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UBERBLICK

Geschaftsmodell 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)

Branchen Biiro, Einzelhandel, Logistik
Region Deutschland mit Schwerpunkt auf Regionalstandorten
Portfolio Direktimmobilien und Beteiligungen an geschlossenen

Immobilienfonds
Immobilien 33 Immobilien (direkt gehaltene Immobilien)

49 Immobilien (indirekt iiber 13 geschlossene Immobilienfonds)
Marktwert 286,1 Mio. € *)
Potenzialmieten 23,5 Mio. € *)

*) Anteil Fair Value

KENNZAHLEN FAIR VALUE-KONZERN

1. Januar bis 30. September 1. Juli bis 30. September
Umsatz- und Ertragslage
Mietertrage 9.351 0 3.225 0
EBIT 4.379 6.135 2.317 6.096
Konzerniiberschuss 1.371 6.148 582 6.106
Ergebnis je Aktie in € 0,15 n/a 0,06 n/a
Funds from Operations (FFO) 2.610 —-486 1.313 -348
FFO pro Aktie in € 0,28 n/a 0,14 n/a
30. September | 31. Dezember
2008 2007
Vermogens- und Kapitalstruktur
Langfristiges Vermdgen 227.260 214.583
Kurzfristiges Vermogen 6.041 15.776
Eigenkapital 94.785 94.663
Bilanzsumme 233.301 230.359
Bilanzielle Eigenkapitalquote in % 40,6 41,1
Net Asset Value 94.785 94.663
Aktien (Stiick) 9.406.882 9.406.882
Net Asset Value pro Aktie (€) 10,08 10,06
Zahl der Mitarbeiter (inklusive Vorstand) 5 5

*) wegen Erstkonsolidierung nicht vergleichbar
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An unsere Aktionare



Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktiondre, sehr geehrte Damen und Herren,

im dritten Quartal 2008 hat die Finanzmarktkrise mit der Insolvenz einer groBen US-amerikanischen
Investmentbank eine neue Dimension erreicht. In einer ohnehin schon schwierigen Situation an den
Kreditmarkten wurde das Vertrauen der Marktteilnehmer weiter schwer erschiittert. Diese Vertrauenskrise
weitete sich in eine globale Liquiditatskrise aus, welche die Markte auch weiterhin im Griff halt.

Die weltweiten Interventionen von Regierungen und Zentralbanken versorgten die Markte und die Banken
liber Programme unterschiedlicher Ausprdgung sehr umfangreich mit Zinssenkungen, Liquiditat und Kapital.
Trotz der sehr ziigigen Verabschiedung der jeweiligen MaBnahmen beginnen diese erst allmahlich zu greifen.
Besonders das deutsche Gesetz zur Finanzmarktstabilisierung wurde von den potenziell betroffenen Banken
zundchst sehr zuriickhaltend wahrgenommen. Der Rettungsschirm wird allerdings mehr und mehr in Anspruch
genommen; oOffentliche Banken machten den Anfang und private Banken folgten.

Dennoch hat eine Erholung an den internationalen Kapitalmarkten bislang nicht eingesetzt und die
Investitionsbereitschaft bleibt entsprechend gering. In diesem Umfeld sind die Aktienkurse auf breiter Front
noch weiter unter Druck geraten, auch die Immobilienaktien und damit die Aktien der Fair Value REIT-AG
machten keine Ausnahme: Insbesondere die Kursentwicklung seit Anfang Oktober 2008 hat bei Fair Value

in der Spitze zu einem Abschlag auf den Net Asset Value (NAV) der Fair Value-Aktie von bis zu 70 %

gefiihrt. Dieser allgemeine Trend ist Spiegelbild der Sorge vor einer nachhaltigen Rezession mit Auswirkun-
gen auf die Marktmieten und damit die Marktwerte der Immobilien. Gleichzeitig stehen Geschaftsmodelle mit
hohem Fremdkapitalanteil und kurzfristig anstehenden Anschlussfinanzierungen unter erh6htem Druck.

Angesichts dieses sehr schwierigen Umfeldes freuen wir uns dariiber, mit einem Konzerniiberschuss von rund
1,4 Mio. € unsere wirtschaftlichen Ziele fiir die ersten neun Monate des Jahres 2008 iibertroffen zu haben.

Der operative Cash Flow (FFO, Funds from Operations), d.h. der um Bewertungsverdnderungen und weitere
nicht liquiditatswirksame Positionen bereinigte Konzerniiberschuss, belief sich in den ersten neun Monaten
2008 auf 2,6 Mio. € oder 0,28 € je Aktie. Daran wird die Ertragsstarke unserer Gesellschaft besonders deutlich.

Grundlage fiir diese positive Entwicklung ist unser Bestands- bzw. Beteiligungsportfolio von inzwischen 82
direkt und indirekt gehaltenen Gewerbeimmobilien. Der Vermietungsstand zum 30. September 2008 von 95 %
der Fair Value-anteiligen Potenzialmieten unterstreicht die hohe Qualitat unserer Objekte.

Hierzu beigetragen hat auch unser erst im Juli 2008 fertiggestelltes Biirogebaude am Diisseldorfer Flughafen,
fiir das zum Bilanzstichtag bereits Mietvertrage fiir liber 100 % der Biiroflaichen und Stellplatze vorlagen. Die
gesteigerte Werthaltigkeit der Immobilie driickt sich auch darin aus, dass bereits ernsthaftes Kaufinteresse fiir
dieses Objekt besteht, welches wir derzeit priifen.

Angesichts der hohen Vermietungsquote unseres Bestandsportfolios und der langen Restlaufzeit der
Mietvertrage von gewichtet knapp sieben Jahren rechnen wir mit einer hohen Stabilitat unserer Ertragskraft
auch dann, wenn die inzwischen stark eingetriibten Geschaftsaussichten voriibergehend die Flachennachfrage
und damit die Marktmieten dampfen sollten.



An unsere Aktionare

Auch die Refinanzierungsstruktur des Fair Value-Konzerns stellt sich sehr solide dar: rund 83 % der anteiligen
Verbindlichkeiten unter Einbeziehung der assoziierten Unternehmen weisen Zinsfestschreibungen auf, die bei
einem laufenden Zins von durchschnittlich 6 % eine gewichtete Restlaufzeit von 5,7 Jahren haben. Bei den
lediglich 17 % variabel verzinsten Darlehen profitieren wir von den aktuell sinkenden Zinsen. Hiervon ist etwa
die Halfte innerhalb eines Jahres zur Verldngerung fallig; die entsprechenden Voraussetzungen werden wir
aus heutiger Sicht erfiillen.

Die Stabilitdt und nachhaltige Ertragskraft unseres Bestands- und Beteiligungsportfolios und die solide
Refinanzierungsstruktur sehen wir als gute Grundlage fiir eine weiterhin positive Entwicklung der Gesell-
schaft. Daher sind wir zuversichtlich, dass bei einem Abklingen der aktuellen Finanzkrise unsere operative
Starke an der Borse vermehrt wahrgenommen wird und der Kurs der Fair Value-Aktie sich kiinftig wieder
in Richtung des NAV entwickeln wird.

Fiir das Gesamtjahr 2008 halten wir unsere Erwartung eines Konzerniiberschusses von 1,3 bis 1,5 Mio. €

vor marktbedingten Bewertungsveranderungen weiterhin aufrecht. Wir rechnen allerdings anlasslich der
anstehenden Marktbewertung der Immobilien zum 31. Dezember 2008 mit Bewertungsverlusten, die ebenso
wie die Bewertung derivativer Finanzinstrumente derzeit nicht quantifizierbar sind, aber mit groer Wahr-
scheinlichkeit zu einem Konzern-Verlust nach IFRS fiihren werden.

Da die Dividendenfahigkeit des Unternehmens vom Jahresiiberschuss der AG nach HGB abhangt, in den
z.B. die zu erwartenden Anderungen der festgestellten Marktwerte erst bei Realisierung eingehen, lisst sich
aus heutiger Sicht sagen, dass der Einzelabschluss nach HGB der Fair Value REIT-AG voraussichtlich mit
einem Jahresiiberschuss abschlieBen wird. Da nach den Bestimmungen des REIT-Gesetzes eine Ausschiittung
von 90% der Uberschiisse vorgeschrieben ist, kdnnen die Aktionire der Fair Value REIT-AG demnach fiir das
laufende Geschaftsjahr eine Dividende erwarten.

Fiir das entgegengebrachte Vertrauen danken wir lhnen.

Miinchen, im November 2008

Der Vorstand

2/;/ %@ LQAAQAA %{M

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 2008

Marktkapitalisierung am 30. September 2008
Marktsegment

Handelsplatze

Designated Sponsors

Indizes

Aktiondrsstruktur der Fair Value REIT-AG

W Free Float 42,28 %
B IC Immobilien Holding AG 9,39 %
M 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 5,44 %

Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G. 3,76 %
M IC Fonds GmbH 2,34 %

Immobilien (REIT)

AOMW97 / DEOOOAOMW975

FVI

47.034.410,00 €

9.406.882

5-€

16. November 2007

8,00 /3,10 € (XETRA)

42,8 Mio. € (XETRA)

Prime Standard

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

WestLB, DZ-Bank (ab 1. Dezember 2008)
RX REIT ALl Shares-Index

RX REIT-Index

Il. AKTIONARSSTRUKTUR

Da sich bereits vor dem Bérsengang am 16. Novem-
ber 2007 mehr als 2.000 private Anleger entschlos-
sen, ihre Anteile an geschlossenen Immobilienfonds
in Aktien der der Fair Value zu tauschen, verfiigt die
Gesellschaft iiber eine breite Aktionarsbasis. Deutlich
wird dies an der hohen Streubesitz-Quote, die auch
nach dem dritten Quartal 2008 bei unverdndert iiber
42 % lag. Zudem beteiligten sich eine Reihe instituti-
oneller sowie weitere private Investoren an der

Fair Value REIT-AG. Die Gesellschaft hilt derzeit
keine eigenen Aktien.



An unsere Aktiondre Konzern-
Zwischenlagebericht

I1l. AKTIENCHART
(16. NOVEMBER 2007 — 27. NOVEMBER 2008)

Das laufende Geschdftsjahr war bislang von einem
schwierigen Borsenklima fiir Immobiliengesell-
schaften gepragt. Ausgehend von der US-amerika-
nischen ,Subprime-Krise” waren die internationalen
Kapitalmarkte von Unsicherheit gekennzeichnet,
wodurch Immobilien-Papiere zunachst unter Druck
gerieten. Von dieser Entwicklung konnte sich auch
die Aktie der Fair Value REIT-AG nicht entkoppeln
und gab, ausgehend von einem Schlusskurs von
7,66 € (XETRA) am letzen Handelstag des Jahres
2007, auf 6,01 € am 31. Mdrz 2008 nach. Im An-
schluss an die Veroffentlichung des Geschéftsberichts
2007 legte der Kurs erneut zu und stieg bis zu einem
Niveau von 7,50 € je Aktie.

Im Verlauf des dritten Quartals 2008 eskalierte die
internationale Finanz- und Bankenkrise, sodass sich
weltweit Regierungen und Notenbanken zu massiven
Eingriffen in die Kapitalmarkte gezwungen sahen.
Trotz dieser Interventionen wuchs die Nervositdt der

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

(16. November 2007 — 27. November 2008)
in €
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Der EPRA/NAREIT Germany-Index wird von der EPRA European Public Real Estate Association verdffentlicht und setzt sich derzeit aus folgenden Immobilienaktien

Konzern-
Zwischenabschluss

Konzern-Anhang

Anleger, sodass die weltweiten Borsenindizes deut-
lich an Wert verloren. Insbesondere nach Ende des
dritten Quartals kam es im Oktober 2008 zu weiteren
starken Kursverlusten an den globalen Finanzmark-
ten. Von dieser Entwicklung war auch das Papier
der Fair Value betroffen, so dass der Kurs unter die
Marke von 4,00 € sank. Im Zuge der Verabschiedung
des Gesetzes zur Finanzmarktstabilisierung erholte
sich die Aktie wieder auf iiber 4,00 £, fiel dann aber
aufgrund der sich abzeichnenden weltweiten Rezes-
sion auf 3,10 €, den tiefsten Kurs im Berichtszeit-
raum. Nach Veroffentlichung der vorldufigen Quar-
talszahlen am 7. November 2008 hat sich der Kurs
bei liber 3 € je Anteilsschein stabilisiert.

In den ersten neun Monaten 2008 wurden an allen
Borsenplatzen 594.132 Aktien der Fair Value REIT-
AG mit einem Volumen von 3.680 T€ gehandelt. Der
durchschnittliche Tagesumsatz lag in diesem Zeit-
raum bei 3.094 Stiick bzw. 19,2 T«€.

30. Jun
2008

30. Sep
2008

— Fair Value REIT-AG — EPRA/NAREIT Germany-Index

zusammen: Alstria Office, Colonia Real Estate, DIC Asset, Deutsche Wohnen, Deutsche Euroshop, Gagfah, Patrizia Immobilien, Vivacon.

Einzelobjektinformationen



DIRECTOR'’S DEALINGS

Der Fair Value REIT-AG sind bis zum 30. September
2008 folgende Wertpapiertransaktionen von Mitglie-
dern des Vorstands und des Aufsichtsrates bzw. von
Organmitgliedern nahestehenden Personen gemaR
§ 15 WpHG gemeldet worden:

Meldepflichtige Person Datum des Geschafts Anzahl der Aktien Preis je Aktie in €

Frank Schaich 28.03.2008 Aktienkauf 5,59
Frank Schaich 28.03.2008 Aktienkauf 500 5,69
Dr. Oscar Kienzle 18.06.2008 Aktienkauf 500 6,50
Dr. Oscar Kienzle 23.06.2008 Aktienkauf 500 6,80
Dr. Oscar Kienzle 23.06.2008 Aktienkauf 450 6,45
Dr. Oscar Kienzle 23.06.2008 Aktienkauf 500 6,44
Dr. Oscar Kienzle 27.06.2008 Aktienkauf 900 6,20
Dr. Oscar Kienzle 30.06.2008 Aktienkauf 2.350 6,42

IV. INVESTOR RELATIONS

Offenheit, Transparenz und Glaubwiirdigkeit — gemaR
diesen Leitmotiven sucht die Fair Value REIT-AG

den Kontakt mit der interessierten Offentlichkeit.
Einem intensiven Dialog mit Analysten, Investoren
und Fachpresse misst der Vorstand deshalb hochste
Bedeutung bei. Um einem madglichst breiten
Publikum die Geschaftsentwicklung der Gesellschaft
nahe zu bringen, legt die Gesellschaft Wert auf eine
detaillierte Berichterstattung, die Publikation unter-
nehmensrelevanter Meldungen und die regelmaBige
Teilnahme an Investorenkonferenzen. So war die Fair
Value beispielsweise im Herbst 2008 auf der

8. Fachkonferenz der Initiative Immobilien Aktie
sowie dem Deutschen Eigenkapitalforum vertreten
und berichtete dort ausfiihrlich liber die Geschafts-
entwicklung. Ein weiterer Schwerpunkt der Kommu-
nikationsmaBnahmen war die verstarkte Prasenz im
Ausland, um die Anlegerschaft der Fair Value auch

in dieser Richtung weiter zu verbreitern. Dazu nahm

10

die Gesellschaft im November 2008 am ,,Swiss Equity
Real Estate Day” in Ziirich teil und verstarkte die in-
ternationale Visibilitat der Aktie durch ,Road-Show"-
Termine anlasslich der NAREIT-Convention in San
Diego und in San Francisco (USA). Diese Aktivitdten
sollen auch kiinftig beibehalten werden. Zudem wur-
de die Analysten-Coverage ausgebaut. Dadurch soll
sich die , Financial Community” ein differenziertes
Bild von der Gesellschaft und ihrer Wachstumspoten-
ziale bilden konnen. SchlieBlich sucht der Vorstand
kontinuierlich das Gesprach mit den Finanzmedien,
um auf diesem Weg der Offentlichkeit, nicht zuletzt
den vielen Privataktiondren der Gesellschaft, ein
moglichst umfassendes Bild iiber die Geschéftsent-
wicklung der Fair Value zu liefern.

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



An unsere Aktiondre Konzern- Konzern- Konzern-Anhang Einzelobjektinformationen
Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

V. FINANZKALENDER

20.-21. Oktober 2008 Konferenz Initiative Immobilienaktie, Frankfurt

30. Oktober 2008 Prdsentation 2. Jahrestagung des G-REIT,
Deutsches Aktieninstitut, Frankfurt

7. November 2008 Veroffentlichung der vorldufigen Geschaftszahlen zum
30. September 2008

10.-12. November 2008 Prasentation, Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt

19.-21. November 2008 Road Show anldsslich NAREIT Annual Convention,
San Diego und San Francisco

26. November 2008 Prdsentation, Swiss Equity Real Estate Day, Ziirich

28. November 2008 Zwischenbericht 1. — 3. Quartal 2008
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Uberblick iiber das Immobilienportfolio

Basis der Geschaftstatigkeit der Fair Value ist ihr breit
diversifiziertes Immobilien-Portfolio, das planbare

und nachhaltige Mieteinnahmen ermdglicht. Mit 82
direkt und indirekt gehaltenen Gewerbeimmobilien im
gesamten Bundesgebiet ist die Gesellschaft an einer
Mietflache von 469.534 m?2 beteiligt. Das Portfolio hat
einen Gesamtwert von 615,3 Mio. €, wovon anteilig
286,1 Mio. € auf die Fair Value REIT-AG entfallen.

Der Immobilienbestand der Fair Value REIT-AG
verteilt sich somit grundsatzlich auf zwei Segmente:
Direktinvestitionen und Beteiligungen.

Mit einer vermietbaren Flache von insgesamt
421.864 m2 entfallt das Gros derzeit noch auf das
Beteiligungsportfolio. Langfristig ist ein steigender
Anteil von direkt gehaltenen Immobilien am Gesamt-
bestand vorgesehen, wodurch sich auch der Anteil
monatlicher Mietertrdge weiter erh6ht. Das Portfolio
an direkt gehaltenen Immobilien umfasst 32 im
Dezember 2007 erworbene, primar als Banknieder-
lassungen genutzte Gewerbeimmobilien (“Sparkassen-
Portfolio”) sowie ein Biirogebdude in Diisseldorf

(, Airport Office 11”). Mit Fertigstellung im Juli 2008
dieser in unmittelbarer Nahe zum Internationalen
Flughafen Diisseldorf gelegenen Immobilie ist die
vermietbare Flache des Direktportfolios auf nunmehr
47.670 m2 angestiegen.

Verteilt nach Nutzungsarten weist das Gesamtport-
folio der Fair Value REIT-AG eine hohe Diversifikation
auf. Rund 47 % der Potenzialmieten sind derzeit

im Segment Biiro zu erwirtschaften, wahrend der
Bereich Einzelhandel 40 % beisteuert. Weitere 8 %
der Potenzialmieten generiert die Gesellschaft durch
Logistikimmobilien. Die sonstigen Objekte, als Hotels
genutzte Immobilien, tragen die restlichen 5% der
gesamten Potenzialmieten bei. Zukiinftig soll das
Portfolio durch gezielte Umstrukturierungen sowie
Zukaufe weiter optimiert werden. Ziel der MaBnah-
men ist es, langfristig etwa 50 % der Mieteinnahmen
durch Biiroimmobilien zu erzielen. Der Einzelhan-
delsanteil sowie die Einnahmen aus Logistikobjekten
sollen jeweils rund 25 % betragen.

Neben der breiten Risikostreuung zeichnet sich das
Immobilienportfolio der Fair Value durch eine hohe

12

Marktwerte zum 30. September 2008 (Mio. €)

Direkt-
investitionen
Beteiligungen

159,5 286,

62,7 63,8

Portfolio-Struktur nach Flachen

Portfolio-Aufteilung nach Nutzungsarten*

|

L sonstige 5%

* nach Potenzialmieten
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Ertragskraft aus. Bezogen auf die anteiligen Markt-
werte der direkt und indirekt gehaltenen Objekte
erwirtschaftet die Gesellschaft eine Potenzialmietren-
dite von 8,2 %. Der Vermietungsstand des Gesamt-
portfolios von 95,0 % der Potenzialmieten unter-
streicht die Soliditdt des Immobilienportfolios.

DIREKTINVESTITIONEN

Sparkassenportfolio

Bereits im Dezember 2007 hat die Fair Value REIT-AG
ein Portfolio bestehend aus 32 Gewerbeimmobilien
libernommen. Die Objekte werden hauptsachlich

als Bankfilialen genutzt und befinden sich primar im
stidlichen Schleswig-Holstein (,Sparkassen-Portfolio”).
Aufgrund der unmittelbaren Nahe zum GroBraum
Hamburg weisen die Immobilien eine glinstige geo-
grafische Lage in einem der Wachstumszentren der
Bundesrepublik auf. Hauptmieterin des Portfolios

ist die Sparkasse Siidholstein. Mit einem Vermietungs-
stand von rund 97% und einer durchschnittlichen
Restlaufzeit der Mietvertrdge von 13,3 Jahren erlaubt
das Portfolio der Fair Value die langfristige und
sichere Erwirtschaftung von Mietertragen.

Airport Office Il, Diisseldorf

Im Berichtszeitraum wurde mit der Fertigstellung
(Juli 2008) des Biirogeb3udes , Airport Office I1”
das Direktportfolio weiter ausgebaut.

Die zehn gréBten Mieter in % der anteiligen Potenzialmiete

T s

Sparkasse Siidholstein 12,2%
IDLG Immobiliendienstleistungen GmbH 9,6%
EDEKA - Konzern 8,6%
Metro Group 8,1%
Kaufland Stiftung & Co. KG 5,2%
BBV Holding AG 4,9%
Schweizerhof Hotel GmbH & Co. KG 4,0%
HPI Hotelbesitz GmbH 2,6%
ABB Grundbesitz GmbH 2,6%
comdirect bank AG 2,1%
Sonstige 40,1%
Summe 100,0 %

Potenzialmietrendite in % auf anteilige Marktwerte

8,2

Gesamt

Vermietungsstand in % der anteiligen Potenzialmieten

95,0

Gesamt

Restlaufzeitverteilung in % der Vertragsmieten
(Fair Value-anteilig)

13



Regionale Portfolioverteilung

(Verteilung der Marktwerte des Fair Value-anteiligen Portfolios
von insgesamt 286,1 Mio. € nach Bundeslandern zum 30. September 2008)

Kiel
Schleswig-
Holstein

33 Objekte Mecklenburg-

Vorpommern

Hamburg Schwerin 2 Objekte

Bremen
7%

Niedersachsen II
2%

4 Objekte E 1 Berlin
Potsdam 1 opjekt

Hannover o
Magdeburg Brandenburg

19 % 5%
Nordrhein- Sachsen-

Westfalen 4 Anhalt
3 Objekte 3 Objekte

Thiiringen

Diisseldorf 21 Objekte 6% 6 Objekte

Dresden
I I Erfurt

2 Objekte

0%  Rheinland- 3 Objekte

1 Objekt bial2 Wiesbaden

Saarbriicken

Stuttgart 3 Objekte

Baden-
Wiirttemberg )
Miinchen
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BETEILIGUNGEN

Neben ihrem Direktportfolio generiert die Fair Value REIT-AG nachhaltige Mietertrage durch ihre Beteiligung
an geschlossenen Immobilienfonds. Derzeit halt die Gesellschaft fiinf Mehrheits- sowie acht Minderheits-
beteiligungen. Insgesamt partizipiert die Fair Value damit an einem Immobilienportfolio bestehend aus

49 Gewerbeobjekten. Auf die fiinf vollkonsolidierten Tochterunternehmen (Mehrheitsbeteiligungen) entfallen
117.479 m2 der vermietbaren Flache, wahrend 304.385 m2 in den Fonds mit Minderheitsbeteiligungen
(assoziierte Unternehmen) zusammengefasst sind. Aufgrund der hohen Beteiligungsquoten kann das Asset
Management der geschlossenen Immobilienfonds mit Unterstiitzung der Gesellschaft aktiv vorangetrieben
werden. Dies erlaubt die Realisierung von Wert- und Ertragsteigerungspotenzialen.

Mit notariellem Kaufvertrag vom 27. August 2008 wurde durch ein assoziiertes Unternehmen (IC 15) das
Biirogebdude Rheinallee 9 in Diisseldorf fiir einen Kaufpreis von 6.650 T€ verkauft, der somit rund 4 % iiber
dem zum 30. Juni 2008 ermittelten Marktwert von 6.380 T€ lag. Da der Ubergang von Nutzen und Lasten
voraussichtlich im Dezember 2008 erfolgt, ist die Immobilie zum Bilanzstichtag noch zum ermittelten Markt-
wert von 6.380 T€ in der IFRS-Bilanz der Fondsgesellschaft ausgewiesen.

Fair Value-Beteiligungen*

Tochterunternehmen Assoziierte Unternehmen

75,65% | 49,68 %

IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG (1C07) B R R R > IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio Deutschland 13. KG (1C13)

IC Fonds & Co. Forum Neuss KG (1C03) . R R R » BBV Immobilien-Fonds Nr. 14 GmbH & Co. KG (BBV14)

IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG (1C01) D R R » IC Fonds & Co. SchmidtBank Passage KG (1C12)

BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG (BBV06) o [EXERRREREETE] EEPRCERERRER »: IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte Deutschland 15. KG (IC15)

BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co. KG(BBV03) D CECEELRERTERE] SEPERE Y »: BBV Immobilien-Fonds Nr. 10 GmbH & Co. KG (BBV10)

------------- »: BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR (BBV02)

------------- »: IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG (1C10)

* Beteiligungsquote in % des Kapitals zum 30. September 2008 24,93 %
EEHISEOAY »: BBV Immobilien-Fonds Nr. 9 GmbH & Co. KG (BBV09)

Investitionskriterien und -strategie

Die Fair Value REIT-AG verfiigt {iber ein in Deutschland einzigartiges Geschaftsmodell: Auf Basis ihrer Zwei-
Sdulen-Strategie ist sie in der Lage, breite Diversifizierung und hohe Ertragskraft zu vereinen. Zukiinftig soll
dieser besondere Vorteil fiir die Fortfiihrung des Wachstumskurses der Gesellschaft verstarkt genutzt werden.
Daher wird die Fair Value mittelfristig sowohl {iber weitere Beteiligungen an ausgewéhlten geschlossenen
Immobilienfonds als auch durch gezielte Direktinvestitionen den Ausbau der Geschaftstatigkeit vorantreiben.

Schwerpunkt der Investitionstatigkeit bleiben dabei mittelgroBe Stiadte und Regionalzentren, da hier attrak-
tive Renditen bei gleichzeitig geringerer Volatilitdt erzielt werden konnen. Zudem wird die Fair Value, wie
bereits im Fall des Airport Office Il in Diisseldorf, selektiv in Ballungsrdumen investieren. Um ihre Portfolio-
struktur weiterhin zu optimieren, wird die Gesellschaft kiinftig verstarkt den Anteil von Logistik- und Biiroim-
mobilien ausbauen. Primar sollen dabei weitere Objekte direkt akquiriert und der Anteil des Direktportfolios
somit auf rund 50% gesteigert werden.

Der deutsche Markt fiir Gewerbeimmobilien bietet unverdndert gute Chancen und eine im internationalen
Vergleich stabile Basis. Die Fair Value REIT-AG verfiigt liber alle Voraussetzungen, um davon nachhaltig zu
profitieren. Daher soll der eingeschlagene Kurs konsequent und entschlossen fortgefiihrt werden. Bis zum
Ende des Jahres 2009 hat sich die Gesellschaft, gemessen am Jahresende 2007 und eine wieder positivere Ent-
wicklung am Kapitalmarkt vorausgesetzt, die Verdoppelung des unbeweglichen Vermdgens zum Ziel gesteckt.
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I. DARSTELLUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT UND
DEREN RAHMENBEDINGUNGEN

i. Uberblick iiber die Geschdftstitigkeit & Personal

Die Fair Value REIT-AG (im Folgenden auch Fair
Value oder Fair Value-Konzern) konzentriert sich auf
den Erwerb und die Bewirtschaftung von Gewerbe-
immobilien in Deutschland. Schwerpunkt der
Investitionstatigkeit sind Biiro-, Einzelhandels-

und Logistikimmobilien in Regionalzentren. Dabei
investiert die Fair Value sowohl direkt in Immobilien,
als auch indirekt durch den Erwerb von Beteili-
gungen an geschlossenen Immobilienfonds. Das
Geschaftsmodell spiegelt sich in der Segmentbericht-
erstattung wider, die in die Segmente , Direktinvesti-
tionen” und ,Beteiligungen” untergliedert ist.

Bei den Beteiligungen ist zwischen den Tochterun-
ternehmen und den assoziierten Unternehmen zu
unterscheiden. An den Tochterunternehmen ist die
Fair Value mehrheitlich beteiligt, wahrend sie an den
assoziierten Unternehmen Anteile zwischen 20 % und
50 % halt. Dabei werden die Tochterunternehmen

im Konzern voll konsolidiert. Die Ergebnisanteile

der assoziierten Unternehmen werden dagegen im
Finanzergebnis erfasst.

Am 30. September 2008 waren inklusive Vorstand
flinf Mitarbeiter bei der Fair Value REIT-AG beschaf-
tigt. Eine Neueinstellung weiterer Mitarbeiter fand
im Berichtszeitraum nicht statt, ebenso war keine
Fluktuation zu verzeichnen.
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ii. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen und Entwick-
lung des deutschen Gewerbeimmobilienmarktes

Makroékonomisches Umfeld

Die sich bereits im zweiten Quartal abzeichnende
Abwartsentwicklung der deutschen Wirtschaft hat
sich in Folge der ersten Auswirkungen der Finanz-
marktkrise auf dem realwirtschaftlichen Sektor fort-
gesetzt. Zwar stieg das Bruttoinlandsprodukt (BIP)
im dritten Quartal 2008 im Jahresvergleich noch um
1,3 %. Im Vergleich zum Vorquartal war aber ein
erneuter Riickgang um 0,4 % zu verzeichnen.

Deutschland ist von der internationalen Konjunktur-
schwache in besonderem Male betroffen, da diese zu
einer Schwachung der Exportindustrie fiihrt. Gerade
dieser Zweig war in den vergangenen Jahren der
Motor des deutschen Wirtschaftswachstums.

Der Inflationsdruck ist durch den Riickgang des
Olpreises im Vergleich zum Juni 2008 im Verlauf des
Berichtszeitraums merklich gesunken. Im Vergleich
zum Juni 2008 ist die Preissteigerungsrate von 3,3 %
auf 2,4% im Oktober 2008 gesunken, wobei Nah-
rungsmittelerzeugnisse auch weiterhin Treiber dieser
Preissteigerung sind.

Am Arbeitsmarkt hat sich die Verschlechterung der
Wirtschaftslage noch nicht abgezeichnet. Fiir den
Monat September meldet die Bundesagentur fiir
Arbeit eine weitere Zunahme der Beschiftigung, in
deren Folge die Arbeitslosenquote im dritten Quartal
um 0,2 % auf 7,4 % gesunken ist.

Auch wenn die wirtschaftliche Gesamtleistung in den
kommenden Monaten weiter riickldufig sein diirfte,
zeichnen sich Hoffnungsschimmer im ansonsten
negativen Konjunkturumfeld ab: So erwarten knapp
zwei Drittel der Unternehmen fiir das kommende
Jahr eine zumindest gleichbleibenden Produktion,
wobei die Aussichten im Bausektor sowie in den Vor-
leistungs- und Konsumgiiterindustrien am pessimis-
tischsten eingeschatzt werden.

Quellen: Monatsbericht Juli der Bundesagentur fiir Arbeit, Destatis —
Statistisches Bundesamt Deutschland, Konjunkturumfrage 2009
des Institut der Deutschen Wirtschaft
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Immobilienmdrkte

Die Vermietungsmarkte erweisen sich trotz der
negativen gesamtwirtschaftlichen Entwicklung als
robust. Das Vermietungsvolumen in den sechs
groBen Biirozentren liegt nach Angabe von Jones
Lang LaSalle in den ersten neun Monaten bei {iber
2 Mio. m2 und {ibertrifft damit den Zehnjahres-
durchschnitt um rund 18 %.

Aufgrund eines bereits jetzt absehbaren Mangels
an neuen Anfragen im groBflachigen Bereich ist fiir
2009 voraussichtlich mit einem Riickgang der Ver-
mietungsleistungen zu rechnen.

Im Zuge der guten Nachfragesituation haben sich
die Leerstande sowohl im Einjahresvergleich als
auch innerhalb der letzten drei Monate nach
Angaben von Jones Lang LaSalle in den sechs
Hochburgen (Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/Main,
Hamburg, Miinchen und Stuttgart) weiter abgebaut.
Die Leerstandsrate betrdgt in diesen Standorten im
Durchschnitt nur noch 8,8 % und ist somit im dritten
Quartal 2008 um weitere 10 Basispunkte gesunken.

Bis zum Jahresende wird sich der Leerstand in den
Top-Standorten voraussichtlich weiter geringfiigig
reduzieren. Allerdings hat die Neubautatigkeit im
Jahresverlauf deutlich angezogen, was mittelfristig
Druck auf die Leerstandsraten ausiiben wird. Die
Spitzenmieten haben sich im angelaufenen Quartal
seitwarts bewegt.

Der Logistikflachensektor konnte sich im Jahresver-
lauf sehr positiv entwickeln. Mit einer Vermietungs-
leistung von rund 1,11 Mio. m2 in den Regionen
Berlin, Diisseldorf, Hamburg, Frankfurt/M., Miinchen
und Wiesbaden/Mainz konnte ein Ergebnis erzielt
werden, das 19 % iiber dem des Vorjahres und sogar
26 % iiber dem Mittel der letzten fiinf Jahre liegt.

Die Turbulenzen an den internationalen Finanz-
markten haben auch im dritten Quartal das Invest-

Quellen: Jones Lang LaSalle, Biiromarktiiberblick Q3 2008, Investment-
marktiiberblick Q3 2008 und Lagerflichenmarktiiberblick
Q3 2008

mentgeschehen auf dem Markt fiir Gewerbeimmo-
bilien belastet. In den ersten neun Monaten liegt
das Transaktionsvolumen bei rund 16 Mrd. Euro und
damit um 62 % unter dem Ergebnis des Vorjahres.

Die Kreditvergabebedingungen sind im Jahresverlauf
noch restriktiver geworden, wobei sich viele Kreditin-
stitute derzeit sogar vollstandig vom Markt zuriickge-
zogen haben.
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Il. ERLAUTERUNGEN DES GESCHAFTSVERLAUFS
UND ANGABEN ZUM GESAMTPORTFOLIO

In den ersten neun Monaten des laufenden Jahres
konnte die Fair Value REIT-AG den positiven Ge-
schéftsverlauf fortsetzen. Im Geschaftssegment
~Beteiligungen” wurden plangemaBe Nettover-
mietungsergebnisse erzielt. Gleichzeitig war das
Geschaftssegment , Direktinvestitionen” durch

die fristgerechte Fertigstellung des Biirogebaudes
LAirport Office 11", Diisseldorf gekennzeichnet. In
Bezug auf die friihzeitig erreichte Vollvermietung
und die Miethohe konnten die urspriinglichen
Planungen (ibertroffen werden. Aufgrund dieser
operativen Erfolge wurden auch unter Einbeziehung
der Bewertungsverluste aus der Marktbewertung der
Immobilien zum 30. Juni 2008 die wirtschaftlichen
Ziele libertroffen.

Direktinvestitionen

Sparkassen-Portfolio Schleswig-Holstein:

Erstmalig flossen die vollstandig und piinktlich ent-
richteten Mieten fiir das Sparkassen-Portfolio iiber
den gesamten Berichtszeitraum zu. Die Kaufpreis-
riickerstattung fiir eine Immobilie in Bad Segeberg
(Vorkaufsrecht des Grundstiicksnachbarn) sowie die
Riickerstattung der bezahlten Grunderwerbsteuer in
Hohe von insgesamt rund 2,4 Mio. € wurden fiir die
Riickfiihrung des Bankdarlehens von 35,5 Mio. € um
1,8 Mio. € auf nunmehr 33,7 Mio. € verwendet. Der
Vermietungsstand dieses Teilportfolios hat sich leicht
auf 96,9 % erhoht. Zum 30. Juli 2008 wurde fiir das
Sparkassenportfolio eine langfristige Finanzierung
mit einer Laufzeit bis zum 30. Juni 2018 in Hohe von
33,7 Mio. € abgeschlossen. Vereinbart wurde eine va-
riable Verzinsung auf Basis des 3-Monats-EURIBORS
zzgl. 1,06 % Marge. Zur Zinsabsicherung hat die
Gesellschaft zusatzlich gegen eine am 30. Dezember
2008 fallige Zahlung von 140 T€ ein fristenkongru-
entes Zins-Swapgeschaft zu einem festen Zinssatz
von 4,94 % p.a. abgeschlossen. Fiir das Darlehen
wurde eine gestaffelte, ratierliche Tilgung vereinbart,
die im Ergebnis einer 2-prozentigen annuitatischen
Tilgung entspricht. Somit hat die Fair Value im
Berichtszeitraum die Finanzierungsstruktur deutlich
verbessert. Die abgeschlossenen Vereinbarungen
erfiillen die nach 1AS 39 geforderten Dokumentatio-
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nen und Effektivitat fiir das ,Hedge Accounting”. Der
zum Bilanzstichtag jeweils festzustellende Marktwert
wird demzufolge in einer Wertdnderungsriicklage im
Eigenkapital der Gesellschaft verbucht; diese wurde

zum 30. September 2008 mit —1,25 Mio. € ermittelt.

Airport Office l, Diisseldorf:

Der Ubergang von Besitz, Nutzen und Lasten des zu
diesem Zeitpunkt noch in Bau befindlichen Biiro-
gebdudes in direkter Umgebung des Terminals am
Flughafen Diisseldorf fand am 15. Januar 2008 statt.
Die Fertigstellung der Immobilie mit einer Gesamt-
mietfliche von 4.730 m2 (gemaR AufmaB) erfolgte
plangemal am 15. Juli 2008. In der Bilanz zum

30. September 2008 wird die Immobilie mit den
fortgeschriebenen Anschaffungskosten von insgesamt
13,7 Mio. € unter den langfristigen Vermdgens-
werten aufgefiihrt (siehe Konzern-Anhang (4)).
Inzwischen wurden alle festgestellten Mangel
beseitigt, so dass der Mangeleinbehalt von 83 T€
ausbezahlt werden konnte.

Die Vermietung der Immobilie verlief anndhernd
parallel zum Baufortschritt. Aufgrund der sehr guten
Nachfrage waren zum Stichtag 30. September 2008
Mietvertrage fiir 100 % der Biiroflichen und Stell-
plétze sowie fiir 80 % der Lagerflichen unterzeichnet.
64,4 % der Mietflichen waren zu diesem Zeitpunkt
bereits bezogen. Bis zum Jahresende werden alle
Mieter ihre Flachen bezogen haben, so dass das
LAirport Office 11" wihrend des gesamten Jahres
2009 die vollen Mietertrage erwirtschaft. Mit einer
Potenzialmiete von rund 974 T€ auf Jahresbasis
wurden die urspriinglichen Erwartungen um 9 %
tibertroffen. Die erfolgreiche Vermietung unter-
streicht die Attraktivitat der Lage des Objektes am
Diisseldorfer Flughafen. Finanziert wurde das Objekt
zu 36 % durch Eigenkapital und zu weiteren 64 %
durch einen Rahmenkreditvertrag mit der Deutsche
Genossenschafts-Hypothekenbank AG (DG-Hyp). Das
Darlehen in Hohe von 8,1 Mio. € weist derzeit eine
variable Verzinsung auf Basis des 1-Monats-Euribor
zzgl. Marge von 1,2 % sowie eine Laufzeit von
weiteren 19 Jahren auf.
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Beteiligungen

Tochterunternehmen BBV 06

Von den 24.476 m2 zur Vermietung anstehenden
Logistikflachen in Kdoln konnten im dritten Quartal
weitere ca. 800 m2 vermietet werden. Damit waren
zum Bilanzstichtag wieder insgesamt 10.245 m?2
(42 %) vermietet. Die vollstandige Vermietung
dieses Objektes wird voraussichtlich nicht vor dem
ersten Halbjahr 2009 erfolgen. Im Juni 2008 wurde
zwischen der finanzierenden Bank und der BBV 06
unter Einbeziehung der Fair Value REIT-AG und
dem Fondsmanagement ein MaBnahmenbiindel
vereinbart. Konkret wurde eine reduzierte Zins-
belastung, voriibergehende Tilgungsaussetzung,
eine befristet reduzierte Bankmarge sowie die
Stundung von Dienstleistungshonoraren und die
Gewdhrung von Gesellschafterdarlehen vereinbart,
um einen voriibergehenden Liquiditatsengpass bei
der Gesellschaft aufzufangen. Nahere Informationen
hierzu sind im Konzernanhang Nr. 11 vermerkt.

Anteilsfinanzierung

Die Anteilsfinanzierung fiir die gegen Kaufpreis-
zahlung erworbenen Anteile an geschlossenen
Immobilienfonds in Hohe von iliber 14.243 T€ wurde
auf Basis des Referenzzinssatzes von wahlweise

1- oder 2-Monats-EURIBOR zzgl. einer Marge von
1,65 % bis zum 31. Juli 2009 verldangert. Verkaufsbe-
dingte Ausschiittungen aus den Fondsbeteiligungen
sind je nach Darlehensstand anteilig zu 50 % oder
zu 30 % bzw. nach einem Mindestschliissel je Fonds-
gesellschaft fiir Tilgungen dieses Darlehens

zu verwenden.

Finanzierung des Immobilienportfolios

Unter Einbeziehung der Beteiligungen an den
Assoziierten Unternehmen sind die Bankdarlehen
Fair Value-anteilig zu rund 83 % mit einer durch-
schnittlichen Restlaufzeit der Zinsbindungen von 5,7
Jahren langfristig festgeschrieben. Insgesamt liegt
das teilweise iiber Derivate abgesicherte Zinsniveau
bei durchschnittlich ca. 6 % der Darlehenssumme.
Lediglich rund 17 % der Bankdarlehen sind variabel
finanziert, wobei auch hier die durchschnittliche
Restlaufzeit der Darlehensvereinbarungen bei 6,4
Jahren liegt. Damit weist die Fair Value REIT-AG eine
stabile Finanzierungsstruktur auf, nicht zuletzt auch

Verhaltnis variable vs. fixe Zinssatze in % (Fair Value-anteilig)

Restlaufzeiten der Festzinsvereinbarungen (Fair Value-anteilig)

aufgrund ihrer hohen Eigenkapitalquote sowie der
zumeist langfristig finanzierten Verbindlichkeiten auf.

Angaben zum Gesamtportfolio

Die nachfolgende Tabelle ordnet die Gesamtmiet-
flachen und Marktwerte zum 30. Juni 2008 bzw.

die die fortgeschriebenen Anschaffungskosten
(Airport Office 11, Diisseldorf) den Direktinvestitionen
sowie den Tochtergesellschaften bzw. den assoziier-
ten Unternehmen zu. Insgesamt summieren sich

die Fair Value-anteiligen Marktwerte des Be-
standsportfolios nach Fertigstellung des Airport
Office Il, Diisseldorf, auf 286,1 Mio. €.

Zum Bilanzstichtag weist das Bestandsportfolio einen
anteiligen Vermietungsstand von 95 % der Potenzial-
mieten aus. Die gewichtete Restlaufzeit der Mietver-
trage betragt Fair Value-anteilig 6,9 Jahre.
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Beteiligung

Direktbesitz

~Sparkassen-Portfolio”
Airport Office Il

Summe Direktbesitz

Tochterunternehmen

1C07
1CO3
1C01
BBV06
BBV03

IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG

IC Fonds & Co. Forum Neuss KG

IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG

BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG
BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co. KG

Summe Tochterunternehmen

Assoziierte Unternehmen

IC13

BBV14

1C12
IC15

BBV10

BBVO02
1C10
BBV09

IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio
Deutschland 13. KG

BBV Immobilien-Fonds Nr. 14
GmbH & Co. KG

IC Fonds & Co. SchmidtBank-Passage KG

IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte
Deutschland 15. KG

BBV Immobilien-Fonds Nr. 10
GmbH & Co. KG

BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR
IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG
BBV Immobilien-Fonds Nr. 9 GmbH & Co. KG

Summe Assoziierte Unternehmen

Gesamt Bestandsportfolio

Erlduterungen

0) Ohne Beriicksichtigung der jeweiligen Beteiligungsquote

1) GemdB Marktwertgutachten der CB Richard Ellis GmbH, Berlin, zum 30.06.2008; Airport Office II: Fortgeschriebene Anschaffungskosten zum 30.09.2008

2) Fair Value-anteilige Marktwerte auf Basis der Beteiligungsquoten; bei IC15 ist die Doppelstdckigkeit der Fondskonstruktion bei den Objekten Dresden und
Chemnitz beriicksichtigt.

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

4) Ertragsgewichtet

%) (Teil-)Summen zu Vermietungsstand und durchschn. Restlaufzeit mit Beriicksichtigung der jeweiligen Beteiligungsquote
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58.624
4.729
63.353

5.324
19.428
7.019
97.232
26.210
155.213

22.357

16.196
4.226

24.689

177.231
6.350
11.203
114.912
377.164

595.730

42.940
4.730
47.670

13.382
12.063
3.375
73.857
14.802
117.479

22.034

38.522
8.380

35.413

96.567
2.770
9.970

90.728

304.385

469.534

49.022
13.700
62.722

24.800
8.380
4.700

57.360
9.510

104.750

24.350

86.410
8.120

42.780

131.980
1.890
9.690

142.600

447.820

615.292

Beteili-
gungs-
quote

[%]

100,00
100,00
100,00

75,65
71,58
55,81
54,64
53,64
60,99

49,68

45,02
40,22

38,31

38,30
38,28
26,14
24,93
37,41

49.022
13.700
62.722

18.761
5.998
2.623

31.344
5.101

63.827

12.098

38.903
3.266

15.921

50.553
723
2.533
35.550
159.548

286.097

Vermie-
tungs-
stand 3 %)

[%]

96,9
64,4
89,4

100,0
84,9
97,8
91,4
96,4
94,4

92,2

97,1
90,2

97,5

97,2
100,0
90,2
100,0
97,1

95,0

Anteil Fair Value REIT-AG

@ Rest-
laufzeit der
Mietver-
tréige 4),5)
[Jahre]

13,3
61
12,1

6.8
1,0
7,0
4,6
23
51

59

5,2
2,7

51

5,6
3,0
2,0
9,3
6,2

6,9
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111. ANALYSE DER ERTRAGS-, FINANZ- UND
VERMOGENSLAGE

Da der Geschéaftsbetrieb erst im dritten Quartal 2007
aufgenommen wurde, ist ein Vergleich mit dem
Vorjahreszeitraum nicht aussagekraftig.

i. Ertragslage

In den ersten neun Monaten 2008 erzielte die Fair
Value REIT-AG durch ihr Direktportfolio sowie durch
die vollkonsolidierten Tochtergesellschaften Miet-
ertrage in Hohe von 9.351 T€.

Nach Beriicksichtigung von Ertragen aus Betriebs-
und Nebenkosten (939 T€) sowie nach Abzug von
Erbbauzinsen (174 T€ ) und immobilienbezogenen
betrieblichen Aufwendungen (2.079 T€) resultierte
ein Nettovermietungsergebnis von 8.037 T€.

Positiv entwickelten sich die Mietertrage in den
ersten neun Monaten des Jahres 2008. Neben den
fiinf Tochterunternehmen trug das Sparkassenport-
folio aus dem Segment , Direktinvestitionen” erst-
mals wahrend der gesamten Berichtsperiode zum
Ergebnis bei. Seit Fertigstellung im Juli sind der

Fair Value zudem Mieten aus der Immobilie Airport
Office Il, Diisseldorf (Segment , Direktinvestitionen”),
zugeflossen.

In den ersten drei Quartalen 2008 lagen die
allgemeinen Verwaltungskosten der Fair Value
REIT-AG bei 2.270 T€, wovon etwa 70 % auf
Overheadkosten der AG zuriickzufiihren sind. Etwa
30% der allgemeinen Verwaltungskosten sind in
den vollkonsolidierten Tochterunternehmen
angefallen.

Gegeniiber dem 30. Juni 2008 hat sich das Bewer-
tungsergebnis geringfiigig von —2.459 T€ auf
—2.377 T€ verbessert (siehe auch Konzern-Anhang
Nr. 3 und 7). Die ndchste Bewertung samtlicher
Immobilien wird zum 31. Dezember 2008 durchge-
fihrt.

Das anteilige Bewertungsergebnis der Immobilien
in den assoziierten Unternehmen ist in den Ertrdgen
aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen enthalten,
die mit 2.206 T€ zum Finanzergebnis beitrugen.
Positiv wirkten zudem die Bewertung derivativer
Finanzinstrumente (Swapgeschafte; 50 T€) sowie

ein Ertrag aus der Umstrukturierung von Finanz-
verbindlichkeiten beim BBV 06 in Hohe von

1.472 T€ (siehe Konzernanhang Nr. 13). Nach
Beriicksichtigung der Ergebnisanteile von Minder-
heitsgesellschaftern (1.296 T€) verblieb ein Finanz-
ergebnis von —2.098 T£.

Damit erwirtschaftete die Fair Value REIT-AG im
ersten Halbjahr 2008 einen Konzerniiberschuss in
Hohe von 1.371 T€. Dies entspricht einem unver-
wdsserten Ergebnis je Aktie von 0,15 €.

ii. Finanzlage

Im Berichtszeitraum lag der operative Cash Flow
(sog. ,,Funds from Operations”, FFO) bei 2.610 T€
bzw. 0,28 € je Aktie. Zur Ermittlung dieser Kennzahl
wurden die nicht liquiditatswirksamen Buchungen
dem Konzerniiberschuss hinzuaddiert bzw. abgezo-
gen (siehe Konzernkapitalflussrechnung).

Der Mittelzufluss aus betrieblicher Tatigkeit betrug
5.317 T€, wovon 3.056 T€ aus der Abnahme von
sonstigen Forderungen resultierten (im Wesentlichen
aus der Kaufpreisriickerstattung fiir die vom Vor-
kaufsrecht erfasste Immobilie aus dem Sparkassen-
Portfolio).

In den ersten neun Monaten 2008 belief sich der
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit auf insgesamt
8.778 T€. Hintergrund waren getétigte Investitionen
in Hohe von 13.473 T£€ in das Objekt , Airport

Office 11" am Flughafen Diisseldorf; davon wurden
4.705 T€ durch den Mittelzufluss aus dem Verkaufs-
erlos der Anteile am BBV 08 finanziert.
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Im Rahmen der Finanzierungstatigkeit wurden zwei
Bankdarlehen in Hohe von 27.367 T€ und 5.139 T€
bei einem Tochterunternehmen umfinanziert. Zudem
wurden die fortgeschriebenen Anschaffungskosten
fiir das , Airport Office I1“, Diisseldorf, mit Bankdar-
lehen in Hohe von 8.100 T€ finanziert. Neben der
planmaBigen Tilgung wurde die Anteilsfinanzierung
des Fondsportfolios der Fair Value bei der Westdeut-
schen ImmobilienBank um 1.890 T€ auf 14.243 T€
zurlickgefiihrt. Insgesamt summierte sich der Mittel-
zufluss aus Finanzierungstatigkeit auf 2.736 T€.

Zum Bilanzstichtag verfligte der Konzern liber
liquide Mittel von 4.656 T€. Der Riickgang gegen-
tiber dem Zeitpunkt der Erstkonsolidierung am

30. September 2007 (28.876 T€) ist vor allem durch
die verstarkte Investitionstatigkeit im vierten Quar-
tal 2007 (Sparkassen-Portfolio) und im ersten Halb-
jahr 2008 (Airport Office Il, Diisseldorf) begriindet.
Auch die Entkonsolidierung der beiden Tochterun-
ternehmen BBV 08 (Verkauf) und IC 13 (Reduzierung
der Beteiligungsquote auf unter 50%) trugen zur
Verdanderung der liquiden Mittel bei.

iii. Vermogenslage

Die Konzern-Bilanzsumme der Fair Value ist zum
30. September 2008 auf 233.301 T€ gestiegen

(31. Dezember 2007: 230.359 T€), wobei die lang-
fristigen Vermogenswerte mit rund 97 % das Gros
der Bilanzsumme ausmachen. Gegeniiber dem

31. Dezember 2007 haben sich die langfristigen
Vermodgenswerte um die fortgeschriebenen An-
schaffungskosten fiir das Biirogebdude , Airport
Office 11", Diisseldorf erhoht. Daneben fand eine
Umgliederung der Immobilien Waltrop (BBV 06) und
Essen-Heidhausen (IC 01) unter die langfristigen
Vermdgenswerte statt, so dass der betreffende Wert
auf 227.260 T€ zum Stichtag stieg. Rund 72 % der
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Bilanzsumme entfallen auf die Direktimmobilien
der Fair Value REIT-AG sowie auf die Immobilien
der Tochterunternehmen, wahrend weitere 26 % aus
Nettovermdgen der assoziierten Unternehmen (,at
equity” bewertete Beteiligungen) resultieren.

Im Vergleich zum 31. Dezember 2007 (15.776 T€)
haben sich die kurzfristigen Vermogenswerte auf
6.041 T€ reduziert. Grund hierfiir ist die Umgliede-
rung von zwei Immobilien von ,Zur VerdauBerung
gehaltene langfristige Vermogenswerte” in ,Als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien” und der
Riickgang der ,Sonstigen Forderungen und Ver-
mogenswerte” um 3.056 T€.

Das Eigenkapital bzw. der Net Asset Value (NAV)
der Gesellschaft ermittelt sich zum Bilanzstichtag
nach Beriicksichtigung der Wertanderungsriicklage
(Hedge Accounting fiir Zinssicherungsgeschaft) von
—1.249 T€ mit 94.785 T€ bzw. 10,08 € je Aktie

(31. Dezember 2007: 94.663 T€ bzw. 10,06 €). Damit
belief sich die bilanzielle Eigenkapitalquote der
Fair Value REIT-AG zum 30. September 2008 auf
40,6 % der Konzern-Bilanzsumme.

Bei den Verbindlichkeiten stieg der Anteil der lang-
fristigen Verbindlichkeiten zum 30. September 2008
auf 118.480 T€ (31. Dezember 2007: 76.097 T€).
Dies resultiert im Wesentlichen aus dem Abschluss
der langfristigen Anschlussfinanzierung fiir das
Sparkassenportfolio und aus der Aufnahme von
Darlehen fiir das , Airport Office I1“, Diisseldorf.

Im Gegenzug sanken die kurzfristigen Verbindlich-
keiten im Berichtszeitraum entsprechend von
59.999 T€ auf 20.036 TE£.



Konzern-
Zwischenlagebericht

IV. BERICHT ZU GESCHAFTEN MIT NAHE STEHENDEN
PERSONEN

Gesellschaften der IC Immobilien Gruppe, die an
der Fair Value REIT-AG mit 18,09 % beteiligt ist,
erbringen fiir den Konzern und seine assoziierten
Unternehmen folgende Dienstleistungen: Asset
Management und Corporate Services sowie Property
Management. Auf Ebene der Tochter- und assoziier-
ten Unternehmen bestehen weitere Dienstleistungs-
vertrage. Details hierzu und zu den Beziehungen

zu weiteren nahe stehenden Unternehmen und
Personen finden Sie im Geschaftsbericht 2007 der
Fair Value auf den Seiten 91 bis 97. Zum Stand der
Forderungen und Verbindlichkeiten verweisen wir
auf den Konzernanhang Nr. 15.

Mit dem Aufsichtsrat, Vorstand und nahen
Angehorigen des Aufsichtsrates und des Vorstands
wurden in den ersten neun Monaten 2008 keine
Geschdfte abgeschlossen.

Anfang Oktober wurde die Anteilsfinanzierung fiir
die gegen Kaufpreiszahlung erworbenen Anteile an
geschlossenen Immobilienfonds in Hohe von 760 T€
getilgt, so dass sie jetzt noch mit 13.483 T€ valutiert.

Auf der Gesellschafterversammlung der BBV Immo-
bilien-Fonds Nr. 9 GmbH & Co. KG (BBV 09) am

14. November 2008 wurde eine Gewinn-Vorabaus-
schiittung von 3,5 % fiir das Kalenderjahr 2008
beschlossen. Der auf die Fair Value REIT-AG ent-
fallende Anteil betrdagt 886 T€ und wird noch im
Dezember 2008 ausgeschiittet.

Auf der Gesellschafterversammlung des Tochterunter-
nehmens IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG (IC 07)
am 18. November 2008 wurde beschlossen, den bis
Juli 2015 laufenden Generalmietvertrag mit der IDLG
Immobiliendienstleistungen GmbH mit Wirkung zum
30. September 2008 gegen eine Abstandszahlung von
15.430 T€, fallig am 1. Dezember 2008, aufzuheben.
Im Zuge dieser ergebnisrelevanten Abstandszahlung
wird allerdings der Marktwert der Immobilie in
voraussichtlich mindestens gleicher Hohe gemindert,
so dass sich hieraus nach IFRS im Ergebnis kein
Zusatzertrag ergibt. Durch die Aufhebungsvereinba-
rung kann sich die Gesellschaft rechtzeitig auf die
Vermietung am Markt einstellen. Derzeit sind

ca. 67 % des Objektes an insgesamt 15 Mieter vermie-
tet. Dariiber hinaus wurde beschlossen, dass von der
Netto-Abstandszahlung nach Begleichung von Dienst-
leistungshonoraren insgesamt rund 10 Mio. € fiir Son-
dertilgungen verwendet werden. An die Gesellschafter
wird im Dezember eine Gewinn-Vorabausschiittung in
Hbhe von 16 % des Nominalkapitals des Tochterunter-
nehmens ausgezahlt. Der auf die Minderheitsgesell-
schafter entfallende Anteil betragt 911 T«€.

Nach dem Bilanzstichtag konkretisierten sich die
Chancen, das Biirogebaude Airport Office Il in
Diisseldorf mit einem attraktiven Gewinn zu
veraullern. Zum Berichtszeitpunkt laufen abschlie-
Bende Verhandlungen iiber einen Verkauf des
Objektes noch vor dem Jahresende 2008. Hinter-
grund ist das starke Interesse potenzieller Kaufer
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an dieser Immobilie. Noch in der Bauphase hatte die
Fair Value REIT-AG die Immobilie libernommen und
innerhalb kurzer Zeit eine Vollvermietung erreicht.
Dadurch stellt Fair Value auch in einem schwierigen
Marktumfeld ihre Kompetenz dar, Werte zu schaffen
und zu realisieren. Die kurzfristige VerduBerung
hatte eine Verbesserung der Finanzierungsstruktur
des Fair Value-Konzerns zur Folge und ware ein
wesentlicher Beitrag zur Einhaltung der gemaR REIT-
Gesetz geforderten Eigenkapitalquote zum Stichtag
31. Dezember 2008. Daneben wiirden sich durch die
zuflieBende Liquiditat weitere Investitionschancen
unter Ausnutzung des Exit-Tax-Privilegs erdffnen.
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Durch ihre Geschaftstatigkeit ist die Fair Value
diversen Risiken ausgesetzt. Neben konjunkturellen
Risiken sind dies im Wesentlichen Vermietungs-
risiken, Mietausfallrisiken, Zins- und Liquiditats-
risiken. Zu den generellen Risiken und zum Risiko-
management der Gesellschaft verweisen wir auf die
ausfiihrliche Darstellung im Geschaftsbericht 2007
der Fair Value auf den Seiten 41 bis 44.

In den ersten neun Monaten des Jahres 2008 haben
sich durch die weltweite Finanzkrise neue Risiken
ergeben. Die angestrebte Uberbriickung der Liquidi-
tatsengpasse beim Tochterunternehmen BBV 6 wurde
zwar erreicht und umgesetzt. Allerdings kénnten ge-
plante ObjektverduBerungen nur mit zeitlichen Ver-
zogerungen oder — im Extremfall — nicht durchge-
flihrt werden, wenn die von den Gesellschaftern
beschlossenen Preisvorgaben nicht zu erzielen sind.
Dadurch konnte es beim BBV 06 erneut zu Liquidi-
tatsengpassen kommen, da im Geschaftsjahr 2009 die
Tilgung mit 2,5 % wieder einsetzt und die Bankzu-
sage einer reduzierten Marge endet. Es kann aus
heutiger Sicht nicht ausgeschlossen werden, dass die
Fair Value REIT-AG aus der Zusage iiber Gesellschaf-
terdarlehen (iber die bisher gewahrten 200 T€ hinaus
mit bis zu 600 T€ in Anspruch genommen wird.

Durch die starke Reduzierung der kurzfristigen Zinsen
fallen weniger Zinsen fiir die variabel finanzierten
Darlehen (Airport Office I, Anteilsfinanzierung) an.
Gleichzeitig erhoht sich aber das Risiko von Bewer-
tungsverlusten aus Finanzderivaten.

Aufgrund der zum Jahresende anstehenden liquiden
Zufliisse aus Fondsausschiittungen und eingeleiteten
Verkaufe sind die liquiden Mittel und der Cash Flow
aus der laufenden Geschaftstatigkeit fiir die
derzeitigen Bediirfnisse gesichert.
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Seit Griindung der Gesellschaft verfolgt die Fair
Value REIT-AG eine Doppelstrategie: Investitionen
in direkt gehaltene Immobilien und indirekt in
Immobilien liber geschlossene Immobilienfonds.
Durch ein breit diversifiziertes Bestandsportfolio
mit einem ertragsbezogenen Vermietungsstand von
95 % der Potenzialmiete kann sich der Fair Value-
Konzern auf eine stabile Basis stiitzen.

Damit verfiigt die Gesellschaft iiber ein solides
Fundament, um die Moglichkeiten des deutschen
Marktes fiir Gewerbeimmobilien konsequent nutzen
zu konnen. Durch das balancierte Geschaftsmodell
bieten sich der Gesellschaft Wachstumschancen in
beiden Segmenten: Sowohl durch den Ausbau des
Beteiligungs- als auch des Direktportfolios soll die
Unternehmensentwicklung kiinftig vorangetrieben
werden. Fiir die Fortfiihrung ihres Expansionskurses
benotigt die Fair Value REIT-AG zusatzliche Eigen-
mittel im Zuge von Bar- oder Sachkapitalerh6hun-
gen. Beide MaBnahmen setzen ein glinstigeres
Klima an den Kapitalmarkten voraus, als dies derzeit
angesichts der aktuellen Finanzkrise der Fall ist.
Durch diese Eintriibung des allgemeinen Markt-
umfeldes muss daher zundchst von einer Verlang-
samung des Wachstums ausgegangen werden.
Sollte es jedoch im Zuge einer Beruhigung an den
internationalen Borsen zu einer Verbesserung der
Kapitalmarksituation kommen, so wird die Gesell-
schaft die sich ergebenden Chancen konsequent
und entschlossen nutzen.

In der derzeitigen Marktsituation profitiert die
Gesellschaft nach wie vor von ihrem REIT-Status.

So kann die Fair Value bei der Akquisition von
Objekten auf das , Exit-Tax"-Privileg zuriickgreifen
und genieBt damit einen klaren Wettbewerbsvorteil.
Als REIT-AG weist die Gesellschaft zudem eine hohe
Ausstattung an Eigenmitteln auf, wodurch Fremd-
kapitalbeschaffung und -konditionen bei zukiinftigen
Investitionen erleichtert werden.

Die im Geschaftsbericht 2007 formulierte Prognose
eines Konzernjahresiiberschusses in der Bandbreite
von 1,3 bis 1,5 Mio. € basierte auf der Annahme,
dass marktbedingte Veranderungen der Marktwerte
der Immobilien ausbleiben; lediglich eine durch
Zeitablauf absehbare Reduzierung der Marktwerte
um den Barwert von iiber Markt liegenden Mieten
in Hohe von 2,2 Mio. € war bereits einbezogen
worden. Der Vorstand rechnet fiir 2008 mit einer
positiven Entwicklung der laufenden Geschafte

der Fair Value und halt die zuvor aufgefiihrte
Prognose weiterhin aufrecht. Der Vorstand rechnet
aber mit weiteren, marktbedingten Bewertungsver-
lusten der Immobilien und Zinsderivate zum Stichtag
31. Dezember 2008, deren Hohe zwar noch offen ist,
die aber mit groBer Wahrscheinlichkeit einen
Konzernverlust nach IFRS zur Folge haben werden.

Nach den fiir die Dividendenberechnung ausschlag-
gebenden handelsrechtlichen Vorschriften (HGB)
werden Bewertungsveranderungen von Immobilien
und Zinsderivaten hingegen grundsatzlich erst bei
deren Realisierung wirksam. Zum Berichtszeitpunkt
ist daher davon auszugehen, dass der Einzelabschluss
nach HGB der Fair Value REIT-AG voraussichtlich mit
einem Jahresiiberschuss abschlieBen wird. Da die
Bestimmungen des REIT-Gesetzes eine Ausschiittung
von 90% der Uberschiisse vorschreiben, kdnnen

wir fiir das laufende Geschéftsjahr eine Dividenden-
zahlung in Aussicht stellen.
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Konzern-Zwischenabschluss
zum 30. September 2008 *

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



Anhang | 30. September | 31.
T€ Nr. 2008

Aktiva

Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdogenswerte
Sachanlagen

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Im Bau befindliche Immobilien

LAt equity” bewertete Beteiligungen
Finanzielle Vermdgenswerte

Langfristige Vermogenswerte Gesamt

Kurzfristige Vermogenswerte

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte
Liquide Mittel

Kurzfristige Vermégenswerte Gesamt

Aktiva Gesamt

Passiva

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Wertdnderungsriicklage
Gewinnriicklagen

Eigenkapital Gesamt

Langfristige Verbindlichkeiten
Anteile von Minderheitsgesellschaftern
Finanzverbindlichkeiten

Sonstige Verbindlichkeiten

Langfristige Verbindlichkeiten Gesamt

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Riickstellungen

Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Verbindlichkeiten Gesamt

Passiva Gesamt

30

2

24
167.432
0

59.502
300
227.260

(=) UERN U, B - N VS |

7 0
615

8 770
4.656

6.041

233.301

47.034

46.167

9 (1.249)
2.833

94.785

19.402

10/11 97.351
1.727

118.480

267

10/11 16.047
2.063

1.659

20.036

233.301

Dezember
2007

2

31
150.070
566
58.909
5.005
214.583

5.700
869
3.826
5.381
15.776
230.359

47.034
46.167
0

1.462
94.663

18.487
57.116
494
76.097

255
55.018
2.617
1.709
59.599
230.359



Anhang| 1. Januar bis 30. September
T€ Nr. 2008 2007

Mietertrage

Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten
Erbbauzinsen

Immobilienbezogene betriebliche Aufwendungen

Nettovermietungsergebnis
Allgemeine Verwaltungskosten 12

Sonstige betriebliche Ertrage
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Sonstige betriebliche Ertrage und
Aufwendungen (im Saldo)

Bewertungsgewinne

Bewertungsverluste

Bewertungsergebnis 3/7
Betriebsergebnis

Ertrdge aus "at equity" bewerteten Beteiligungen 5

Ubriges Beteiligungsergebnis

Ertrag aus giinstigem Beteiligungserwerb

Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern
Nettozinsaufwand 13

Finanzergebnis

Konzerniiberschuss (Wirtschaftlicher Fehlbetrag)

Ergebnis je Aktie in €

Konzern-
Zwischenabschluss

9.351
939
(174)
(2.079)
8.037

(2.270)
107
(28)

79

850
(3.227)
(2.377)

3.469

2.206

0

0
(1.296)
(3.008)
(2.098)

1.371

0,15

© O o o o

(602)

103

103

(499)

4.840
180
1.614
0

13
6.647

6.148

1. Juli bis 30. September

2008

3.225
343
(57)

(797)

2.714

(800)

4
5

60
22
82

2.005

659

0

0

(347)
(1.735)
(1.423)

582

0,06

2007

©C O o o o

(358)

(358)

4.840

1.614

10
6.464

6.106
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

In Umlauf Netto-
befindliche | Gezeich- Wertver- vermdgen

Aktien netes | Kapital-| dnderungs-| Gewinn-| der Anteils-
T€ (Stiick) Kapital | riicklage riicklage | riicklagen eigner | Gesamt

Stand am 1. Januar 2007 0 0 0 0 0 (93) (93)

Einlagen 821 821

Umgliederung w. Formwechsel 100.000 500 521 0 (251) (770) 0

Konzerniiberschuss 0 0 0 0 6.106 42 6.148

Stand am 30. September 2007 100.000 500 521 0 5855 0 6876
Stand am 1. Januar 2008 9.406.882 47.034 46.167 0 1.462 0 94.663

Bewertung derivativer

Finanzinstrumente 0 0 0 (1.249) 0 0 (1.249)

Konzerniiberschuss 0 0 0 0 1.371 1.371

Stand am 30. September 2008 9.406.882  47.034  46.167  (1.249)  2.833 0 94785
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Konzern-
Zwischenabschluss

Konzerniiberschuss (Wirtschaftliches Ergebnis)
Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte
Ertrdge aus dem Abgang von Beteiligungen
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 Vermogenwerten
(Abnahme) / Zunahme von Riickstellungen
(Abnahme) / Zunahme von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(Abnahme) / Zunahme iibriger Verbindlichkeiten
Mittelzufluss / -abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Ubernahme liquider Mittel erworbener Tochterunternehmen abziiglich geleisteter
Kaufpreiszahlungen

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
Erlos aus der VerduBerung von Hausbesitzbriefen

Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Barkapitalerh6hung
Einzahlungen von Gesellschaftern
Aufnahme von Bankschulden
Riickzahlung von Bankschulden
Aufnahme eines Aktiondrsdarlehens

Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit

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

1. Januar bis 30. September

2008

1.371
7

0
2.377
(2.206)
1.629
0
1.296
(343)
(1.472)
(49)
2.610

254
3.056
12
(504)
(111)
5.317

0
(10)
4.705
(13.473)
0
(8.778)

0

0
45.439
(42.703)
0

2.736

(725)
5.381
4.656

2007

6.148
0

(180)
0
(4.840)
0
(1.614)
0

(327)

0

(260)
47
(1.026)

17.903
0

0

0

190
18.093

10.925
821

0

0

50
11.796

28.863
13
28.876
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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. Der vor-
liegende Abschluss beriicksichtigt fiir die gesamte
Periode das Segment , Direktinvestitionen” mit dem
Sparkassenportfolio sowie ab Fertigstellung im Juli
2008 das Biirogebdude Airport Office Il in Diisseldorf.

(2) BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

Grundlagen der Erstellung — Der Konzern-Zwischen-
abschluss wurde auf Basis der International Financial
Reporting Standards (,lFRS") 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
Herstellungskosten.

Konsolidierung — In den Konzernabschluss
werden alle Tochtergesellschaften einbezogen.
Der Konsolidierungskreis hat sich gegeniiber
dem 31. Dezember 2007 nicht verandert.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — Es

wurden die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden angewandt wie im Konzernabschluss fiir
das Geschaftsjahr 2007.

Konzern-Anhang

Vergleichszahlen — Die Vergleichsspalten der
Gewinn- und Verlustrechnung und der Kapitalfluss-
rechnung betreffen die Zeit vom 1. Januar bis zum

30. September 2007. In diesem Zeitraum wurde die
Gesellschaft von einer Personen- in eine Aktiengesell-
schaft umgewandelt und besal8 ab dem Stichtag

30. September 2007 sieben Tochtergesellschaften.

35



(3) ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN

Direkt- | Tochterunter-
T€ investitionen nehmen

Anschaffungskosten

Stand am 1. Januar 2008

Umgliederung

Zugdnge (nachtragliche Anschaffungskosten)
Stand am 30. September 2008

Wertveranderungen

Stand am 1. Januar 2008
Umgliederung
Hoherbewertungen
Tieferbewertungen

Stand am 30. September 2008

Beizulegende Zeitwerte
Stand 31. Dezember 2007
Stand am 30. September 2008

Als beizulegende Zeitwerte der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien wurden — bis auf die Immo-
bilie , Airport Office I, Diisseldorf” — die durch die
CB Richard Ellis GmbH, Berlin, auf den 30. Juni 2008
ermittelten Werte unverandert iibernommen. Bezlig-
lich der Annahmen, die dem DCF-Verfahren zugrunde
lagen, verweisen wir auf die Erlduterungen auf den
Seiten 34 und 40 im Halbjahresbericht 2008.

Die Immobilie Airport Office Il, Diisseldorf, deren wirt-
schaftliches Eigentum im Januar 2008 auf den Konzern
liberging, wurde zum 15. Juli 2008 fertiggestellt und
libergeben. Sie ist nun unter den , Als Finanzinvesti-
tion gehaltene Immobilien” zu fortgeschriebenen
Anschaffungs-/Herstellungskosten ausgewiesen. Im
Bilanzansatz von 13.660 T€ sind Bauzeitzinsen in Hohe
von 174 T€ enthalten. Der Vermietungsstand zum

30. September 2008 betragt 100 % der Biiroflichen
und Stellpldtze sowie 80 % der Lagerflachen.
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51.615 98.880 150.495
13.660 5.800 19.460
217 162 379
65.492 104.842 170.334
(1.655) 1.230 (425)
0 (100) (100)

0 850 850
(1.155) (2.072) (3.227)
(2.810) (92) (2.902)
49.960 100.110 150.070
62.682 104.750 167.432

Bei fiinf Objekten hatte sich der Wert der Immobilien
im 1. Halbjahr 2008 um 790 T€ erhoht. Da mit der
VerduBerung der Immobilie Waltrop (BBV 06) inner-
halb eines Jahres nicht mehr gerechnet wird, erfolgt
der Bilanzausweis mit dem beizulegenden Zeitwert
unter ,Als Finanzinvestition gehaltene Immobilie”.
Der Wegfall des Ansatzes der VerauBerungskosten von
100 T€ sowie die Wertminderung zum 30. Juni 2008
von 40 T€ fiihren zu einer Hoherbewertung der Immo-
bilie um 60 T€. Die Hoherbewertungen (Bewertungs-
gewinne) belaufen sich somit insgesamt auf 850 T€.

Die Tieferbewertungen (Bewertungsverluste) resultie-
ren aus der Anpassung der Kapitalisierungs- und
Diskontierungszinssatze sowie der Abschmelzung des
Vorteils aus einigen bestehenden Mietvertragen,

die zu einem iiber dem heutigen Marktniveau liegen-
den Mietzins abgeschlossen wurden (sog. ,,overrents”).
Des Weiteren haben sich nachlaufende Anschaffungs-



Konzern-Anhang

nebenkosten des Sparkassenportfolios und entstan-
dene Umbaukosten im Zuge der Nachvermietung
beim Objekt Alzey (LC 01) auf 379 T€ erhoht. Da
diese Positionen nicht durch die Marktwerte zum

30. Juni 2008 gedeckt sind, wurden sie sofort abge-
schrieben. Da mit der VerauBerung der Immobilie
Essen-Heidhausen (IC 01) innerhalb eines Jahres
nicht mehr gerechnet wird, erfolgt der Bilanzausweis
mit dem beizulegenden Zeitwert unter den , Als
Finanzinvestition gehaltene Immobilen”, dabei wurde
die Wertminderung im ersten Halbjahr von 50 T€
beriicksichtigt.

Die Tieferbewertungen der Direktinvestitionen und
der Tochterunternehmen belaufen sich damit insge-
samt auf 3.227 T€.

(4) IM BAU BEFINDLICHE IMMOBILIEN

Die Immobilie Airport Office I, Diisseldorf, deren
wirtschaftliches Eigentum im Januar 2008 auf den
Konzern iiberging, wurde zum 15. Juli 2008 fertig-
gestellt und iibergeben. Sie ist nun unter den , Als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien” zu fortge-
schriebenen Anschaffungs-/Herstellungskosten von
13.660 T€ ausgewiesen.

(5) ,, AT EQUITY" BEWERTETE BETEILIGUNGEN

b ] icaa] 103 o0v02 00y 0| 00w 20| 003 Gesam

Stand 1. Januar 2008 25 2453 1421 6.051 99 15170 20.111 13.579 58.909
Zugange (Anschaffungskosten) 0 10 0 0 0 0 0 0 10
Entnahmen 0 (84) (145  (145) (2) (887) (365) (1) (1.629)
Wertveranderungsriicklage 0 0 0 6 0 0 0 0 6
Ergebnisanteil (10) 44 0 (232) 23 1.252 937 192 2.206
Stand 30. September 2008 15 2423 1.276 5.680 120 15.535 20.683 13.770 59.502

Es handelt sich um Beteiligungen mit jeweils einem
Anteil zwischen 20 % und 50 %. Die Erh6hung des
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Postens im Vergleich zum 31. Dezember 2007 um
593 T€ setzt sich zusammen aus einem Zukauf von
Anteilen in Hohe von 10 T€ sowie aus den auf die
Fair Value entfallenden Ergebnisanteilen dieser
Gesellschaften fiir den Berichtszeitraum in Hohe
von 2.206 T€ abziiglich der im Berichtszeitraum
erhaltenen Ausschiittungen einschlieBlich der
einbehaltenen Kapitalertragsteuer und des Solidari-
tatszuschlags in Hohe von insgesamt 1.629 T«€.

Im Berichtszeitraum wurde ein als Hedge Accoun-
ting zu klassifizierendes Zinssicherungsgeschaft
abgeschlossen. Die Veranderung des beizulegenden
Zeitwerts vom Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
bis zum 30. September 2008 wurde in eine Wert-
anderungsriicklage eingestellt. Auf die Fair Value
entfallen hiervon 6 T€.

Die Ertragslage der ,at equity” bilanzierten
Unternehmen fiir den Berichtszeitraum stellt sich
wie folgt dar:

b cho] ca2] icas| cis| oovan| aevos ey io] 6av i Gesam

Mietertrage 527 448 2109 2578 94  8.793 7.751 4.577 26.877
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 237 244 217 241 18 150 496 1.032 2.635
Immobilienbezogene betriebliche

Aufwendungen (317) (311 (79) (426) (68)  (562) (1.272) (2.240) (5.575)
Nettovermietungsergebnis 447 381 1.947 2.393 44 8.381 6.975 3.369 23.937
Allgemeine Verwaltungskosten (24) (33) (93) (114) (15)  (329) (344) (368) | (1.320)
Sonstige betriebliche Aufwendungen

und Ertrdge (im Saldo) 0 0 0 3 1 1 (3) (6) (4)
Bewertungsgewinne 0 0 110 80 78 800 243 0 1.311
Bewertungsverluste (110)  (181) (1.060) (1.929) 0 (1.100) (1.510) (590)  (6.480)
Bewertungsergebnis (im Saldo) (1100  (181)  (950) (1.849) 78  (300) (1.267) (590) = (5.169)
Betriebsergebnis 313 167 904 433 108 7.753 5.361 2405 17.444
Sonstige Zinsaufwendungen (329) (78) (1.062) (1.473) (64) (3.510) (2.998) (2.564) (12.078)
Marktbewertungsveranderung der Darlehen (12) 3 73 216 7 388 41 289 1.005
Nettozinsaufwand (341) (75)  (989) (1.257) (57) (3.122) (2.957) (2.275) (11.073)
Wirtschaftliches Ergebnis (28) 92 (85) (824) 51 4.631 2.404 130 6.371
Anteil Fair Value nach Konsolidierung (10) 44 0 (232 23 1.252 937 192 2.206
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(6) FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Es handelt sich um die noch verbliebene Kaufpreis-
forderung auf den variablen Kaufpreisanteil von

300 T€ gegen die IC Immobilien Holding AG wegen
des Verkaufs der Anteile am BBV 08. Im Berichtszeit-
raum wurden 4.705 T€ vom Erwerber geleistet.

(7) ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANGFRISTIGE
VERMOGENSWERTE

Da mit der VerduBerung der Immobilien Essen-
Haidhausen (I1C 01) sowie Waltrop (BBV 06) nicht
mehr innerhalb eines Jahres gerechnet wird, erfolgt
der Bilanzausweis nun unter , Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien”.

(8) SONSTIGE FORDERUNGEN UND VERMOGENSWERTE

Der Riickgang beruht auf dem Ausgleich einer Forde-
rung gegen den Verkdufer des Sparkassenportfolios
auf Riickzahlung des geleisteten Kaufpreises, da eine
Immobilie wegen der Ausiibung von Vorkaufsrechten
nicht an den Konzern iibertragen werden konnte.

(9) EIGENKAPITAL

Im Berichtszeitraum wurden zwei als Hedge
Accounting zu klassifizierende Zinssicherungs-
geschéfte abgeschlossen. Die Verdnderung des beizu-
legenden Zeitwerts vom Zeitpunkt des Vertragsab-
schlusses bis zum 30. September 2008 wurde in eine
Wertdnderungsriicklage eingestellt. Hiervon entfal-
len 38 T€ auf die Minderheitsgesellschafter in den
Tochteruntennehmen.

(10) FINANZVERBINDLICHKEITEN
Die lang- und kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten

in Hohe von insgesamt 113.398 T€ haben sich gegen
liber dem 31. Dezember 2007 um 1.264 T€ erhoht.

Konzern-Anhang

Dieser Betrag setzt sich aus planmaBigen Tilgungen
sowie aus der Inanspruchnalnne des fiir die Finan-
zierung des Airport Office Il, Diisseldorf, gewahrten
Kredits in Hohe von 8.100 T€ zusammen.

(11) UMSTRUKTURIERUNG FINANZVERBINDLICH-
KEITEN BBV 06

Beim Tochterunternehmen BBV 06 wurde im Juni
2008 ein MaBnahmenbiindel aus reduzierter Zins-
belastung, voriibergehender Tilgungsaussetzung,
befristet reduzierter Bankmarge, Stundung von
Dienstleistungshonoraren und Gewahrung von
Gesellschafterdarlehen vereinbart, um den voriiber-
gehenden Liquiditatsengpass bei der Gesellschaft
aufzufangen.

So wurde ein festverzinsliches Darlehen {iber rund
27,4 Mio. € mit Wirkung ab dem 1. Juli 2008 gegen
Vorfalligkeitsentschadigung von 218 T€ umgestellt
auf ein variabel verzinsliches Darlehen. Vor dem
Hintergrund angestrebter Objektverkdufe wurde in
diesem Zusammenhang ein Zinssicherungsgeschaft
fiir einen Teilbetrag von 15 Mio. € (sog. Cap) bis
Juni 2012 abgeschlossen. Ein moglicher Anstieg des
1-Monats-Euribors wird dadurch gegen Zahlung
einer Jahrespramie von 62 T€ auf maximal 5,25 %
p.a. begrenzt.

Ferner hat der Hauptfinanzierungsgldubiger HVB
zwei Darlehen einer anderen Bank abgeldst gegen
Neuabschluss eines zusammengefassten Darlehens
in identischer Hohe, fiir welche die Zinssicherung
bereits seit Jahren iiber die HVB lief.

Fiir das Gesamtengagement der HVB wurde fiir die
Zeit ab dem 01. Juli 2008 fiir ein Jahr eine reduzierte
Marge von 0,95 % p.a. zugesagt. Im Gegenzug stun-
det der Geschaftsbesorger IC Immobilien Service
GmbH ab Juli 2008 seine laufende Vergiitung bis zu
einem maximalen Betrag von 200 T€. AuBerdem
gewdhrt die Fair Value REIT-AG ab Juli 2008 fiir einen
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Zeitraum von 12 Monaten Gesellschafterdarlehen
zur Uberbriickung von etwaigen Liquiditétsliicken in
Hoéhe von bis zu 600 T€ (Inanspruchnahme bisher:
200 T#).

Die Tilgungsvereinbarungen sehen eine Tilgungs-
aussetzung bis April 2009 bzw. Juli 2009 vor und fiir
die Zeit danach gelten ratierliche Tilgungsbetrage,
die anfanglich 2,6 % bzw. 2,9 % der Darlehensvaluta
entsprechen.

Die festverzinslichen Darlehen wurden urspriinglich
mit dem Marktwert zum 30. September 2007 in den
Konzernabschluss der Fair Value iibernommen. Durch
die Kiindigung der beiden festverzinslichen Darlehen
und Umstellung auf variable Darlehen ergab sich ein
Ertrag aus der Umstrukturierung von Finanzverbind-
lichkeiten in Hohe von 1.472 T«€.

(12) ALLGEMEINE VERWALTUNGSKOSTEN

1. Januar bis 30. September

Fondsverwaltung und Treuhandgebiihren 460 0
Verglitungen (Aufsichtsrate, Beirdte, Fondsgeschaftsfiihrer) 54 1
Beratungs- und Priifungskosten 413 52
Konzeption und Formwechsel 0 366
Gutachterkosten 264 0
Aufwand Boérsennotierung 65 0
Kosten Finanzberichte 52 0
Hauptversammlung 86 0
Werbung, Veranstaltungen, Inserate 57 65
Personalkosten 574 0
Biirokosten 73 2
Reise- und Kfz-Kosten 65 0
Abschreibungen 7
Nicht abziehbare Vorsteuer 80 96
Ubrige 20 20
2.270 602
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Konzern-Anhang

Von den allgemeinen Verwaltungskosten entfallen
670 T€ (29,5 %) auf die Tochterunternehmen und
1.600 T€ (70,5 %) auf die Fair Value REIT-AG.

(13) NETTOZINSAUFWAND

1. Januar bis 30. September

Zinsertrage 936 13
Zinsertrag wg. Umfinanzierung BBV 06 1.472 0
Bewertung derivative Finanzinstrumente 50 0
Sonstige Zinsaufwendungen (5.466) 0

(3.008) 13

Das Nettozinsergebnis enthdlt einen Ertrag aus der
Veranderung des beizulegenden Zeitwerts von
derivativen Finanzinstrumenten (Zinssicherungs-
geschdften) in Hohe von 50 T€. Hiervon entfallen

23 T€ auf die Minderheitsgesellschafter in den Toch-
teruntennehmen. Die Darlehen wurden urspriinglich
mit ihren Marktwerten zum 30. September 2007 in
den Konzerabschluss libernommen.

Durch die Umfinanzierung bei dem Tochterunter-
nehmen BBV06 ergab sich ein Ertrag aus der Auf-
losung dieser Anpassung in Hohe von 1.472 T€.
Hiervon entfallen 668 T€ auf die Minderheitsgesell-
schafter in den Tochteruntennehmen (siehe (11)).
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(14) SEGMENTUMSATZE UND -ERGEBNISSE

1. Januar bis 30. September 1. Juli bis 30. September

Segmentumsitze
Direktinvestitionen 2.704 0 957 0
Beteiligungen 7.586 0 2.611

10.290 0 3.568 0
Segmentergebnisse
Direktinvestitionen 842 0 569 0
Beteiligungen 3.957 0 1.909 0

4.799 0 2.478 0

Ertrdge aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen 2.206 4.840 659 4.840
Ertrage aus giinstigem Beteiligungserwerb 0 1.614 0 1.614
Zentrale Verwaltungskosten (1.330) (499) (473) (358)
Ubriges Beteiligungsergebnis 0 180 0 0
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern (1.296) 0 (347) 0
Nettozinsaufwand (3.008) 13 (1.735) 10
Konzernergebnis 1.371 6.148 582 6.106

(15) UMFANG DER BEZIEHUNGEN MIT
NAHESTEHENDEN PERSONEN

30. September 31. Dezember

Forderungen
Kaufpreisforderung BBV 08 300 5.145
Ubrige 200 68
Verbindlichkeiten
Darlehensverbindlichkeiten (95) (145)
Leistungsverbindlichkeiten (1.170) (1.021)
Ubrige (1) 0

(766) 4.047
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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.

Konzern-Anhang

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
ungepriifte Konzernabschluss ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
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
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Kon-
zerns beschrieben sind.

Miinchen, im November 2008

Fair Value REIT-AG

St (o Wonled Ay

Frank Schaich Manfred Heiler
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BEWERTUNGSMETHODIK

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 30. Juni 2008 durchzufiihren. Fiir
alle Immobilien wurde durch CBRE auch bereits eine
Marktwertermittlung zum 30. Juni 2007 sowie

31. Dezember 2007 vorgenommen.

CBRE ist kein von einer Aufsichtsbehorde reguliertes
Unternehmen, beschaftigt jedoch offentlich 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
Immobilien:

»Der Marktwert ist der geschatzte Betrag, zu dem ein
Immobilienvermdgen zwischen einem verkaufsbe-
reiten 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.

* Ubersetzung durch RICS Deutschland, Valuation Faculty Board,
2. Fassung, September 2003
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Der Marktwert wurde jeweils unter Beriicksichtigung
von Erwerbsnebenkosten (Grunderwerbsteuer,
Maklercourtage sowie Notar- und Rechtsanwalts-
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
erfassten 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 {iber den Betrachtungszeit-
raum zunimmt, wird tiblicherweise 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 Bewer-
tungsparameter sind von CBRE im Rahmen

der Marktwertermittlung nach bestem Ermessen
eingeschatzt worden und kénnen in zwei Gruppen
unterteilt werden. Die objektspezifischen Bewer-
tungsparameter beinhalten z. B. Mietansatze fiir
Erst- wie auch Folgevermietungen, Verlangerungs-
wahrscheinlichkeiten der bestehenden Mietvertrage,
Leerstandszeiten und Leerstandskosten, nicht
umlegbare Nebenkosten und zu erwartende Kapital-
ausgaben des Eigentiimers, Ausbau- wie auch
Vermietungskosten fiir Erst- und Folgevermietun-
gen oder eine objekt- und mietvertragsspezifische
gesamtheitliche Verzinsung des im Investment
gebundenen Kapitals. Zu den gesamtwirtschaft-
lichen Faktoren gehoren insbesondere die Markt-
und Mietpreisentwicklung innerhalb des Detail-
betrachtungszeitraumes und die im Berechnungs-
modell unterstellte Inflationserwartung.

Konzern-Anhang
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Einzelobjektinformationen zum Portfolio der Fair Value REIT-AG

Grund- Diskon-
Haupt- letzte Sanierung/ stiicks- Marktwert  Marktwert tierungs-
StraBe nutzungsart Baujahr  Modernisierung fliche 31.12.2007 30.06.2008 zins
[m2] [T€] [T€] [%]
Direktbesitz

HauptstraBe 56e/56 d Appen n/a Biiro 1975 1995 4.320 250 240 6,80
Bleeck 1 Bad Bramstedt n/a Biiro 1973 2006 3.873 1.300 1.270 6,40
Oldesloer StraBe 24 Bad Segeberg n/a Biiro 1982 2007 5.152 9.700 9.480 6,30
Konigstr. 19-21 Barmstedt n/a Biiro 1911 laufend 2.842 1.520 1.490 6,40
BahnhofstralRe 9 Bonnigstedt n/a Biiro 1992 2003 1.131 260 260 7,00
BahnhofstralBe 14 Boostedt n/a Biiro 1989 2005 1.006 140 140 6,50
Am alten Markt 9a Bornhoved n/a Biiro 1991 2005 873 710 690 6,60
Berliner Damm 6 Ellerau n/a Biiro 1990 2000 1.177 430 420 6,90
Pinneberger Strale 155 Ellerbek n/a Biiro 1985 2001 1.708 390 370 6,70
DorfstraBe 29 Geschendorf n/a Biiro 1985 2006 1.154 260 250 6,90
HauptstraBe 33 Halstenbek n/a Biiro 1969 2001 1.195 910 880 7,30
Seestrafe 232 Halstenbek n/a Biiro 1976 2002 549 100 92 7,20
FriesenstraBBe 59 Helgoland n/a Biiro 1986 2000 194 620 610 6,20
Hamburger StraBe 83 Henstedt-Ulzburg n/a Biiro 1989 2004 1.219 1.160 1.120 6,30
HolstenstraBe 32 Kaltenkirchen n/a Biiro 1978 2005 1.893 2.050 2.010 6,30
Kollner Chaussee 27 Kolln-Reisiek n/a Biiro 1990 2001 1.004 200 190 7,00
Hamburger StraBe 40 Leezen n/a Biiro 1989 2005 886 200 200 7,00
Segeberger Stral8e 21 Nahe n/a Biiro 1971 2004 1.698 750 730 7,00
Ehndorfer StraBe 153 Neumiinster n/a Biiro 1971 2003 1.685 270 260 7,40
Kuhberg 11-13 Neumiinster n/a Biiro 1956 2005 5.286 16.300 16.100 6,30
Rontgenstrale Neumiinster n/a Biiro 1972 1998 2.481 310 300 7,20
Ulzburger Str. 363 d/e Norderstedt n/a Biiro 1994 2004 2.762 1.570 1.560 6,20
Ulzburger Str. 545/547 Norderstedt n/a Biiro 1960 1.313 520 520 8,10
Damm 49 Pinneberg n/a Biiro 1996 2007 1.383 2.500 2.450 7,00
Oeltingsallee 30 Pinneberg-Quellental n/a Biiro 1970 2002 2.047 680 670 6,70
Kieler StraBe 100 Quickborn n/a Biiro 1980 2002 1.625 1.560 1.540 6,30
HauptstraBe 49 Rellingen n/a Biiro 1983 2001 828 600 580 7,30
RosenstraBe 15 Sparrieshoop n/a Biiro 1961 1999 984 210 200 7,30
Willy-Meyer-StraBe 3-5 Tornesch n/a Biiro 1977 2003 970 620 600 6,70
Am Markt 1 Trappenkamp n/a Biiro 1985 2005 1.190 690 680 6,80
Wassermiihlenstrale 5 Uetersen n/a Biiro 2001 2.348 2.000 1.960 6,10
Markt 1 Wahlstedt n/a Biiro 1975 2005 1.848 1.180 1.160 6,50
Peter-Miiller-StraBe 16/16a Diisseldorf n/a Biiro 2008 4.729 n/a 13.700 n/a

Sub-Total Direktbesitz 63.353 49.960 62.722

Tochtergesellschaften

Rheinstr. 8 Teltow 1C07 Biiro 1995 5.324 25.200 24.800 6,30
Im Taubental 9-17 Neuss 1C03 Logistik 1990 19.428 8.600 8.380 7,00
Heidhauser StralBe 94 Essen-Heidhausen 1C01 Handel 1990 4.776 2.900 2.850 6,40
HospitalstraBe 17-19/ 1990 2.243 1.800 1.850 6,60
Judengasse 21 Alzey 1C01 Handel 2007

Andreasstr. 1 Ahaus-Wiillen BBV0O6 Handel 1990 5.513 1.300 1.170 7,40
Andreasstr. 3 -7 Ahaus-Wiillen BBV06 Handel 1973 13.036 4.800 4.750 7,10
Marktplatz 3 Altenberge BBV06 Handel 1986 1.756 1.200 1.230 6,50
Heerenbergerstr. 51 Emmerich BBV06 Handel 1987 4314 1.200 1.080 6,60
Hubert-Prott-Str. 117 Frechen BBV0O6 Handel 1988 4.282 1.300 1.230 6,90
Schwarzer Weg 21-24 Hamm BBV0O6 Handel 1990 2.665 1.400 1.410 7,10

D Annualisierte Potenzialmiete bezogen auf Marktwert zum 30.06.2008
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An unsere Aktionare Konzern- Konzern- Konzern-Anhang Einzelobjektinformationen
Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

Anteil Fair Value REIT-AG

Annuali- Annuali- Durch- Annuali- Annuali-
sierte sierte gerechnete Restlaufzeit Vermietungs- sierte sierte

Gesamt- Leer- Vertrags- Potenzial- Beteiligungs- Marktwert der Mietver- grad nach Vertrags- Potenzial- Laufende
fliche stand miete miete quote  30.06.2008 trige Mietertrag miete miete Rendite ¥

[m?] [m?] [T€] [T€] [%] [T€] [Jahre] [%] [T€] [T€] [%]

212 0 19 19 100,00 240 9,3 100,0 19 19 8,0
997 0 77 77 100,00 1.270 16,1 100,0 77 77 6,1
9.233 467 588 614 100,00 9.480 14,1 95,7 588 614 6,5
1.264 0 92 92 100,00 1.490 15,2 100,0 92 92 6,2
211 0 19 19 100,00 260 9,3 100,0 19 19 73
114 0 10 10 100,00 140 9.3 100,0 10 10 73
664 0 51 51 100,00 690 8,4 100,0 51 51 74
369 0 31 31 100,00 420 9.3 100,0 31 31 73
356 0 28 28 100,00 370 6,4 100,0 28 28 7,5
316 0 15 20 100,00 250 9,3 75,0 15 20 8,0
791 0 64 64 100,00 880 9.3 100,0 64 64 73
188 0 8 8 100,00 92 9.3 100,0 8 8 8,8
490 0 38 38 100,00 610 12,6 100,0 38 38 6,2
1.005 0 71 71 100,00 1.120 17,4 100,0 71 71 6,3
1.581 0 121 121 100,00 2.010 17,3 100,0 121 121 6,0
168 0 15 15 100,00 190 9.3 100,0 15 15 8,0
174 0 16 16 100,00 200 9.3 100,0 16 16 7.8
734 0 59 59 100,00 730 9,3 100,0 59 59 8,1
346 0 23 23 100,00 260 71 100,0 23 23 8,7
11.808 102 939 949 100,00 16.100 16,8 99,0 939 949 59
534 0 28 28 100,00 300 8,3 100,0 28 28 9.4
1.340 43 104 104 100,00 1.560 14,1 100,0 104 104 6,6
872 702 16 67 100,00 520 3,9 234 16 67 12,9
1.930 0 174 174 100,00 2.450 4,3 100,0 174 174 71
624 0 51 51 100,00 670 52 100,0 51 51 7,7
1.309 0 98 98 100,00 1.540 17,4 100,0 98 98 6,4
524 0 42 42 100,00 580 9.3 100,0 42 42 72
237 0 17 17 100,00 200 6,0 100,0 17 17 8,6
657 0 55 55 100,00 600 55 100,0 55 55 91
787 106 47 53 100,00 680 8,5 88,6 47 53 7,7
1.759 0 123 123 100,00 1.960 14,3 100,0 123 123 6,3
1.346 198 92 92 100,00 1.160 6,4 100,0 92 92 79
4.730 1.598 628 974 100,00 13.700 6,1 64,4 628 974 71
47.670 3.215 3.755 4.200 62.722 12,1 89,4 3.755 4.200 6,7
13.382 0 2.823 2.823 75,65 18.761 6,8 100,0 2.136 2.136 11,4
12.063 1.014 544 641 71,58 5.998 1,0 84,9 389 459 7,6
1.386 0 216 216 55,81 1.590 72 100,0 121 121 7,6
1.989 18 132 140 55,81 1.032 6,7 94,3 74 78 7,6
1.496 0 108 108 54,64 639 2,3 100,0 59 59 9.2
3.915 0 473 473 54,64 2.596 0,6 100,0 259 259 10,0
1.285 0 106 106 54,64 672 3,0 100,0 58 58 8,7
1.415 92 120 123 54,64 590 51 97,8 66 67 11,4
1.225 0 154 154 54,64 672 51 100,0 84 84 12,5
1.349 0 144 144 54,64 770 13 100,0 79 79 10,2
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Grund- Diskon-
Haupt- letzte Sanierung/ stiicks- Marktwert  Marktwert tierungs-
StraBle nutzungsart Baujahr  Modernisierung fliche  31.12.2007 30.06.2008 zins
[m2] [T€] [T€] [%]
1970,
Hiniiberstr. 6 Hannover BBV06 Sonstiges 1987,1991 2006 3.204 20.200 20.200 6,50
1972,
Kohlstr. 8 Koln BBV06 Logistik 1988, 1989 40.591 9.300 9.990 7,40
Gutenbergstr. 152/
St. Toniser Str. 12 Krefeld BBV06 Handel 1990 8.417 4.800 4.650 6,80
Lippestr. 2 Lippetal-Herzfeld BBV0O6 Handel 1990 3.155 1.700 1.680 6,80
Zeughausstr. 13 Meschede BBV0O6 Handel 1989 1.673 610 560 6,90
AuBere Spitalhofstr. 15-17  Passau BBV06 Handel 1982 2007 2.884 4.900 4.610 6,90
Steinheimer Str. 64 Seligenstadt BBV06 Handel 1983 4.000 1.900 1.940 6,50
BahnhofstraBe 20 a-e Waltrop BBV0O6 Handel 1989 1.742 2.900 2.860 7,00
Adalbertsteinweg 32-36 Aachen BBV03 Biiro 1990 1.038 2.300 2.010 6,70
Marconistr. 4-8 Koln BBV03 Logistik 1990 13.924 3.700 3.580 6,80
Hauptstr. 51-55 Weyhe-Leeste BBV03 Handel 1989 2005 11.248 3.900 3.920 6,90
Summe Tochter-
unternehmen 155.213 105.910 104.750
Assoziierte Beteiligungen
Max-Planck-Ring 26/28 Langenfeld 1C13 Logistik 1996 14.727 11.100 11.000 7,00
Friedrich-Engels-Ring 52 Neubrandenburg 1C13 Biiro 1995-1997 4.705 10.900 9.940 6,50
GroBbeerenstr. 231 Potsdam 1C13 Biiro 1995 2.925 3.300 3.410 6,70
Carnotstr. 5-7 Berlin BBV14 Biiro 1995 4.583 15.900 15.500 6,30
Nossener Briicke 8-12 Dresden BBV14 Biiro 1997 4134 8.300 8.110 6,90
Kropeliner Str. 26-28 Rostock BBV14 Handel 1995 7.479 62.800 62.800 6,10
Hartmannstr. 3 a-7 Chemnitz 1C12 Biiro 1997 4.226 8.300 8.120 6,40
Heinrich-Lorenz-Str. 35 Chemnitz 1C15 Biiro 1998 4.718 4.400 4.270 7,00
Am alten Bad 1-7, Chemnitz Biiro 1997 3.246 6.000 5.930 6,20
Theaterstr. 34a 1C15
Konigsbriicker Str. 121a  Dresden IC15  Sonstiges 1997 4.242 12.300 12.300 6,60
Rheinallee 9 Diisseldorf 1C15 Biiro 1967 2002 3.354 6.300 6.380 5,90
Pascalkehre 15/15a Quickborn 1C15 Biiro 1997 9.129 15.100 13.900 6,50
Zum Rotering 5-7 Ahaus BBV10 Handel 1989 3.884 2.600 2.510 7,20
Vor den Fuhren 2 Celle BBV10 Handel 1992 21.076 13.700 13.800 6,70
Nordpassage 1 Eisenhiittenstadt BBV10 Handel 1993 20.482 57.800 56.900 6,40
Altmadrker Str. 5 Genthin BBV10 Handel 1998 3.153 730 790 7,50
Robert-Bosch-Str. 11 Langen BBV10 Biiro 1994 6.003 18.500 18.600 6,70
Hammer Str. 455-459 Miinster BBV10 Handel 1991 15.854 9.600 9.520 6,50
Hannoversche Str. 39 Osnabriick BBV10 Handel 1989 7.502 3.300 3.270 6,70
Klingelbrink 10 Rheda-Wiedenbriick BBV10 Handel 1991 2.455 2.200 2.190 6,90
Lerchenbergstr. 112/113,
Annendorfer Str. 15/16 Wittenberg BBV10 Handel 1994 96.822 24.800 24.400 6,10
Henkestr. 5 Erlangen BBV02 Handel 1984 6.350 1.800 1.890 6,70
Oberfrohnaer Str. 62 -74  Chemnitz 1C10 Handel 1997 11.203 9.800 9.690 6,60
Leimbacher StraBe Bad Salzungen BBV09 Handel 1992 22.979 15.000 15.100 6,60
Miihlhduser Str. 100 Eisenach BBV09 Handel 1994 44175 52.400 52.300 6,20
Putzbrunner Str. 71/ 73,
Fritz-Erler-Str. 3 Miinchen-Neuperlach BBV09 Biiro 1986 10.030 43.100 42.300 6,30
WeiBenfelser Str. 70 Naumburg BBV09 Handel 1993 20.517 21.600 22.300 6,60
An der Backstania 1 Weilburg BBV09 Handel 1994 17.211 10.800 10.600 6,80
Assoziierte Beteiligungen 377.164 452.430 447.820
Gesamt Bestandsportfolio 595.730 608.300 615.292

Y Annualisierte Potenzialmiete bezogen auf Marktwert zum 30.06.2008

2 fortgefiihrte Anschaffungskosten
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An unsere Aktionare Konzern- Konzern- Konzern-Anhang Einzelobjektinformationen
Zwischenlagebericht Zwischenabschluss

Anteil Fair Value REIT-AG

Annuali- Annuali- Durch- Annuali- Annuali-
sierte sierte gerechnete Restlaufzeit Vermietungs- sierte sierte

Vertrags- Potenzial- Beteiligungs- Marktwert der Mietver- grad nach Vertrags- Potenzial- Laufende
miete miete quote  30.06.2008 trige Mietertrag miete miete Rendite ¥

[T€] [T€] [%] [T€] [Jahre] [%] [T€] [T€] [%]

19.460 0 1.636 1.636 54,64 11.038 6,3 100,0 894 894 8,1
24476  14.231 597 1.041 54,64 5.459 4,2 57,4 326 569 10,4
4.683 0 451 451 54,64 2.541 19 100,0 246 246 9,7
1.452 0 144 144 54,64 918 21 100,0 78 78 8,5
1.095 0 42 42 54,64 306 4,8 100,0 23 23 7,5
8.492 0 600 600 54,64 2.519 8,7 100,0 328 328 13,0
1.390 0 163 166 54,64 1.060 51 98,2 89 90 8,5
2124 151 234 255 54,64 1.563 13 91,8 128 139 8,9
2.021 1.022 185 219 53,64 1.078 1,7 84,7 929 117 10,9
9.640 0 330 330 53,64 1.920 3,6 100,0 177 177 9.2
3.141 45 381 381 53,64 2.103 1,6 100,0 204 204 9,7
117.479 16.574 9.585 10.193 63.827 51 94,4 5.918 6.266 9.8
10.453 0 1.170 1.170 49,68 5.465 71 100,0 581 581 10,6
7.557 1.313 1.110 1.217 49,68 4.939 53 91,2 551 605 12,2
4.024 1.539 194 297 49,68 1.694 2,2 65,2 96 148 8,7
10.049 445 1.180 1.254 45,02 6.978 24 94,1 531 565 8,1
9.167 293 760 780 45,02 3.651 0,7 97,4 342 351 9,6
19.306 194 4.245 4337 45,02 28.274 6,8 97,9 1911 1.953 6,9
8.380 674 601 666 40,22 3.266 2,7 90,2 242 268 8,2
5.845 0 533 533 38,31 1.636 0,7 100,0 204 204 12,5
5.118 1.208 339 427 36,07 2.139 14 79,3 122 154 72
11.554 0 869 869 35,59 4.378 9.3 100,0 309 309 71
2.325 0 402 402 38,31 2.444 9,8 100,0 154 154 6,3
10.570 0 1.265 1.265 38,31 5.325 3,6 100,0 484 485 91
2.054 164 227 235 38,30 961 1.2 96,6 87 90 9.4
10.611 0 1131 1131 38,30 5.286 4,2 100,0 433 433 8,2
40.101 0 4.697 4.697 38,30 21.795 51 100,0 1.799 1.799 8,3
1.275 256 65 81 38,30 303 4,5 80,1 25 31 10,2
14.021 2.642 1.245 1.451 38,30 7.124 2,6 85,8 477 556 78
7.353 0 674 674 38,30 3.647 10,5 100,0 258 258 71
4.207 0 305 305 38,30 1.253 11 100,0 117 117 9.3
2.235 238 168 186 38,30 839 1,8 90,8 65 71 8,5
14.710 696 1.846 1.892 38,30 9.346 9.4 97,6 707 725 78
2.770 0 231 231 38,28 723 3,0 100,0 88 88 12,2
9.970 248 673 746 26,14 2.533 2,0 90,2 176 195 7,7
10.985 0 1.260 1.260 24,93 3.764 3,8 100,0 314 314 8,3
37.400 0 3.483 3.483 24,93 13.038 16,0 100,0 868 868 6,7
19.018 0 4391 4391 24,93 10.545 53 100,0 1.095 1.095 10,4
15.180 0 1.743 1.743 24,93 5.559 10,0 100,0 435 435 78
8.145 0 785 785 24,93 2.643 9,7 100,0 196 196 74
304.385 9.910 35.587 36.505 159.548 6,2 97,1 12.667 13.046 8,2
469.534 29.699 48.926 50.898 286.097 6,9 95,0 22.339 23.511 8,2
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BILDQUELLE
Fair Value REIT-AG

U1: Biirogebdude in Langen (BBV 10)

S. 4: Biirogebdude Airport Office Il in Diisseldorf (Direktbesitz)
S. 16: Biirogeb3dude Rheinallee 8 in Diisseldorf (IC 15)

S. 28: Biirogebaude in Miinchen-Neuperlach (BBV 09)

S. 34: Biirogebaude in Langen (BBV 10)

U3: Einkaufszentrum in Rostock (BBV 14)
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