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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)
244,5 Mio. € *)

21,0 Mio. € **)

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

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

KENNZAHLEN FAIR VALUE-KONZERN

1. Januar bis 31. Marz

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
Eigenkapital
Bilanzsumme

Bilanzielle Eigenkapitalquote in %

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

Zahl der Mitarbeiter (inklusive Vorstand)

2.565 2.947
1.272 1.863
426 348
0,05 0,04
260 645

0,03 0,07

31. Marz 31. Dezember
2009 2008
181.666 181.526
11.911 16.717
75.772 76.787
193.577 198.243
391 38,7
75.772 76.787
9.406.882 9.406.882
8,05 8,16

5 5
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An unsere Aktionare



Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktiondre,
sehr geehrte Damen und Herren,

borsennotierte Immobilienunternehmen wie die Fair Value REIT-AG bewe-
gen sich gleichzeitig in zwei Welten: in ihrem eigentlichen Kerngeschaft,
der Immobilienbewirtschaftung, und in der Welt der Kapitalmarkte. Nicht
immer drehen sich diese Welten in die gleiche Richtung.

Im ersten Quartal 2009 waren die internationalen Borsen unverdndert vo-
latil und nervés. Die deutschen Immobilienaktien haben nach anfanglichen
Kursgewinnen zu Beginn des Jahres ab Februar 2009 wieder empfindliche
Kursverluste verzeichnet. Erst seit dem Beginn des zweiten Quartals 2009 scheint eine gewisse Bodenbildung
sichtbar. Bei einzelnen Titeln ging es seit Marz 2009 sogar wieder spiirbar aufwdrts — ein beginnender Trend,
dem der Aktienkurs der Fair Value REIT-AG bisher noch nicht gefolgt ist.

Manfred Heiler und Frank Schaich

Unabhangig hiervon hat sich unser operatives Geschaft plangemaB entwickelt und bedingt durch Vermietungs-
erfolge zeichnet sich eine weiterhin positive Tendenz ab. Ferner sind die Mieter unseres Bestandsportfolios
ihren Mietverpflichtungen nachgekommen. Durch Neuvermietungen konnte der Vermietungsstand zum 31.
Marz 2009 gegeniiber dem 31. Dezember 2008 von 94,9 % auf 95,2 % der Fair Value-anteiligen Potenzialmiete
erhoht werden. Gleichzeitig wurden durch Mietvertragsverlangerungen und Anschlussvermietungen die im
ersten Quartal des Geschaftsjahres auslaufenden Mietvertrdge per Saldo iiberkompensiert. Dadurch wurde
bereits im ersten Quartal 2009 ein gutes Drittel der in diesem Jahr zur Neu- oder Anschlussvermietung anste-
henden Mietvertrage erfolgreich abgearbeitet.

In dem um Sondereffekte bereinigten Konzernergebnis fiir das erste Quartal 2009 spiegeln sich diese opera-
tiven Erfolge wider. Es lag mit einem Wert von 1,3 Mio. € leicht iiber unserer Planung. Die Sondereffekte
beziehen sich auf die ergebniswirksame Marktbewertung der Immobilien, die unterjdhrig aus dem kalkulato-
rischen Abbau von ,over-rents” resultiert sowie aus der Marktbewertung der Zinssicherungsgeschifte. Zum
31. Mdrz 2009 summierten sich diese Marktbewertungen auf eine ergebniswirksame Belastung von insgesamt
0,9 Mio. €. Damit kdnnen wir fiir das erste Quartal 2009 einen Konzerniiberschuss von 0,4 Mio. € bzw. 5 Cent
pro Aktie berichten. Der Vergleichswert des Vorjahres betrug 0,3 Mio. € bzw. 4 Cent je ausstehender Aktie.

Die Marktbewertung der Zinssicherungsgeschafte hat sich hinsichtlich der effektiven Cash Flow Hedges mit

insgesamt 1,4 Mio. € in der Erhhung der Wertanderungsriicklage auf 6 Mio. € zu Lasten des Eigenkapitals

bemerkbar gemacht. Unter Beriicksichtigung des Konzerniiberschusses ergibt sich damit zum 31. Marz 2009
ein Konzerneigenkapital (NAV) von 75,8 Mio. € bzw. 8,05 € je ausstehender Aktie.

Da sich die Wertanderungsriicklage fiir Cash Flow Hedges bis zum Ablauf der zugrundeliegenden Sicherungs-
geschéfte wieder auflosen wird, summiert sich der zukiinftige Entlastungseffekt von 6 Mio. € zugunsten des
NAV auf derzeit 0,64 € je Aktie.
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Nach dem Bilanzstichtag hat die finanzierende Bank fiir die im August 2009 auslaufende, kurzfristige Finan-
zierung der im Jahr 2007 gegen Kaufpreiszahlung erworbenen Fondsanteile eine Verlangerung um zwei Jahre
zugesagt. In diesem Zusammenhang erfolgt auch eine Riickfiihrung dieses Darlehens von 13,5 Mio. € um

6 Mio. € aus liquiden Mitteln und aus finanziellen Vermégenswerten.

Damit konnten wir die fiir dieses Jahr anstehenden Aufgaben im Finanzierungsbereich bereits jetzt erledigen
und die Finanzierung der Fair Value REIT-AG langfristig sicherstellen.

In einem schwierigen Umfeld haben wir unsere Hausaufgaben gemacht: Die Einnahmebasis wurde verbreitert
und die Finanzierungsstruktur weiter verbessert. Daher sehen wir unsere Gesellschaft gut aufgestellt fiir eine
kontinuierliche Weiterentwicklung.

Miinchen, 14. Mai 2009

Der Vorstand

o (o Wl 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 31. Marz 2009
Marktsegment

Handelsplatze

Designated Sponsors

Indizes

Aktiondrsstruktur der Fair Value REIT-AG

N
\/

Immobilien (REIT)

AOMW97 / DEOOOAOMW975

FVI

47.034.410,00 €

9.406.882

5-€

16. November 2007

4,80 /3,01 € (XETRA)

31,3 Mio. € (XETRA)

Prime Standard

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

WestLB, DZ-Bank

RX REIT ALl Shares-Index

RX REIT-Index

W Free Float
B IC Immobilien Holding AG

H.F.S. Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co.
B H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co.
H.F.S. Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co.
B H.F.S. Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co.

IC Immobilien Service GmbH
IFB Beteiligungen AG i. L.

KG
KG
KG
KG

42,28 %
9,39 %
8,13 %
7,44 %
7,44 %
7,44 %
6,34 %
5,44 %

Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G. 3,76 %

H IC Fonds GmbH

2,34 %
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Il. AKTIENCHART

Aktienchart und NAV der Fair Value REIT-AG vs. EPRA/NAREIT Germany-Index

(1. Januar 2008 — 13. Mai 2009)
in€
12,0

31. Mar
2008

31. Dez
2007

30. Sep

in %

62,5%
50,0%
37,5%

25,0%
2008
— Fair Value REIT-AG — EPRA/NAREIT Deutschland

Der EPRA/NAREIT Germany-Index wird von der EPRA European Public Real Estate Association verdffentlicht und setzt sich derzeit aus folgenden Immobilienakti-
en zusammen: Alstria Office, Colonia Real Estate, DIC Asset, Deutsche Wohnen, Deutsche Euroshop, Gagfah, Patrizia Immobilien, Vivacon.

1l. ENTWICKLUNG DES AKTIENMARKTES UND
DER FAIR VALUE-AKTIE

Nach wie vor ist die internationale Borsenlandschaft
von der derzeitigen Finanz- und Wirtschaftskrise
gepragt. Zum Jahresbeginn 2009 hat sich diese Situa-
tion nach anfanglicher Erholung der Aktienkurse auf
breiter Front weiter verschlechtert und es kam zu er-
neuten Kurseinbriichen an den Kapitalmarkten. Dieser
Tendenz konnte sich die Aktie der Fair Value REIT-AG
nicht entziehen. Ausgehend von einem Kurs von 4,09
€ je Anteilsschein zu Jahresbeginn stieg das Papier zu-
ndchst auf einen Hochstkurs von 4,80 € am 12. Januar
2009. Im weiteren Verlauf des ersten Quartals wurde
die Fair Value-Aktie zunehmend vom allgemeinen

negativen Markttrend erfasst. Mit Veroffentlichung der
vorldufigen Geschiftsergebnisse fiir das Jahr 2008 im
Marz stabilisierte sich der Kurs im Bereich von 3,30 €.
Zum 31. Marz 2009 notierte die Aktie bei 3,33 €.

In den ersten drei Monaten des laufenden Geschafts-
jahres lag das Handelsvolumen der Fair Value-

Aktie bei insgesamt 86.846 Stiick. Damit wurden

an allen Borsenpldtzen insgesamt Anteilsscheine

mit einem Volumen von 337,4 T€ gehandelt. Der
durchschnittliche Tagesumsatz lag bei 1.379 Aktien
bzw. 5.356,35 €.



INVESTOR RELATIONS

Die Fair Value REIT-AG sucht aktiv den Dialog mit

der ,Financial Community”, auch und gerade in
wirtschaftlich schwierigen Zeiten. Mit Analysten,
Investoren und der Fachpresse ist der Vorstand in
fortlaufendem Kontakt und informiert umfassend iiber
die aktuelle Geschéftsentwicklung der Gesellschaft.
Aktualitat, Transparenz und Offenheit sind dabei die
Grundprinzipien der Unternehmenskommunikation.

Mittels einer detaillierten Berichterstattung sowie der
Veroffentlichung unternehmensrelevanter Meldungen
informiert die Gesellschaft kontinuierlich und zeitnah
die interessierte Offentlichkeit. Daneben nimmt die
Fair Value regelmaRBig an Investorenkonferenzen im
In- und Ausland teil und prasentiert die aktuellen
Geschadftsergebnisse auf Roadshow-Terminen.

Kiinftig soll dieser Weg des offenen Austauschs weiter
beibehalten werden. SchlieBlich sucht der Vorstand
kontinuierlich das Gesprach mit den Finanzmedien,
um auf diesem Weg der Offentlichkeit, nicht zuletzt
den vielen Privataktiondren der Gesellschaft, ein mog-
lichst umfassendes Bild iiber die Geschaftsentwicklung
der Fair Value zu liefern. Weitere Informationen zur
Aktie stehen auch auf der Website www.fvreit.de unter
der Rubrik Investor Relations zur Verfiigung.

IV. FINANZKALENDER

15. Mai 2009

29. Mai 2009

3. - 5. Juni 2009
17. August 2009
20. Oktober 2009

9. -11. November 2009

16. November 2009
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Zwischenbericht 1. Quartal 2009
Jahreshauptversammlung, Miinchen

Prasentation, NAREIT REIT-Week, New York City
Halbjahresfinanzbericht 2009

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

Prasentation, Deutsches Eigenkapitalforum,

Frankfurt am Main

Zwischenbericht 1. - 3. Quartal 2009






Portrat der Fair Value REIT-AG

IMMOBILIEN-PORTFOLIO IM UBERBLICK

Die Fair Value REIT-AG konzentriert sich auf den Er-
werb und die Bewirtschaftung von Gewerbeimmobili-
en in Deutschland. Als bislang einzige borsennotierte
Immobiliengesellschaft in Deutschland verfolgt die Fair
Value ein besonderes Geschaftsmodell: Neben der
direkten Immobilienakquisition erwirbt die Gesell-
schaft Beteiligungen an geschlossenen Immobilien-
fonds. Grundsatzlich kann der Erwerb dieser Fonds-
beteiligungen im Wege der Sacheinlage, also durch
Tausch von Fondsbeteiligungen gegen Aktien der Fair
Value (sog. ,UPREIT"), aber auch iiber Erwerb der An-
teile gegen Kaufpreiszahlung erfolgen. Damit verteilt
sich der Immobilienbestand der Fair Value grundsatz-
lich auf die zwei Segmente Direktinvestitionen und
Beteiligungen.

Derzeit umfasst das Gesamtportfolio aus Direktinve-
stitionen und Beteiligungen 80 Immobilien mit einer
vermietbaren Flache von insgesamt 456.597 m?. Die
deutschlandweit verteilten Objekte weisen auf Basis von
Einzelwertgutachten zum 31. Dezember 2008 einen
Marktwert von 546,3 Mio. € auf. Nach Beriicksichtigung
der Beteiligungsquoten an den einzelnen Fonds be-
lduft sich der auf die Fair Value entfallende Wert auf
244,5 Mio. €. Bei einer anteiligen Potenzialmiete von
jahrlich 21,0 Mio. € ergibt sich daraus eine attraktive
laufende Rendite von 8,6 %. Durch einen ertragsbe-
zogenen Vermietungsstand von rund 95 % und eine
durchschnittliche Restlaufzeit der Mietvertrdge von

6,7 Jahren wird die Nachhaltigkeit der Mietertrage
sicher gestellt.

Geschdftssegment Beteiligungen

Im Bereich der Beteiligungen erwirbt die Gesellschaft
sowohl Mehrheits- als auch signifikant hohe Minder-
heitsbeteiligungen. Dadurch wird ein effektiver Ein-
fluss auf das Management der geschlossenen Immo-
bilienfonds gewahrleistet und somit die Mdglichkeit
fiir die Realisierung von Wertsteigerungspotenzialen
durch aktives Asset-Management geschaffen.

Derzeit ist die Fair Value REIT-AG an fiinf geschlos-
senen Fonds mehrheitlich beteiligt (Tochtergesell-
schaften). Die vermietbare Fldche der von diesen
Immobilienfonds gehaltenen Objekte belduft sich auf

12

Marktwerte zum 31. Dezember 2008 (Mio. €)

Direkt-
investitionen
Beteiligungen

473
—— | 486 | 148,7 244,5

Portfolio-Struktur nach Flachen

Potenzialmietrendite in % auf anteilige Marktwerte

8,6

Gesamt
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112.673 m? Bei weiteren acht Fonds ist die Gesell-
schaft mit 20 bis 50 Prozent der Anteile beteiligt
(Assoziierte Unternehmen), die vermietbare Flache
betragt 300.977 m2. Damit belduft sich die vermiet-
bare Flache des Beteiligungsportfolios auf insgesamt
413.650 m?,

Geschdftssegment Direktinvestitionen

Im Direktbesitz halt die Fair Value REIT-AG derzeit
ein Portfolio von 32 Objekten. Diese Immobilien
werden primdr als Bankfilialen genutzt (,Sparkassen-
Portfolio”) und weisen eine vermietbare Fliche von
insgesamt 42.948 m? auf. Unter Ausnutzung des sog.
LExit-Tax“-Privilegs hatte die Gesellschaft diese Ob-
jekte im Dezember 2007 akquiriert und den REIT-Sta-
tus damit wirkungsvoll eingesetzt. Hauptmieterin der
in Schleswig-Holstein gelegenen Gewerbeimmobili-
en ist die Sparkasse Siidholstein. Zum 31. Dezember
2008 wurde der Marktwert des , Sparkassenportfo-
lios” mit insgesamt 47,3 Mio. € ermittelt. Langfristig
plant die Gesellschaft die Erh6hung des Anteils von
direkt gehaltenen Immobilien am Gesamtportfolio,
um damit die monatlich zuflieBenden Mietertrage
weiter zu steigern.

Portfolio-Aufteilung nach Nutzungsarten*

* nach Potenzialmieten

Vermietungsstand in % der anteiligen Potenzialmieten

95,2

Gesamt

Die zehn groBten Mieter in % der anteiligen Vertragsmiete

T

Sparkasse Siidholstein 14,14%
Edeka Konzern 9,62 %
Metro Group 9,57 %
Kaufland Gruppe 5,80 %
BBV Holding AG 5,48 %
Schweizerhof Hotel 4,50 %
HPI Germany 2,93%
ABB Grundbesitz GmbH 2,92 %
REWE Group 2,60 %
comdirect bank AG 2,51%
Sonstige 39,39%
Summe 100,00 %

Restlaufzeitverteilung in % der Vertragsmieten (Fair Value-anteilig)
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Regionale Portfolioverteilung

(Verteilung der Marktwerte des Fair Value-anteiligen Portfolios

von insgesamt 244,5 Mio. € nach Bundesldndern zum 31. Dezember 2008)

Kiel
Schleswig-
Holstein

33 Objekte

Hamburg Schwerin

Bremen

Niedersachsen

4 Objekte

Hannover

Magdeburg

6%
Nordrhein-
Westfalen

Thiiringen
Diisseldorf 19 Objekte 6%

Erfurt

2 Objekte
Hessen

0%  Rheinland- 3 Objekte

1 Objekt bigl2 Wiesbaden

Saarbriicken

3 Objekte

Mecklenburg-
Vorpommern

2 Objekte

3%
Berlin
Potsdam 1 opjekt

Brandenburg 140,

Sachsen-
Anhalt

3 Objekte
7%
Sachsen

6 Objekte
Dresden

Bayern

Stuttgart 3 Objekte

Baden-
Wiirttemberg

Miinchen
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Diversifikation ist ein wesentliches Kennzeichen des
Immobilien-Portfolios der Fair Value REIT-AG. Die ins-
gesamt 80 Objekte verteilen sich iiber eine Vielzahl
von Standorten und weisen eine hohe Streuung nach
Nutzungsarten auf. Rund 45 % der anteiligen Poten-
zialmiete werden aus der Vermietung von Einzel-
handelsimmobilien generiert, weitere 40 % entfal-
len auf Biiroobjekte. Rund 9 % stammen aus dem
Bereich Logistik, wahrend die Sonstigen Flachen 6 %
zur Potenzialmiete beitragen. Dadurch ist die Fair
Value sowohl in Bezug auf die Vermietungstatigkeit
als auch bei der Wertentwicklung des Portfolios
vergleichsweise unabhangig von der Entwicklung in
einzelnen Branchen oder Regionen.

Geografischer Schwerpunkt der Fair Value sind mittel-
groBe Stadte und Regionalzentren in ganz Deutsch-
land. Die regionale Verteilung des Immobilien-
Portfolios zeigt: In nahezu allen Bundeslandern ist
die Gesellschaft vertreten, wobei die Marktwerte
breit liber das gesamte Bundesgebiet gestreut sind.
Gleichzeitig befindet sich das Gros der Objekte in
sog. ,Sekundéarstandorten®, sowohl nach Anzahl als
auch nach Marktwert der Immobilien.

Diese Portfoliostruktur erlaubt es der Fair Value, at-
traktive Mietrenditen mit vergleichsweise geringem
Risikoprofil zu verbinden. Aufgrund der mittelstan-
dischen Pragung der deutschen Wirtschaftsstruktur
fallt die Volatilitat bei mittelgroBen Standorten ver-
gleichsweise niedrig aus. Konjunkturelle Schwan-
kungen wirken sich hingegen typischerweise starker
auf die Immobilienmarkte der GroBstadte aus, so-
wohl im Hinblick auf die Miet- als auch die Wertent-
wicklung der Objekte.

INVESTITIONSKRITERIEN UND STRATEGIE

Die Struktur des Immobilienportfolios spiegelt die
Investitionsstrategie der Fair Value REIT-AG wider:
Direkte und indirekte Akquisition von renditestarken
Gewerbeimmobilien, vorzugsweise an mittelgroBen
Standorten. Auf Basis dieser 2-Saulen-Strategie will
die Gesellschaft daher mittelfristig sowohl iiber wei-
tere Beteiligungen an ausgewahlten geschlossenen
Immobilienfonds als auch durch gezielte Direktinve-
stitionen den Ausbau der Geschaftstatigkeit vorantrei-
ben.

MittelgroBe Stddte und Regionalzentren stehen dabei
auch kiinftig im Fokus der Investitionstatigkeit auf-
grund der hier erzielbaren attraktiven Renditen bei
gleichzeitig geringer Schwankung von Marktwerten
und Mietentwicklung. Selektiv wird zudem die Fair
Value, wie bereits im Fall des inzwischen verkauften
Blirogebaudes , Airport Office 11" in Diisseldorf, in Bal-
lungsraumen investieren. Zur weiteren Optimierung
der Portfoliostruktur will die Gesellschaft kiinftig ver-
starkt den Immobilienbestand um Logistik- und Biiro-
objekte erweitern.

Im internationalen Vergleich ist der Immobilienmarkt
in Deutschland nach wie vor relativ stabil und bietet
daher trotz der aktuellen gesamtwirtschaftlichen Ab-
kiihlung weiterhin Chancen. Deshalb ist die Fair Value
REIT-AG Fiir weiteres Wachstum gut positioniert und
wird den bislang verfolgten Kurs weiter konsequent
und entschlossen verfolgen.

Anzahl Objekte und anteiliger Marktwert zum 31. Dezember 2008 am Gesamtportfolio nach Stadtecluster*
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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. Die Fair Value REIT-AG
fungiert als Muttergesellschaft des Fair Value-Kon-
zerns. Derzeit ist das Unternehmen an insgesamt 13
geschlossenen Immobilienfonds beteiligt — darunter
fiinf Mehrheits- und acht Minderheitsbeteiligungen.
Bei den Minderheitsbeteiligungen belduft sich der
Anteilsbesitz auf 20 % 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 iiber
Erwerb der Anteile gegen Kaufpreiszahlung erfolgen.

Mit dieser in Deutschland bislang einzigartigen Me-
thode des Immobilienerwerbs (sog. ,,UPREIT") sowie
der klassischen, direkten Akquisition von Immobili-

enobjekten basiert das Geschaftsmodell der Gesell-

schaft auf zwei Saulen: den Segmenten , Beteiligun-
gen” und , Direktinvestitionen”.

Insgesamt partizipierte die Fair Value REIT-AG im
Geschdftssegment Beteiligungen zum 31. Marz 2009
an einem breit diversifizierten Fondsportfolio von

48 Immobilien mit einer Gesamtmietflache von
413.650 m2. Zum 31. Dezember 2008 belief sich der
Marktwert dieser Immobilien auf rund 499 Mio. €
(Fair Values Anteil daran entsprach rund 197,3 Mio. €).

18

Im Segment Direktinvestitionen halt die Gesellschaft
seit Dezember 2007 ein Portfolio von 32 iiberwiegend
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 Einzelwertgutachten
wurde der Marktwert des ,Sparkassenportfolios” am
31. Dezember 2008 mit insgesamt rund 47,3 Mio. €
ermittelt.

Zum 31. Dezember 2008 wies das Gesamtportfolio
einen Fair Value-anteiligen Marktwert von rund
244,5 Mio. € auf. Es war ertragsbezogen zum
Bilanzstichtag zu rund 95 % der auf 21,0 Mio. €
leicht gestiegenen anteiligen Potenzialmiete ver-
mietet. Diese verteilt sich auf Immobilien mit den
Hauptnutzungsarten Biiro, Einzelhandel, Logistik und
Sonstige.

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

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

In den Bereichen Rechnungswesen, Immobilienbe-
wirtschaftung und Asset-Management ist die ope-
rative Umsetzung des Geschaftes ausgelagert an
Unternehmen der IC Immobilien Gruppe mit Sitz in
UnterschleiBheim bei Miinchen. Mit ihren rund 200
Mitarbeitern betreut die Unternehmensgruppe ein
Investitionsvolumen von rund 5,3 Mrd. € fiir private
und institutionelle Investoren.
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ii. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen und Entwick-
lung des deutschen Gewerbeimmobilienmarktes

Makrodkonomisches Umfeld

Die deutsche Wirtschaft befindet sich im Friihjahr
2009 in einer scharfen Rezession. Auch umfangrei-
che staatliche Konjunkturpakete konnten bislang
noch keine Wirkung entfalten und das Vertrauen

der Marktteilnehmer wieder herstellen. Im Zuge

des globalen Abschwungs ist auch hierzulande die
Nachfrage nach Investitionsgiitern eingebrochen,
was die Exportindustrie — Deutschlands Konjunktur-
motor und Profiteur des weltweiten Aufschwungs der
vergangenen Jahre — besonders hart trifft. Auch wenn
verschiedene Indikatoren zumindest eine Verlangsa-
mung im Produktions- und Nachfrageriickgang an-
deuten, ist fiir das laufende Kalenderjahr derzeit mit
einem Riickgang des Bruttoinlandsprodukts von rund
6,0 % zu rechnen. Um die Konjunktur zu stiitzen, hat
die Europdische Zentralbank die Zinsen in mehreren
Schritten auf mittlerweile 1% reduziert. Erste positi-
ve Impulse daraus sind jedoch voraussichtlich nicht
vor dem 2. Halbjahr 2009 zu erwarten.

In den ersten drei Monaten des Jahres 2009 haben
sich die Verbraucherpreise im Vergleich zum Dezem-
ber 2008 nicht verandert. Gesunkene Rohédlpreise
wirken sich entlastend auf die Energiekosten aus.
Aufgrund der angespannten Lage wird die Kernin-
flationsrate voraussichtlich riicklaufig sein, so dass
fiir 2009 nur mit einem leichten Anstieg des Preisni-
veaus gerechnet wird.

Der konjunkturelle Abschwung wirkt sich zunehmend
auch auf den Arbeitsmarkt aus. Im Vergleich zum
Dezember 2008 sind im Marz 2009 knapp 500.000
Menschen mehr bzw. 8,6 % der Erwerbspersonen
ohne Arbeit, saisonbereinigt immerhin noch fast
200.000 Menschen mehr als im Vorjahr. Allerdings
darf dies nicht dariiber hinwegtduschen, dass die

in vielen Betrieben eingefiihrte Kurzarbeit einen
stabilisierenden Effekt auf die Beschaftigung hatte.
Der erwartete deutliche Riickgang der gesamtwirt-
schaftlichen Leistung wird zu einem beschleunigten
Beschdftigungsabbau fiihren, in dessen Folge die
Arbeitslosigkeit voraussichtlich noch dieses Jahr die
von Marke 4 Mio. Erwerbslosen iiberschreiten wird.

Quellen:

Monatsbericht Dezember 2008 der Bundesagentur fiir Arbeit; Destatis
- Statistisches Bundesamt Deutschland; Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose Friihjahr 2009

Immobilienmarkt in Deutschland

Vermietungsmarkt

Mittlerweile erreicht die Rezession auch den Biiro-
markt. Dies fiihrte zu einem deutlichen Riickgang der
Biiroflaichennachfrage. Mit einem Gesamtergebnis in
den sechs groBen Biirozentren Miinchen, Stuttgart,
Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/Main und Hamburg von
rund 500.000 m?2 liegt der Vermietungsumsatz ca.
30% unter dem Vorjahreswert.

Im weiteren Jahresverlauf wird der Leerstand von der-
zeit rund 7,05 Mio. m2 oder 9,0 % weiter ansteigen.
Hierzu tragen sowohl die spekulative Neubautatigkeit
als auch die gleichzeitig schwache Flachennachfrage
und potentielle Flachenreduzierungen der Nutzer in
Bezug auf Neuanmietungen bei.

Nachdem die Mieten Ende 2008 ihren Hohepunkt er-
reicht hatten, ist im ersten Quartal 2009 bereits ein
Riickgang sowohl der Spitzen- als auch der Durch-
schnittsmieten festzustellen. AuBerdem hat die
Gewahrung von Anreizen wie z. B. mietfreier Zeit
zugenommen.

Der Einzelhandelsmarkt zeigt sich insbesondere in

den Toplagen von der Wirtschaftskrise bisher unbeein-
druckt. Auch im Segment der Fachmarkte kénnen trotz
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aktuell riickldufiger Einzelhandelsumsdtze keine signi-
fikanten Verdnderungen der Marktmieten verzeichnet
werden.

Dagegen zeichnet der Logistikflachensektor im ersten
Quartal bei stabilen Mieten ein uneinheitliches Bild.
Wahrend die Umsatze in den Ballungsraumen riick-
ldufig waren, wurden auBerhalb der Ballungsrdaume
deutlich mehr Flachen umgesetzt als in den vergange-
nen Jahren.

Investmentmarkt

Nachdem bereits 2008 das Transaktionsvolumen in ge-
werblich genutzten Immobilien in Deutschland
gegeniiber den beiden vorangegangenen Ausnahme-
jahren deutlich zuriickgegangen war, setzte sich dieser
Trend im ersten Quartal des laufenden Geschaftsjahres
mit einem Volumen von lediglich rund 1,75 Mio. € fort.
Allerdings ist der rapide Renditeanstieg des letzten
Jahres deutlich abgeschwacht. Gute Produkte finden
auch weiterhin Kaufer und mit anziehender Nachfrage
nimmt vor allem im Top-Segment das Potenzial fiir
weitere Renditesteigerungen ab.

Quellen:

Jones Lang LaSalle, Biiromarktiiberblick Q1 2009, Investmentmarkt-
liberblick Q1 2009 und Lagerfldchenmarktiiberblick Q1 2009; Kempers
Retail Ticker 1. Halbjahr 2009

Il. ANGABEN ZUM GESAMTPORTFOLIO

Das Immobilienportfolio des Fair Value-Konzerns
steht entweder in direktem Eigentum des Mutterun-
ternehmens oder wird durch Tochterunternehmen
(Beteiligungsquote iiber 50 %) gehalten. Ferner
zdhlen die Immobilien Assoziierter Unternehmen
(Beteiligungsquote unter 50 %) zum Gesamtportfo-
lio 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-
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gesellschaften werden gemaR 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 Nettovermogen 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 31. Marz 2009
und die Marktwerte zum 31. Dezember 2008 sowie
vermietungsbezogene Angaben unter Beriicksichti-
gung der jeweiligen Beteiligungsquote der Fair Value
REIT-AG zum 31. Marz 2009 dargestellt.

Im Vergleich zum 31. Dezember 2008 ist der Vermie-
tungsstand im Fair Value-anteiligen Gesamtportfolio
von 94,9 % auf 95,2 % der anteiligen Potenzialmiete
zum Ende des 1. Quartals 2009 gestiegen. Die ge-
wichtete Restlaufzeit der Mietvertrage belief sich
zum Stichtag auf 6,7 Jahre.
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Anteil Fair Value REIT-AG

Direktinvestitionen Annua- Markt- | Beteili-| Annua- Ver- | @ Rest-
und Beteiligungen lisierte wert | gungs-| lisierte miet- | laufzeit
Ver- 31.12.| quote Ver- ungs- der
trags- | 2008 - trags- stand Miet-
I miete QRS ver-
zum zum trage
31.3. 31.3. 4).5)
2009 2009
[m?2] [m2] [T€] [T€] [%] [T€] [T€] [%] [ahre]
Direktbesitz
"Sparkassen-Portfolio" 58.624 42948  3.218 47.270 100,00 3.218 47.270 98,0 131
Summe Direktbesitz 58.624 42.948 3.218 47.270 100,00 3.218 47.270 98,0 13,1
Tochterunternehmen
IC07  IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG 5324 9.732 442 7.500 75,73 335  5.680 63,1 24
IC03  IC Fonds & Co. Forum Neuss KG 19.428 12.064 613 7720 71,58 439 5526 95,8 18
IC01  IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG 7.019 3375 348 4340 55,79 194 2421  100,0 6,7
BBV06 BBV Immobilien-Fonds Nr. 6
GmbH & Co. KG 97.232 72457 4.777 54.770 54,89 2.622  30.065 89,4 5,0
BBV03 BBV Immobilien-Fonds Nr. 3
GmbH & Co. KG 26.210 15.046 882 9.140 53,69 474 4907 91,8 2,7
Summe Tochterunternehmen 155.213 112.673 7.062 83.470 4.064 48.600 87,8 4,3
Summe Konzern 213.837 155.620 10.280 130.740
Assoziierte Unternehmen
IC13  IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio
Deutschland 13. KG 22357 21.834 2556 23.600 49,86 1.274 11.767 94,4 5,4
BBV14 BBV Immobilien-Fonds Nr. 14
GmbH & Co. KG 16.196 37.997 6.165 84.660 45,03 2.776  38.119 97,4 49
IC12  ICFonds & Co. SchmidtBank-Passage KG 4.226 8.380 536 7.760 40,22 216 3.121 80,4 4,7
BBV02 BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR 6.350 2.770 231 1.770 38,94 90 689  100,0 3,3
IC15 IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte
Deutschland 15. KG 21.335 33.088 3.070 34.550 38,34 1.146 12.800 96,8 43
BBV10 BBV Immobilien-Fonds Nr. 10
GmbH & Co. KG 177.231 96.199 10.660 122.780 38,31  4.084 47.042 97,4 51
IC10  IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG 11.203 9.981 693 9.180 26,14 181 2.400 91,3 31
BBV09 BBV Immobilien-Fonds Nr. 9
GmbH & Co. KG 114912 90.728 11.715 131.250 24,93 2921 32.720 100,0 8,8
Summe Assoziierte Unternehmen  373.810 300.977 35.626 415.550 12.688 148.658 97,2 58
Gesamt Bestandsportfolio 19.970 244.528 95,2 6,7
Erlduterungen

%) Ohne Beriicksichtigung der jeweiligen 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 Doppelstéckigkeit der Fondskonstruktion bei den Objekten Dresden und
Chemnitzpassage beriicksichtigt.

3) kontrahierte Mieten / (kontrahierte Mieten + Leerstand zu marktiiblichen Mieten)

4) ertragsgewichtet zum 31. Mdrz 2009

5) (Teil-)Summen zu Vermietungsstand und durchschnittliche Restlaufzeit mit Beriicksichtigung der jeweiligen Beteiligungsquote

¢) Die Reduzierung der vermietbaren Gebdudefldchen um insgesamt 553 m2 gegeniiber der Aufstellung zum 31.12.2008 begriindet sich im

Wesentlichen mit Fldchenreduzierungen bei einzelnen Immobilien um marktbedingt bei Nachvermietungen nachhaltig nicht vermietbare

Fléichen wie Allgemeinfléichen etc. sowie mit neuaufmaBbedingten Anderungen von Mietfldchen.
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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. Quartal des Jahres 2009 entwickelte sich das
operative Geschaft sowohl im Konzern als auch bei
den assoziierten Unternehmen plangemaR. Im Ver-
mietungsbereich zeichnete sich insgesamt eine positi-
ve Tendenz ab. Bei den direkt gehaltenen Immobilien
erhohte sich der Vermietungsstand zum Bilanzstichtag
auf 98,0% der Potenzialmiete (31. Dezember 2008:
97,1%). Bei den Immobilien der Tochterunternehmen
konnte ein Anstieg auf 88,4 % (31. Dezember 2008:
87,5 %) verzeichnet werden. Der Fair Value-anteilige
Vermietungsstand bei den Assoziierten Unternehmen
blieb stabil bei 97,2 % (31. Dezember 2008: 97,2 %).

Der Kaufpreiseinbehalt im Zusammenhang mit dem
Verkauf des Airport Office I, Diisseldorf, in H6he von
0,6 Mio. € wurde im 1. Quartal 2009 bis auf 54 T€ an
die Fair Value ausbezahlt. ErwartungsgemaB wurde
die Fair Value aus der fiir fiinf Mietvertrage abgege-
benen Mietgarantie fiir das 1. Quartal 2009 nicht in
Anspruch genommen.

Die weiter gesunkenen Kapitalmarktzinsen fiihrten
dazu, dass im Berichtszeitraum Verluste aus der Be-
wertung von Zinssicherungsgeschaften (Zinsswaps)
entstanden. Dadurch erhohte sich die Wertande-
rungsriicklage um 1,4 Mio. € in Hohe der effektiven
Cash Flow Hedges auf 6,0 Mio. € (31. Dezember
2009: 4,6 Mio. €). Die Ertrdge aus ,at equity”
bewerteten Beteiligungen reduzierten sich durch
Verluste aus der Marktwertanderung von Zinsswaps
ergebniswirksam um anteilig 0,5 Mio. €.

Nachfolgende Tabelle verdeutlicht, dass sich nach

Bereinigung von Sondereffekten aus dem Abbau von
sog. ,over-rents” und den Marktwertinderungen der
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Zinsswaps ein bereinigter Konzerniiberschuss von
1,3 Mio. € ergibt. Dieses bereinigte Ergebnis liegt
somit leicht iiber der im Friihjahr 2009 verdffentlich-
ten Prognose, die im Geschaftsjahr 2009 ein IFRS-
Konzernergebnis von 4,2 bis 4,5 Mio. € vor Beriick-
sichtigung des Abbaus von ,over-rents” vorsieht.
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Bereinigtes Konzernergebnis

Nettovermietungsergebnis

Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen
Bewertungsergebnis

Betriebsergebnis

Beteiligungsergebnis

Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern
Nettozinsaufwand

Finanzergebnis

Konzerniiberschuss (-fehlbetrag)

ii. Ertragslage

In den ersten drei Monaten 2009 erzielte der Fair Va-
lue Konzern Umsatzerlése (Mietertrage einschlieBlich
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten) in Hohe von
2,8 Mio. € (Vorjahr: 3,3 Mio. €). Davon wurden 32 %
im Segment Beteiligungen und 68 % im Segment
Direktinvestitionen erzielt. Nach Abzug der immo-
bilienbezogenen betrieblichen Aufwendungen inkl.
Erbbauzinsen von insgesamt rund 1,0 Mio. € er-

gibt sich ein Nettovermietungsergebnis von rund

1,8 Mio. € (Vorjahr: 2,8 Mio. €).

Der Riickgang der Umsatzerlose um 0,5 Mio. €
gegeniiber dem Vorjahr resultiert aus der niedrige-
ren Endvermietung beim Tochterunternehmen 1C 07
nach vorzeitiger Ablosung des Generalmietvertrages
gegen Abstandszahlung. Die immobilienbezogenen
betrieblichen Aufwendungen des 1. Quartals 2009
entsprechen der Planung. Der Anstieg um 0,5 Mio. €
gegeniiber dem Vorjahr begriindet sich etwa zur Half-
te aus Verschiebungen der Betriebskostenabrechnung
im Zusammenhang mit der Ubernahme des Sparkas-

gemiR Sondereffekten bereinigte

Konzern-
GV-Rech-
nung

Konzern-
GV-Rech-

nung Zinsswaps

1.854 1.854
-571 -571

-1 -1

-10 10 0
1.272 1.282
500 375 875
-204 -5 -21 -230
-1.142 550 -592
-1.346 -822
426 380 529 1.335

senportfolios. Dieser Effekt wird sich im Jahresverlauf
ausgleichen. Die andere Halfte des Anstiegs resultiert
aus gestiegenen Instandhaltungs- und Energiekosten.

Die allgemeinen Verwaltungskosten der Fair Value
REIT-AG lagen im 1. Quartal 2009 bei 0,57 Mio. € und
lagen somit 7% unter dem Vorjahreszeitraum. Davon
entfielen 75 % auf Overheadkosten der Muttergesell-
schaft, wahrend die restlichen 25 % der allgemeinen
Verwaltungskosten der Tochterunternehmen zuzu-
rechnen waren. Die Planung der Overheadkosten der
Muttergesellschaft sieht auf Jahresbasis eine Redu-
zierung gegeniiber dem Vorjahreswert um rund 13%
vor.

Der Jahresiiberschuss der ,at equity” bewerteten Be-
teiligungen lag bei insgesamt 0,7 Mio. €. Hierin ent-
halten ist ein Aufwand aus der Bewertung von Zins-
sicherungsgeschéften (Swaps) in Hohe von 1,9 Mio. €,
sowie Bewertungsverluste aus dem Abbau von ,over-
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rents” in Hohe von 1,1 Mio. €. Durch die nicht liquidi-
tatswirksame Abschmelzung der Differenzbetrdge aus
der Marktbewertung der Finanzverbindlichkeiten zum
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung am 30. September
2007 in Hohe von 0,2 Mio. € ergibt sich ein wirt-
schaftliches Ergebnis von 0,9 Mio. €. Der auf die Fair
Value entfallende Anteil fiihrte folglich zu Ertrdgen
aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen in Hohe
von 0,5 Mio. € (Vorjahr: 0,4 Mio. €).

Unter Beriicksichtigung der Ergebnisanteile von Min-
derheitsgesellschaftern und des Nettozinsaufwands
von insgesamt 1,3 Mio. € ergibt sich nach den ersten
drei Monaten des Geschaftsjahres 2009 ein Konzern-
tiberschuss von 0,4 Mio. € (Vorjahr: 0,3 Mio. €). Dies
entspricht einem unverwdsserten Ergebnis je Aktie
von 0,05 € (Vorjahr: 0,04 €).

iii. Finanzlage

Im Berichtszeitraum lag der operative Cash Flow
(sog. ,Funds from Operations”, FFO) bei 0,3 Mio. €
(Vorjahr: 0,6 Mio. €) bzw. 0,03 € je Aktie (Vorjahr:
0,07 €). Zur Ermittlung dieser Kennzahl wurden

die nicht liquiditatswirksamen Aufwendungen und
Ertrdge dem Konzerniiberschuss hinzuaddiert bzw.
abgezogen (siehe Konzernkapitalflussrechnung). Der
Riickgang gegeniiber dem Vorjahr war beeinflusst
durch die geringeren Mietertrage beim Tochterun-
ternehmen 1C 07 nach der vorzeitigen Beendigung
des Generalmietvertrags gegen eine entsprechende
Abstandszahlung.

Der Mittelabfluss aus betrieblicher Tatigkeit in Hohe
von 3,3 Mio. € (Vorjahr: 3,6 Mio. €) resultierte im
Wesentlichen aus der Begleichung der Umsatzsteuer,
die durch die im Dezember 2008 erfolgte Abstands-
zahlung des Generalmieters beim IC 07 erfolgte. Die
liquiden Mittel sanken unter Beriicksichtigung von
Investitionen in Sachanlagen und der Riickzahlung
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von Bankdarlehen in Hohe von insgesamt 0,4 Mio. €
im 1. Quartal 2009 um 3,7 Mio. € auf 10,4 Mio. € (Vor-
jahresstichtag: 5,2 Mio. €).

iv. Vermdgenslage

Zum Bilanzstichtag belief sich die Konzernbilanz-
summe der Fair Value auf 193,6 Mio. € (31. Dezember
2008: 198,2 Mio. €).

Mit 94% bzw. 181,7 Mio. € bilden die langfristigen
Vermdgensgegenstande den groBten Posten der
Bilanzsumme. Rund 130,7 Mio. € entfallen auf die
Direktimmobilien der Fair Value REIT-AG sowie auf die
Immobilien der Tochterunternehmen. Weitere

48,6 Mio. € resultieren aus dem Nettovermogen der
Assoziierten Unternehmen (,at equity” bewertete Be-
teiligungen). Unter den langfristigen Vermogenswer-
ten ist ferner ein als Sicherheit verpfandetes Festgeld
in Hohe von 2,3 Mio. € enthalten.

Im 1. Quartal 2009 reduzierten sich die kurzfristigen
Vermogensgegenstande um 4,8 Mio. € auf 11,9 Mio. €.
Begriindet ist dies durch die Verringerung der liqui-
den Mittel, wovon ein groBer Teil zur Begleichung der
Umsatzsteuer verwendet wurde — ausgelost durch die
Abstandszahlung des Generalmieters beim Tochterun-
ternehmen IC 07.

Zum Bilanzstichtag beliefen sich die Finanzverbind-
lichkeiten des Konzerns auf insgesamt 94,0 Mio. €
bzw. auf 49 % der Bilanzsumme (193,6 Mio. €). Davon
sind 17 % bzw. 16,3 Mio. € innerhalb eines Jahres
fallig.

Unter Einbeziehung der Minderheitsanteile lag die
Eigenkapitalquote gemaR & 15 REITG bei 51,5 % des
unbeweglichen Vermagens.
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Das Eigenkapital bzw. der Net Asset Value (NAV) der
Fair Value REIT-AG ermittelt sich zum Bilanzstichtag
nach Beriicksichtigung der Wertanderungsriicklage
(Hedge Accounting der Zinssicherungsgeschafte) von
-6,0 Mio. € mit 75,8 Mio. € bzw. 8,05 € je Aktie (31.
Dezember 2008: 76,8 Mio. € bzw. 8,16 €).

31. 31.
Marz | Dezember
T€ 2009 2008
Marktwerte Immobilien 130.730 130.740
"at equity" bewertete Beteiligun-
gen 48.589 48.443
Sonstige Aktiva abzgl. Sonstige
Passiva 8.055 13.150
Anteile von Minderheitsgesell-
schaftern -16.620 -16.505
Finanzverbindlichkeiten -93.976 -94.257
Sonstige Verbindlichkeiten -1.006 -4.784
Net Asset Value 75.772 76.787
Net Asset Value je Aktie * (in €) 8,05 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. 12 verwiesen.

Mit dem Aufsichtsrat, Vorstand und nahen Angehdrigen
des Aufsichtsrates und des Vorstands wurden in den
ersten drei Monaten 2009 keine Geschafte getatigt.
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Die finanzierende Bank hat der Gesellschaft die Ver-
langerung eines bislang kurzfristigen Darlehens um
zwei Jahre bis zum 31. Juli 2011 zugesagt. In diesem
Zusammenhang hat die Gesellschaft am 06. Mai
2009 das Darlehen zur Finanzierung der im Jahr 2007
gegen Kaufpreiszahlung erworbenen Fondsanteile
(Anteilsfinanzierung) iiber urspriinglich 16,1 Mio. €
(Valuta am 31. Marz 2009: 13,5 Mio. €) aus liquiden
Mitteln um 3,5 Mio. € auf 10,0 Mio. € getilgt.

Im Rahmen einer weiteren Tilgung um 2,5 Mio. € auf
7,5 Mio. € wird die Bank ein Aval in Hohe von

2,3 Mio. € ausreichen, das dem Verkaufer des Spar-
kassen-Portfolios im Austausch fiir das als Sicherheit
gegen einen etwaigen Verlust des REIT-Status der
Gesellschaft verpfandete Festgeld gestellt wird.

Weitere Tilgungen erfolgen zukiinftig in Héhe von
60 % der Zufliisse aus Verkaufen von Fondsimmobi-
lien oder Fondsbeteiligungen, mindestens jedoch in
H6he von 0,5 Mio. € p.a. in halbjdhrlichen Raten. Die
Bankmarge wird sich ab August 2009 von bisher

165 bp auf 475 bp {iber EURIBOR erhdéhen. Fiir das
Aval wird eine Marge von 225 bp anfallen.

Durch diese Vereinbarung wird sich die Liquiditat
im Konzern reduzieren. Gleichzeitig reduzieren sich
aber die Finanzverbindlichkeiten um 6,0 Mio. € auf
rund 88 Mio. €, die dann gemal IFRS zu etwa 97%
als langfristige Finanzverbindlichkeiten qualifiziert
werden.
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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. Quartal die Prognosen fiir das weltweite
Wirtschaftswachstum weiter gesunken sind, ist

es maglich, dass die Immobilienbewertung zum

31. Dezember 2009 zu weiteren Abwertungen fiihrt.
Dies wiirde sich negativ auf die Ertragslage 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. Aufgrund
der stark gesunkenen kurzfristigen Zinsen fallen

zur Zeit weniger Zinsen fiir die variabel finanzierten
Darlehen an.

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 Geschdfts-
jahr 2009 erwartet der Vorstand trotz der anhaltend
schwachen Konjunkturlage keinen Risikoeintritt, der
sich bestandsgefdhrdend auf die Fair Value REIT-AG
auswirken konnte.



Zwischenlagebericht

Mit der Investition in direkt gehaltene Immobilien
und Beteiligungen an geschlossenen Immobilien-
fonds verfolgt die Fair Value REIT-AG eine konse-
quente Unternehmensstrategie. Gestiitzt auf ein breit
diversifiziertes Bestandsportfolio mit einem er-
tragsbezogenen Vermietungsstand von 95,2 % der Po-
tenzialmiete konnen sowohl die Chancen Ffiir Direkt-
investitionen als auch Investitionen in geschlossene
Immobilienfonds genutzt werden. Gerade der Markt
der geschlossenen Immobilienfonds bietet mit einem
Bestand von iiber 140 Mrd. € ein enormes Potenzial,
das die Fair Value REIT-AG zunehmend erschlieBen
will. Als erster ,Upstream-REIT" in Deutschland ist
die Fair Value REIT-AG hierfiir bestens positioniert.

Fiir die Fortfiihrung des Expansionskurses ist die Auf-
nahme zusatzlichen Eigenkapitals unerldsslich. Durch
das besondere Geschaftsmodell der Fair Value REIT-
AG ist dies durch Bar- oder Sachkapitalerhohungen
moglich. Wichtige Voraussetzung fiir eine solche
MaBnahme ist jedoch ein positives Kapitalmarktum-
feld. Die jiingste Erholung an den Kapitalmarkten
konnte ein Anzeichen dafiir sein, dass sich die Borsen
im Laufe des Jahres weiter stabilisieren. Die Gesell-
schaft wird die Zeit bis dahin nutzen, um sich optimal
auf sich abzeichnende Chancen vorzubereiten.

Aufgrund der planmaBigen Entwicklung im 1. Quartal
2009 bekraftigt der Vorstand die Prognose fiir das Ge-
samtjahr 2009. Diese sieht vor, dass die Fair Value
REIT-AG ein IFRS-Konzernergebnis von 4,2 bis

4,5 Mio. € vor Beriicksichtigung von Marktwertdande-
rungen bei den Immobilien und Zinsderivaten erzielt.
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Konzernzwischenabschluss
zum 31. Marz 2009



Anhang
T€ Nr.

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 Vermogenswerte
Liquide Mittel

Kurzfristige Vermogenswerte, Gesamt

Aktiva, Gesamt
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v

31. Marz
2009

5

22
130.730
48.589
2.320
181.666

937

595
10.379
11.911
193.577

31. Dezember
2008

2
2
130.740
48.443
2.319
181.526

1.502
1.176
14.039
16.717
198.243



Zwischenabschluss,

Anhang 31. Madrz| 31. Dezember
T€ Nr. 2009 2008

Passiva

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 47.034 47.034
Kapitalriicklage 46.167 46.167
Wertdnderungsriicklage 6 (6.016) (4.575)
Gewinnriicklagen (11.413) (11.839)
Eigenkapital, Gesamt 75.772 76.787

Langfristige Verbindlichkeiten

Anteile von Minderheitsgesellschaftern 16.620 16.505
Finanzverbindlichkeiten 7 77.681 78.352
Derivative Finanzinstrumente 5.439 4.217
Sonstige Verbindlichkeiten 279 279
Langfristige Verbindlichkeiten, Gesamt 100.019 99.353

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Riickstellungen 253 334
Finanzverbindlichkeiten 7 16.295 15.905
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 511 1.359
Sonstige Verbindlichkeiten 8 727 4.505
Kurzfristige Verbindlichkeiten, Gesamt 17.786 22.103
Passiva, Gesamt 193.577 198.243
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Mietertrage

Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten
Erbbauzinsen

Immobilienbezogene betriebliche Aufwendungen

Nettovermietungsergebnis
Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrage
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrige und Aufwendungen (im Saldo)

Bewertungsgewinne
Bewertungsverluste

Bewertungsergebnis
Betriebsergebnis

Ertrdge aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen

Beteiligungsergebnis

Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern
Nettozinsaufwand

Finanzergebnis

Konzerniiberschuss

Ergebnis je Aktie in € (unverwdssert / verwassert)
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Anhang
Nr. 2009

2.565
272
(57)

(926)

1.854

9 (571)

2
(3)
(1)

0
(10)
3 (10)

1.272

4 500
500

(204)
10 (1.142)
(1.346)

426

0,05

1. Januar bis 31. Marz

2008

2.947
380
(57)

(510)

2.760

(614)

14
(2)
12

(295)
(295)

1.863

419
419

(250)
(1.684)
(1.934)

348

0,04



T€

Stand am 1. Januar 2008
Konzerniiberschuss

Stand am 31. Marz 2008
Stand am 1. Januar 2009

Anderung aus Cash Flow Hedges
davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend

Anderung aus Cash Flow Hedges Assoziierter
Unternehmen

Konzerniiberschuss

Stand am 31. Mirz 2009

In Umlauf | Gezeich-
befindliche netes
Aktien Kapital
9.406.882 47.034
0 0
9.406.882 47.034
9.406.882 47.034
0 0

0 0

0 0

0 0
9.406.882 47.034

Zwischenabschluss,

Kapital-
riicklage

46.167
0
46.167

46.167
0

0

0
0
46.167

Wert-
anderungs-
riicklage

0
(4.575)

(1.176)
89

(354)

0
(6.016)

Gewinn-
riicklagen | Gesamt
1.462  94.663
348 348
1.810  95.011
(11.839)  76.787
0 (1.176)
0 89
0 (354)
426 426
(11.413)  75.772
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Konzerniiberschuss
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte
Bewertungsergebnis
Ergebnis aus at equity bewerteten Beteiligungen
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern
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 Vermégenwerten
(Abnahme) / Zunahme von Riickstellungen
(Abnahme) / Zunahme von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(Abnahme) / Zunahme {ibriger Verbindlichkeiten
Mittelzufluss / -abfluss aus laufender Geschaftstitigkeit
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 Finanzierungstatigkeit
Verdnderung der liquiden Mittel
Liquide Mittel zu Beginn der Periode
Liquide Mittel am Ende der Periode
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1. Januar bis 31. Marz

2009

426
74
10

(500)

204
46

260

565
580
(81)
(848)
(3.778)
(3.302)
0

0

0

(77)
(77)

0

(281)
(281)
(3.660)
14.039
10.379

2008

348
2
295
(419)
250
169
645

432
2.888
25
(182)
(213)
3.595
(10)
2.856
(10.171)
0
(7.325)
6.138
(2.622)
3.516
(214)
5.381
5.167
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(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 (,IFRSs") 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, 1AS 23 zur Aktivierung
von Fremdkapitalkosten und IFRS 8 zur Segmentbe-
richterstattung.

Der gednderte IAS 1 fiihrt zu einer Neugliederung der
Abschlussbestandeteile.

Der gednderte IAS 23 fordert fiir qualifizierte Vermo-

genswerte, mit deren Anschaffung oder Herstellung
am oder nach dem 1. Januar 2009 begonnen wurde,
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die Aktivierung von zurechenbaren Fremdkapitalkos-
ten. Ein qualifizierter Vermdgenswert liegt vor, wenn
ein Zeitraum von mindestens einem Jahr zur Verset-
zung in den beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufs-
bereiten Zustand erforderlich ist. Auf die Dar-
stellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Fair Value REIT-AG hat der geanderte IAS 23 keine
Auswirkung.

Vergleichszahlen — Die Vergleichsspalten der Gewinn-
und Verlustrechnung und der Kapitalflussrechnung
betreffen die Zeit vom 1. Januar bis zum 31. Mdrz 2008.

(3) ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN

Tochter-

DIE

investiti- | unterneh-

T€ onen men

Anschaffungskosten
Stand am

1. Januar 2009

Stand am

31. Marz 2009
Wertianderungen

51.832 104.605  156.437

51.832 104.605 156.437
Stand am

1. Januar 2009 (4.562) (21.135)  (25.697)
Tieferbewertungen 0 (10) (10)
Stand am

31. Marz 2009

Beizulegende Zeit-

(4.562) (21.145) = (25.707)
werte

Stand am

1. Januar 2009
Stand am

31. Marz 2009

47.270 83.470  130.740

47.270 83.460 130.730
Als beizulegende Zeitwerte der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien wurden die durch die

CB Richard Ellis GmbH, Berlin, auf den 31. Dezember
2008 ermittelten Werte, vermindert um etwaige



Konzern-Anhang

Lover-rents” ibernommen. Beziiglich der Annahmen,
die dem DCF-Verfahren zugrunde lagen, verweisen
wir auf die Erlduterungen und Informationen auf den
Seiten 44 - 49 (Immobilien-Portfolio im Detail).

Die Tieferbewertung (Bewertungsverlust) i. H. v. T€ 10
resultiert aus der durch eigene Schatzung ermittelten
Abschmelzung des Vorteils aus einem Mietvertrag,

der zu einem iiber dem heutigen Marktniveau liegen-
den Mietzins abgeschlossen wurde (sog. ,over-rent”).

(4) , AT EQUITY" BEWERTETE BETEILIGUNGEN

b | cio| icaa| e icas) oavan] sy o) ooy 10 oava) Gesame

Stand am 1. Januar 2009 0 2297 853 5.106 105 10.888 16.370 12.824 48.443
Ergebnisanteil 0 22 20 106 3 (178) 359 168 500
Verlust aus Cash Flow hedge 0 0 0 0 0 0 (354) 0 (354)
Stand am 31. Marz 2009 0 2319 873 5.212 108 10.710 16.375 12.992 48.589

Es handelt sich um Beteiligungen mit jeweils einem
Anteil zwischen 20% und 50%. Die Erh6hung des
Postens im Vergleich zum 31. Dezember 2008 um
insgesamt T€ 146 beruht auf den auf die Fair Value
entfallenden Ergebnisanteilen dieser Gesellschaften
fiir den Berichtszeitraum in H6he von T€ 500 abziig-
lich der erfolgsneutral erfassten anteiligen Verander-
ung der Wertdanderungsriicklage in H6he von insge-
samt T€ 354.
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Die Ertragslage der ,at equity” bilanzierten Unter-
nehmen fiir den Berichtszeitraum stellt sich wie folgt

dar:
G iciol ch2l i3] 1o ooV 5ovos oovio]mavis) cesamt
Mietertrage 180 132 638 784 58 2994 2765 1.524 9.075
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 68 63 86 70 7 76 177 370 917
Immobilienbezogene betriebliche
Aufwendungen (152) (104 (1710 (167) (31) (164 (394) (6290 (1.812)
Nettovermietungsergebnis 96 91 553 687 34 2906 2.548 1.265 8.180
Allgemeine Verwaltungskosten )] (9) (32) (44) (7) (128) (108) (140) (474)
Sonstige betriebliche Ertrdge und
Aufwendungen (im Saldo) 0 0 0 (2) 16 0 0 3 17
Bewertungsergebnis 0 0 (180) (71) (200  (530)  (200) (90)  (1.091)
Betriebsergebnis 89 82 342 570 23 2.248 2.240 1.038 6.632
sonstige Zinsaufwendungen (116) (28)  (326)  (365) (20) (1.244) (1.117) (762) (3.978)
erfolgswirksame Bewertung
derivativer Finanzinstrumente 0 0 0 0 0 (1.718) (199) 0 (1.917)
Nettozinsaufwand (116) (28) (326) (365)  (20) (2.962) (1.316) (762) (5.895)
Jahresiiberschuss (27) 54 16 205 3 (714) 924 276 737

Auflosung Unterschiedsbetrag
aus der Marktbewertung der Finanzver-

bindlichkeiten zum 30. September 2007 (3) 2 24 71 4 0 13 98 209
Wirtschaftliches Ergebnis (30) 56 40 276 7 (7149) 937 374 946
Anteil Fair Value REIT-AG 0 22 20 106 3 (178) 359 168 500

Der Bewertungsverlust i. H. v. 1,1 Mio. € resultiert
aus der durch eigene Schatzung ermittelten Ab-
schmelzung des Vorteils aus einigen bestehenden
Mietvertragen, die zu einem liber dem heutigen
Marktniveau liegenden Mietzins abgeschlossen wur-
den (sog. ,over-rents”).
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(5) FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Ein Bankguthaben in Hohe von T€ 2.300 ist zur Frei-
stellung 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 31. Marz 2009 2,0 % p.a.

(6) EIGENKAPITAL

In der Wertanderungsriicklage werden erfolgsneutral
Wertanderungen von Zinssicherungsgeschaften er-
fasst, soweit diese die Voraussetzungen des ,Hedge
Accounting” erfiillen. Anteile von Minderheitsgesell-
schaftern werden hiervon abgesetzt. Ferner enthalt
diese Riicklage die Verdnderung von ,at equity” be-
werteten Beteiligungen, soweit diese aus Cash Flow
Hedges der Beteiligungsgesellschaften resultiert.

(7) FINANZVERBINDLICHKEITEN

Die lang- und kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten
in Hohe von insgesamt T€ 93.976 haben sich gegen-
liber dem 31. Dezember 2008 um T€ 281 vermindert.
Dieser Betrag setzt sich aus planmaBigen Tilgungen
zusammen.

(8) SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Der Riickgang beruht im Wesentlichen aus der Zah-
lung der Umsatzsteuerverbindlichkeiten.

Konzern-Anhang

(9) ALLGEMEINE VERWALTUNGSKOSTEN

1. Januar

bis 31. Marz
Fondsverwaltung und Treuhandge-
biihren 91 90
Verglitungen (Aufsichtsrats-, Beirats-,

Komplementarvergiitung) 22 12
Rechts- und Beratungskosten 52 14
Priifungskosten 42 47
Wertgutachten 58 125
Aufwand Borsennotierung, Haupt-
versammlung und Veranstaltungen 36 51
Personalkosten 161 197
Biirokosten 17 27
Reise- und Kfz-Kosten 13 22
Nicht abziehbare Vorsteuer 59 5
Ubrige 20 24
571 614

Von den allgemeinen Verwaltungskosten entfallen
T€ 144 (25,2%) auf die Tochterunternehmen und
T€ 427 (74,8%) auf die Fair Value REIT-AG.
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(10) NETTOZINSAUFWAND

1. Januar

bis 31. Marz

Zinsertrage 62 102
Bewertung derivative Finanzinstru-

mente (46) (169)

sonstige Zinsaufwendungen (1.158) (1.617)

(1.142) (1.684)

Der Nettozinsaufwand enthalt einen Aufwand aus
der Verdanderung des beizulegenden Zeitwerts von
derivativen Finanzinstrumenten (Zinssicherungsge-
schaften) in Hohe von T€ 46. Hiervon entfallen T€ 21
auf die Minderheitsgesellschafter in den Tochterun-
tennehmen.

(11) SEGMENTUMSATZE UND -ERGEBNISSE

1. Januar

bis 31. Marz

Segmentumsatze

Direktinvestitionen 914 874

Beteiligungen 1.923 2.453
2.837 3.327

Segmentergebnisse

Direktinvestitionen 604 540

Beteiligungen 1.004 1.725
1.608 2.265

Ertrdge aus "at equity" bewerteten

Beteiligungen 500 419

Zentrale Verwaltungskosten (336) (402)

Ergebnisanteile von Minderheitsge-

sellschaftern (204) (250)

Nettozinsaufwand (1.142)  (1.684)

Konzernergebnis 426 348
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(12) UMFANG DER BEZIEHUNGEN MIT NAHESTEHEN-
DEN PERSONEN

Forderungen
Ubrige 6 74
Verbindlichkeiten
Darlehensverbindlichkeiten (165) (115)
Leistungsverbindlichkeiten (6) (237)
Ubrige 0 (15)
(165) (293)

VERZICHT AUF PRUFERISCHE DURCHSICHT

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

ERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVER-
NANCE KODEX

Die aktuellen Erklarungen nach § 161 AktG zum
Deutschen Corporate Governance Kodex des Vor-
stands und Aufsichtsrats der Fair Value REIT-AG sind
auf der Website der Gesellschaft dauerhaft zugang-
lich gemacht.



VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemal den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
ungepriifte Konzernabschluss ein den tatsdchlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz-, und Ertragslage des Konzerns vermittelt
und im Konzern-Lagebericht der Geschaftsverlauf
einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die
Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild ver-
mittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Ri-
siken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

Miinchen, 8. Mai 2009

Fair Value REIT-AG

/ Lot %%7/ boleedd

Frank Schaich Manfred Heiler

Konzern-Anhang

41






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 gemaR 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 StraBe 24
Konigstr. 19-21
BahnhofstraBe 9
BahnhofstraBe 14

Am alten Markt 9a
Berliner Damm 6
Pinneberger StraBe 155
DorfstraBe 29
HauptstraBe 33
Seestral8e 232
FriesenstraBe 59
Hamburger StraBe 83
HolstenstraBe 32
Kéllner Chaussee 27
Hamburger StraBe 40
Segeberger Strale 21
Ehndorfer StraBe 153
Kuhberg 11-13
RontgenstraBe
Ulzburger Str. 363 d / e
Ulzburger Str. 545 / 547
Damm 49
Oeltingsallee 30

Kieler StraB8e 100
HauptstraBe 49
RosenstraBe 15
Willy-Meyer-StraBe 3-5
Am Markt 1
WassermiihlenstraBe 5
Markt 1

Zwischensumme Direktbesitz

Tochterunternehmen
Rheinstr. 8 ¥-2

Im Taubental 9-17
Heidhauser StraBBe 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

Appen

Bad Bramstedt
Bad Segeberg
Barmstedt
Bonnigstedt
Boostedt
Bornhéved
Ellerau
Ellerbek
Geschendorf
Halstenbek
Halstenbek
Helgoland
Henstedt-Ulzburg
Kaltenkirchen
Ko6lln-Reisiek
Leezen

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

Teltow
Neuss
Essen-Heidhausen

Alzey
Ahaus-Wiillen
Ahaus-Wiillen
Altenberge
Emmerich
Frechen
Hamm
Hannover

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

1co7

1C03
1C01

1C01

BBVO06
BBV06
BBV06
BBVO06
BBVO06
BBVO06
BBV06

Hauptnut-
zungsart

Baujahr

Biiro 1975
Biiro 1973
Biiro 1982
Biiro 1911
Biiro 1992
Biiro 1989
Biiro 1991
Biiro 1990
Biiro 1985
Biiro 1985
Biiro 1969
Biiro 1976
Biiro 1986
Biiro 1989
Biiro 1978
Biiro 1990
Biiro 1989
Biiro 1971
Biiro 1971
Biiro 1989
Biiro 1972
Biiro 1994
Biiro 1960
Biiro 1996
Biiro 1970
Biiro 1980
Biiro 1983
Biiro 1961
Biiro 1977
Biiro 1985
Biiro 2001
Biiro 1975
Biiro 1995
Logistik 1990
Handel 1990
Handel 1990
Handel 1990
Handel 1973
Handel 1986
Handel 1987
Handel 1988
Handel 1990
Sonstiges 1981

letzte
Sanierung/
Modernisie-

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

2007
2002
2002
2001
1999
2003
2005

2005

2007

2006

Grund-
stiicks-

4.320
3.873
5.152
2.842
1131
1.006
873
1.177
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

260

140

710

430

390

260

910

100

620
1.160
2.050

200

200

750

270

16.300

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

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

Verande-

-8,0
7,7
-4,7
3,9
7,7
71
-4,2
-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

D Der Generalmietvertrag mit der IDLG Dienstleistungs GmbH wurde gegen Abstandszahlung im 4. Quartal 2008 aufgehoben. In dem Zuge wurde die Mietfla-
che von BGF- auf NGF-Basis angepasst. Die NGF-Flachen stehen unter dem Vorbehalt eines AufmaRes.
2 Durch Aufhebung des Generalmietvertrags gegen Abstandszahlung und Eintritt in die Untermietverhaltnisse wurde durch den Riickgang des Mietniveaus
ein {iber die kommenden Jahre zu erwartender Wertverlust vorgezogen.
3 Die Reduzierung der vermietbaren Gebdudeflichen um insgesamt 553 m2 gegeniiber der Aufstellung zum 31.12.2008 begriindet sich im Wesentlichen mit
Flacheneduzierungen bei einzelnen Immobilien um marktbedingt bei Nachvermietungen nachhaltig nicht vermietbare Flachen wie Allgemeinflichen etc.
sowie mit NeuaufmaBen von Mietfldchen.
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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-
Aéche?

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

657
787
1.726
1.346
42.948

9.732
12.064
1.386

1.989
1.496
3.915
1.285
1.415
1.225
1.349
19.460

Leer-

w
~
© o

OO0 ©O © O O OO0 0 o o o o o o o

O O O ©O ©O © o o o

0
~N
N

3.059
261

18

O Rest-
laufzeit der
Mietver-
trige

[Jahre]

8,8
15,8
14,4
15,2
88
8,8
83
88
6.2
88
88
88
13,4
16,8
16,6
8,8
8,8
8,8
7.8
16,1
7,7
14,2
53
38
6.1
16,8
88
73
7,0
7,9
14,3
8,4
13,1

24
18
6,6

7,0
1,8
58
2,8
4,6
4,6
18
5.8

Vermietungs-
grad 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

99,2

99,0
100,0
100,0

60,5
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0

98,0

63,1
95,8
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0

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

Annual-
isierte Ver-
tragsmiete

19
78
608
93
19
10
51
31
28
20
65

38
72
122
15
16
60
23
951
28
106
vp)
176
52
100
42
17
55
53
124
92
3.218

442
613
216

132
108
473
106
84
135
144
1.636

Annual-
isierte
Potenzial-

19
78
636
94
19
10
51
31
28
20
65

38
72
122
15
16
60
23
960

106
69
176
52
100
42
17
55
53
124
92
3.284

701
640
216

132
108
473
106
87
135
144
1.636

Laufende
Rendite auf
Vertrags-

8,4
6,5
6,6
6,4
8,0
8,0
7,6
7,6
7.7
8,8
7,5
9,2
62
6,5
62
8,5
8.4
8,5
9,2
6,2

10,2
7,2
8,2
7.4
7,9
6,7
7,5
8,7
9,4
8,1
6,6
8,0
6,8

59
79
8,3

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

Immobilien-Portfolio im Detail

Laufende
Rendite auf
Potenzial-
miete

84
6,5
6,9
6,4
8,0
8,0
7.6
7.6
7.7
8.8
7.5
9,2
62
65
62
8,5
8.4
8,5
93
6,3

10,2
7.2

13,6
7.4
7.9
6,7
7.5
8,7
9,4
81
6.6
8,0
6,9

93
8,3
8,3

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

Gutenbergstr. 152/
St. Toniser Str. 12

Lippestr. 2

Zeughausstr. 13

AuBere Spitalhofstr. 15-17
Steinheimer Str. 64
BahnhofstraBe 20 a-e
Adalbertsteinweg 32-36
Marconistr. 4-8

Hauptstr. 51 - 55

Koln

Krefeld
Lippetal-Herzfeld
Meschede

Passau
Seligenstadt
Waltrop

Aachen

Ko6ln

Weyhe-Leeste

Zwischensumme Tochterunternehmen

Summe Konzern

Assoziierte Unternehmen

Max-Planck-Ring 26/28
Friedrich-Engels-Ring 52
GroBbeerenstr. 231
Carnotstr. 5 -7

Nossener Briicke 8 - 12
Kropeliner Str. 26-28
Hartmannstr.3a -7
Heinrich-Lorenz-Str. 35

Am altenBad1-7,
Theaterstr. 343

Konigsbriicker Str. 121 a
Pascalkehre 15/ 15a
Zum Rotering 5-7

Vor den Fuhren 2
Nordpassage 1
Altmarker Str. 5
Robert-Bosch-Str. 11
Hammer Str. 455-459
Hannoversche Str. 39
Klingelbrink 10

Lerchenbergstr.112/113,
Annendorfer Str. 15/16

Henkestr. 5
Oberfrohnaer Str. 62 - 74
Leimbacher StralRe
Mihlh3user Str. 100

Putzbrunner Str. 71/73,
Fritz-Erler-Str. 3

WeiBenfelser Str. 70
An der Backstania 1

Langenfeld
Neubrandenburg
Potsdam

Berlin

Dresden

Rostock
Chemnitz
Chemnitz

Chemnitz
Dresden
Quickborn
Ahaus

Celle
Eisenhiittenstadt
Genthin

Langen

Miinster
Osnabriick
Rheda-Wiedenbriick

Wittenberg
Erlangen
Chemnitz

Bad Salzungen
Eisenach

Miinchen-Neuperlach

Naumburg
Weilburg

Summe Assoziierte Unternehmen

Gesamt Bestandsportfolio
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BBVO06

BBV06
BBVO06
BBV06
BBV06
BBVO06
BBV06
BBV03
BBVO03
BBVO03

I1C13
1C13
IC13
BBV14
BBV14
BBV14
1C12
1C15

IC15

1C15

1C15

BBV10
BBV10
BBV10
BBV10
BBV10
BBV10
BBV10
BBV10

BBV10
BBV02
1C10

BBV09
BBV09

BBV09
BBV09
BBV09

Hauptnut-

zungsart

Logistik

Handel
Handel
Handel
Handel
Handel
Handel
Biiro

Logistik
Handel

Logistik
Biiro
Biiro
Biiro
Biiro
Handel
Biiro
Biiro

Biiro
Sonstiges
Biiro
Handel
Handel
Handel
Handel
Biiro
Handel
Handel
Handel

Handel
Handel
Handel
Handel
Handel

Biiro
Handel
Handel

Baujahr

1982

1990
1990
1989
2007
1983
1989
1990
1990
1989

1996
1996
1995
1995
1997
1995
1997
1998

1997
1997
1997
1989
1992
1993
1998
1994
1991
1989
1991

1994
1984
1997
1992
1994

1986
1993
1994

letzte
Sanierung/
Modernisie-

Grund-
stiicks-

40.591

8.417

3.155

1.673

2007 2.884
4.000

1.742

1.038

13.924

2005 11.248
155.213

213.837

14.727
4.705
2.925
4.583
4134
7.479
4.226
4.718

3.246
4.242
9.129
3.884
21.076
20.482
3.153
6.003
15.854
7.502
2.455

96.822

6.350
11.203
22.979
44.175

10.030
20.517
17.211
373.810

587.647

Marktwert
31.12.2007

9.300

4.800
1.700
610
4.900
1.900
2.900
2.300
3.700
3.900
105.910

155.870

11.100
10.900
3.300
15.900
8.300
62.800
8.300
4.400

6.000
12.300
15.100

2.600
13.700
57.800

730
18.500

9.600

3.300

2.200

24.800
1.800
9.800

15.000

52.400

43.100
21.600
10.800
446.130

602.000

Marktwert
31.12.2008

9.360

4.100
1.550
500
4.440
1.780
2.870
2.030
3.330
3.780
83.470

130.740

10.200
9.550
3.850

15.600
7.660

61.400
7.760
3.890

5.560
11.900
13.200

2.320
12.500
53.500

730
17.700

8.570

3.050

2.110

22.300
1.770
9.180

13.500

48.500

38.500
21.000
9.750
415.550

546.290

Verande-

0,6

-14,6
-8,8
-18,0
-9.4
-6,3
-1,0
-11,7
-10,0
3,1
-21,2

-16,1

-8,1
-12,4
16,7
-1,9
7,7
-2,2
-6,5
-11,6

7.3
-3,3
-12,6
-10,8
-8,8
-7,4
0,0
-4,3
-10,7
-7,6
-4,1

-10,1
-1,7
-6,3

-10,0
-7,4



Immobilien-Portfolio im Detail

Vermiet- O Rest- Annual- Laufende Laufende
Diskontie- Kapitalisie- bare laufzeitder Vermietungs- Annual- isierte Rendite auf Rendite auf
rungszins rungszins Gebdude- Mietver- grad nach  isierte Ver- Potenzial- Vertrags- Potenzial-
31.12.2008 31.12.2008 triage Mietertrag tragsmiete i miete
(%] [ahre]
8,00 7,20 23.076 12.879 4,8 46,7 473 1.014 51 10,8
7,50 6,60 4.683 0 14 100,0 451 451 11,0 11,0
7,40 6,70 1.452 0 1,7 100,0 144 144 9.3 9.3
7,30 6,60 1.095 0 4,3 100,0 42 42 8,4 8,4
7,00 6,80 8.492 0 8,1 100,0 600 600 13,5 13,5
7,10 6,60 1.390 0 4,5 100,0 153 153 8,6 8,6
7,30 6,60 2.124 250 51 91,6 226 247 79 8,6
7,30 6,40 2.264 1.183 2,6 68,8 171 249 8,4 12,3
7,00 6,40 9.640 0 31 100,0 330 330 9,9 9,9
7,00 6,50 3.141 45 2,5 99,8 381 382 10,1 10,1
112.673  17.787 4,4 88,4 7.062 7.991 8,5 9,6
155.620  18.759 71 91,2 10.281 11.275 7.9 8,6
7,30 6,70 10.453 0 6,6 100,0 1.170 1.170 11,5 11,5
7,00 6,20 7.557 1314 4,8 91,4 1.110 1.214 11,6 12,7
6,90 6,30 3.824 234 2,6 85,0 276 325 7,2 8,4
6,60 5,80 9.863 643 2,2 92,4 1.141 1.235 73 79
7,10 6,60 8.828 20 0,7 92,9 724 779 9.4 10,2
6,20 5,80 19.306 194 6,4 99,6 4.300 4.316 7,0 7,0
6,50 5,90 8.380 1.150 4,7 80,4 536 666 6,9 8,6
7,20 6,20 5.845 0 11 100,0 533 533 13,7 13,7
6,40 6,00 5.119 1.195 24 773 343 443 6,2 8,0
6,60 6,00 11.554 0 8,7 100,0 869 869 73 73
7,00 6,20 10.570 0 31 100,0 1.325 1.325 10,0 10,0
7,60 6,90 2.054 164 1,7 96,6 227 235 9,8 10,1
7,10 6,40 10.611 0 3,7 100,0 1129 1129 9,0 9,0
6,70 6,20 40.101 0 4,6 100,0 4.988 4.988 9.3 9.3
7,60 6,70 1.275 256 41 80,1 65 81 8,8 11,0
6,90 6,40 13.665 2.298 14 86,8 1.279 1.474 7,2 8,3
6,90 6,40 7353 0 9,9 100,0 674 674 7.9 7.9
7,00 6,50 4.207 0 3,2 100,0 293 293 9,6 9,6
7,10 6,30 2.235 238 18 90,8 168 186 8,0 8,8
6,50 6,00 14.698 774 9,2 97.4 1.836 1.885 8,2 8,5
7,20 6,50 2.770 0 3.3 100,0 231 231 13,1 13,1
6,90 6,10 9.981 465 31 91,3 693 759 7,6 8,3
7,30 6,60 10.985 0 33 100,0 1.260 1.260 93 93
6,50 6,10 37.400 0 15,4 100,0 3.483 3.483 7,2 7,2
6,60 6,00 19.018 0 4,8 100,0 4391 4391 11,4 11,4
7,00 6,50 15.180 0 9.4 100,0 1.743 1.743 8,3 8,3
7,30 6,70 8.145 0 91 100,0 839 839 8,6 8,6
300.977 8.943 6,2 97,5 35.626 36.525 8,6 8,8
456.597 27.702 6,4 96,0 45.907 47.800 8,4 8,7
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Strale

Direktbesitz
HauptstraBe 56e / 56 d
Bleeck 1

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

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

Kieler Stral8e 100
HauptstraBe 49
RosenstraBe 15
Willy-Meyer-StraBe 3-5
Am Markt 1
WassermiihlenstraBBe 5
Markt 1

Zwischensumme Direktbesitz

Tochtergesellschaften
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

Appen

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

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

Teltow
Neuss
Essen-Heidhausen

Alzey
Ahaus-Wiillen
Ahaus-Wiillen
Altenberge
Emmerich
Frechen
Hamm
Hannover

n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
n/a
3
n/a

=

n

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

1C07
1C03
1C01

1C01

BBV06
BBVO06
BBV06
BBV06
BBVO06
BBV06
BBV06

Marktwert
31.12.2007

Durchgerechnete
Beteiligungsquote

100,00 250
100,00 1.300
100,00 9.700
100,00 1.520
100,00 260
100,00 140
100,00 710
100,00 430
100,00 390
100,00 260
100,00 910
100,00 100
100,00 620
100,00 1.160
100,00 2.050
100,00 200
100,00 200
100,00 750
100,00 270
100,00 16.300
100,00 310
100,00 1.570
100,00 520
100,00 2.500
100,00 680
100,00 1.560
100,00 600
100,00 210
100,00 620
100,00 690
100,00 2.000
100,00 1.180

49.960
75,73 19.085
71,58 6.156
55,79 1.618
55,79 1.004
54,89 714
54,89 2.635
54,89 659
54,89 659
54,89 714
54,89 769
54,89 11.089

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

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
609
2.404
653
478
697
741
10.979

Verdanderung
[%]

-8,0
7,7
-4,7
-39
7,7
71
-4,2
-4,7
7,7
-11,5
-5,5
-10,0
-1,6
-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
-8,7
-0,8
-27,5
-2,3
-3,6
-1,0

D Der Generalmietvertrag mit der IDLG Dienstleistungs GmbH wurde gegen Abstandszahlung im 4. Quartal 2008 aufgehoben. In dem Zuge wurde die Mietfla-
che von BGF- auf NGF-Basis angepasst. Die NGF-Flachen stehen unter dem Vorbehalt eines AufmaRBes.

2 Unter Beriicksichtigung der erhaltenen Abstandszahlung in H6he von 15,4 Mio. € reduziert sich der Wertverlust der Immobilie Teltow auf 2,2 Mio. € oder
9%. Bezogen auf den Anteil der Fair Value REIT-AG am Gesamtportfolio reduziert sich der Wertverlust im Vorjahresvergleich von 10,7 % auf 6,4 %.
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Immobilien-Portfolio im Detail

@ Restlaufzeit Vermietungsgrad nach Annualisierte Ver- Annualisierte Potenzi- Laufende Rendite Laufende Rendite auf
der Mietvertriage Mietertrag tragsmiete almiete auf Vertragsmiete Potenzialmiete

[Jahre] [%]

8,8 100,0 19 19 8,4 8,4
15,8 100,0 78 78 6,5 6,5
14,4 95,6 608 636 6,6 6,9
15,2 99,1 93 94 6,4 6,4

8,8 100,0 19 19 8,0 8,0

8,8 100,0 10 10 8,0 8,0

8,3 100,0 51 51 7,6 7,6

8,8 100,0 31 31 7,6 7,6

6,2 100,0 28 28 7,7 7,7

8,8 99.4 20 20 88 8,8

8,8 100,0 65 65 75 75

8,8 100,0 8 8 9,2 9,2
13,4 100,0 38 38 6,2 6,2
16,8 100,0 72 72 6,5 6,5
16,6 100,0 122 122 6,2 6,2

8,8 100,0 15 15 8,5 8,5

8,8 100,0 16 16 8,4 8,4

8,8 100,0 60 60 8,5 8,5

7.8 99,2 23 23 9,2 9.3
16,1 99,0 951 960 6,2 6,3

7,7 100,0 28 28 10,2 10,2
14,2 100,0 106 106 72 72

53 60,5 42 69 8,2 13,6

3,8 100,0 176 176 74 74

6,1 100,0 52 52 79 79
16,8 100,0 100 100 6,7 6,7

8,8 100,0 42 42 75 75

73 100,0 17 17 8,7 8,7

7,0 100,0 55 55 9.4 9,4

79 100,0 53 53 8,1 81
14,3 100,0 124 124 6,6 6,6

8,4 100,0 92 92 8,0 8,0
13,1 98,0 3.218 3.284 6,8 6,9

2,4 63,1 335 531 5,9 9.3

18 95,8 439 458 79 8,3

6,6 100,0 121 121 8,3 8,3

7,0 100,0 74 74 7,6 7,6

1,8 100,0 59 59 9,7 9,7

58 100,0 260 260 10,8 10,8

2,8 100,0 58 58 8,9 8,9

4,6 96,8 46 48 9,7 10,0

4,6 100,0 74 74 10,6 10,6

18 100,0 79 79 10,7 10,7

5.8 100,0 898 898 8,2 8,2
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Durchgerechnete Marktwert Marktwert
StraBBe Beteiligungsquote 31.12.2007 31.12.2008 Verdnderung
[%]
Kohlstr. 8 Koéln BBV06 54,89 5.105 5.138 0,6
Gutenbergstr. 152/
St. Toniser Str. 12 Krefeld BBV06 54,89 2.635 2.251 -14,6
Lippestr. 2 Lippetal-Herzfeld BBV06 54,89 933 851 -8,8
Zeughausstr. 13 Meschede BBV06 54,89 335 274 -18,0
AuBere Spitalhofstr. 15-17 Passau BBVO6 54,89 2.690 2.437 -9,4
Steinheimer Str. 64 Seligenstadt BBV06 54,89 1.043 977 -6,3
BahnhofstraBe 20 a-e Waltrop BBV06 54,89 1.592 1.575 -1,0
Adalbertsteinweg 32-36 Aachen BBV03 53,69 1.235 1.090 -11,7
Marconistr. 4-8 Ko6ln BBV03 53,69 1.986 1.788 -10,0
Hauptstr. 51 - 55 Weyhe-Leeste BBV03 53,69 2.094 2.029 3,1
Zwischensumme Tochterunternehmen 64.748 48.600 -24,9
Assoziierte Beteiligungen
Max-Planck-Ring 26/28 Langenfeld 1C13 49,86 5.534 5.086 -8,1
Friedrich-Engels-Ring 52 Neubrandenburg 1C13 49,86 5.435 4.762 -12,4
GroBbeerenstr. 231 Potsdam 1C13 49,86 1.645 1.920 16,7
Carnotstr. 5-7 Berlin BBV14 45,03 7.159 7.024 -1,9
Nossener Briicke 8 - 12 Dresden BBV14 45,03 3.737 3.449 -7,7
Kropeliner Str. 26-28 Rostock BBV14 45,03 28.276 27.646 -2,2
Hartmannstr.3a-7 Chemnitz 1C12 40,22 3.338 3121 -6,5
Heinrich-Lorenz-Str. 35 Chemnitz 1C15 38,34 1.687 1.492 -11,6
Am alten Bad1-7,
Theaterstr. 34a Chemnitz 1C15 36,10 2.166 2.007 -7.3
Konigsbriicker Str. 121 a Dresden IC15 35,63 4.382 4.240 -3,3
Pascalkehre 15/ 15a Quickborn 1C15 38,34 5.790 5.061 -12,6
Zum Rotering 5-7 Ahaus BBV10 38,31 996 889 -10,8
Vor den Fuhren 2 Celle BBV10 38,31 5.249 4.789 -8,8
Nordpassage 1 Eisenhiittenstadt BBV10 38,31 22.145 20.498 -7,4
Altmarker Str. 5 Genthin BBV10 38,31 280 280 0,0
Robert-Bosch-Str. 11 Langen BBV10 38,31 7.088 6.782 -4,3
Hammer Str. 455-459 Miinster BBV10 38,31 3.678 3.283 -10,7
Hannoversche Str. 39 Osnabriick BBV10 38,31 1.264 1.169 -7,6
Klingelbrink 10 Rheda-Wiedenbriick BBV10 38,31 843 808 -4,1
Lerchenbergstr.112/113,
Annendorfer Str. 15/16 Wittenberg BBV10 38,31 9.502 8.544 -10,1
Henkestr. 5 Erlangen BBV02 38,94 701 689 -1,7
Oberfrohnaer Str. 62 - 74 Chemnitz 1C10 26,14 2.562 2.400 -6,3
Leimbacher StraBe Bad Salzungen BBV09 24,93 3.739 3.366 -10,0
Miihlh3user Str. 100 Eisenach BBV09 24,93 13.063 12.091 -74
Putzbrunner Str. 71/ 73,
Fritz-Erler-Str. 3 Miinchen-Neuperlach BBV09 24,93 10.745 9.598 -10,7
WeiBenfelser Str. 70 Naumburg BBV09 24,93 5.385 5.235 -2,8
An der Backstania 1 Weilburg BBV09 24,93 2.692 2431 -9,7
Zwischensumme Assoziierte Unternehmen 159.084 148.658 -6,6
Gesamt Bestandsportfolio 2 273.791 244.528 -10,7

D Der Generalmietvertrag mit der IDLG Dienstleistungs GmbH wurde gegen Abstandszahlung im 4. Quartal 2008 aufgehoben. In dem Zuge wurde die Mietfla-
che von BGF- auf NGF-Basis angepasst. Die NGF-Flachen stehen unter dem Vorbehalt eines AufmaBes.

2 Unter Beriicksichtigung der erhaltenen Abstandszahlung in Héhe von 15,4 Mio. € reduziert sich der Wertverlust der Immobilie Teltow auf 2,2 Mio. € oder
9 %. Bezogen auf den Anteil der Fair Value REIT-AG am Gesamtportfolio reduziert sich der Wertverlust im Vorjahresvergleich von 10,7 % auf 6,4 %.

52



Immobilien-Portfolio im Detail

@ Restlaufzeit Vermietungsgrad nach Annualisierte Ver- Annualisierte Potenzi- Laufende Rendite Laufende Rendite auf
der Mietvertrige Mietertrag tragsmiete almiete auf Vertragsmiete Potenzialmiete
[Jahre] [%]
4,8 46,7 260 557 51 10,8
14 100,0 248 248 11,0 11,0
1,7 100,0 79 79 9.3 9,3
4,3 100,0 23 23 8,4 84
8,1 100,0 329 329 13,5 13,5
4,5 100,0 84 84 8,6 8,6
51 91,6 124 136 79 8,6
2,6 68,8 92 134 8,4 12,3
31 100,0 177 177 9,9 9,9
2,5 99,8 205 205 10,1 10,1
43 87,8 4.064 4.631 8,4 9,5
6,6 100,0 583 583 11,5 11,5
4,8 91,4 553 605 11,6 12,7
2,6 85,0 138 162 72 84
2,2 92,4 514 556 73 7.9
0,7 92,9 326 351 9,4 10,2
6,4 99,6 1.936 1.943 7,0 7,0
4,7 80,4 216 268 6,9 8,6
11 100,0 204 204 13,7 13,7
2,4 77.3 124 160 6,2 8,0
8,7 100,0 310 310 73 73
31 100,0 508 508 10,0 10,0
1,7 96,6 87 90 9,8 10,1
3,7 100,0 432 432 9,0 9,0
4,6 100,0 1911 1.911 9,3 9,3
4,1 80,1 25 31 8,8 11,0
14 86,8 490 565 7,2 83
9,9 100,0 258 258 79 79
3,2 100,0 112 112 9,6 9,6
1,8 90,8 65 71 8,0 8,8
9,2 97,4 703 722 8,2 8,5
33 100,0 90 90 13,1 13,1
31 91,3 181 199 7,6 83
33 100,0 314 314 9,3 9,3
15,4 100,0 868 868 7.2 7.2
4,8 100,0 1.095 1.095 11,4 11,4
9,4 100,0 435 435 83 83
9,1 100,0 209 209 8,6 8,6
5,8 97,2 12.687 13.053 8,5 8,8
6,7 95,2 19.970 20.968 8,2 8,6
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Fair Value REIT-AG
LeopoldstraBe 244
80807 Miinchen
Deutschland

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

info@fvreit.de
www.fvreit.de

VORSTAND
Frank Schaich, Vorsitzender
Manfred Heiler

AUFSICHTSRAT

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

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

Datum der Herausgabe: 15. Mai 2009

KONZEPT UND REALISIERUNG
cometis AG

Unter den Eichen 7

65195 Wiesbaden
Deutschland
www.cometis.de

BILDQUELLEN
Fair Value REIT-AG

Titelbild: Filiale der Sparkasse Siidholstein, Pinneberg, Damm 49
Seite 55 und Innenaufnahmen: Hauptsitz der Sparkasse Siidholstein, Neumiinster, Kuhberg 11-13

DISCLAIMER

Dieser Zwischenbericht beinhaltet zukunftsbezogene Aussagen, die Risiken und Unsicherheiten unterliegen. Es handelt sich dabei um Einschdtzungen 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 konnen sind z.B. (ohne Anspruch auf Vollstandigkeit): die Entwicklung des Immobilienmarktes, Wettbewerbsein-
fliisse, 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 tatsdchlichen Ergebnisse der Fair Value REIT-AG
von denjenigen abweichen, die in diesen Aussagen ausgedriickt oder impliziert werden. Das Unternehmen libernimmt keine Verpflichtung, solche vorausschauen-

den Aussagen zu aktualisieren.
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