.755 97,0 5,6
Gesamt Bestandsportfolio 19.937 244.638 95,0 6,5
Erlduterungen

%) Ohne Beriicksichtigung der jew. Beteiligungsquote

1) GemdB Marktwertgutachten der CB Richard Ellis GmbH, Berlin, zum 31.12.2008

2) Fair Value-anteilige Marktwerte auf Basis der Beteiligungsquoten; Bei IC15 ist die Doppelstickigkeit der Fondskonstruktion bei den Objekten Dresden und
Chemnitzpassage beriicksichtigt

3) kontrahierte Mieten / Potenzialmieten (Potenzialmieten = kontrahierte Mieten + Leerstand zu marktiiblichen Mietsdtzen)

‘) ertragsgewichtet

%) (Teil-)Summen zu Vermietungsstand und durchschn. Restlaufzeit mit Beriicksichtigung der jew. Beteiligungsquote

¢) Die Reduzierung der vermietbaren Gebdudeflidchen um insgesamt 544 m2 gegeniiber der Aufstellung zum 31.12.2008 begriindet sich im Wesentlichen mit
Flichenreduzierungen bei einzelnen Immobilien um marktbedingt bei Nachvermietungen nachhaltig nicht vermietbare Fldchen wie Allgemeinfldchen etc. sowie
NeuaufmaBen von Mietflichen
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11l. GESAMTAUSSAGE ZUR WIRTSCHAFTLICHEN LAGE
DES KONZERNS SOWIE ANALYSE DER ERTRAGS-,
FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

i. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
des Konzerns

Im 1. Halbjahr 2009 entwickelte sich das operative
Geschift sowohl im Konzern als auch bei den Assozi-
ierten Unternehmen plangemag.

Im Vermietungsbereich kann mit einem Vermie-
tungsstand von 95 % der Potenzialmiete von einer
insgesamt stabilen Basis berichtet werden. Bei den
direkt gehaltenen Immobilien erhéhte sich der Ver-
mietungsstand zum Bilanzstichtag auf 98,4 % (Vor-
jahr 96,4 %). Damit konnte der positive Trend seit
Ubernahme des Sparkassenportfolios im Dezember
2007 fortgesetzt werden. Sukzessive hat die Gesell-
schaft den damals vorhandenen Leerstand bereits
mehr als halbiert.

Bei den Immobilien der Tochterunternehmen ist im
Vorjahresvergleich eine Reduzierung des Vermie-
tungsstandes von 93,3 % auf 87,1% zu verzeichnen.
Allerdings war im Vergleichswert zum Jahresende
2008 in Hohe von 86,6 % auch hier wieder ein
leichter Fortschritt zu erkennen. Primar resultiert die
Leerstandsentwicklung in den Tochterunternehmen
aus der vorzeitigen Auflosung eines Generalmietver-
trages gegen Abstandszahlung fiir das Biirogebdude
in Teltow.

Der Vermietungsstand bei den Assoziierten Unter-
nehmen erhdhte sich im Vorjahresvergleich von
96,5 % auf 97,0 %, lag aber leicht unter dem Wert
zum 31. Dezember 2008 von 97,2 %.

Im ersten Halbjahr 2009 war eine weitere Senkung
der Kapitalmarktzinsen zu verzeichnen. Dies fiihr-
te dazu, dass im Berichtszeitraum Verluste aus der
Bewertung von Zinssicherungsgeschéften (Zinsswaps)
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entstanden. Dadurch erhohte sich die Wertande-
rungsriicklage um rund 0,6 Mio. € auf 5,1 Mio. €
(31. Dezember 2008: 4,6 Mio. €). Gleichzeitig redu-
zierten sich die Ertrdge aus ,at equity” bewerteten
Beteiligungen durch Verluste aus der Marktwertan-
derung von Zinsswaps ergebniswirksam um anteilig
0,2 Mio. €.

Der Vorjahresvergleich des bereinigten Konzerner-
gebnisses (siehe nachfolgende Tabelle) verdeutlicht
eine unterschiedliche Struktur der Sondereffekte.
Dies liegt zum Teil darin begriindet, dass zur Jahres-
mitte 2008 eine externe Marktbewertung der Immo-
bilien erfolgte, wahrend im Jahr 2009 die Marktwerte
der Immobilien unterjahrig durch den kalkulatori-
schen Abbau von Overrents angepasst werden.

Die im Konzerniiberschuss zum 30. Juni 2009 ent-
haltenen Sondereffekte von insgesamt 1,1 Mio. €
resultieren zu 82 % aus dem Immobilienbereich und
zu 18 % aus dem Zinsbereich. Im Vorjahr summierten
sich die Sondereffekte dagegen auf 2,2 Mio. € als
Saldo aus einem anteiligen Bewertungsverlust der
Immobilien in Hohe von 4 Mio. € und einer Entlas-
tung im Zinsbereich in Hohe von 1,8 Mio. €.

Per Saldo lag das bereinigte Konzernergebnis mit

2,8 Mio. € nur geringfiigig unter dem Vorjahreswert
von 3,0 Mio. €. Gleichzeitig liegt es iiber der im Friih-
jahr 2009 veroffentlichten Prognose, die fiir das
Gesamtjahr 2009 ein IFRS-Konzernergebnis von 4,2
bis 4,5 Mio. € vor Beriicksichtigung von Marktwertan-
derungen vorsieht.
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Bereinigung von Sondereffekten

gemal Konzern-GuV-
Rechnung

1. Januar bis 30. Juni

Bereinigtes Konzernergebnis

Nettovermietungsergebnis 3.960 5.323
Allgemeine Verwaltungs-

kosten -1.283 -1.470
Sonstige betriebliche Ertrage

und Aufwendungen 52 70
Ergebnis aus dem Verkauf

von Finanzimmobilien 0 0
Bewertungsergebnis -94 -2.459
Betriebsergebnis 2.635 1.464
Beteiligungsergebnis 1.659 1.547
Ertrdge aus giinstigem

Beteiligungserwerb 13 0
Ergebnisanteile von

Minderheitsgesellschaftern -525 -949
Nettozinsaufwand -2.103 -1.273
Finanzergebnis -2.628 -2.222
Konzerniiberschuss

(-Fehlbetrag) 1.679 789

ii. Ertragslage

Im ersten Halbjahr 2009 erzielte der Fair Value-
Konzern Umsatzerl6se (Mietertrdge einschlieBlich
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten) in Hohe von
5,7 Mio. € (Vorjahr: 6,7 Mio. €). Davon wurden 68 %
im Segment Beteiligungen und 32 % im Segment
Direktinvestitionen erwirtschaftet. Nach Abzug der
immobilienbezogenen betrieblichen Aufwendungen
inkl. Erbbauzinsen von insgesamt rund 1,7 Mio. €
ergab sich ein Nettovermietungsergebnis von rund
4,0 Mio. € (Vorjahr: 5,3 Mio. €).

Im Vorjahresvergleich reduzierte sich das Nettover-
mietungsergebnis damit um rund 1,4 Mio. €. Dieser
Riickgang resultiert zu 71 % aus geringeren Miet-
ertrdgen in Hohe von 1 Mio. €. Hierbei handelt es
sich um einen Saldo aus héheren Mietertrdagen in
Hohe von 0,2 Mio. €, die im Direktbesitz und bei vier
Tochterunternehmen erzielt wurden. Dem standen

Abbau ,overrents” /
Marktbewertung

1. Januar bis 30. Juni

bereinigte Konzern-
GuV-Rechnung

Zinsswaps / Ertrag
aus Umfinanzierung

1. Januar bis 30. Juni | 1. Januar bis 30. Juni

3.960 5.323

-1.283 -1.470

52 70

0 0

94 2459 0 0
94 2.459 2.729 3.923
863 2.030 2.522 3.577
13 0

-42 -476 -9 811 -576 -614
204 -2.613 -1.899 -3.886

-42 -476 195 -1.802 -2.462  -4.500
915 4.013 195 -1.802 2.789 3.000

geringere Mietertrdge von 1,2 Mio. € beim Tochter-
unternehmen IC 07 gegeniiber. Begriindet sind diese
geringeren Mietertrdge mit der im vierten Quartal
2008 erfolgten vorzeitigen Auflésung eines General-
mietvertrages gegen Erhalt einer Abstandszahlung.
Daneben ist der Riickgang des Nettovermietungser-
gebnisses zu 29 % auf hohere immobilienbezogene
betriebliche Aufwendungen im Volumen von 0,3 Mio.
€ zuriickzufiihren. Grund fiir diesen Anstieg waren
erhohte Energiekosten und Grundsteuern.

Die Allgemeinen Verwaltungskosten lagen im ersten
Halbjahr mit 1,3 Mio. € etwa 13 % unter dem Vor-
jahreswert von 1,5 Mio. €. Davon entfielen 75 % auf
Overheadkosten der Muttergesellschaft, wihrend die
verbleibenden 25 % den allgemeinen Verwaltungs-
kosten der Tochterunternehmen zuzurechnen waren.
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Mit 1,6 Mio. € lag der Jahresiiberschuss der ,at equity”
bewerteten Beteiligungen etwa 4 % iiber dem Vorjah-
reswert von 1,55 Mio. €. Hierin enthalten ist ein Auf-
wand aus der Bewertung von Zinssicherungsgeschaften
(Swaps) in Hohe von 0,2 Mio. €, sowie Bewertungsver-
luste aus dem Abbau von ,overrents” in Hohe von

0,9 Mio. €.

Unter Beriicksichtigung der Ergebnisanteile von Min-
derheitsgesellschaftern in Hohe von 0,5 Mio. €,
geringfiigigen Ertrdgen aus giinstigem Beteiligungs-
erwerb und des Nettozinsaufwands von insgesamt
2,1 Mio. € ergibt sich fiir das erste Halbjahr 2009 ein
Konzerniiberschuss von 1,7 Mio. € (Vorjahr:

0,8 Mio. €). Dies entspricht einem unverwasserten
Ergebnis je Aktie von 0,18 €.

iii. Finanzlage

Im Berichtszeitraum lag der operative Cash Flow
(sog. ,Funds from Operations”, FFO) bei 2,1 Mio. €
(Vorjahr: 1,3 Mio. €) bzw. 0,22 € je Aktie (Vorjahr:
0,14 €). Zur Ermittlung dieser Kennzahl wurden
die nicht liquiditatswirksamen Aufwendungen und
Ertrage dem Konzerniiberschuss hinzuaddiert bzw.
abgezogen (siehe Konzern-Kapitalflussrechnung).

Der Mittelabfluss aus betrieblicher Tatigkeit in Hohe
von 1,3 Mio. € (Vorjahr: Mittelzufluss von 4 Mio. €)
resultierte im Wesentlichen aus der Begleichung ei-
ner Umsatzsteuerschuld von 3,6 Mio. €. Hintergrund
dieser Verbindlichkeit war die im Dezember 2008
erhaltene Abstandszahlung beim Tochterunterneh-
men IC 07. In der ersten Jahreshilfte 2009 sanken die
liquiden Mittel unter Beriicksichtigung von Inves-
titionen in Sachanlagen und der Riickzahlung von
Bankdarlehen um 6,3 Mio. € auf 7,7 Mio. € (Vorjah-
resstichtag: 4,3 Mio. €).
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iv. Vermogenslage

Zum Bilanzstichtag belief sich die Konzernbilanz-
summe der Fair Value auf 190,7 Mio. € (31. Dezember
2008: 198,2 Mio. €).

Mit 95 % bzw. 181 Mio. € bildeten die langfristigen
Vermogensgegenstidnde den groten Posten der
Bilanzsumme. Rund 131 Mio. € entfielen auf die
Direktimmobilien der Fair Value REIT-AG sowie auf die
Immobilien der Tochterunternehmen. Weitere

48,3 Mio. € stammen aus dem Nettovermogen der
Assoziierten Unternehmen (,at equity” bewertete Be-
teiligungen). Unter den langfristigen Vermogenswer-
ten war ferner ein als Sicherheit verpfandetes Festgeld
in Hohe von 2,3 Mio. € enthalten.

Im ersten Halbjahr 2009 reduzierten sich die kurzfris-
tigen Vermogensgegenstinde um 7,4 Mio. € auf

9,3 Mio. €. Die Verringerung resultiert zu je rund

3,7 Mio. € aus der Tilgung von Bankverbindlichkeiten
sowie der Begleichung von Umsatzsteuerverbindlich-
keiten.

Das Vermogen war am Bilanzstichtag zu 59 % durch
Verbindlichkeiten (112,8 Mio. €) und zu 41 % durch
Eigenkapital (77,9 Mio. €) finanziert. Dabei ist zu
berlicksichtigen, dass die Minderheitsanteile an
Tochterunternehmen (16,7 Mio. €) gemaRB IFRS unter
den Verbindlichkeiten ausgewiesen werden. Unter Ein-
beziehung dieser Minderheitsanteile lag die Eigenka-
pitalquote bei 50 % der Bilanzsumme bzw. gemaR

§ 15 REITG bei 52,9 % des unbeweglichen Vermodgens.

Zum Bilanzstichtag beliefen sich die Finanzverbind-
lichkeiten des Konzerns auf insgesamt 89,5 Mio. €
bzw. auf 47 % der Bilanzsumme. Davon sind 94 %
langfristig und 6 % bzw. 5,2 Mio. € innerhalb eines
Jahres fallig.



Konzern-Zwischenlagebericht

Das Eigenkapital bzw. der Net Asset Value (NAV) der
Fair Value REIT-AG ermittelte sich zum Bilanzstichtag
nach Beriicksichtigung der Wertanderungsriicklage
(Hedge Accounting der Zinssicherungsgeschafte) von
-5,1 Mio. € mit 77,9 Mio. € (31. Dezember 2008:

76,8 Mio. €). Damit lag der NAV je Aktie zum 30. Juni
2009 bei 8,28 € nach 8,16 € zum Ende des Geschafts-
jahres 2008.

30. 31.

Juni | Dezember
T€ 2009 2008
Marktwerte Immobilien 130.720 130.740
"at equity" bewertete
Beteiligungen 48.301 48.443
Sonstige Aktiva abzgl. Sonstige
Passiva 6.187 13.150
Anteile von Minderheits-
gesellschaftern -16.748 -16.505
Finanzverbindlichkeiten -89.518 -94.257
Sonstige Verbindlichkeiten -1.047 -4.784
Net Asset Value 77.895 76.787
Net Asset Value je Aktie * (in €) 8,28 8,16

* bezogen auf die 9.406.882 ausstehenden Aktien

IV. BERICHT ZU GESCHAFTEN MIT NAHE STEHENDEN
PERSONEN

Gesellschaften der IC Immobilien Gruppe, die an der
Fair Value REIT-AG mit insgesamt 18,09 % beteiligt
sind, erbringen fiir den Konzern und seine Assoziierten
Unternehmen die Dienstleistungen Asset Management,
Corporate Services sowie Property Management. Auf
Ebene der Tochter- und Assoziierten Unternehmen be-
stehen weitere Dienstleistungsvertrage. Details hierzu
und zu den Beziehungen zu weiteren nahe stehenden
Unternehmen und Personen sind im Geschaftsbericht
2008 der Fair Value REIT-AG auf den Seiten 90 bis 94
ersichtlich. Zum Stand der Forderungen und Verbind-
lichkeiten am Bilanzstichtag wird auf den Konzernan-
hang Nr. 14 verwiesen.

Mit dem Aufsichtsrat, Vorstand und nahen Angehdrigen
des Aufsichtsrates und des Vorstands wurden im ersten
Halbjahr 2009 keine Geschafte getatigt.
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Die Gesellschaft hat mit der finanzierenden Bank eine
Verldangerung von bislang kurzfristigen Finanzver-
bindlichkeiten um zwei Jahre bis zum 31. Juli 2011
auf reduzierter Basis vereinbart. Bis zum Bilanzstich-
tag valutierte dieses Darlehen mit 9,8 Mio. €. Nach
dem Bilanzstichtag wurde zu Lasten der finanziellen
Vermdgenswerte eine weitere Tilgung um 2,3 Mio. €
auf 7,5 Mio. € vorgenommen. Im Gegenzug hat die
Bank ein Aval in Hohe von 2,3 Mio. € ausgereicht, das
dem Verkaufer des Sparkassenportfolios im Austausch
fiir das als Sicherheit gegen den etwaigen Verlust

des REIT-Status der Gesellschaft verpfandete Festgeld
gestellt wurde.
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Durch ihre Geschaftstatigkeit ist die Fair Value
diversen Risiken ausgesetzt. Neben konjunkturellen
Risiken sind dies im Wesentlichen Vermietungsrisi-
ken, Mietausfallrisiken, Zins- und Liquiditatsrisiken.
Das Risikomanagement sowie die generellen Risiken
der Gesellschaft sind im Geschaftsbericht 2008 der
Fair Value REIT-AG auf den Seiten 42 bis 45 ausfiihr-
lich beschrieben.

Da im 1. Halbjahr die Prognosen fiir das weltweite
Wirtschaftswachstum immer noch riickldufig waren,
ist derzeit nicht auszuschlieen, dass die Immobilien-
bewertung zum 31. Dezember 2009 zu weiteren, nicht
liquiditatswirksamen Bewertungsverlusten fiihrt. Dies
wiirde sich negativ auf den Konzerniiberschuss der
Fair Value REIT-AG auswirken.

Durch die anhaltend sinkenden Zinsen besteht wei-
terhin das Risiko von Verlusten aus Finanzderivaten,
die jedoch nicht liquiditatswirksam sind.

Durch die in den ersten sechs Monaten des Jahres
2009 stark gesunkene Inflationsrate besteht das
Risiko, dass sich indexabhangige Mieten erst zu ei-
nem spdteren Zeitpunkt bzw. in geringerem Umfang
erhéhen.

Unter Beriicksichtigung der um zwei Jahre verlan-
gerten Anteilsfinanzierung sind die liquiden Mittel
und der Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit
ausreichend, um innerhalb der kommenden zwolf
Monate samtliche Verbindlichkeiten bei Falligkeit
zu erfiillen. In der Gesamtsicht fiir das Geschafts-
jahr 2009 erwartet der Vorstand trotz der anhaltend
schwachen Konjunkturlage keinen Risikoeintritt, der
sich bestandsgefahrdend auf die Fair Value REIT-AG
auswirken konnte.



Konzern-Zwischenlagebericht

Aufgrund der planméaBigen Entwicklung im ersten
Halbjahr 2009 bekréftigt der Vorstand die Prognose
fiir das Gesamtjahr 2009. Diese sieht vor, dass die Fair
Value REIT-AG ein IFRS-Konzernergebnis von 4,2 bis
4,5 Mio. € — vor Beriicksichtigung von Marktwertan-
derungen bei den Immobilien und Zinsderivaten —
erzielt.

Das breit diversifizierte Bestandsportfolio mit einem
ertragsbezogenen Vermietungsstand von 95 % der
Fair Value-anteiligen Potenzialmiete, die solide
Eigenkapital- und Liquiditatsbasis sowie die lang-
fristig gesicherten Finanzverbindlichkeiten sind gute
Voraussetzungen fiir die weitere Entwicklung des
Unternehmens. Fiir ein bérsennotiertes Unterneh-
men wie die Fair Value REIT-AG sind jedoch weitere
Faktoren von entscheidender Bedeutung, um das
Unternehmen am Kapitalmarkt voranzubringen.

Ein Faktor ist die Dividendenfahigkeit der Fair Value
auch dann, wenn verkaufsbedingte Zusatzertrage
ausbleiben. Der Fokus des Vorstandes liegt daher auf
einer weiteren, spiirbaren Reduzierung der Kosten im
Konzern und bei den Assoziierten Unternehmen, um
das Ziel der nachhaltigen Dividendenfahigkeit aus
dem Bestandsportfolio heraus ab dem Jahr 2010 zu
erreichen.

Ein weiterer Faktor ist die aktuell aus Kapitalmarkt-
sicht noch geringe Marktkapitalisierung der Fair
Value REIT-AG. Sie resultiert zum Einen aus dem
hohen Handelsabschlag auf den NAV der Aktie. Mit
zunehmender Kapitalmarkterholung und der Aussicht
auf zukiinftige Dividenden ist allerdings ein sukzessi-
ver Abbau dieses Abschlags zu erwarten. Die derzei-
tige Marktkapitalisierung ist zum Anderen aber auch
bedingt durch die GroBe des Immobilienportfolios
und dem bislang noch geringen Investitionsvolumen

im Verhaltnis zu internationalen REIT-Gesellschaften.
Zielsetzung ist es daher, das Immobilienportfolio in
den kommenden Jahren deutlich auszubauen und
somit die bereits etablierten Strukturen maoglichst
kosteneffizient zu nutzen. Dadurch kdénnen wir unsere
Ertragskraft weiter steigern und damit auch das Po-
tenzial fiir Dividendenausschiittungen verbessern.

Zum Ausbau des Portfolios ist die Aufnahme zusatzli-
chen Eigenkapitals unerlasslich. Dies kann durch Bar-
oder Sachkapitalerh6hungen geschehen. Wichtige Vo-
raussetzung fiir eine solche MalBnahme ist jedoch ein
positives Kapitalmarktumfeld. Die jiingste Erholung
an den Kapitalmarkten konnte ein Anzeichen dafiir
sein, dass sich die Borsen weiter stabilisieren. Der
Vorstand wird die sich zukiinftig ergebenden Chancen
flir weiteres Wachstum der Fair Value im Interesse
des Unternehmens und seiner Aktionare konsequent
nutzen.
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Konzern-Zwischenabschluss
vom 1. Januar bis 30. Juni 2009



Anhang 30. Juni| 31. Dezember
T€ Nr. 2009 2008

Aktiva

Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte
Sachanlagen

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
"at equity" bewertete Beteiligungen
Finanzielle Vermogenswerte

Langfristige Vermogenswerte, Gesamt

Kurzfristige Vermogenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen und Vermodgenswerte
Liquide Mittel

Kurzfristige Vermogenswerte, Gesamt

Aktiva, Gesamt
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~N

5

17
130.720
48.301
2321
181.364

985
624
7.700

9.309
190.673

2
2
130.740
48.443
2.319
181.526

1.502
1.176
14.039

16.717
198.243



Konzern-Zwischenabschluss

31. Dezember

T€ . 2008

Passiva

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 47.034 47.034
Kapitalriicklage 46.167 46.167
Wertdnderungsriicklage 8 (5.146) (4.575)
Gewinnriicklagen (10.160) (11.839)
Eigenkapital Gesamt 3 77.895 76.787

Langfristige Verbindlichkeiten

Anteile von Minderheitsgesellschaftern 16.748 16.505
Finanzverbindlichkeiten 9 84.324 78.352
Derivative Finanzinstrumente 4.665 4.217
Sonstige Verbindlichkeiten 279 279
Langfristige Verbindlichkeiten Gesamt 106.016 99.353

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Riickstellungen 167 334
Finanzverbindlichkeiten 9 5.194 15.905
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 633 1.359
Sonstige Verbindlichkeiten 10 768 4.505
Kurzfristige Verbindlichkeiten Gesamt 6.762 22.103
Passiva Gesamt 190.673 198.243
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Mietertrage

Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten

Erbbauzinsen

Immobilienbezogene betriebliche
Aufwendungen

Nettovermietungsergebnis
Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrige und
Aufwendungen (im Saldo)
Bewertungsgewinne
Bewertungsverluste

Bewertungsergebnis
Betriebsergebnis
Beteiligungsergebnis

Ertrag aus giinstigem Beteiligungs-
erwerb

Ergebnisanteile von Minderheits-
gesellschaftern

Nettozinsaufwand

Finanzergebnis

Konzerniiberschuss

Ergebnis je Aktie in €
(unverwdssert / verwassert)
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1. Januar bis 30. Juni

Anhang
T€ Nr. 2009

5.134
545
(118)

(1.601)
3.960

11 (1.283)

52

(94)
5 (94)

2.635

6 1.659

13

(525)
12 (2.103)
(2.615)

4 1.679

0,18

2008

6.126
596
(117)

(1.282)
5.323

(1.470)

70

790
(3.249)
(2.459)

1.464

1.547

(949)
(1.273)
(2.222)

789

0,08

1. April bis 30.Juni

2009

2.569
273
(61)

(675)
2.106

(712)

53

(84)
(84)

1.363

1.159

13

(321)
(961)
(1.269)

1.253

0,13

2008

3.179
216
(60)

(772)
2.563

(856)

58

790
(2.954)
(2.164)

(399)

1.128

(699)
411
(288)

a1

0,05

1. Januar bis 31. Marz

2009

2.565
272
(57)

(926)
1.854

(571)

(1)

0
(10)
(10)

1.272

500

(204)
(1.142)
(1.346)

426

0,05

2008

2.947
380
(57)

(510)
2.760

(614)

12

(295)
(295)

1.863

419

(250)
(1.684)
(1.934)

348

0,04



Konzern-Zwischenabschluss

In Umlauf | Gezeich- Wert-

befindliche netes | Kapital-| anderungs-| Gewinn-
T€ Aktien Kapital | riicklage riicklage | riicklagen
Stand am 1. Januar 2008 9.406.882 47.034  46.167 0 1.462  94.663
Konzerniiberschuss 0 0 0 0 789 789
Stand am 30. Juni 2008 9.406.882 47.034  46.167 0 2.251  95.452
Stand am 1. Januar 2009 9.406.882 47.034 46.167 (4.575) (11.839) 76.787
Anderung aus Cash Flow Hedges 0 0 0 (427) 0 (427)
davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend 0 0 0 57 0 57
Anderung aus Cash Flow Hedges
assoziierter Unternehmen 0 0 0 (201) 0 (201)
Konzerniiberschuss 0 0 0 0 1.679 1.679
Stand am 30. Juni 2009 9.406.882 47.034  46.167 (5.146) (10.160)  77.895

33



Konzerniiberschuss
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte
Bewertungsergebnis
Ergebnis aus at equity bewerteten Beteiligungen
Entnahmen aus at equity bewerteten Beteiligungen
Ertrag aus giinstigem Unternehmenserwerb
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern
Ausschiittungen an Minderheitsgesellschafter
Ertrag aus der Umstrukturierung von Finanzverbindlichkeiten
Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstrumente
Operativer Cash Flow (,Funds from operations”)
Verdnderungen bei Aktiva und Passiva
(Zunahme) / Abnahme von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
(Zunahme) / Abnahme von sonstigen Vermdégenwerten
(Abnahme) / Zunahme von Riickstellungen
(Abnahme) / Zunahme von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(Abnahme) / Zunahme (ibriger Verbindlichkeiten
Mittelzufluss / -abfluss aus betrieblicher Geschaftstatigkeit
Auszahlungen fiir den Kauf von Anteilen an assoziierten Unternehmen
Einnahmen aus dem Verkauf von Tochterunternehmen (BBV 08)
Investitionen in als Finanzinvestition gehaltene Immobilien / Immobilien im Bau
Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit
Aufnahme von Bankschulden
Riickzahlung von Bankschulden
Mittelzufluss aus Finanzierungstitigkeit
Veranderung der liquiden Mittel
Liquide Mittel zu Beginn der Periode
Liquide Mittel am Ende der Periode
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1. Januar bis 30. Juni

2009

1.679
5

94
(1.659)
1.637
(13)
525
(217)
0

21
2.072

517
582
(167)
(726)
(3.745)
(1.467)
(56)

0

(74)

3)
(133)

0
(4.739)
(4.739)
(6.339)
14.039
7.700

2008

789
5
2.459
(1.547)
738

0

949
(341)
(1.469)
(286)
1.297

401
3.039
(38)
(284)
(409)
4.006
(10)
4.705
(11.972)
0
(7.277)
39.546
(37.342)
2.204
(1.067)
5.381
4.314



(1) ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM UNTERNEHMEN

Nach Eintragung als Aktiengesellschaft am 12. Juli
2007 ist die Fair Value REIT-AG seit dem 16. Novem-
ber 2007 borsennotiert. Den REIT-Status erhielt sie
am 6. Dezember 2007.

Aufgrund der Beteiligungen an 13 geschlossenen
Immobilienfonds ist die Gesellschaft zur Aufstellung
von konsolidierten Abschliissen verpflichtet.

(2) BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Grundlagen der Erstellung — Der Konzern-Zwischen-
abschluss wurde auf Basis der International Financial
Reporting Standards (,IFRS“) unter Beachtung des
IAS 34 , Zwischenberichterstattung” erstellt.

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

Konsolidierung — In den Konzernabschluss werden
alle Tochtergesellschaften einbezogen. Der Konsoli-
dierungskreis hat sich gegeniiber dem 31. Dezember
2008 nicht verandert.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — Die Fair
Value REIT-AG hat alle ab dem Geschaftsjahr 2009
verpflichtend anzuwendenden Rechnungslegungsnor-
men umgesetzt. Diese sind im Wesentlichen IAS 1 zur
Darstellung des Abschlusses, IAS 23 zur Aktivierung
von Fremdkapitalkosten und IFRS 8 zur Segmentbe-
richterstattung.

Der IAS 1 (Presentation of Financial Statements: a Re-
vised Presentation) enthalt neue Vorschriften zur Dar-
stellung des Abschlusses. Die Anwendung des neuen
Standards ist fiir Geschaftsjahre verpflichtend, die

am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Durch
die Verabschiedung ergaben sich Erganzungen der

Konzern-Zwischenabschluss

Darstellung des Periodenerfolgs um eine ,Aufstellung
der im Konzern-Eigenkapital erfassten Ertrage und
Aufwendungen”.

Der iiberarbeitete IAS 23 (Borrowing Costs) schlieBt
die Option aus, Fremdkapitalkosten gewinnmindernd
anzusetzen und verlangt, dass Fremdkapitalkosten, die
direkt mit der Akquisition und oder Herstellung sog.
»Qualifying Assets” zusammenhangen, bei Vorliegen
bestimmter Voraussetzungen als Teil der Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten dieser Vermdgenswer-
te zu aktivieren sind. Der {iberarbeitete 1AS 23 trat ab
1. Januar 2009 verpflichtend in Kraft. Die Vorschrift
hatte keine Auswirkungen, da keine ,Qualifying As-
sets” im Berichtszeitraum vorlagen.

Vergleichszahlen — Die Vergleichsspalten der Gewinn-

und Verlustrechnung und der Kapitalflussrechnung
betreffen die Zeit vom 1. Januar bis zum 30. Juni 2008.
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(3) VERMOGENSWERTE UND SCHULDEN DES

KONZERNS

Immaterielle Vermo-
gensgegenstdande

Sachanlagen

Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien

Anteile an Tochter-
unternehmen

"At equity" bewertete
Beteiligungen
Sonstige finanzielle
Vermdgenswerte

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Forderungen
und Vermogenswerte

Liquide Mittel

Anteile von Minder-
heitsgesellschaftern

Riickstellungen

Finanzverbindlich-
keiten

Derivative Finanzinst-
rumente

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Verbindlich-
keiten

Nettovermogen
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Fair Value REIT-AG

30.06.09

17

47.270

27.909

50.054

2321

270

525
1.941

0
(103)

(43.150)

(3.743)

(374)

(161)
82.781

31.12.08

2
22

47.270

27.909

50.177

2319

272

1.104
5.411

0
(253)

(47.143)

(3.442)

(830)

(797)
82.021

ICo1

30.06.09

4.340

150

156

0
(14)

(1.949)

(12)

(59)
2.613

31.12.08

4.340

139

174

0
(14)

(1.962)

(30)

(75)
2.573

1C03

30.06.09

7.720

85

10
75

0
(15)

(3.667)

(11)

(61)
4.136

31.12.08

7.720

71

8
67

0
(13)

(3.700)

(39)

(61)
4.053

IC 07

30.06.09

7.500

32

40
2.993

0
(15)

(3.750)

(104)

(42)
6.654

31.12.08

7.500

170

5.996

0
(13)

(4.086)

(10)

(2.948)
6.612



Konzern-Zwischenabschluss

BBV 03 BBV 06 Konsolidierung Gesamt
T€ 30.06.09| 31.12.08| 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08

Immaterielle Vermo-

gensgegenstinde 5 2
Sachanlagen 0 0 0 0 0 0 17 22
Als Finanzinvestition

gehaltene Immobilien 9.140 9.140 54.750 54.770 0 0 130.720 130.740
Anteile an Tochterun-

ternehmen 0 0 0 0 (27.909) (27.909) 0 0
"At equity" bewertete

Beteiligungen 0 0 0 0 (1.753) (1.734) 48.301 48.443
Sonstige finanzielle

Vermdgenswerte 0 0 0 0 0 0 2.321 2.319

Forderungen aus
Lieferungen und

Leistungen 39 106 409 744 0 0 985 1.502
Sonstige Forderungen

und Vermdgenswerte 12 6 189 257 (152) (203) 624 1.176
Liquide Mittel 1.096 1.319 1.439 1.072 0 0 7.700 14.039
Anteile von Minder-

heitsgesellschaftern 0 0 0 0 (16.748) (16.505) (16.748) (16.505)
Riickstellungen 7 (15) (13) (26) 0 0 (167) (334)
Finanzverbindlich-

keiten 0 0 (37.152) (37.540) 150 174 (89.518) (94.257)
Derivative Finanzinst-

rumente 0 0 (922) (775) 0 0 (4.665) (4.217)

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und

Leistungen (19) (10) (114) (440) 0 0 (633) (1.359)
Sonstige Verbindlich-
keiten (49) (171) (677) (735) 2 3 (1.047) (4.784)

Nettovermogen 10.212 10375 17.909 17.327 (46.410) (46.174) 77.895 76.787



(4) ERTRAGSLAGE DES KONZERNS

Fair Value REIT-AG ICo1 1C03 IC07
T€ 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Mietertrage 1.609 1.554 167 161 295 272 226 1.412
Ertrage aus Betriebs-

und Nebenkosten 200 193 36 31 93 86 54 33
Erbbauzinsen 0 0 0 0

Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-

dungen (381) (233) (72) (49) (188) (124) (155) (44)
Nettovermietungser-

gebnis 1.428 1.514 131 143 200 234 125 1.401
Allgemeine Ver-

waltungskosten (957)  (1.032) (15) (13) (17) (15) (16) (81)

Sonstige betriebliche
Ertrdge und Aufwen-

dungen (im Saldo) 13 89 0 0 2 0 9 0
Bewertungsgewinne 0 0 0 0 0 0 0
Bewertungsverluste 0 (1.155) 0 (144) 0 (220) 0 (400)
Bewertungsergebnis

(im Saldo) 0 (1.155) 0 (144) 0 (220) 0 (400)
Betriebsergebnis 484 (584) 116 (14) 185 (1) 118 920

Ertrage aus at equity
bewerteten Beteili-

gungen 1.490 112 0 0 0 0 0 0
Ubriges Beteiligungs-

ergebnis 250 140 0 0 0 0 0 0
Beteiligungs-

ergebnis 1.740 252 (1] (1] 0 0 0 0
Ertrag aus giinstigem

Beteiligungserwerb 0 0 0 0 0 0 0 0

Ergebnisanteil von
Minderheitsgesell-

schaftern 0 0 0 0 0 0 0 0
sonstige Zinsauf-
wendungen (1.166)  (1.548) (50) (44) (102) (114) (72) (421)

erfolgswirksame
Bewertung derivativer

Finanzinstrumente 0 0 0 0 0 0 0 0
Nettozinsaufwand (1.166)  (1.548) (50) (44) (102) (114) (72) (421)
Finanzergebnis (1.166) (1.548) (50) (a4) (102) (114) (72) (421)
Jahresiiberschuss/

(-Fehlbetrag) 1.058 (1.880) 66 (58) 83 (115) 46 499

Anteil Fair Value
REIT-AG 1.058 (1.880) 37 (32) 60 (78) 35 450
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Mietertrage

Ertrage aus Betriebs-
und Nebenkosten

Erbbauzinsen

Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-
dungen

Nettovermietungser-
gebnis

Allgemeine Ver-
waltungskosten

Sonstige betriebliche
Ertrdge und Aufwen-
dungen (im Saldo)

Bewertungsgewinne
Bewertungsverluste

Bewertungsergebnis
(im Saldo)

Betriebsergebnis

Ertrdge aus at equity
bewerteten Beteili-
gungen

Ubriges Beteiligungs-
ergebnis
Beteiligungs-
ergebnis

Ertrag aus giinstigem
Beteiligungserwerb

Ergebnisanteil von
Minderheitsgesell-
schaftern

sonstige Zinsauf-
wendungen

erfolgswirksame
Bewertung derivativer
Finanzinstrumente

Nettozinsaufwand
Finanzergebnis

Jahresiiberschuss/
(-fehlbetrag)

Anteil Fair Value
REIT-AG

BBV 03

2009

441

64
0

(127)

378

(87)

295

303

163

2008

452

62

(88)

426

(119)

(20

20
(410

(390)
(103)

22

o

22
22

(81)

(44)

Konzern-Zwischenabschluss

BBV 06
2009 2008
2.396 2.275
98 191
(118) (117)
(678) (744)
1.698 1.605
(191) (210)
24 1
0 770
(94) (920)
(94) (150)
1.437 1.246
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
(700)  (1.595)
(21) 286
(721)  (1.309)
(721) (1.309)
716 (63)
394 1.078

Konsolidierung

2009

169

(250)

(81)

13

(525)

(512)

(593)

(68)

2008

1.435

(140)

1.295

(949)

2141

2.141
1.192

2.487

1.295

Gesamt
2009 2008
5.134 6.126
545 596
(118) (117)
(1.601) (1.282)
3.960 5.323
(1.283) (1.470)
52 70
0 790
94) (3.249)
(94) (2.459)
2.635 1.464
1.659 1.547
0 0
1.659 1.547
13 0
(525) (949)
(2.082) (1.559)
(21) 286
(2.103) (1.273)
(2.615) (2.222)
1.679 789
1.679 789
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(5) ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN

Direkt- Tochter-
T€ investitionen unternehmen

Anschaffungskosten

Stand am 1. Januar 2009 51.832 104.605 156.437
Zugénge (nachtrdgliche Anschaffungskosten) 0 74 74
Stand am 30. Juni 2009 51.832 104.679 156.511
Wertverinderungen

Stand am 1. Januar 2009 (4.562) (21.135) (25.697)
Tieferbewertungen 0 (94) (94)
Stand am 30. Juni 2009 (4.562) (21.229) (25.791)
Beizulegende Zeitwerte

Stand am 1. Januar 2009 47.270 83.470 130.740
Stand am 30. Juni 2009 47.270 83.450 130.720

Als beizulegende Zeitwerte der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien wurden die durch die CB Ri-
chard Ellis GmbH, Berlin, auf den 1. Dezember 2008
ermittelten Werte, vermindert um etwaige ,Over-
rents” ibernommen. Beziiglich der Annahmen, die
dem DCF-Verfahren zugrunde lagen, verweisen wir
auf die Erlduterungen auf der Seite 66 im Geschafts-
bericht 2008.

Die Tieferbewertung (Bewertungsverlust) um insge-
samt T€ 94 resultiert i. H. v. T€ 20 aus der durch eige-
ne Schatzung ermittelten Abschmelzung des Vorteils
aus einem Mietvertrag, der zu einem {iber dem heu-
tigen Marktniveau liegenden Mietzins abgeschlossen
wurden (sog. ,Overrent”). Des Weiteren wurden
entstandene Umbaukosten beim Objekt Hannover
(BBV 06) i. H. v. T€ 74 sofort abgeschrieben.
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Konzern-Zwischenabschluss

(6) ,,AT EQUITY" BEWERTETE BETEILIGUNGEN

b e e i) ic3s) ooy o2 0oy 09 6oy 0] v 24 Gesame

Stand am 1. Januar 2009 0 2297 853  5.106 105 10.888 16.370 12.824 48.443
Zugdnge (Anschaffungskosten) 0 0 0 0 0 37 0 0 37
Entnahmen 0 0 0 (146) 0 (5100 (726) (255) (1.637)
Wertverandungsriicklage 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ergebnisanteil 0 47 67 110 6 326 707 396  1.659
Verlust aus Cash Flow hedge 0 0 0 0 0 0 (201) 0 (201)
Stand am 30. Juni 2009 0 2344 920 5.070 111 10.741 16.150 12.965 48.301

Es handelt sich um Beteiligungen mit jeweils einem
Anteil zwischen 20% und 50%. Die Verminderung
des Postens im Vergleich zum 31. Dezember 2008

um insgesamt T€ 142 setzt sich zusammen aus dem
Zukauf von Anteilen i. H. v. T€ 37 sowie aus den auf
die Fair Value entfallenden Ergebnisanteilen dieser
Gesellschaften fiir den Berichtszeitraum in Hohe von
T€ 1.659 abziiglich der erfolgsneutral erfassten an-
teiligen Veranderung der Wertanderungsriicklage i.
H. v. insgesamt T€ 201 und der im ersten Halbjahr er-
haltenen Ausschiittungen einschlieBlich einbehalte-
ner Kapitalertragsteuer und des Solidaritatszuschlags
i. H.v. T€ 1.637.
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Vermogenswerte und Schulden dieser Unternehmen
stellen sich wie folgt dar:

IC15

(konsolidiert)
T€ 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08

Sachanlagen 0 0 0 0 0 0 0 85 0 0

Als Finanzinvestition
gehaltene Immo-
bilien 9.180 9.180 7.760 7.760 23.250 23.600 34.440 34.550 1.740 1.770

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 103 78 134 228 34 40 48 52 24 19

Sonstige Forderun-
gen und Vermogens-

werte 14 5 9 4 59 35 112 108 3 3
Liquide Mittel 141 274 896 737 1.520 1.281 4,919 5.119 137 217
Riickstellungen 9) (13) (14) (15) (18) (16) (38) (30) (1) 0
Finanzverbindlich-

keiten (7.601) (7.666) (2.357) (2.386) (21.494) (21.730) (23.557) (23.970) (1.371) (1.395)
Derivative Finanz-

instrumente 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und

Leistungen (21) (46) (36) (47) (43) (57) (107) (30) (17) (117)
Sonstige Verbindlich-

keiten (1.965)  (1.904) (30) (36) (48) (28) (556) (528) (60) (56)
Nettovermogen (158) (92) 6.362 6.245 3.260 3.125 15.261 15.356 455 441

Anteil Fair Value
REIT-AG 0 0 2.344 2.297 920 853 5.070 5.106 111 105

*Von den Sonstigen Verbindlichkeiten entfallen T€ 1.800 auf eine Sondereinlage einzelner Gesellschafter.
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Konzern-Zwischenabschluss

T€ 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08 | 30.06.09 | 31.12.08 31.12.08

Sachanlagen 0 0 0 0 0 0 0 85

Als Finanzinvestition
gehaltene Immobi-
lien 130.180 131.250 122360 122.780 84.470 84.660 413.380 415.550

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 202 120 257 290 498 148 1.300 975

Sonstige Forderun-
gen und Vermogens-

werte 369 345 63 6 540 841 1.169 1.347
Liquide Mittel 6.489 7.016 5.478 6.283 1.866 2.309 21.446 23.236
Riickstellungen (22) (23) (13) (26) (16) (32) (131) (155)
Finanzverbindlich-

keiten (76.920) (78.633) (75.097) (76.432) (52.263) (53.067) (260.660) (265.279)
Derivative Finanzinst-

rumente (10.428) (9.810) (4.390) (3.794) 0 0 (14.818) (13.604)

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und

Leistungen (139) (349) (207) (107) (318) (368) (888)  (1.121)
Sonstige Verbindlich-

keiten (1.405) (868) (229) (203) (212) (239) (4.505) (3.862)
Nettovermogen 48.326 49.048 48.222 48.797 34.565 34.252 156.293 157.172

Anteil Fair Value
REIT-AG 10.741 10.888 16.150 16.370 12.965 12.824 48.301 48.443



Die Ertragslage der ,at equity” bilanzierten Unternehmen fiir den Berichtszeitraum stellt sich im Vorjahres-

vergleich wie folgt dar:

IC10 IC12
T€ 2009 2008 2009
Mietertrage 351 347 266
Ertrdge aus Betriebs-
und Nebenkosten 138 156 121
Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-
dungen (44)  (222) (199
Nettovermietungs-
ergebnis 245 281 192
Allgemeine Verwal-
tungskosten (13) (14) (20)
Sonstige betriebliche
Ertrdge und Aufwen-
dungen (im Saldo) 0 0 0
Bewertungsgewinne 0 0 0
Bewertungsverluste (110) 0
Bewertungsergebnis
(im Saldo) 0 (110) 0
Betriebsergebnis 232 157 172
sonstige Zinsaufwen-
dungen (226) (227) (55)
erfolgswirksame Be-
wertung derivativer
Finanzinstrumente 0 0 0
Nettozinsaufwand (226) (227) (55)
Jahresiiberschuss/
-fehlbetrag 6 (70) 117
Auflosung Unter-
schiedsbetrag aus der
Marktbewertung der
Finanzverbindlichkei-
ten zum 30.9.2007 0 (8) 0
Wirtschaftliches
Ergebnis 6 (78) 117
Anteil Fair Value
REIT-AG 0 (20) 47

Der Bewertungsverlust von insgesamt T€ 2.481
resultiert i. H. v. T€ 2.170 aus der durch eigene
Berechnung ermittelten Abschmelzung des Vorteils
aus einigen bestehenden Mietvertragen, die zu
einem iiber dem heutigen Marktniveau liegenden
Mietzins abgeschlossen wurden (sog. ,Overrent”).
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2008

298

160

(217)
241

(19)

(181)

(181)
41

(12)

IC13 IC 15 BBV 02
2009 2008 2009 2008 2009 2008
1274 1490 1550  1.704 115 36
171 145 139 246 15 13
(305)  (274) (305)  (278) (50) (48)
1140 1361 1384 1.672 80 1
(61) (61) (87) (72) (15) (11)

5 0 10 (5) 16 1

0 110 0 80 0 78
(350)  (1.060) 421) (1.764) (30) 0
(350) (950) (421)  (1.684) (30) 78
734 350 886 (89) 51 69
(599) (663) (600) (873) (36) (36)
0 0 0 0 0 0
(599) (663) (600) (873) (36) (36)
135  (313) 286  (962) 15 33

0 50 0 163 0 3

135  (263) 286  (799) 15 36
67 (125) 110 (306) 6 14

Des Weiteren wurden entstandene Umbaukosten bei
den Objekten Quickborn (1C15) T€ 106 sowie Dresden
(1C15) i. H. v. T€ 205 sofort abgeschrieben. Im Vorjahr
basierte der Bewertungsverlust von insgesamt -5.041
T€ auf einer externen Marktbewertung der Immobili-
en zum 30. Juni 2009.



Konzern-Zwischenabschluss

BBV 09 BBV 10 BBV 14 Gesamt
T€ 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Mietertrage 5.960 5.849 5.437 5.155 3.073 3.021 18.026
Ertrdge aus Betriebs-
und Nebenkosten 136 115 356 324 733 694 1.809

Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-

dungen (361)  (398)  (992)  (818) (1.156) (1.690) (3.608)
Nettovermietungs-
ergebnis 5.735 5.566 4.801 4.661 2.650 2.025 16.227
Allgemeine Verwal-
tungskosten (234) (230) (219) (225) (269) (239) (918)

Sonstige betriebliche
Ertrdge und Aufwen-
dungen (im Saldo) 0 1 0 (9) 16 (2) 47

Bewertungsgewinne 0 800 0 206 0 0 0
Bewertungsverluste (1.070) (1.100) (420)  (1.510) (190) (590)  (2.481)

Bewertungsergebnis

(im Saldo) (1.070) (300) (420)  (1.304) (190) (590) (2.481)
Betriebsergebnis 4431 5.037 4.162 3.123 2.207 1.194 12.875
sonstige Zinsaufwen-

dungen (2.503) (2.097) (2.245) (21250 (1.327) (1.526) (7.591)

erfolgswirksame Be-
wertung derivativer

Finanzinstrumente (618) 1.662 (72) 1.158 0 0 (690)
Nettozinsaufwand (3.121) (435) (2.317) (967) (1.327) (1.526) (8.281)
Jahresiiberschuss/

-fehlbetrag 1.310 4.602 1.845 2.156 880 (332) 4.594

Auflésung Unter-
schiedsbetrag aus der
Marktbewertung der
Finanzverbindlichkei-

ten zum 30.9.2007 0 258 0 27 0 192 0
Wirtschaftliches
Ergebnis 1310 4.860 1.845 2.183 880 (140) | 4.594

Anteil Fair Value
REIT-AG 326 1.212 707 834 396 (63) 1.659

Die Auflésung des Unterschiedsbetrags aus der-
Marktbewertung der Finanzverbindlichkeiten zum
30.09.2007 wird ab dem Geschaftsjahr 2009 im sons-
tigen Zinsaufwand ausgewiesen, das Vorjahr wurde
entsprechend angepasst.

17.900

1.853

(3.945)

15.808

(871)

(14)

1.274
(6.315)

(5.041)
9.882

(7.602)

2.820
(4.782)

5.100

687

5.787

1.547
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(7) FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Ein Bankguthaben in Hohe von T€ 2.300 ist zur
Freistellung von Anspriichen, falls der Verkauf des
Sparkassen-Portfolios innerhalb von vier Jahren seit
Vertragsabschluss (6. Oktober 2007) nicht durch das
REIT-Gesetz begiinstigt sein sollte, verpfandet. Die
Verzinsung betragt zum 30. Juni 2009 1,0 % p.a..

(8) WERTANDERUNGSRUCKLAGE

In der Wertdnderungsriicklage werden erfolgsneutral
Wertverdanderungen von Zinssicherungsgeschaften
erfasst, soweit diese die Voraussetzungen des ,Hedge
Accounting” erfiillen. Im Berichtszeitraum betru-

gen die Wertveranderungen T€ 427, davon wurden
Anteile von Minderheitsgesellschaftern liber T€ 57
abgesetzt. Ferner enthalt diese Riicklage die Veran-
derung i. H. v. T€ 201 von ,at equity” bewerteten
Beteiligungen, soweit diese aus Cash Flow Hedges
der Assoziierten Unternehmen resultiert.

(9) FINANZVERBINDLICHKEITEN

Die lang- und kurzfristigen Finanzverbindlichkei-

ten in Hohe von insgesamt T€ 89.518 haben sich
gegeniiber dem 31. Dezember 2008 um T€ 4.739
vermindert. Dieser Betrag setzt sich aus planmaBigen
Tilgungen i. H. v. T€ 1.086 sowie Sondertilgungen bei
der Fair Value i. H. v. T€ 3.653 zusammen.

(10) SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Der Riickgang beruht im Wesentlichen aus der Zah-
lung der Umsatzsteuerverbindlichkeiten.
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(11) ALLGEMEINE VERWALTUNGSKOSTEN

1. Januar

bis 30. Juni
2008

Fondsverwaltung und Treuhandge-

biihren 200 308
Verglitungen (Aufsichtsrats-, Beirats-,
Komplementarvergiitung) 46 37
Rechts- und Beratungskosten 90 167
Priifungskosten 102 124
Wertgutachten 124 147
Aufwand Borsennotierung, Hauptver-
sammlung und Veranstaltungen 136 118
Personalkosten 340 387
Biirokosten 37 45
Reise- und Kfz-Kosten 33 41
Nicht abziehbare Vorsteuer 101 42
Ubrige 74 54
1.283 1.470

Von den allgemeinen Verwaltungskosten entfallen T€
326 (25,4%) auf die Tochterunternehmen und T€ 957
(74,6%) auf die Fair Value REIT-AG.

(12) NETTOZINSAUFWAND

1. Januar

bis 30. Juni

2008

Zinsertrage 111 452
Zinsertrag wg. Umfinanzierung

BBV06 0 1.469

Bewertung derivative Finanz-

instrumente (21) 286

sonstige Zinsaufwendungen (2.193)  (3.480)

(2.103) (1.273)

Das Nettozinsergebnis enthalt einen Aufwand aus der
Verdnderung des beizulegenden Zeitwerts von deriva-
tiven Finanzinstrumenten (Zinssicherungsgeschaften)
in Hohe von T€ 21. Hiervon entfallen T€ 9 auf die Min-
derheitsgesellschafter in den Tochteruntennehmen.



(13) SEGMENTUMSATZE- UND ERGEBNISSE

1. Januar
bis 30. Juni
Segmentumsitze
Direktinvestitionen 1.809 1.747
Beteiligungen 3.870 4.975
5.679 6.722
Segmentergebnisse
Direktinvestitionen 1.259 273
Beteiligungen 2.151 2.048
3.410 2.321
Ertrdge aus "at equity" bewerteten
Beteiligungen 1.659 1.547
Ertrage aus giinstigem Beteiligungs-
erwerb 13 0
Zentrale Verwaltungskosten (775) (857)
Ubriges Beteiligungsergebnis 0 0
Ergebnisanteile von Minderheitsge-
sellschaftern (525) (949)
Nettozinsaufwand (2103) (1.273)
Konzernergebnis 1.679 789

(14) UMFANG DER BEZIEHUNGEN MIT NAHESTEHEN-
DEN PERSONEN

T€ 30. Juni

2009

Forderungen
Ubrige 41 74
Verbindlichkeiten
Darlehensverbindlichkeiten 0 (115)
Leistungsverbindlichkeiten (18) (237)
Ubrige 0 (15)
23 (293)

Konzern-Zwischenabschluss

VERZICHT AUF PRUFERISCHE DURCHSICHT

Der vorliegende Bericht wurde keiner Priifung nach
§ 317 HGB oder priiferischer Durchsicht seitens des
Wirtschaftspriifers unterzogen und enthalt deshalb
keinen Bestdtigungsvermerk.

ERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVER-
NANCE KODEX

Die aktuellen Erkldrungen nach & 161 AktG zum
Deutschen Corporate Governance Kodex (Fassung
vom 6. Juni 2008) des Vorstands und Aufsichtsrats
der Fair Value REIT-AG sind auf der Website der Ge-
sellschaft dauerhaft zuganglich gemacht.

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
ungepriifte Konzernabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz-, und Ertragslage des Konzerns vermittelt
und im Konzern-Zwischenlagebericht der Geschafts-
verlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein
den tatsachlichen Verhiltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns beschrieben sind.

Miinchen, im August 2009

Fair Value REIT-AG

T Ctiges ol d {u

Frank Schaich Manfred Heiler
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Immobilien-Portfolio im Detail



VERFAHREN UND ANNAHMNEN

Die Fair Value hat die CB Richard Ellis GmbH (CBRE)
mit Sitz in Frankfurt beauftragt, eine Wertermittlung
ihrer direkt und indirekt gehalten Liegenschaften mit
Stichtag zum 31. Dezember 2008 durchzufiihren. Fiir
alle Immobilien wurde durch CBRE auch bereits eine
Marktwertermittlung zum 30. Juni 2007, 31. Dezember
2007 sowie zum 30. Juni 2008 vorgenommen.

CBRE ist kein von einer Aufsichtsbehdrde reguliertes
Unternehmen, beschaftigt jedoch 6ffentlich bestellte
und vereidigte Sachverstandige, Mitglieder der Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) sowie von
der HypZert GmbH zertifizierte Immobiliensachver-
standige im Unternehmensbereich Valuation.

CBRE ermittelt den gemaRB Practical Statement (PS)
3.2 der RICS Valuation Standards (6. Auflage), der
Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS),
London, wie folgt definierten Marktwert der Immo-
bilien:

»Der geschatzte Betrag, zu dem eine Immobilie zum
Bewertungsstichtag zwischen einem verkaufsberei-
ten VerduBerer und einem kaufbereiten Erwerber
nach angemessenem Vermarktungszeitraum in einer
Transaktion im gewohnlichen Geschaftsverkehr
ausgetauscht werden sollte, wobei jede Partei mit
Sachkenntnis, Umsicht und ohne Zwang handelt."*

Konzeptionell und inhaltlich handelt es sich bei
dem ,Market Value” nach der Definition der Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) und dem
»Fair Value” nach IFRS und IAS 40 um vergleichbare
Wertebegriffe.

Der Marktwert wurde jeweils unter Beriicksichtigung

von Erwerbsnebenkosten (Grunderwerbsteuer,
Maklercourtage sowie Notar- und Rechtsanwalts-

* Ubersetzung durch RICS Deutschland, Valuation Faculty Board,
6. Fassung, Januar 2008
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gebiihren) ermittelt und als Nettokapitalwert
ausgewiesen.

Die Marktwertermittlung der einzelnen Liegen-
schaften erfolgte anhand des international
anerkannten Discounted Cash Flow Verfahrens.
Das Discounted Cash Flow Verfahren ist Basis der
dynamischen Investitionsrechenarten und dient
zur Berechnung des Kapitalwertes zukiinftig
erwarteter zeitlich versetzter unterschiedlich hoher
Zahlungsstrome.

Dabei werden, nach Identifikation aller wertrele-
vanten Faktoren, die zukiinftig erwarteten, wie auch
teilweise prognosegebundenen Zahlungsstrome
periodengerecht aufsummiert. Das Ergebnis der er-
fassten Ein- und Auszahlungen wird mit Hilfe der
Zinsrechnung mit dem Diskontierungszinssatz auf
einen fixen Zeitpunkt (Bewertungsstichtag) abgezinst.
Im Gegensatz zum deutschen Ertragswertverfahren
nach der Wertermittlungsverordnung (WertV) werden
die Zahlungsstrome wahrend des Betrachtungszeit-
raumes jedoch explizit quantifiziert und nicht als
Rentenzahlung dargestellt.

Da aufgrund der Diskontierung die Einflussnahme
zukiinftiger Zahlungsstrome abnimmt, wie auch die
Prognoseunsicherheit liber den Betrachtungszeit-
raum zunimmt, wird {iblicherweise bei immobilien-
wirtschaftlichen Investitionsiiberlegungen nach
einem 10-Jahreszeitraum (Detailbetrachtungszeit-
raum) der stabilisierte Nettoreinertrag anhand einer
wachstumsimpliziten Mindestverzinsung kapitalisiert
(Kapitalisierungszinssatz) und auf den Wertermitt-
lungsstichtag diskontiert.



Die im Bewertungsmodell verwendeten Annahmen
spiegeln den Durchschnitt der Annahmen der zum
jeweiligen Bewertungsstichtag am Markt dominanten
Investoren wider. Diese Bewertungsparameter
reflektieren die marktiibliche Erwartungshaltung
sowie die Fortschreibung an analysierten Vergangen-
heitswerten der zu bewertenden oder einer bzw.
mehrerer vergleichbaren Liegenschaften.

Die Bewertungsparameter sind von CBRE im Rahmen
der Marktwertermittlung nach bestem Ermessen
eingeschatzt worden und kénnen in zwei Gruppen
unterteilt werden.

Die objektspezifischen Bewertungsparameter bein-
halten z.B. Mietansatze fiir Erst- wie auch Folgever-
mietungen, Verlangerungswahrscheinlichkeiten der
bestehenden Mietvertrage, Leerstandszeiten und
Leerstandskosten, nicht umlegbare Nebenkosten und
zu erwartende Kapitalausgaben des Eigentiimers,
Ausbau- wie auch Vermietungskosten fiir Erst- und
Folgevermietungen oder eine objekt- und mietver-
tragsspezifische gesamtheitliche Verzinsung des im
Investment gebundenen Kapitals.

Zu den gesamtwirtschaftlichen Faktoren gehoren
insbesondere die Markt- und Mietpreisentwicklung
innerhalb des Detailbetrachtungszeitraumes und die
im Berechnungsmodell unterstellte Inflationserwar-
tung.

MARKTINSTABILITAT

GemaR der Richtlinie 5 der RICS Valuation Standards
weist CBRE ausdriicklich darauf hin, dass die aktuelle
Krise im globalen Finanzsystem, inklusive des Schei-
terns oder der Rettung von bedeutenden Banken und

Immobilien-Portfolio im Detail

Finanzinstituten weltweit eine erhebliche Unsicher-
heit in gewerblichen Immobilienmarkten verursacht
hat. CBRE fiihrt weiter aus, dass in diesem Umfeld
Preise und Werte fiir eine gewisse Zeit erh6hten
Preisschwankungen unterliegen, wahrend der Markt
verschiedene Veranderungen absorbiert und sich
einpendelt. Der Mangel an Liquiditdt in den Kapital-
markten hat zur Folge, dass es sehr schwierig sein
konnte, einen erfolgreichen Verkauf der bewerteten
Anlageobjekte kurzfristig zu erzielen.
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Direktbesitz
HauptstraBe 56e / 56 d
Bleeck 1

Oldesloer StraBBe 24
Konigstr. 19-21
BahnhofstralBe 9
BahnhofstraBe 14

Am alten Markt 9a
Berliner Damm 6
Pinneberger StraBe 155
DorfstralBe 29
HauptstraBe 33
Seestrale 232
FriesenstralBe 59
Hamburger StraBBe 83
HolstenstraBe 32
Kéllner Chaussee 27
Hamburger StraBe 40
Segeberger StraBe 21
Ehndorfer StraBe 153
Kuhberg 11-13
RontgenstraBe
Ulzburger Str.363 d / e
Ulzburger Str. 545 / 547
Damm 49
Oeltingsallee 30

Kieler StraBe 100
HauptstraBe 49
RosenstraBe 15
Willy-Meyer-StraBe 3-5
Am Markt 1
WassermiihlenstraBe 5
Markt 1

Appen

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

Nahe
Neumiinster
Neumiinster
Neumiinster
Norderstedt
Norderstedt
Pinneberg
Pinneberg-Quellental
Quickborn
Rellingen
Sparrieshoop
Tornesch
Trappenkamp
Uetersen
Wahlstedt

Zwischensumme Direktbesitz

Tochterunternehmen
Rheinstr. 8

Im Taubental 9-17
Heidhauser StraBe 94
HospitalstraBe 17 - 19 /
Judengasse 21
Andreasstr. 1
Andreasstr. 3 -7
Marktplatz 3
Heerenbergerstr. 51
Hubert-Prott-Str. 117
Schwarzer Weg 21-24
Hiniiberstr. 6

52

Teltow

Neuss
Essen-Heidhausen
Alzey

Ahaus-Wiillen
Ahaus-Wiillen
Altenberge
Emmerich
Frechen
Hamm
Hannover

1C07
1C03
1C01
1C01

BBV06
BBV06
BBV06
BBVO06
BBV06
BBV06
BBV06

letzte
Sanierung/
Moder-
nisierung

Haupt-

nutzungs-
Baujahr

Biiro 1975 1995
Biiro 1973 2006
Biiro 1982 2007
Biiro 1911 laufend
Biiro 1992 2003
Biiro 1989 2005
Biiro 1991 2005
Biiro 1990 2000
Biiro 1985 2001
Biiro 1985 2006
Biiro 1969 2001
Biiro 1976 2002
Biiro 1986 2000
Biiro 1989 2004
Biiro 1978 2005
Biiro 1990 2001
Biiro 1989 2005
Biiro 1971 2004
Biiro 1971 2003
Biiro 1989 2005
Biiro 1972 1998
Biiro 1994 2004
Biiro 1960

Biiro 1996 2007
Biiro 1970 2002
Biiro 1980 2002
Biiro 1983 2001
Biiro 1961 1999
Biiro 1977 2003
Biiro 1985 2005
Biiro 2001

Biiro 1975 2005
Biiro 1995

Logistik 1990

Handel 1990

Handel 1990 2007
Handel 1990

Handel 1973

Handel 1986

Handel 1987

Handel 1988

Handel 1990

Sonstiges 1981 2006

4.320
3.873
5.152
2.842
1.131
1.006
873
1177
1.708
1.154
1.195
549
194
1.219
1.893
1.004
886
1.698
1.685
5.286
2.481
2.762
1.313
1.383
2.047
1.625
828
984
970
1.190
2.348
1.848
58.624

5.324
19.428
4.776
2.243

5.513
13.036
1.756
4314
4.282
2.665
3.204

Marktwert
31.12.2007

250
1.300
9.700
1.520

140
710
430
390
260
910
100
620
1.160
2.050
200
200
750
270
16.300
310
1.570
520
2.500
680
1.560
600
210
620
690
2.000
1.180
49.960

25.200
8.600
2.900
1.800

1.300
4.800
1.200
1.200
1.300
1.400
20.200

Marktwert
31.12.2008

230
1.200
9.240
1.460

240

130

680

410

360

230

860

90

610
1.100
1.970

180

190

700

250

15.300

280
1.480

510
2.370

660
1.490

560

200

590

660
1.890
1.150

47.270

7.500
7.720
2.600
1.740

1.110
4.380
1.190
870
1.270
1.350
20.000

Verdnde-
rung

-8,0
7,7
-4,7
3,9
7,7
71
-4,
-4,7
7,7
-11,5
5,5
-10,0
16
-5,2
3,9
-10,0
-5,0
-6,7
7,4
6,1
9,7
-5,7
1,9
-5,2
2,9
-4,5
6.7
-4,8
-4,8
-4,3
5,5
2,5
-5,4

-70,2
-10,2
-10,3

-3,3

-14,6
-8,8
-0,8

-27,5
-2,3
-3,6
-1,0

Diskontie-
rungszins

31.12.2008

[%]

7,00
6,60
6,60
6,50
7,10
6,50
6,70
6,90
6,70
7,00
7,40
7,30
6,30
6,50
6,50
7,10
7,00
7,00
7,60
6,50
7,30
6,60
8,20
7,00
6,80
6,60
7,50
7,40
6,90
6,90
6,40
6,70

7,60
7,60
6,80
6,90

7,60
7,60
6,80
7,60
7,30
7,50
6,60



Kapitalisie-
rungszins
31.12.2008

6,50
5,60
6,10
6,00
6,80
5,90
6,00
6,70
5,70
5,90
7,00
6,80
5,40
6,00
6,10
6,40
6,60
6,50
7,00
6,10
6,70
5,90
7,60
6,50
6,10
6,00
6,90
6,90
6,30
6,00
5,50
6,20

6,60
6,90
6,40
6,40

6,90
6,80
6,20
6,80
6,70
6,70
6,00

Vermiet-
bare
Gebdude-
fliche ¥

212
997
9.144
1.264
211
114
664
369
356
316
791
188
488
1.005
1.581
168
174
734
346
11.808
534
1.340
1.005
1.930
624
1.309
524
237
657
787
1.726
1.346
42.948

9.731
12.064
1.386
1.971

1.496
3.915
1.285
1.415
1.225
1.349
19.460

Annuali-
sierte
Leer- Vertrags-

0 19

378 608
93
19
10
51
31
28
20
65

38
72
122
15
16
60
23
958
28
106
408 49
176
52
100
42
17
55
53
124
92
786 3.232

O O O O O O O O O O O O o oo o o o o

O O O O O O o o o

3.386 420
20 605

380 103

0 108
0 473
0 106
92 84
0 135
0 144
0 1.636

Annuali-
sierte
Potenzial-

19
78
636
94
19
10
51
31
28
20
65

38
72
122
15
16
60
23
960
28
106
69
176
52
100
42
17
55
53
124
92
3.285

701
640
216
132

108
473
106
87
135
144
1.636

Durch-
gerechnete
Beteiligungs-
quote zum
30.06.2009

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

75,73
71,58
55,79
55,79

54,92
54,92
54,92
54,92
54,92
54,92
54,92

Anteiliger
Marktwert
31.12.2008

230
1.200
9.240
1.460

240

130

680

410

360

230

860

90

610
1.100
1.970

180

190

700

250

15.300

280
1.480

510
2.370

660
1.490

560

200

590

660
1.890
1.150

47.270

5.680
5.526
1.451

971

610
2.405

478
697
741
10.983

@ Restlauf-
zeit

der Mietver-
trige

[Jahre]

88
158
14,4
15,2

88

8.8

83

88

6.2

88

88

88
13,4
16,8
16,6

88

88

88

7.8
16,1

7,7
14,2

38

38

6.1
16,8

88

73

7,0

7.9
14,3

84
13,0

24
1,6
6,3
8,4

15
55
2,6
43
43
15
55

Vermie-
tungsgrad
nach
Mietertrag

100,0
100,0

95,6

99,1
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

99,4
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

99,7
100,0
100,0

703
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

98,4

59,9
94,6
100,0
78,2

100,0
100,0
100,0

96,8
100,0
100,0
100,0

Immobilien-Portfolio im Detail

Anteil Fair Value REIT-AG

Annuali-
sierte
Vertrags-

19
78
608
93
19
10
51
31
28
20
65
8
38
72
122
15
16
60
23
958
28
106
49
176
52
100
42
17
55
53
124
92
3.232

318
433
121

58

59
260
58
46
74
79
899

Annuali-
sierte
Potenzial-

19
78
636
94
19
10
51
31
28
20
65

38
72
122
15
16
60
23
960
28
106
69
176
52
100
42
17
55
53
124
92
3.285

531
458
121

74

59
260
58
48
74
79
899

Potenzial-
mietrendite
vor Kosten

53

8.4
6,5
6,9
6,4
8,0
8,0
7.6
7.6
7.7
8,8
7.5
9,2
6,2
6,5
6,2
8,5
8.4
8,5
9,3
6,3

10,2
7.2

13,6
74
7.9
67
75
8,7
9,4
8,1
6,6
8,0
6,9

9.3
8,3
83
7,6

9,7
10,8
8,9
10,0
10,6
10,7
8,2



letzte

Haupt- Sanierung/ Grund- Diskontie-
nutzungs- Moder- stiicks- Marktwert  Marktwert Verande- rungszins
EINEL nisierung 31.12.2007 31.12.2008 rung 31.12.2008
[%]
Kohlstr. 8 Koln BBV06 Logistik 1982 40.591 9.300 9.360 0,6 8,00
Gutenbergstr. 152/St. Krefeld BBV06 Handel 1990 8.417 4.800 4.100 -14,6 7,50
Toniser Str. 12
Lippestr. 2 Lippetal-Herzfeld BBV06 Handel 1990 3.155 1.700 1.550 -8,8 7,40
Zeughausstr. 13 Meschede BBV0O6  Handel 1989 1.673 610 500 -18,0 7,30
AuBere Spitalhofstr. 15-17  Passau BBVO06 Handel 2007 2007 2.884 4.900 4.440 -9,4 7,00
Steinheimer Str. 64 Seligenstadt BBV06 Handel 1983 4,000 1.900 1.780 -6,3 7,10
BahnhofstraBe 20 a-e Waltrop BBV06 Handel 1989 1.742 2.900 2.870 -1,0 7,30
Adalbertsteinweg 32-36 Aachen BBVO03 Biiro 1990 1.038 2.300 2.030 -11,7 7,30
Marconistr. 4-8 Koéln BBVO03 Logistik 1990 13.924 3.700 3.330 -10,0 7,00
Hauptstr. 51 - 55 Weyhe-Leeste BBVO03 Handel 1989 2005 11.248 3.900 3.780 -3,1 7,00
Zwischensumme Tochterunternehmen 155.213 105.910 83.470 -21,2
Summe Konzern 213.837 155.870 130.740 -16,1
Assoziierte Unternehmen
Max-Planck-Ring 26/28 Langenfeld 1C13 Logistik 1996 14.727 11.100 10.200 -8,1 7,30
Friedrich-Engels-Ring 52 Neubrandenburg 1C13 Biiro 1996 4.705 10.900 9.550 -12,4 7,00
GroBbeerenstr. 231 Potsdam 1C13 Biiro 1995 2.925 3.300 3.850 16,7 6,90
Carnotstr. 5 -7 Berlin BBV14 Biiro 1995 4.583 15.900 15.600 -1,9 6,60
Nossener Briicke 8 - 12 Dresden BBV14 Biiro 1997 4134 8.300 7.660 -7,7 7,10
Kropeliner Str. 26-28 Rostock BBV14 Handel 1995 7.479 62.800 61.400 -2,2 6,20
Hartmannstr.3a-7 Chemnitz 1C12 Biiro 1997 4.226 8.300 7.760 -6,5 6,50
Heinrich-Lorenz-Str. 35 Chemnitz 1C15 Biiro 1998 4.718 4.400 3.890 -11,6 7,20
Am altenBad 1-7, Chemnitz 1C15 Biiro 1997 3.246 6.000 5.560 -7.3 6,40
Theaterstr. 34a
Konigsbriicker Str. 121 a Dresden 1C15 Sonstiges 1997 4.242 12.300 11.900 -3,3 6,60
Pascalkehre 15/ 15a Quickborn 1C15 Biiro 1997 9.129 15.100 13.200 -12,6 7,00
Zum Rotering 5-7 Ahaus BBV10 Handel 1989 3.884 2.600 2.320 -10,8 7,60
Vor den Fuhren 2 Celle BBV10 Handel 1992 21.076 13.700 12.500 -8,8 7,10
Nordpassage 1 Eisenhiittenstadt BBV10 Handel 1993 20.482 57.800 53.500 -7,4 6,70
Altmarker Str. 5 Genthin BBV10 Handel 1998 3.153 730 730 0,0 7,60
Robert-Bosch-Str. 11 Langen BBV10 Biiro 1994 6.003 18.500 17.700 -4,3 6,90
Hammer Str. 455-459 Miinster BBV10 Handel 1991 15.854 9.600 8.570 -10,7 6,90
Hannoversche Str. 39 Osnabriick BBV10 Handel 1989 7.502 3.300 3.050 -7,6 7,00
Klingelbrink 10 Rheda-Wiedenbriick BBV10 Handel 1991 2.455 2.200 2.110 -4,1 7,10
Lerchenbergstr.112/113, Wittenberg BBV10 Handel 1994 96.822 24.800 22.300 -10,1 6,50
Annendorfer Str. 15/16
Henkestr. 5 Erlangen BBV02 Handel 1984 6.350 1.800 1.770 -1,7 7,20
Oberfrohnaer Str. 62 - 74 Chemnitz 1C10 Handel 1997 11.203 9.800 9.180 -6,3 6,90
Leimbacher StraBBe Bad Salzungen BBV09 Handel 1992 22.979 15.000 13.500 -10,0 7,30
Miihlh3user Str. 100 Eisenach BBV09 Handel 1994 44.175 52.400 48.500 -74 6,50
Putzbrunner Str. 71 /73, Miinchen-Neuperlach BBV09 Biiro 1986 10.030 43.100 38.500 -10,7 6,60
Fritz-Erler-Str. 3
WeiBenfelser Str. 70 Naumburg BBV09 Handel 1993 20.517 21.600 21.000 -2,8 7,00
An der Backstania 1 Weilburg BBV09  Handel 1994 17.211 10.800 9.750 -9,7 7,30
Zwischensumme Assoziierte Unternehmen 373.810 446.130 415.550 -6,9
Gesamt Bestandsportfolio 587.647 602.000 546.290 -9,3

1) Die Reduzierung der vermietbaren Gebaudeflichen um insgesamt 544 m2 gegeniiber der Aufstellung zum 31.12.2008 begriindet sich im Wesentlichen mit Flachenedu-
zierungen bei einzelnen Immobilien um marktbedingt bei Nachvermietungen nachhaltig nicht vermietbare Flachen wie Allgemeinflichen etc. sowie NeuaufmaBen von

Mietflachen.
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Immobilien-Portfolio im Detail

Anteil Fair Value REIT-AG

Vermiet- Annuali-  Annuali- gere?l:lnrzltle @ Restlauf- Vermie-  Annuali- Annuali-
Kapitalisie- bare sierte sierte Beteiligungs- Anteiliger zeit tungsgrad sierte sierte Potenzial-
rungszins  Gebdude- Leer- Vertrags- Potenzial- quote zum Marktwert der Mietver- nach Vertrags- Potenzial- mietrendite
31.12.2008 i 30.06.2009 31.12.2008 trige Mietertrag i vor Kosten
[Jahre]
7,20 23.076 12.379 491 1.014 54,92 5.140 4,4 48,4 270 557 10,8
6,60 4.683 0 451 451 54,92 2.252 1,2 100,0 248 248 11,0
6,70 1.452 0 144 144 54,92 851 1,5 100,0 79 79 9,3
6,60 1.095 0 42 42 54,92 275 4,0 100,0 23 23 8,4
6,80 8.492 0 600 600 54,92 2.438 7.8 100,0 329 329 13,5
6,60 1.390 0 153 153 54,92 978 4,3 100,0 84 84 8,6
6,60 2124 250 226 247 54,92 1.576 4,8 91,6 124 136 8,6
6,40 2.264 1.183 171 249 53,69 1.090 2,4 68,8 92 134 12,3
6,40 9.640 0 330 330 53,69 1.788 2,8 100,0 177 177 9,9
6,50 3.141 45 381 382 53,69 2.029 2,9 99,8 205 205 10,1
112.655 17.735 7.022 7.991 48.613 4,1 87,1 4.036 4.632 9,5

155.602 18.521 10.254 11.275

6,70 10.453 0 1.170 1.170 49,86 5.086 63 100,0 583 583 11,5
6,20 7.557 1455 1.099 1.214 49,86 4.762 48 90,5 548 605 12,7
6,30 3824 234 276 325 49,86 1.920 24 85,0 138 162 8.4
5,80 9.863 643 1.169 1.235 45,03 7.024 2,0 94,7 526 556 7,9
6,60 8.840 20 724 779 45,03 3.449 08 93,0 326 351 10,2
5,80 19.307 398 4.206 4316 45,03 27.646 6.2 97,5 1.894 1.943 7,0
5,90 8380 1.150 535 666 40,22 3121 2,7 80,2 215 268 8,6
6,20 5.845 0 533 533 38,34 1.492 11 100,0 204 204 13,7
6,00 5119  1.233 339 443 36,10 2.007 2.2 76,4 122 160 8,0
6,00 11.554 0 869 869 35,63 4.240 8,4 100,0 310 310 73
6,20 10.570 0 1.325 1.325 38,34 5.061 29 100,0 508 508 10,0
6,90 2054 164 227 235 38,31 889 1,5 9,6 87 90 10,1
6,40 10.611 0 1.129 1.129 38,31 4.789 3,5 100,0 432 432 9,0
6,20 40.101 0 4988 4988 38,31 20.498 43 100,0 1.911 1.911 9,3
6,70 1.275 256 65 81 38,31 280 38 80,1 25 31 11,0
6,40 13.657 2332 1.279 1.474 38,31 6.782 1,5 86,8 490 565 83
6,40 7.353 0 674 674 38,31 3.283 9,7 100,0 258 258 7,9
6,50 4.207 0 293 293 38,31 1.169 2,9 100,0 112 112 9,6
630 2.235 238 168 186 38,31 808 1,9 90,8 65 71 88
6,00 14720 325 1.858 1.885 38,31 8.544 9,6 98,6 712 722 8,5
6,50 2.770 0 231 231 38,94 689 3,0 100,0 90 90 13,1
6,10 9981 406 695 759 26,14 2.400 29 91,5 182 199 83
6,60 10.985 0 1.260 1.260 25,00 3.375 3,0 100,0 315 315 9,3
6,10 37.400 0 3.483 3.483 25,00 12.127 15,1 100,0 871 871 7.2
6,00 19.018 0 4391 4391 25,00 9.626 45 100,0 1.098 1.098 11,4
6,50 15.180 0 1.743 1.743 25,00 5.251 9,2 100,0 436 436 8,3
6,70 8.145 0 839 839 25,00 2438 88 100,0 210 210 8,6

301.003 8.853  35.567 36.525 148.755 56 97,0  12.668 13.061 8,8

456.606 27.374  45.821 47.800 244.638 6,5 950  19.937 20.978 8,6
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AKTG

AT EQUITY

ASSET MANAGEMENT

ASSOZIIERTES
UNTERNEHMEN

CASH FLOW

DERIVAT

DESIGNATED SPONSOR

DISKONTIERUNGS-

ZINS

EBIT

EXIT TAX

FAIR VALUE

FFO

GESCHLOSSENER
IMMOBILIENFONDS
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Abkiirzung fiir Aktiengesetz. In diesem Gesetz sind Rechte und Pflichten von auf Aktien basierenden Kapi-
talgesellschaften, also Aktiengesellschaften (AG) und Kommanditgesellschaften auf Aktien (KGaA), sowie der
Aktiondre reguliert.

Englischer Fachbegriff im Rahmen der Konzernkonsolidierung. , At equity” bezeichnet eine Methode zur
Bewertung von Anteilen an Unternehmen, auf deren Geschaftspolitik ein maBgeblicher Einfluss ausgeiibt
werden kann (Assoziierte Unternehmen). Bei der Bewertung ,at equity” erfolgt in der Konzernbilanz nur
eine anteilige Erfassung des Eigenkapitals des beteiligten Konzernunternehmens.

Englisch fiir ,Vermdgens-" oder , Anlagenverwaltung”. Anlageorientiertes Immobilien-Assetmanagement ist
das strategische, ergebnisorientierte Vermogens-/ Wertschopfungsmanagement eines Immobilienbestandes
auf Einzelobjektebene im Interesse des Eigentiimers (gif-Definition Green Paper). Darunter fallen Tatigkeiten
wie beispielweise Vermietung, die Instandhaltung und auch der Verkauf der Immobilie.

Beschreibt ein ,verbundenes Unternehmen”, GemaRB den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) steht
ein Assoziiertes Unternehmen unter dem maBgeblichen Einfluss eines an ihm beteiligten Konzernunterneh-
mens. Im Konzernabschluss werden Assoziierte Unternehmen nach der Equity-Methode entsprechend § 312
HGB erfasst.

Englisch fiir Zahlungsstrom. Beim Cash Flow handelt es sich um eine Kennzahl aus der Unternehmensanaly-
se, die Auskunft liber die Finanzierungskraft eines Unternehmens gibt. Zur Ermittlung des Cash Flows wird
der Jahresiiberschuss um nicht liquiditatswirksame ErtragsgroBen bereinigt.

Der Begriff stammt von dem lateinischen Wort ,derivare” (ableiten). Unter einem Derivat versteht man ein
Finanzinstrument, dem ein Basiswert (z. B. Aktien, Anleihen, Zinsen, Rohstoffe) zugrunde liegt. Dabei bein-
haltet ein Derivat das Recht, zu einem bestimmten Zeitpunkt in der Zukunft die BezugsgroBe zu einem fest
vereinbarten Preis zu kaufen oder zu verkaufen. Der Preis des Derivats ist dabei abhdngig von der Kursent-
wicklung des Basiswerts.

Englisch fiir ,Betreuer”, kapitalmarktrelevanter Begriff. Darunter versteht man einen Finanzdienstleister
(zumeist eine Bank oder Wertpapierhandelsbank), der im elektronischen Aktienhandel zur Verbesserung von
Handel und Preisbildung des Wertpapiers fiir zusatzliche Liquiditat sorgt, indem Geld- und Briefkurse fiir die
Nachfrage- und Angebotsseite in das System eingestellt werden.

Die Diskontierung (auch: Abzinsung) ist eine Methode aus der Zinseszinsrechnung. Durch die Abzinsung
zukiinftiger Zahlungsstrome mit dem Diskontierungszins und anschlieBender Summierung wird deren Wert
in der Gegenwart ermittelt.

Abkiirzung Ffiir ,Earnings before Interest and Taxes” (englisch fiir Ertrdge vor Zinsen und Steuern). Das EBIT
ist ein MaRB fiir das operative Ergebnis einer Gesellschaft und wird im Allgemeinen zur Beurteilung der
Ertragssituation verwendet.

Englisch fiir ,Ausstiegs-Steuer”. Hierbei handelt es sich um eine bis zum 31. Dezember 2009 befristete
steuerliche Beglinstigung fiir Gewinne aus der VerduBerung von Grund und Boden und Gebduden an einen
REIT. VerduBert ein Unternehmen eine hierfiir qualifizierte Inmobilie innerhalb dieser Frist an einen REIT,
so muss die moglicherweise vorhandene Differenz zwischen Buchwert und Verkaufspreis nur zur Halfte
versteuert werden.

Englisch fiir ,fairer Wert” oder Zeitwert. Der Begriff stammt aus der angelsichsischen Rechnungslegung und
bezieht sich auf die Wertansetzung eines Vermogensgegenstandes (wie z. B. einer Immobilie) zum aktuellen
Zeitwert, der auf den kiinftigen, diskontierten Zahlungsstromen beruht.

Abkiirzung fiir ,Funds from Operations” (englisch fiir Finanzmittelzufluss aus operativer Titigkeit). Der FFO
gilt als Indikator fiir die Ertragskraft einer Immobiliengesellschaft. Ermittelt wird die Kenzahl durch Bereini-
gung des Periodeniiberschusses um nicht-liquidittswirksame Positionen, wie z.B. das Bewertungsergebnis

(siehe Konzern-Kapitalflussrechnung).

Eine Form der indirekten Anlage in Immobilien, die durch eine feste Kapitalsumme definiert ist. Nach
vollstdndiger Platzierung des Eigenkapitals wird der Fonds geschlossen. Eine Handelbarkeit der Anteile an
diesen Immobilienpersonengesellschaften ist lediglich eingeschrankt iiber den Zweitmarkt maoglich.
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Englisch fiir Absicherung. Bei einem Hedge-Geschéft wird eine bestimmte GroBe (z. B. Zinsen oder Wahrun-
gen) gegen Marktwertverdnderungen abgesichert. Ziel einer solchen Transaktion ist die heutige Fixierung
eines wirtschaftlichen Preises (z. B. eines Zinssatzes) zu einem festgelegten Zeitpunkt in der Zukunft.

Abkiirzung fiir Handelsgesetzbuch. In diesem Gesetz sind wesentliche Kernpunkte des deutschen Handels-
rechts in insgesamt fiinf Biichern fixiert.

Auch ,IR” genannt. Beschreibt die Beziehung, insbesondere die Kommunikation, mit potenziellen und aktu-
ellen Anlegern eines borsennotierten Unternehmens. Ziel der MaBnahmen ist die zeitnahe und umfassende
Information der Investoren.

Abkiirzung fiir ,International Financial Reporting Standards”. Der Begriff bezeichnet internationale Rech-
nungslegungsvorschriften, die sich aus den Standards des International Accounting Standards Board (IASB),
den International Accounting Standards (IAS) sowie den Interpretationen des International Financial Repor-
ting Interpretations Committee (IFRIC) zusammensetzen. Ziel der Vorschriften ist die international vergleich-
bare, addquate Darstellung der tatsdchlichen Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage eines Unternehmens.

Wie der Diskontierungszins wird auch der Kapitalisierungszins zur Barwertberechnung kiinftiger Zahlungs-
strome verwendet. Anders als bei Diskontierung wird bei der Kapitalisierung (auch: Aufzinsung) die zukiinfti-
ge, wiederkehrende Zahlung aufgezinst.

Abkiirzung fiir ,Net Asset Value” (englisch fiir Netto-Vermogenswert). Die Kennzahl beschreibt den tatsdch-
lichen Unternehmenswert. GemaR der IFRS-Rechnungslegung entspricht der Net Asset Value zumeist dem
bilanziellen Eigenkapital.

Unter Potenzialmiete versteht man die aktuell erzielbaren Jahresmieten einer bestehenden Immobilie. Es
handelt sich um die Summe aus kontrahierten Jahresmieten und etwaigem Leerstand zu standortiiblichen
Marktpreisen.

Privatrechtlich organisiertes, gesetzlich reguliertes Listing-Segment der Deutschen Borse AG. In diesem
Segment notierte Gesellschaften miissen besonders hohe Transparenzanforderungen erfiillen.

Abkiirzung fiir ,Real Estate Investment Trust” (entspricht einem Immobilienfonds auf Aktien). Unterneh-
mensgegenstand eines REITs sind immobiliennahe Tatigkeiten. In Deutschland umfasst dies insbesondere
den Erwerb, die Bestandshaltung und die VerduBerung gewerblich genutzter Inmobilien. Im Gegenzug
fiir die Erfiillung der gesetzlichen Anforderungen werden auf Ebene der REIT-Gesellschaft grundsatzlich
keine Korperschafts- oder Gewerbesteuern gezahlt. Stattdessen findet die Besteuerung beim Aktionar statt,
sofern handelsrechtliche Uberschiisse als Dividende ausgezahlt werden. In Deutschland beluft sich der
entsprechende Steuersatz seit Einfiihrung der Abgeltungssteuer auf 25%. Zudem kénnen REITs von einem
steuerprivilegierten Einkauf von Gewerbeimmobilien (Exit Tax) bis zum 31. Dezember 2009 profitieren.

Abkiirzung fiir ,Upstream-REIT". Bezeichnet den Umtausch von Anteilen in geschlossenen Immobilien-
fonds gegen Aktien einer borsennotierten REIT-Gesellschaft. Wahrend vergleichbare Konzepte in den USA
weit verbreitet sind, verfolgt in Deutschland die Fair Value REIT-AG als bislang einzige Gesellschaft dieses
Geschaftsmodell.

Abkiirzung fiir Wertpapierhandelsgesetz. Durch das WpHG wird in Deutschland der Handel mit Wertpapieren
wie Aktien oder Anleihen geregelt. Kontrolliert wird die Einhaltung des Gesetzes durch die Bundesanstalt
fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Steht fiir ,Exchange Electronic Trading” (englisch fiir elektronischer Bérsenhandel). Darunter versteht man
das computergestiitzte Handelssystem der Deutschen Borse AG fiir den Kassamarkt.

Swaps (englisch fiir Austausch) sind Derivate, bei denen der Tausch von variablen gegen fixe Zahlungsstrome
zu einem bestimmten Zeitpunkt in der Zukunft vereinbart wird. Bei einem Zinsswap gehen die Vertragspar-
teien die Verpflichtung ein, einen fixen bzw. einen variablen Zinssatz auf einen bestimmten Nennwert an die
jeweils andere Vertragspartei zu zahlen. Ziel dieser MaBnahme ist zumeist die Absicherung gegen Zinsdnde-
rungsrisiken bzw. die Erzielung von Spekulationsgewinnen.
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DISCLAIMER

Dieser Zwischenbericht beinhaltet zukunftsbezogene Aussagen, die Risiken und Unsicherheiten unterliegen. Es handelt sich dabei um Einschatzungen des
Vorstands der Fair Value REIT-AG und spiegeln dessen derzeitige Ansichten hinsichtlich kiinftiger Ereignisse wider. An Begriffen wie ,erwarten”, ,schitzen”,
beabsichtigen®, ,kann”, ,wird” und dhnlichen Ausdriicken mit Bezug auf das Unternehmen kénnen solche vorausschauenden Aussagen erkannt werden. Faktoren,
die eine Abweichung bewirken oder beeinflussen kénnen sind z.B. (ohne Anspruch auf Vollstdndigkeit): die Entwicklung des Immobilienmarktes, Wettbewerbsein-
flisse, Preisveranderungen, die Situation auf den Finanzmarkten oder konjunkturelle Entwicklungen. Sollten diese oder andere Risiken und Unsicherheitsfaktoren
eintreten oder sich die in den Aussagen zu Grunde liegenden Pramissen als unrichtig herausstellen, kénnen die tatsachlichen Ergebnisse der Fair Value REIT-AG
von denjenigen abweichen, die in diesen Aussagen ausgedriickt oder impliziert werden. Das Unternehmen {ibernimmt keine Verpflichtung, solche vorausschauen-

den Aussagen zu aktualisieren.
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