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UBERBLICK

Geschaftsmodell

Branchen
Region

Portfolio

Immobilien

Marktwert

Potenzialmieten

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

Biiro, Einzelhandel, Logistik
Deutschland mit Schwerpunkt auf Regionalstandorten

Direktimmobilien und Beteiligungen an geschlossenen
Immobilienfonds

32 Immobilien (direkt gehaltene Immobilien)

48 Immobilien (indirekt iiber 13 geschlossene Immobilienfonds)
245,1 Mio. € *)

21,0 Mio. € **)

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

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

KENNZAHLEN FAIR VALUE-KONZERN

Umsatz- und Ertragslage

Mietertrage

EBIT

Konzerniiberschuss

Ergebnis je Aktie in €

Funds from Operations (FFO)
FFO pro Aktie in €

Vermogens- und Kapitalstruktur

Langfristiges Vermdgen
Kurzfristiges Vermogen
Bilanzsumme

Eigenkapital / Net Asset Value (NAV)

Bilanzielle Eigenkapitalquote in %

Aktien (Stiick)
Bilanzieller Net Asset Value pro Aktie (€)
EPRA NAV pro Aktie (€)

Zahl der Mitarbeiter (inklusive Vorstand)

*) ab 1. November 2009: 3 Mitarbeiter

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

2009 2008 2009 2008
7.707 9.351 2.573 3.225
3.876 3.469 1.241 2.005
2.394 1.371 715 582
0,25 0,15 0,08 0,06
2.191 2.610 119 1.313
0,23 0,28 0,01 0,14
30. September | 31. Dezember

2009 2008

179.874 181.526

9.357 16.717

189.231 198.243

78.064 76.787

41,3 38,7

9.406.882 9.406.882

8,30 8,16

8,84 8,61

5% 5
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An unsere Aktionare



Brief an die Aktionare

. Sehr geehrte Aktiondre,
'tt - ) sehr geehrte Damen und Herren,

zum dritten Mal in Folge konnen wir in diesem Jahr iiber ein positiv ver-
laufenes operatives Geschaft berichten. In allen bisherigen Einzelquartalen
des laufenden Geschéftsjahres hat sich der Fair Value Konzern entsprechend
oder iiber unserer Prognose entwickelt.

Wir freuen uns daher, dass der Konzerniiberschuss der Fair Value REIT-AG

zum 30. September 2009 mit 2,4 Mio. € trotz belastender Einmaleffekte

deutlich iiber dem Vorjahresergebnis von 1,4 Mio. € liegt. Gegeniiber dem
31. Dezember 2008 hat sich zudem unser bilanzieller Net Asset Value (NAV) von 8,16 € auf 8,30 € je Aktie
erhoht. Daran wird die Substanzstarke unseres Immobilienportfolios sichtbar.

Frank Schaich

Das erfreuliche Ergebnis ist nicht zuletzt Folge des hohen — und gegeniiber dem Vorjahreswert sogar leicht
verbesserten — Vermietungsstandes von 95,1 %. Auch die gute und solvente Mieter- sowie Nutzungsstruktur
unseres Portfolios tragt hierzu bei. Zudem summierten sich zum Bilanzstichtag die Forderungen gegeniiber
derzeitigen oder friiheren Mietern auf weniger als eine halbe Monatsmiete des anteiligen Gesamtportfolios.

Auf der Vermietungsseite kann festgehalten werden, dass der Anteil der im Laufe des Jahres 2009 auslau-
fenden Mietvertrage von 6,8 % der kontrahierten Mieten zu Jahresbeginn bis zum Bilanzstichtag auf 2,0 % der
Mieten reduziert werden konnte. Damit gelang es, fiir iiber 70 % des im Laufe des Jahres 2009 auslaufenden
Volumens Mietvertrdge zu verlangern oder neu abzuschlieBen. In den Jahren 2010 und 2011 steht diese Auf-
gabe lediglich fiir rund 10 % bzw. 6 % der kontrahierten Mieten an.

Mit Blick auf die sich nur langsam wieder erholende deutsche Wirtschaft stimmt uns zuversichtlich, dass
liber 80% des Fair Value-anteiligen Mietvolumens fiir langer als zwei Jahre kontrahiert sind. Selbst wenn die
Marktmieten zukiinftig sinken sollten, wiirde sich dies nur sehr geringfiigig auf das Portfolio der Fair Value
REIT-AG auswirken. Das erhalt uns auch fiir die absehbare Zukunft ein hohes MaR an Ertragsstabilitat.

Auch auf der Fremdkapitalseite ist Kontinuitdt gewdhrleistet. Die im Rahmen einer Pro-Forma-Quotenkon-
solidierung der Fair Value REIT-AG anteilig zuzurechnenden Finanzverbindlichkeiten sind zu 85 % mit einem
Festzins ausgestattet und weisen eine Restlaufzeit der Zinsbindungen von mehr als fiinf Jahren auf. So stehen
in den kommenden zwei Jahren lediglich bei 2% der Festdarlehen Anschlussfinanzierungen an und auch die
variabel finanzierten Darlehen haben noch eine Laufzeit von durchschnittlich mehr als zwei Jahren.

Deutlich wird die operative Starke des Portfolios zudem beim Blick auf das um Sondereffekte bereinigte Kon-
zernergebnis. So wurden im laufenden Jahr mit 4,3 Mio. € rund 96 % des Vorjahreswertes erreicht, obwohl das
Nettovermietungsergebnis lediglich bei 75 % des Vorjahreswertes lag. Wesentlicher Hintergrund hierfiir war
die im vierten Quartal 2008 erfolgte vorzeitige Auflosung eines Generalmietvertrages, die zu einem Riickgang
des Mietertrages um rund 1,8 Mio. € filhrte. Dem stand aber eine erhaltene Abstandszahlung in Hohe von
15,5 Mio. € gegeniiber, die erst im vierten Quartal 2008 ergebniswirksam wurde. Durch die im Vorjahresver-
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gleich spiirbar reduzierten Finanzverbindlichkeiten und das niedrige Zinsniveau sowie durch die eingeleiteten
Kostenreduzierungen im Bereich der Allgemeinen Verwaltungskosten konnten wir diesen Effekt jedoch nahezu
vollstandig kompensieren.

Aufgrund der iiberplanmaBigen Entwicklung in den ersten neun Monaten des Jahres 2009 erhoht der Vorstand
die Prognose fiir das IFRS-Konzernergebnis vor Beriicksichtigung von Marktwertidnderungen bei den Immobi-
lien und Zinsderivaten sowie bereinigt um Einmaleffekte im Gesamtjahr 2009 von bisher 4,2 bis 4,5 Mio. € auf
4,5 bis 4,8 Mio. €.

Ferner geht der Vorstand fiir die Zeit ab 2010 von deutlich reduzierten Allgemeinen Verwaltungskosten im
Konzern aus laufendem Geschaft aus, die gegeniiber dem Vorjahr 2008 Einsparungen von annahernd 40 %
ermoglichen. Hierzu tragen insbesondere reduzierte Personalkosten bei, aber auch im Bereich der Sach-, Mar-
keting- und Beratungskosten werden Einsparungen erzielt, die den aktuellen Marktgegebenheiten angepasst
sind.

Auf Basis der vorliegenden Planungen fiir den Portfoliobestand wird dies fiir die Geschaftsjahre ab 2010 einen
positiven Einzelabschluss der Fair Value REIT-AG nach HGB ermdglichen. Der Vorstand strebt an, auch ohne
verkaufsbedingte Gewinne eine Dividende von anfanglich 10 Cent je derzeit ausstehender Aktie darzustellen.
Abgesehen von der Optimierung der Ertrags- und Kostenseite des bestehenden Portfolios konzentriert sich
der Vorstand darauf, die bereits wieder erkennbare Belebung auf dem Immobilien-Transaktionsmarkt und die

sich aufhellende Stimmung am Kapitalmarkt fiir die Weiterentwicklung der Fair Value REIT-AG zu nutzen.

Unser Dank gilt an dieser Stelle Herrn Manfred Heiler, der mit Wirkung zum 1. Oktober 2009 aus dem Vor-
stand der Fair Value ausschied und in den Ruhestand eintrat.

Miinchen, 6. November 2009

Der Vorstand

Frank Schaich



Aktie der Fair Value

I. STAMMDATEN

Branche
WKN / ISIN

Bloomberg

Reuters

Grundkapital

Anzahl Aktien (nennwertlose Stiickaktien)
Rechnerischer Anteil pro Stiickaktie am Grundkapital
Erstnotiz

Hoch / Tief 2009

Marktkapitalisierung am 30. September 2009
Marktsegment

Handelsplatze

Designated Sponsor
Indizes

Aktionarsstruktur der Fair Value REIT-AG*

Immobilien (REIT)

AOMW97 / DEOOOAOMW975
FVI:GR

FVIG.DE

47.034.410,00 €

9.406.882

5—-€

16. November 2007

5,30/ 3,00 € (XETRA)

43,7 Mio. € (XETRA)

Prime Standard

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

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

M Free Float 42,28 %

W H.F.S. Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co. KG 8,13 %

W H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG 7,44 % 30,45 %

B H.F.S. Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co. KG 7,44 % !
H.F.S. Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co. KG 7,44 %

B IC Immobilien Holding AG 9,39 %

M IC Immobilien Service GmbH 6,34 % ] 18,07 %
IC Fonds GmbH 2,34 %

M IFB Beteiligungen AG i. L. 5,44 %

Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G. 3,76 %

*)GemaB § 26 WpHG Abs. 1 sind die Stimmrechte der H.F.S. Zweitmarkt Invest 2 GmbH & Co. KG, der H.F.S. Zweitmarkt Invest 3 GmbH & Co. KG, der H.F.S.
Zweitmarkt Invest 4 GmbH & Co. KG sowie der H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG mit insgesamt 30,45 % der UniCredito Italiano S.p.A., Mailand,
Italien zuzurechnen. Ferner sind gemaB § 26 WpHG Abs. 1 die Stimmrechte der IC Immobilien Holding AG, der IC Immobilien Service GmbH sowie der IC
Fonds GmbH mit insgesamt 18,07 % der IC Immobilien Holding AG, UnterschleiBheim, Deutschland zuzurechnen. Die Bestimmungen des REIT-Gesetzes sind
von diesen Zurechnungen unberiihrt.
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Il. ENTWICKLUNG DES AKTIENMARKTES UND DER FAIR VALUE-AKTIE

Die Aktie der Fair Value REIT-AG hat sich zu Beginn des Jahres zunachst besser als der Vergleichsindex
DAXsubsector Real Estate behauptet. Die ab Marz 2009 beginnende Erholung des Vergleichsindex konnte
die Fair Value Aktie erst mit Verzégerungen und in mehreren Schritten nach Veréffentlichung der Quartals-
bzw. Halbsjahresfinanzzahlen nachvollziehen. Insbesondere seit Veroffentlichung der Halbjahresfinanz-
zahlen im August 2009 konnte die Fair Value Aktie spiirbar starker zulegen. Seit dem Hdéchststand der Fair
Value Aktie Mitte Oktober 2009 entwickelte sich der Kurs der Fair Value Aktie parallel zum Vergleichsindex
wieder riicklaufig.

In den ersten neun Monaten des laufenden Geschéftsjahres wurden an allen Bérsenplitzen insgesamt
458.486 Aktien der Fair Value REIT-AG gehandelt. Daraus resultierte ein Handelsvolumen von insgesamt
1.648.299 €, was einem Durchschnittskurs je Aktie von 3,60 € entsprach. Der durchschnittliche Tagesumsatz
lag im Berichtszeitraum bei 2.400 Stiick bzw. 8.630 €.

Aktienchart und NAV der Fair Value REIT-AG vs. DAXsubsector Real Estate-Index (1. Januar 2008 — 4. November 2009)

in€

in %
9,0
50 _——_
7,0
6,0
140,0%
5,0 120,0%
4
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\_/ 1./ y A 80,0%
3,0 NN Y 7 ’
60,0%
1. Jan 01. Mar 01. Mai 01. Jul 01. Sep
2009 2009 2009 2009 2009
— Fair Value REIT-AG — DAXsubsector Real Estate

Vergleich der Fair Value REIT-AG mit dem DAXsubsector Real Estate-Index (ISIN DE0007203820, WKN 720382, 12VB), derzeit bestehend aus 19 Werten einschlieR-
lich der Fair Value REIT-AG (Quelle: Deutsche Borse AG).



AKTIENRUCKKAUFPROGRAMM

Am 24. September 2009 hat der Vorstand der Fair Value REIT-AG den Beginn eines Aktienriickkaufprogramms
beschlossen. Damit wurde von der Ermdchtigung zum Erwerb eigener Aktien Gebrauch gemacht, welche die
Hauptversammlung am 29. Mai 2009 dem Vorstand erteilt hatte. Das Programm begann am 25. September 2009
und l3uft bis zum 29. Januar 2010. Im Zuge des Aktienriickkaufs soll eine Gesamtzahl von bis zu 100.000 Aktien
bzw. rund 1% des Grundkapitals der Gesellschaft erworben werden.

Ziel der MaBnahme ist der sukzessive Aufbau einer Akquisitionswahrung fiir die Finanzierung des weiteren
Wachstums der Fair Value REIT-AG. Insbesondere in Verbindung mit zukiinftigen Sachkapitalerh6hungen sollen
die erworbenen eigenen Aktien als Gegenleistung im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen, zum
Erwerb von Beteiligungen an Immobilienpersonengesellschaften sowie als Gegenleistung fiir den Erwerb von
Immobilien eingesetzt werden.

Erworben werden die Aktien ausschlieBlich iiber die Borse. Der Kaufpreis wird gemaB dem Beschluss der Haupt-
versammlung jeweils den Mittelwert der Schlusskurse je Aktie der Gesellschaft im Xetra-Handel der Frankfurter
Wertpapierborse wahrend der jeweils vorangegangenen zehn Borsenhandelstage um nicht mehr als 10 % iiber-
oder unterschreiten.

Angaben zu den Erwerbsvorgdngen veréffentlicht die Fair Value REIT-AG fortlaufend auf der Homepage des
Unternehmens unter www.fvreit.de im Bereich ,Investor Relations”.
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INVESTOR RELATIONS

Die Fair Value REIT-AG hat sich die umfassende und nachvollziehbare Information aller Stakeholder zum Ziel
gesetzt. Ein besonderes Anliegen der Gesellschaft ist die groBtmdogliche Transparenz und Glaubwiirdigkeit der
Unternehmenskommunikation. Aus diesem Grund liefert die Fair Value im Rahmen ihrer Finanzberichterstattung
regelmaBig ausfiihrliche Einblicke in die Geschaftsentwicklung der Beteiligungen sowie detaillierte Zusatzinfor-
mationen zum Immobilienportfolio. Auf diesem Weg soll aktuellen und potenziellen Aktionaren die Mdglichkeit
zur Bildung einer méglichst differenzierten Einschatzung iiber die Geschaftsentwicklung und die Equity Story
gegeben werden.

Dariiber hinaus befindet sich die Fair Value REIT-AG kontinuierlich im Dialog mit dem Kapitalmarkt. Mit Ana-
lysten, Investoren und Fachpresse ist der Vorstand in fortlaufendem Kontakt. So nimmt die Gesellschaft regel-
malig an Kapitalmarktkonferenzen teil und stellt die Geschaftsergebnisse auf Roadshows im In- und Ausland
interessierten Investoren vor. Im Laufe des Jahres 2009 hat die Gesellschaft im Rahmen der 4. DFVA Immobilien-
Konferenz im April in Frankfurt, anlasslich der NAREIT REIT-Week Anfang Juni in New York und bei der 9. Fach-
konferenz Initiative Immobilien-Aktie im Oktober in Frankfurt die jeweils aktuellen Geschaftszahlen prasentiert.
Ferner hat der Vorstand das Unternehmen bei institutionellen Investoren in Frankfurt, Ziirich, Amsterdam, Paris
und New York vorgestellt.

Derzeit wird das Unternehmen von zwei Analysehdusern beobachtet. Die Gesellschaft strebt an, die Anzahl der
Research-Abdeckung sukzessive weiter zu erh6hen.

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

I1l. FINANZKALENDER

9. November 2009 Zwischenbericht 1. - 3. Quartal 2009
9. November 2009 Pradsentation, Deutsches Eigenkapitalforum,
Frankfurt am Main
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Portrat der Fair Value REIT-AG

IMMOBILIEN-PORTFOLIO IM UBERBLICK

Der Erwerb und die Bewirtschaftung von deutschen
Gewerbeimmobilien sind die Kernkompetenzen der
Fair Value REIT-AG. Bislang einzigartig unter den bor-
sennotierten Immobiliengesellschaft in Deutschland ist
dabei das besondere Geschaftsmodell: Die Gesellschaft
erwirbt Immobilien sowohl direkt als auch {iber die
Beteiligung an Immobilienpersonengesellschaften, ins-
besondere an geschlossenen Immobilienfonds. Grund-
satzlich kann der Erwerb dieser Beteiligungen im Wege
der Sacheinlage, also durch Tausch von Gesellschafts-
rechten gegen Aktien der Fair Value (sog. ,UPREIT"),
aber auch iiber Erwerb der Anteile gegen Kaufpreiszah-
lung erfolgen. Vor dem Hintergrund dieser 2-Saulen-
Strategie verteilt sich der Immobilienbestand der Fair
Value REIT-AG grundsatzlich auf die beiden Segmente
Direktinvestitionen und Beteiligungen.

Derzeit besteht das Gesamtportfolio aus 80 Immobilien
mit einer vermietbaren Flache von insgesamt

456.636 m?, die liber das gesamte Bundesgebiet verteilt
sind. Zum 31. Dezember 2008 wurde der Marktwert der
Objekte auf Basis von Einzelwertgutachten mit

546,3 Mio. € ermittelt. Nach Berlicksichtigung der Be-
teiligungsquoten an den bisher erworbenen Fondsge-
sellschaften entfallt zum 30. September 2009 ein Anteil
von 245,1 Mio. € auf die Fair Value REIT-AG. Verglichen
mit dem anteiligen Marktwert zur Jahresmitte stellt dies
eine Steigerung von rund 0,5 Mio. € dar, die auf eine
Erhohung der Beteiligungsquoten nach Anteilserwerb
zuriickzufiihren ist. Bei einer anteiligen Vertragsmiete
von aktuell jahrlich 20,0 Mio. € generiert das Portfolio
damit eine attraktive Mietrendite vor Kosten von

8,2% der anteiligen Marktwerte. Bei Vollvermietung
lasst sich eine Mietrendite von 8,6 % vor Kosten errei-
chen. Gleichzeitig wird durch einen ertragsbezogenen
Vermietungsstand von 95,1 % der anteiligen Poten-
zialmiete und eine durchschnittliche Restlaufzeit der
Mietvertrdge von 6,6 Jahren eine hohe Planbarkeit und
Nachhaltigkeit der Mietertrage erreicht.

Zudem ist eine breite Risikostreuung charakteristisch
fiir das Immobilienportfolio der Fair Value REIT-AG,
die sich durch die hohe Anzahl der Objekte, durch
die regionale Diversifikation als auch durch den
generalistischen Ansatz der Gesellschaft in Bezug auf

12

Marktwerte der Immobilien (Mio. €)
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Hm Anteil Fair Value REIT-AG zum 30. September 2009

Portfolio-Struktur nach anteiligen Flachen
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20%
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30%

Assoziierte
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50%
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An unsere Aktiondre

die Nutzungsarten ergibt. Dadurch ist das Portfolio
vergleichsweise unabhangig von der Entwicklung
einzelner Standorte und Sektoren. So werden derzeit
rund 46 % der Potenzialmieten im Bereich Einzel-
handel erwirtschaftet, weitere 40 % entfallen auf Bii-
roimmobilien. Aus der Vermietung von Logistik-Ob-
jekten stammen rund 9 %. Daneben tragen Sonstige
Immobilien rund 6 % zur Potenzialmiete bei.

Zudem verfiigt die Fair Value REIT-AG iiber eine

von hoher Bonitit gekennzeichnete Mieterstruk-

tur. GroBter Einzelmieter ist mit einem Anteil von
14,0% an der gesamten Vertragsmiete die Sparkasse
Siidholstein. Stabile Einzelhandelsunternehmen wie
der Edeka Konzern mit rund 9,7 %, die Metro Group
mit 9,6 % oder die Kaufland Gruppe mit 5,8 % sind
weitere wichtige Mieter. Rund 40,0 % der Vertrags-
miete entfallen zudem auf eine Vielzahl kleinerer
Geschéftspartner. Durch die breite Verteilung der
Mieterstruktur wird die in der Investitionsstrategie
der Fair Value REIT-AG bereits angelegte Risikodiver-
sifizierung damit weiter verstarkt.

Portfolio-Aufteilung nach Nutzungsarten*
Einzelhandel

45,6 %

Logistik 8,4 %

Biiro 40,1 % Sonstige 5,9 %

* nach Potenzialmieten, gerundet

Vermietungsstand in % der anteiligen Potenzialmieten

98,4 100.0 951

86,8

1005 o954
80|

60 [

40 -

Biiro Handel Logistik Sonstiges Gesamt

Die zehn groBten Mieter in % der anteiligen Vertragsmiete

e 200

Restlaufzeitverteilung per 30. September 2009 in % der Vertragsmieten

(Fair Value-anteilig)*
25 —
20
15
10

* gerundet

Sparkasse Siidholstein 14,0%
Edeka Konzern 9,7 %
Metro Group 9,6 %
Kaufland Gruppe 5,8 %
BBV Holding AG 5.5%
Schweizerhof Hotel 4,5%
HPI Germany 2,9%
ABB Grundbesitz GmbH 2,9%
REWE Group 2,6%
comdirect bank AG 2,5%
Sonstige 40,0%
Summe 100,0 %
234

13



Regionale Portfolioverteilung

(Verteilung der Marktwerte des Fair Value-anteiligen Portfolios
von insgesamt 245,1 Mio. € nach Bundeslandern per 30. September 2009)

Kiel
Schleswig-
Holstein

33 Objekte Mecklenburg-

Vorpommern

Hamburg Schwerin 2 Objekte

Bremen
8%

Niedersachsen
edersachse II o

4 Objekte _I 1 Berlin
Potsdam 1 opjekt

Hannover

Magdeburg  piandenburg 11%

6%

Nordrhein- Sachsen-
Anhalt

3 Objekte 3 Objekte
0,

7%

Thiiringen I I Sachsen

Westfalen

Diisseldorf 19 Objekte 6% 6 Objekte

Dresden
I I Erfurt

2 Objekte

0%  Rheinland- 3 Objekte

1 Objekt Pial2 Wiesbaden

Saarbriicken

Stuttgart 3 Objekte

Baden-
Wiirttemberg .
Miinchen
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Geschdftssegment Beteiligungen

Im Segment Beteiligungen erwirbt die Fair Value
REIT-AG sowohl Mehrheits- als auch hohe Minder-
heitsbeteiligungen zwischen 20 % und 94 %. Die
Hohe der Beteiligungsquoten sichert der Gesellschaft
einen signifikanten Einfluss auf das Management

der Beteiligungsgesellschaften. Damit kénnen durch
aktives Asset-Management in den jeweiligen Ge-
sellschaften vorhandene Wertsteigerungspotenziale
realisiert werden. Aktuell ist die Fair Value an Fiinf
geschlossenen Immobilienfonds mehrheitlich be-
teiligt (Tochterunternehmen). Die vermietbare Fliche
der von diesen Fonds gehaltenen Immobilien belduft
sich auf 112.673 m2. Zudem halt die Gesellschaft

bei weiteren acht geschlossenen Immobilienfonds
Anteile zwischen 20 und 50 Prozent (assoziierte
Unternehmen), deren vermietbare Fliche sich auf
301.015 m2 summiert. Insgesamt partizipiert die Fair
Value damit iiber ihr Beteiligungsportfolio an einer
vermietbaren Flache von insgesamt 413.688 m?2.

Geschdftssegment Direktinvestitionen

Derzeit hilt die Fair Value REIT-AG ein Portfolio von
32 Objekten mit einer vermietbaren Flache von ins-
gesamt 42.948 m? im Direktbesitz. Diese Immobilien
werden primar als Bankfilialen genutzt (,Sparkassen-
portfolio”). Hauptmieterin der in Schleswig-Holstein
gelegenen Gewerbeimmobilien ist die Sparkasse
Siidholstein. Unter Ausnutzung des sog. ,Exit-Tax"-
Privilegs hatte die Gesellschaft diese Objekte im
Dezember 2007 akquiriert und den REIT-Status damit
wirkungsvoll eingesetzt. Zum 31. Dezember 2008
wurde der Marktwert des ,Sparkassenportfolios” mit
insgesamt 47,3 Mio. € ermittelt. Langfristig plant
die Gesellschaft die Erhdhung des Anteils von direkt
gehaltenen Immobilien am Gesamtportfolio, um
damit die monatlich zuflieBenden Mietertrage weiter
zu steigern.

INVESTITIONSKRITERIEN UND STRATEGIE

An der Struktur des Immobilienportfolios wird die
Investitionsstrategie der Fair Value REIT-AG deutlich:
Durch direkte und indirekte Investitionen in rendite-
starke Gewerbeimmobilien erweitert die Gesellschaft
ihr Portfolio vorzugsweise an mittelgroBen Stand-
orten. Mittelfristig will die Fair Value daher unter
Anwendung dieser 2-Sdulen-Strategie sowohl iiber
weitere Beteiligungen an ausgewahlten Immobili-
enpersonengesellschaften als auch durch gezielte
Direktinvestitionen das Portfolio weiter ausbauen.

MittelgroBe Stadte und Regionalzentren bilden dabei
auch kiinftig den regionalen Schwerpunkt der Inve-
stitionstatigkeit. Grund dafiir ist die Vereinbarkeit an
diesen Standorten von attraktiven Renditen einer-
seits mit einer hohen Stabilitdt von Marktwerten und
Mietentwicklung andererseits. Wie bereits im Fall
des im Jahr 2008 verkauften Biirogebaudes ,Airport
Office " in Diisseldorf wird sich die Fair Value zudem
selektiv in Ballungsrdumen engagieren. Kiinftig will
die Gesellschaft das Portfolio schwerpunktmaRBig in
den Bereichen Logistik und Biiro verstarken und die
Portfoliostruktur auf diese Weise weiter optimieren.
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FINANZIERUNG

Aufgrund des besonderen Geschaftsmodells und der
daraus resultierenden Unternehmensstruktur resul-
tieren spezielle Anforderungen an die Finanzbericht-
erstattung der Fair Value REIT-AG. Direktinvestitionen
und Tochtergesellschaften werden im Rahmen der
Rechnungslegung voll konsolidiert und die Anteile
von Minderheitsgesellschaftern entsprechend in der
Konzern-Bilanz und in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung ausgewiesen. Beteiligungen an den
Assoziierten Unternehmen kénnen hingegen nur mit
dem anteiligen Nettovermdgen (,at equity”) bewertet
werden. Eine detaillierte Darstellung der Zusam-
mensetzung der Vermdgensgegenstinde sowie der
Verbindlichkeiten erfolgt nicht. Gleiches gilt fiir die
Aufwendungen und die Ertrage der Assoziierten Un-
ternehmen, deren anteiliges, laufendes Ergebnis zu-
sammengefasst im Beteiligungsergebnisder Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen wird.

Mit dem Ziel einer gr6B8tmdglichen Transparenz
stellen wir nachfolgend in einer wirtschaftliche Be-
trachtungsweise die Struktur der Fair Value-anteiligen
Finanzverbindlichkeiten dar.

Unter Beriicksichtigung der Beteiligungsquoten der
Fair Value REIT-AG an den Beteiligungsgesellschaften
ist mit 85 % das Gros der Finanzverbindlichkeiten mit
einem festen Zinssatz ausgestattet. Die durchschnitt-
liche Zinsbindung dieser Kredite betrdgt rund 5,3 Jah-
re und der durchschnittliche Zinssatz belduft sich auf
6,1%. Davon weisen rund 44 % eine Zinsbindung von
langer als fiinf Jahren auf, weitere 30% der Vertrage
schreiben die Zinshohe fiir mehr als vier Jahre fest.

In den kommenden zwei Jahren lauft die Zinsbindung
bei lediglich 2% der festverzinslichen Darlehen aus.

Eine variable Verzinsung ist hingegen fiir 15 % der
Bankdarlehen vereinbart; auch hier ist die Lauf-

zeit der Darlehenszusagen langer als zwei Jahre. In
Verbindung mit ihrer komfortablen Liquiditatssitu-
ation sowie der gesetzlich vorgeschriebenen hohen
Eigenkapitalausstattung erzielt die Fair Value REIT-AG
damit fiir ihre getatigten Investitionen ein hohes Mal3
an finanzieller Soliditat.
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Restlaufzeiten der Festzinsvereinbarungen
per 30. September 2009 (Fair Value-anteilig)
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Konzern-Zwischenlagebericht



I. DARSTELLUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT UND
DEREN RAHMENBEDINGUNGEN

i. Uberblick iiber die Geschdftstdtigkeit und Unter-
nehmensstruktur

Die Fair Value REIT-AG (im Folgenden auch Fair Value
oder Fair Value-Konzern) fokussiert sich auf den
Erwerb und die Bewirtschaftung von Gewerbe-
immobilien in Deutschland. Schwerpunkte der Investi-
tionstatigkeit sind derzeit Biiro- und Einzelhandelsim-
mobilien in Regionalzentren. Dabei fungiert die Fair
Value REIT-AG als Muttergesellschaft des Fair Value-
Konzerns. Derzeit ist das Unternehmen an insgesamt
13 geschlossenen Immobilienfonds beteiligt — darun-
ter fiinf Mehrheits- und acht Minderheitsbeteiligun-
gen. Bei den Minderheitsbeteiligungen belduft sich
der Anteilsbesitz auf 20 % bis 50 %.

Die Besonderheit des Geschaftsmodells der Fair Value
REIT-AG liegt in der Kombination von Direktinvesti-
tionen in Immobilien einerseits und dem Erwerb von
Beteiligungen an Immobilienpersonengesellschaften
andererseits. Der Erwerb dieser Beteiligungen kann
im Wege der Sacheinlage, also durch Tausch von
Anteilen gegen Aktien der Fair Value, aber auch iiber
Erwerb der Anteile gegen Kaufpreiszahlung erfolgen.
In Deutschland ist diese Methode des Immobilien-
erwerbs bislang einzigartig unter bérsennotierten
Immobiliengesellschaften. Somit basiert das Ge-
schaftsmodell der Gesellschaft auf zwei Saulen: den
Segmenten ,Beteiligungen” und , Direktinvestitio-

u

nen .

Insgesamt partizipierte die Fair Value REIT-AG im
Geschdftssegment Beteiligungen zum 30. September
2009 an einem breit diversifizierten Fondsportfolio
von 48 Immobilien mit einer Gesamtmietflache von
413.688 m2. Zum 31. Dezember 2008 belief sich der
Marktwert dieser Immobilien auf rund 499,0 Mio. €
(Fair Values Anteil daran entsprach gemaR der Beteili-
gungsquote zum 30. September 2009 rund

197,8 Mio. €).

Im Segment Direktinvestitionen halt die Gesellschaft
seit Dezember 2007 ein Portfolio von 32 iiberwiegend
als Bankfilialen durch die Sparkasse Siidholstein
genutzte Gewerbeimmobilien. Die vermietbare Flache
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der in Schleswig-Holstein gelegenen Objekte sum-
miert sich auf 42.948 m?2. Auf Basis von Einzelwertgut-
achten wurde der Marktwert des ,Sparkassenportfo-
lios” am 31. Dezember 2008 mit insgesamt rund 47,3
Mio. € ermittelt.

Zum 30. September 2009 wies das Gesamtportfolio
nach Berlicksichtigung der Beteiligungsquoten an
den einzelnen Immobilienfonds einen Fair Value-
anteiligen Marktwert von rund 245,1 Mio. € auf. Zum
Bilanzstichtag 30. September 2009 belief sich der
Vermietungsstand auf 95,1 % der anteiligen Potenzi-
almiete von 21 Mio. €. Diese verteilt sich auf Immobi-
lien mit den Hauptnutzungsarten Biiro, Einzelhandel,
Logistik und Sonstige.

Die Fair Value REIT-AG wird eigenverantwortlich vom
Vorstand geleitet, der iiber eine mehr als 20-jdhrige
Erfahrung beim Erwerb und Bestandsmanagement
von Gewerbeimmobilien sowie Beteiligungen an ge-
schlossenen Immobilienfonds verfiigt. Schwerpunkte
des internen Managements sind die strategische Steu-
erung des Unternehmens und seiner Beteiligungen
sowie das Risikomanagement und Investor Relations.
Das Vorstandsmitglied Manfred Heiler schied mit
Erreichen des Pensionsalters auf eigenen Wunsch zum
Ende des Berichtszeitraums am 30. September 2009
aus dem Vorstand der Fair Value REIT-AG aus. Seitdem
wird die Gesellschaft durch den Alleinvorstand Frank
Schaich gefiihrt. Bis auf weiteres beabsichtigt die
Gesellschaft nicht, die frei gewordene Position neu zu
besetzen.

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten eng zusammen.
Dabei ist der aus drei Mitgliedern bestehende Auf-
sichtsrat in alle wesentlichen Entscheidungen einge-
bunden.

In den Bereichen Rechnungswesen, Immobilienbe-
wirtschaftung und Asset-Management ist die operative
Umsetzung des Geschaftes ausgelagert an Unterneh-
men der IC Immobilien Gruppe mit Sitz in Unter-
schleiBheim bei Miinchen. Mit ihren aktuell rund 160
Mitarbeitern betreut die Unternehmensgruppe ein
Investitionsvolumen von rund 5,1 Mrd. € fiir private
und institutionelle Investoren.
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ii. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen und Entwick-
lung des deutschen Gewerbeimmobilienmarktes

Makrodkonomisches Umfeld

Im Herbst 2009 scheint nach Auffassung der fiih-
renden Wirtschaftsforschungsinstitute der Tief-
punkt der Rezession durchschritten, auch wenn die
konjunkturelle Belebung noch nicht stabil ist und
fiir die kommenden Monate zundchst nur geringe
Zuwachsraten erwartet werden. Erste Anzeichen Fiir
eine wirtschaftliche Belebung zeigten sich bereits im
zweiten Quartal: Hier stieg das reale Bruttoinlands-
produkt (BIP) in Deutschland um 0,3 % im Vergleich
zum Vorquartal. Als Konjunkturstiitzen wirkten sich
dabei positive Tendenzen im asiatischen Raum sowie
ein robuster privater Konsum im Inland aus. Vor dem
Hintergrund wegfallender privater Investitionsanrei-
ze wie beispielsweise der Abwrackpramie bleibt die
weitere Entwicklung der Wirtschaftsleistung derzeit
abzuwarten.

Die Inflationsrate bewegt sich weiterhin auf sehr
niedrigem Niveau. Im September wurde mit einem
Riickgang von 0,3 % zum Vorjahr zum zweiten Mal
in diesem Jahr eine negative Inflationsrate ermittelt.
Pragend fiir diese Entwicklung sind weiterhin vor
allem die Preisschwankungen bei Energiekosten, die
im dritten Quartal des vergangenen Jahres Hochst-
stdnde erreicht hatten. Im Berichtszeitraum beliel8
die Europdische Zentralbank (EZB) daher den Leitzins
auf dem historischen Tief von 1,0 %. Damit ist das
monetdre Umfeld weiterhin von hoher Stabilitat

geprdagt.

Bislang haben die Produktionseinbriiche kaum Spu-
ren in der Beschdftigungsentwicklung hinterlassen.
Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum waren im Ok-
tober 2009 insgesamt 232.000 Menschen mehr oder
7.7 % der zivilen Erwerbspersonen ohne Arbeit. Auch
wenn die Entlastung im dritten Quartal durch eine
Neuausrichtung arbeitsmarktpolitscher Instrumente
hervorgerufen wurde, so sind die Auswirkungen der
Wirtschaftskrise auf den Arbeitsmarkt bislang ver-
gleichsweise moderat ausgefallen. Allerdings ist mit

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

dem schrittweisen Abbau von Kurzarbeit bei einem

entsprechenden Abbau von Arbeitsplatzen zur Anpas-
sung der Beschaftigung an den Produktionsriickgang
ein weiterer Anstieg der Arbeitslosigkeit zu erwarten.

Quellen:
Bundesagentur fiir Arbeit, Destatis - Statistisches Bundesamt Deutsch-
land, DIW, Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose

Immobilienmdrkte

Erwartungsgemal haben sich die ersten Anzeichen
einer konjunkturellen Erholung noch nicht in einer
Belebung der Biirovermietungsmarkte bemerkbar
gemacht. Mit einem Gesamtergebnis in den sechs
groBen Biirozentren* von rund 1,58 Mio. m2 in den
ersten neun Monaten des Geschaftsjahres liegt der
Vermietungsumsatz nach wie vor ca. 30 % unter dem
Ergebnis des Vorjahreszeitraums.

Im Verlauf des dritten Quartals ist der Biiroflichen-
leerstand um weitere rund 200.000 m2 gestiegen und
betragt nunmehr rund 7,6 Mio. m2 oder 9,6 % des
Gesamtbestandes. Verglichen mit der Leerstandsquote
zum Jahreswechsel stellt dies einen Anstieg von

rund 0,7 Prozentpunkten dar. Da von den im letzten
Quartal des Jahres erwarteten Neubaufertigstellungen
nur ca. zwei Drittel der Mietflachen bereits vermietet
sind, wird sich die durchschnittliche Leerstandsquote
weiter erhéhen und vermutlich die Marke von 10 %
erreichen.

In der Folge ist in den ersten neun Monaten ein Riick-
gang sowohl der Spitzen- als auch der Durchschnitts-
mieten zu verzeichnen. Zusatzlich 6ffnet sich weiter
die Schere zwischen Nominal- und Effektivmieten
durch Gewdhrung von Miet-Anreizen.

Der Einzelhandelsmarkt zeigt sich insbesondere in den
Toplagen weiterhin stabil. Auch im Segment der Fach-
markte konnen trotz aktuell riickldufiger Einzelhan-
delsumsatze keine signifikanten Mietveranderungen
verzeichnet werden. In diesem Segment wirkt positiv,
dass der Lebensmitteleinzelhandel weniger stark vom
Umsatzriickgang betroffen ist als andere Handels-
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segmente. Auf der anderen Seite hat sich die Krise der
Warenhduser verscharft, was zu einer Konsolidierung
dieses Segments fiihren wird. Gleichzeitig interessiert
sich wieder verstarkt der Lebensmittelhandel als Nah-
versorger fiir innerstadtische Lagen.

Der Absturz der Logistikkonjunktur konnte zu Beginn
des zweiten Halbjahres gestoppt werden. Dies beruht
vor allem auf der stark verbesserten Einschatzung

der Zukunftserwartungen, wahrend sich die aktuelle
Lagebeurteilung nur geringfiigig verbessert hat. Nach
wie vor schatzen die Logistikdienstleister daher lhre
Kapazitatsauslastung als schlecht ein. Dementspre-
chend ist fiir die kommenden Monate eher mit Kapazi-
tatsriickbau als expansivem Verhalten zu rechnen, was
durch geringe Vermietungsaktivitdt im Bereich der
Logistikimmobilien bestatigt wird.

Auf dem Investmentmarkt kehrt langsam der Optimis-
mus zuriick. Im dritten Quartal 2009 wurde ein signifi-
kanter Anstieg der gehandelten Immobilien um 70 %
im Vergleich zum Vorquartal beobachtet, damit lag
das Umsatzvolumen bei rund 3,3 Mrd. €. Im gesamten
Jahresverlauf wurde bislang ein Volumen von rund
7,0 Mrd. € (Vj: 16,4 Mrd. €) realisiert. Die Dominanz
der sechs groBen Biirozentren zzgl. K6ln hat sich in
Folge der anhaltenden Risikoaversion vieler Investo-
ren gleichzeitig verstarkt: Ca. 55 % des Investmentum-
satzes wurde in diesen sieben Standorten generiert.
Zudem wurden iiber 60 % des Transaktionsumsatzes
in risikoarme Objekte der Kategorie ,Core” investiert.
Die Spitzenrenditen blieben (iber alle Nutzungsarten
hinweg im dritten Quartal unverandert. Abseits des
Spitzensegments ist noch immer groBe Zuriickhaltung
vieler Investoren zu spiiren, was attraktive Chancen
fiir eigenkapitalstarke Investoren bietet.

Quellen:
Jones Lang LaSalle, Kempers, CB Richard Ellis, BVL/DIW

* Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/Main, Hamburg, Miinchen, Stuttgart
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I1l. ANGABEN ZUM GESAMTPORTFOLIO

Das Immobilienportfolio des Fair Value-Konzerns
befindet sich entweder in direktem Eigentum des
Mutterunternehmens oder wird durch Tochterun-
ternehmen (Beteiligungsquote iiber 50 %) gehal-
ten. Ferner zdhlen die Immobilien Assoziierter
Unternehmen (Beteiligungsquote unter 50 %) zum
Gesamtportfolio der Fair Value. Durch die Vollkon-
solidierung der Tochtergesellschaften werden gemaR
IFRS-Rechnungslegung den Minderheitsgesellschaf-
tern zustehende Anteile passiviert. Diese werden im
Falle der Fair Value als Fremdkapital ausgewiesen.

Beteiligungen an den Assoziierten Unternehmen
werden ,at equity” bewertet. Das bedeutet, dass
lediglich das auf die Fair Value REIT-AG entfallen-
de, anteilige Nettovermogen auf der Aktivseite der
Konzern-Bilanz erscheint. In der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung wird das anteilige, laufende
Ergebnis der Assoziierten Unternehmen im Beteili-
gungsergebnis ausgewiesen.

Die nachfolgende Tabelle informiert {iber die dem
Konzern und den Assoziierten Unternehmen zu-
zurechnenden Immobilien in einer summarischen
Darstellung. Im linken Teil werden die annualisier-
ten Vertragsmieten zum 30. September 2009 und
die Marktwerte zum 31. Dezember 2008 dargestellt.
Zudem zeigt die Ubersicht im rechten Teil vermie-
tungsbezogene Angaben unter Beriicksichtigung der
jeweiligen Beteiligungsquote der Fair Value REIT-AG
zum 30. September 2009.

Der Vermietungsstand im Fair Value-anteiligen Ge-
samtportfolio konnte durch aktives Vermietungsma-
nagement gegeniiber dem Vorjahreswert von 95,0 %
der jeweiligen, anteiligen Potenzialmiete auf 95,1 %
verbessert werden. Zum Bilanzstichtag belief sich die
gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrage auf 6,6 Jahre
gegeniiber 6,9 Jahren im Vorjahr.
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Anteil Fair Value REIT-AG

Direktinvestitionen Annua- Markt- | Beteili- | Annua- @ Rest-
und Beteiligungen lisierte wert | gungs-| lisierte laufzeit
Ver- 31.12.| quote Ver- ([J3
trags- | 2008 - zum | trags- Miet-
miete 30.09.| miete ver-
zum 2009 zum trage
30.09. 30.09. 4.5)
2009 2009
[m2] [m2] [T€] [T€] [ %] [T€] [T€] [%] [ahre]
Direktbesitz
"Sparkassen-Portfolio" 58.624 42948 3.233  47.270 100,00 3.233 47.270 98,5 12,5
Summe Direktbesitz 58.624 42.948 3.233 47.270 100,00 3.233 47.270 98,5 12,5
Tochterunternehmen
IC07  IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG 5324 9.731 440 7.500 75,73 333 5.680 62,8 2,6
1C03 IC Fonds & Co. Forum Neuss KG 19.428 12.064 599 7.720 71,58 429 5.526 93,7 1,4

IC01  IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG 7.019 3.375 326 4.340 55,79 182 2421 93,5 11,1
BBV06 BBV Immobilien-Fonds Nr. 6

GmbH & Co. KG 97.232 72457 4944 54.770 54,92 2.715 30.078 92,6 4,5
BBV03 BBV Immobilien-Fonds Nr. 3

GmbH & Co. KG 26.210 15.046 882 9.140 53,69 474 4907 91,8 2,5

Summe Tochterunternehmen 155.213 112.673 7.192 83.470 4.133 48.613 89,2 4,1

Summe Konzern 213.837 155.620 10.424 130.740

Assoziierte Unternehmen
IC13  IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio

Deutschland 13. KG 22357 21.834 2553  23.600 49,95 1.275 11.788 94,3 5,0
BBV14 BBV Immobilien-Fonds Nr. 14

GmbH & Co. KG 16.196 38.022 6.107 84.660 45,03 2.750 38.119 96,5 4,8
IC12  ICFonds & Co. SchmidtBank-Passage KG 4.226 8.380 479 7.760 40,22 193 3.121 71,9 31
BBV02 BBV Immobilien-Fonds Erlangen GbR 6.350 2.770 220 1.770 38,94 86 689  100,0 2,8
IC15 IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte

Deutschland 15. KG 21.335 33.088 3.079 34.550 38,34 1.173  13.123 96,3 7.3
BBV10 BBV Immobilien-Fonds Nr. 10

GmbH & Co. KG 177.231 96.213 10.542 122.780 38,31 4.039 47.042 96,1 51

IC10  IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG 11.203 9.981 702 9.180 26,14 183 2.400 92,4 2,9
BBV09 BBV Immobilien-Fonds Nr. 9

GmbH & Co. KG 114912 90.728 11.716 131.250 25,10 2.941 32947 100,0 8,3

Summe Assoziierte Unternehmen  373.810 301.015 35.398 415.550 12.640 149.228 96,4 5,9

Gesamt Bestandsportfolio 20.006 245.111 95,1 6,6
Erlduterungen

%) Ohne Beriicksichtigung der jew. Beteiligungsquote

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

2) Fair Value-anteilige Marktwerte auf Basis der Beteiligungsquoten; bei IC15 ist die Doppelstickigkeit der Fondskonstruktion beim Objekt Chemnitzpassage
beriicksichtigt.

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

‘) ertragsgewichtet

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

¢) Differenzen der vermietbaren Gebdudeflichen zum Vorbericht begriinden sich mit Fldchenverdnderungen bei einzelnen Immobilien um marktbedingt bei
Nachvermietungen nachhaltig nicht vermietbare Flichen wie Allgemeinfldchen etc. sowie NeuaufmaBen von Mietfldchen
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11l. GESAMTAUSSAGE ZUR WIRTSCHAFTLICHEN LAGE
DES KONZERNS SOWIE ANALYSE DER ERTRAGS-,
FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

i. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
des Konzerns

In den ersten neun Monaten des laufenden Jahres
entwickelte sich das operative Geschaft sowohl im
Konzern als auch bei den Assoziierten Unternehmen
erfreulich positiv. So konnte das um Sondereffekte
bereinigte Konzernergebnis mit 4,3 Mio. € anndhernd
den Vorjahreswert erreichen, wie im Anschluss an die
nachfolgend erlduterte Ertragslage naher ausgefiihrt
wird. Trotz belastender Einmaleffekte lag zudem der
Konzerniiberschuss in Héhe von 2,4 Mio. € nicht nur
liber unserer Prognose, die fiir das Gesamtjahr eine
Bandbreite von 2,7 Mio. € bis 3,0 Mio. € vorsah,
sondern auch deutlich iiber dem Vorjahreswert von
1,4 Mio. €.

So kann mit einem Vermietungsstand von 95,1 %

der Fair Value-anteiligen Potenzialmiete von einer
unverandert stabilen und gegeniiber dem Vorjahres-
wert sogar verbesserten Mietbasis berichtet werden.
Nicht zuletzt aufgrund der guten und solventen
Mieterstruktur summierten sich die bis zum Bilanz-
stichtag aufgelaufenen Forderungen auf einen Betrag,
der deutlich unter einer halben Monatsmiete fiir das
Gesamtportfolio liegt.

Ferner konnte bis zum Bilanzstichtag der Anteil der
im Laufe des Jahres 2009 auslaufenden oder zur
Nachvermietung anstehenden Mietvertrage von 6,8 %
der Miete auf 2,0% der Mieten reduziert werden und
damit bereits iiber 70 % dieses Volumens zu insge-
samt leicht verbesserten Konditionen verlangert oder
neu abgeschlossen werden. Im Fokus unseres laufen-
den Asset-Managements sind dariiber hinaus aber
auch die weitere Erhohung des Vermietungsstandes
und die Wertsicherung von Objekten, die noch auf
Jahre hinaus mit langfristigen Mietvertrdgen ausge-
stattet sind.

So konnte im dritten Quartal 2009 bei der Einzelhan-

delsimmobilie in Essen-Heidhausen (Tochterunterneh-
men IC 01) bereits jetzt, sechs Jahre vor Ablauf der
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Mietlaufzeit, eine vorzeitige Mietvertragsverlangerung
um sieben Jahre bis zum Oktober 2022 zu unveran-
dertem Mietzins vereinbart werden. Der seit 1990 im
Objekt ansdssige Mieter wird 1 Mio. € in die Mietfla-
che investieren, der Eigentiimerbeitrag betragt 50 T€.

Fiir das Park Plaza Hotel in Dresden (Assoziiertes
Unternehmen IC 15) wurde Anfang September 2009
ein nahtloser Pachterwechsel vollzogen. Der noch eine
Restlaufzeit von rund 8 Jahren aufweisende bisherige
Pachtvertrag wurde gegen Erhalt einer Abstands-
zahlung in Hohe von 350 T€ aufgehoben. Ziel war es
gewesen, durch Abschluss eines neuen Pachtvertrages
mit einem neuen Pachter zu verbesserten Konditionen
eine langfristige Wertverbesserung der Immobilie zu
erreichen. Dies konnte durch Abschluss eines ent-
sprechenden Pachtvertrages mit einer Laufzeit von 20
Jahren mit einem anderen Pachter erreicht werden.
Der neue Pachter hat sich zu einer Umsatzpacht von
25% des Gesamtumsatzes verpflichtet, was am oberen
Ende des Marktspektrums angesiedelt ist. Gleichzei-
tig dokumentiert er seine positive Einschatzung des
Hotels durch eine gegeniiber dem Vorpachter um 3%
erhohte Mindestpacht von 890 T€ p.a. Das Hotel wird
seit September 2009 als Quality Hotel Plaza Dresden
gefiihrt. Die Gesamtkosten fiir den Pachterwechsel
von 520 T€ (Zuschuss zu Vorerdffnungskosten des Ho-
tels von 150 T€ und Vermittlungsprovisionen von rund
370 T€) werden iiber die Laufzeit des Pachtvertrages
von 20 Jahren abgegrenzt. Aufgrund der Abstandszah-
lung des Vorpachters ist die liquide Belastung fiir die
Objektgesellschaft auf 170 T€ bzw. rund zwei Monats-
Mindestpachtraten begrenzt.

Ferner hat das Assoziierte Unternehmen IC 15 auf Ebe-
ne der Objektgesellschaft fiir das Hotel in Dresden mit
Riickwirkung zum 1. Januar 2009 von der zum Wayss &
Freytag- Konzern gehérenden Mitgesellschafterin die
restlichen Anteile von rund 7 % tibernommen. Dies
hat zur Folge, dass diese Gesellschaft aufgelost ist

und IC 15 sich zukiinftig die laufenden Kosten einer
getrennt zu fiihrenden Objektgesellschaft sparen wird.
In diesem Zusammenhang hat die Wayss & Freytag

AG auf ihre sdmtlichen Rechte und Anspriiche aus
dem partiarischen Darlehen an die Objektgesellschaft
im Nennwert von 6,5 Mio. € verzichtet. IC 15 zahlt an
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die ausscheidende Kommanditistin eine Abfindung in
Héhe von 625 T€, die hinsichtlich eines Teilbetrages
von rund 460 T€ als Ablosebetrag fiir das partiari-
sche Darlehen ermittelt wurde und ansonsten einen
Ausgleich fiir die Aufgabe von Gesellschafterrechten
darstellt.

Die Liquiditat im Konzern liegt mit 7,9 Mio. € rund
709% iiber dem Vorjahreswert von 4,7 Mio. €. Seit
dem Jahresende 2008 wurden Finanzverbindlichkeiten
um 8% auf 86,7 Mio. € zuriickgefiihrt. Gleichzeitig
hat sich der Anteil der langfristigen Finanzverbind-
lichkeiten von 83 % auf 97 % erhoht. Damit hat die
Fair Value REIT-AG ihre Finanzierungsstruktur weiter
verbessert.

Veranderungen im Immobilienbestand sind im
laufenden Jahr bisher nicht zu berichten. Allerdings
wurde die im Vorjahr gebildete Reinvestitionsriicklage
teilweise genutzt, um im sogenannten Zweitmarkt
Fondsanteile am Assoziierten Unternehmen BBV 09
fiir einen Gesamtkaufpreis von rund 70 T€ zu erwer-
ben und so die Beteiligungsquote auf knapp iiber

25 % aufzustocken. Aus der Differenz zwischen dem
Kaufpreis und dem Marktwert der Beteiligung ergaben
sich Ertrage aus giinstigem Beteiligungserwerb.

ii. Ertragslage

In den ersten neun Monaten des Jahres 2009 erzielte
der Fair Value-Konzern Umsatzerlose (Mietertrage
einschlieBlich Ertrage aus Betriebs- und Nebenkos-
ten) in Héhe von 8,6 Mio. € (Vorjahr: 10,3 Mio. €).
Davon wurden 68 % im Segment Beteiligungen und
329% im Segment Direktinvestitionen erwirtschaftet.
Nach Abzug der immobilienbezogenen betrieblichen
Aufwendungen inkl. Erbbauzinsen von insgesamt rund
2,5 Mio. € ergab sich ein Nettovermietungsergebnis
von rund 6,1 Mio. € (Vorjahr: 8,0 Mio. €).

Der Riickgang resultiert zu 84% aus geringeren
Mietertragen. Hierbei handelt es sich um einen Saldo
aus héheren Mietertrdgen im Direktbesitz sowie bei
vier Tochterunternehmen in Hohe von 0,1 Mio. €, dem
geringere Mietertrdge beim Tochterunternehmen

IC 07 von 1,8 Mio. € gegeniiber standen. Die im Vor-

jahr hoheren Mieten resultierten aus einem General-
mietvertrag, der im vierten Quartal 2008 gegen Erhalt
einer Abstandszahlung vorzeitig aufgelost wurde, um
die Immobilie langfristig zu Marktkonditionen und
unter Abbau vorhandener Leerstdnde an bonitdtsstar-
ke Mieter zu vermieten. Daneben ist der Riickgang
des Nettovermietungsergebnisses zu 16% auf hohere
immobilienbezogene betrieblichen Aufwendungen im
Volumen von 0,3 Mio. € zuriickzufiihren. Grund fiir
diesen Anstieg waren hauptsachlich witterungsbedingt
erhohte Heizkosten.

Die allgemeinen Verwaltungskosten konnten in den
ersten neun Monaten um rund etwa 7 % auf 2,1 Mio. €
reduziert werden (Vorjahreswert 2,3 Mio. €). Davon
entfielen 78 % auf Overheadkosten der Muttergesell-
schaft, wihrend die verbleibenden 22 % den allge-
meinen Verwaltungskosten der Tochterunternehmen
zuzurechnen waren. Unter Abzug des enthaltenen
Einmaleffektes fiir die vorzeitige Beendigung des
Anstellungsvertrages mit einem ausgeschiedenen
Vorstandsmitglied in Hohe von 0,29 Mio. € konnten
die laufenden allgemeinen Verwaltungskosten sogar
auf 1,8 Mio. € bzw. rund 20 % unter die Kosten des
Vorjahres gesenkt werden.

Mit 2,5 Mio. € lag der Jahresiiberschuss der ,at equi-
ty” bewerteten Beteiligungen etwa 14 % (iber dem
Vorjahreswert von 2,2 Mio. €. Hierin enthalten ist ein
anteiliger Aufwand aus der Bewertung von Zinssi-
cherungsgeschaften (Swaps) in Hohe von 0,3 Mio. €,
sowie anteilige Bewertungsverluste aus dem rechne-
risch ermittelten Abbau der Barwerte von iiber Markt
liegenden Mietvertrdgen (,Overrents”) in Héhe von
1,2 Mio. €.

Unter Beriicksichtigung der Ergebnisanteile von
Minderheitsgesellschaftern in Hohe von 0,8 Mio. €,
geringfiigigen Ertragen aus glinstigem Beteiligungs-
erwerb und des Nettozinsaufwands von insgesamt
3,2 Mio. € ergibt sich fiir die ersten neun Monate des
Jahres 2009 ein deutlich erhohter Konzerniiberschuss
von 2,4 Mio. € (Vorjahr: 1,4 Mio. €). Dies entspricht
einem unverwasserten Ergebnis je Aktie von 0,25 €
(Vorjahreswert 0,15 €). Diese Verbesserung resultierte
im Wesentlichen aus dem Riickgang der Bewertungs-
verluste.
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Bereinigung von Sondereffekten

Abbau ,Over-
rents” / Markt-
bewertung

gemal Konzern-
GuV-Rechnung

1. Januar bis
30. September

Bereinigtes Konzernergebnis

Nettovermietungsergebnis 6.052  8.037
Allgemeine Verwaltungs-

kosten -2.115 -2.270

Saldo Sonstige betriebliche

Ertrdge und Aufwendungen 53 79

Ergebnis aus dem Verkauf

von Finanzimmobilien = -
Bewertungsergebnis -114  -2.377 114
Betriebsergebnis 3.876 3.469 114
Beteiligungsergebnis 2,517 2.206 1.247
Ertrdge aus giinstigem

Beteiligungserwerb 44 -
Ergebnisanteile von

Minderheitsgesellschaftern -791 -1.296 -51
Nettozinsaufwand -3.252  -3.008
Finanzergebnis -3.999 -4.304 -51
Konzerniiberschuss

(-Fehlbetrag) 2394 1371 1310

* Abfindungszahlungen und Korrektur Erstkonsolidierung

Vorstehende Tabelle zeigt das um Sondereffekte
bereinigte Konzernergebnis und verdeutlicht die
operative Ertragskraft des Fair Value-Konzerns im
Vorjahresvergleich. Nach Eliminierung von Sonderef-
fekten ergibt sich ein bereinigter Konzerniiberschuss
in den ersten neun Monaten 2009 von 4,3 Mio. €. Die
Sondereffekte in den beiden Jahren resultieren aus
der Abschmelzung des Barwertes von iiber Markt lie-
genden Mietvertrdgen (Overrents), aus der Marktbe-
wertung von Immobilien und Zinsderivaten sowie aus
Einmaleffekten im Zusammenhang mit der vorzeitigen
Beendigung des Hotel-Pachtvertrages (2009) bzw. aus
Ertrdgen aus einer Umfinanzierung (2008). Daneben
sind fiir das laufende Geschéftsjahr die Auswirkungen
der Beendigung des Anstellungsvertrages mit dem
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1. Januar bis
30. September

Zinsswaps /
Ertrag aus Umfi-
nanzierung

bereinigte
Konzern-GuV-
Rechnung

Sonstiges *

1. Januar bis
30. September

1. Januar bis
30. September

1. Januar bis
30. September

6.052 8.037

289 -1.826 -2.270

53 79

0 0

2377 0 0
2.377 289 4.279 5.846
2.079 295 -78 -15 4.044 4.207
44 0

-436 10 691 852 -1.041
23 -1.522 -3.229  -4.530

-436 13 -831 ()} -4.037 -5.571
4020 308 -909 274 0 4.286 4.482

ausgeschiedenen Vorstandsmitglied sowie die Korrek-
tur eines Fehlers im Rahmen der Erstkonsolidierung
enthalten. Nach Beriicksichtigung dieser Vorgange
liegt das bereinigte Ergebnis somit deutlich iiber der
im Friihjahr 2009 veroffentlichten Prognose. Diese
sieht fiir das gesamte Geschdftsjahr 2009 ein IFRS-
Konzernergebnis von 4,2 bis 4,5 Mio. € vor Berlick-
sichtigung von Einmaleffekten und Anderungen der
Marktwerte von Immobilien und Zinsderivaten vor.

Im Vorjahresvergleich sind im Wesentlichen drei
Aspekte herauszustellen: Primar bedingt durch Aufl6-
sung eines Generalmietvertrages gegen Erhalt einer
Abstandszahlung in Hohe von 15,5 Mio. € sowie durch
witterungsbedingt gestiegene immobilienbezogene
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betriebliche Aufwendungen lag das Nettovermie-
tungsergebnis um rund 1,9 Mio. € bzw. 25% unter
dem Vorjahreswert. Einen gegenlaufigen Effekt hatte
die Senkung der Allgemeinen Verwaltungskosten um
0,4 Mio. € oder 20%. SchlieBlich sank der Nettozins-
aufwand um 1,3 Mio. € oder 29%. Im Ergebnis lag das
bereinigte Konzernergebnis damit nur geringfligig um
0,2 Mio. € unter dem Vorjahreswert.

iii. Finanzlage

Im Berichtszeitraum erzielte die Fair Value REIT-

AG einen operativen Cash Flow (sog. , Funds from
Operations”, FFO) von 2,2 Mio. € (Vorjahr: 2,6 Mio. €)
bzw. 0,23 € je Aktie (Vorjahr: 0,28 €). Zur Ermittlung
dieser Kennzahl wurden die nicht liquiditdtswirksa-
men Aufwendungen und Ertrdge dem Konzerniiber-
schuss hinzuaddiert bzw. abgezogen (siehe Konzern-
kapitalflussrechnung). Die Reduzierung gegeniiber
dem Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus den ab
2009 geringeren Nettovermietungsertragen beim
Tochterunternehmen IC 07 nach der im Dezember
2008 erhaltenen Abstandszahlung fiir die vorzeitige
Auflosung des Generalmietvertrages.

Der Mittelabfluss aus betrieblicher Tatigkeit in Hohe
von 0,8 Mio. € (Vorjahr: Mittelzufluss von 5,3 Mio. €)
resultierte im Wesentlichen aus der Begleichung
einer Umsatzsteuerschuld von 3,6 Mio. € auf die im
Dezember 2008 erhaltene Abstandszahlung des Gene-
ralmieters beim Tochterunternehmen IC 07.

Aus Investitionstatigkeit summierte sich ein Zufluss
von 2,2 Mio. €, der im wesentlichen auf die Freigabe
eines als Sicherheit verpfandeten Festgeldes gegen
Stellung einer Bankbiirgschaft beruhte. Im Vorjah-
reszeitraum war ein Mittelabfluss von 8,8 Mio. € zu
berichten. Gleichzeitig war durch die Riickzahlung von
Finanzschulden ein Mittelabfluss durch Finanzierungs-
tatigkeit in Hohe von rund 7,5 Mio. € zu verzeichnen.
In den ersten neun Monaten des Jahres 2009 sanken
damit die liquiden Mittel unter Einbeziehung der
Riickzahlung von Bankdarlehen um 6,2 Mio. € auf

7,9 Mio. € liegen gleichzeitig jedoch deutlich {iber
dem Vorjahreswert von 4,7 Mio. €.

iv. Vermogenslage

Zum Bilanzstichtag hat sich die Konzernbilanzsum-
me der Fair Value bedingt durch die Riickfiihrung
von Verbindlichkeiten auf 189,2 Mio. € verkiirzt (31.
Dezember 2008: 198,2 Mio. €).

Mit 95 % bzw. 180 Mio. € bildeten die langfristigen
Vermogensgegenstinde den groBten Posten der
Bilanzsumme. Rund 131 Mio. € entfielen auf die
Direktimmobilien der Fair Value REIT-AG sowie auf die
Immobilien der Tochterunternehmen. Weitere

49,1 Mio. € stammen aus dem Nettovermdgen der
Assoziierten Unternehmen (,at equity” bewertete
Beteiligungen).

In den ersten neun Monaten des Jahres 2009 sanken
die kurzfristigen Vermogensgegenstande um

7,4 Mio. € auf 9,4 Mio. €. Die Verringerung resultiert
zu je rund 3,7 Mio. € aus der Tilgung von Bankver-
bindlichkeiten sowie der Begleichung von Umsatz-
steuerverbindlichkeiten.

Zum Bilanzstichtag war das Vermogen zu 59 % durch
Verbindlichkeiten (111,2 Mio. €) und zu 41 % durch
Eigenkapital (78,1 Mio. €) finanziert. Dabei ist zu
beriicksichtigen, dass die Minderheitsanteile an Toch-
terunternehmen (ca. 17 Mio. €) gemaRB IFRS unter den
Verbindlichkeiten ausgewiesen werden. Unter Beriick-
sichtigung dieser Minderheitsanteile lag die Eigenka-
pitalquote bei 50 % der Bilanzsumme bzw. gemaR

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

Zum Bilanzstichtag beliefen sich die Finanzverbind-
lichkeiten des Konzerns auf insgesamt 86,7 Mio. €
bzw. auf 46 % der Bilanzsumme. Davon sind lediglich
4% bzw. 3,3 Mio. € innerhalb eines Jahres fllig.

Das Eigenkapital bzw. der Net Asset Value (NAV) des
Fair Value Konzerns ermittelte sich zum Bilanzstichtag
nach Beriicksichtigung der das Eigenkapital belasten-
den Wertdnderungsriicklage (Hedge Accounting der
Zinssicherungsgeschafte) von -5,1 Mio. € mit

78,1 Mio. € (31. Dezember 2008: 76,8 Mio. €). Damit
lag der NAV je Aktie zum 30. September 2009 bei

8,30 € nach 8,16 € zum Ende des Geschaftsjahres 2008.
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Bilanzieller NAV 30. 31.
Dezember
2008

September
T€ 2009

Marktwerte Immobilien 130.700 130.740
Lat equity” bewertete

Beteiligungen 49.133 48.443
Sonstige Aktiva abzgl. Sonstige

Passiva 8.564 17.367
Anteile von Minderheits-

gesellschaftern -17.007 -16.505
Finanzverbindlichkeiten -86.738 -94.257
Derivative Finanzinstrumente -5.118 -4.217
Sonstige Verbindlichkeiten -1.470 -4.784
Bilanzieller Net Asset Value 78.064 76.787
Net Asset Value je Aktie * (in €) 8,30 8,16

EPRA-NAV 30. 31.
Dezember
2008

September
T€ 2009

NAV gemaR Bilanz 78.064 76.787
Derivate Finanzinstrumente 5.118 4.217
Latente Steuern - -
EPRA NAV 83.182 81.004
EPRA-NAV je Aktie * 8,81 8,61

* bezogen auf 9.406.882 ausstehende Aktien

IV. BERICHT ZU GESCHAFTEN MIT NAHE STEHENDEN
PERSONEN

Gesellschaften der IC Immobilien Gruppe, die an der
Fair Value REIT-AG mit insgesamt 18,09 % beteiligt
sind, erbringen fiir den Konzern und seine Assoziierten
Unternehmen die Dienstleistungen Asset Management,
Corporate Services sowie Property Management. Auf
Ebene der Tochter- und Assoziierten Unternehmen be-
stehen weitere Dienstleistungsvertrage. Details hierzu
und zu den Beziehungen zu weiteren nahe stehenden
Unternehmen und Personen sind im Geschaftsbericht
2008 der Fair Value REIT-AG auf den Seiten 90 bis 94
ersichtlich. Zum Stand der Forderungen und Verbind-
lichkeiten am Bilanzstichtag wird auf den Konzernan-
hang Nr. 15 verwiesen.
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Mit dem Aufsichtsrat, dem Vorstand und nahen Ange-
hérigen des Aufsichtsrates und des Vorstands wurden
in den ersten neun Monaten des Jahres 2009 keine
Geschdfte getatigt.

Ereignisse, die einen wesentlichen Einfluss auf die Er-
trags-, Vermogens- oder Finanzlage haben, sind nach
Ablauf des Berichtszeitraums nicht eingetreten.

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

Da in den ersten neun Monaten des Jahres 2009

die Prognosen fiir das weltweite Wirtschaftswachs-
tum nach wie vor riicklaufig waren, ist derzeit nicht
auszuschlieBen, dass die Immobilienbewertung zum
31. Dezember 2009 zu weiteren, nicht liquiditdtswirk-
samen Bewertungsverlusten fiihrt. Dies wiirde sich
negativ auf den Konzerniiberschuss der Fair Value-
REIT-AG auswirken.

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

Aufgrund der in den ersten neun Monaten des Jahres
2009 stark gesunkenen Inflationsrate besteht das
Risiko, dass sich indexabhangige Mieten erst zu ei-
nem spateren Zeitpunkt bzw. in geringerem Umfang
erhohen bzw. sogar reduzieren.
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Die liquiden Mittel und der Cash Flow aus laufender
Geschiftstatigkeit sind ausreichend, um innerhalb der
kommenden zwolf Monate samtliche Verbindlichkei-
ten bei Falligkeit zu erfiillen. Es sind keine bestands-
gefdhrdenden Risiken erkennbar.

Mit der Kombination von Investitionen in direkt
gehaltene Immobilien und Beteiligungen an Immo-
bilienpersonengesellschaften verfolgt die Fair Value
REIT-AG eine konsequente Unternehmensstrategie.
Gestiitzt auf ein breit diversifiziertes Bestandsport-
folio mit einem ertragsbezogenen Vermietungsstand
von 95,1 % der Potenzialmiete konnen die Chancen
fiir weitere Direktinvestitionen und fiir Beteiligun-
gen an Immobilienpersonengesellschaften genutzt
werden. Gerade der Markt der geschlossenen Immo-
bilienfonds bietet ein groBes Potenzial, das die Fair
Value REIT-AG zunehmend erschlieBen will. Als erster
LUpstream-REIT” in Deutschland ist die Fair Value
REIT-AG hierfiir sehr gut positioniert.

Fiir die Fortfiihrung des Expansionskurses ist aller-
dings die Aufnahme zusatzlichen Eigenkapitals
unerldsslich. Durch das besondere Geschaftsmodell
der Fair Value REIT-AG ist dies durch Bar- oder Sach-
kapitalerhohungen maglich. Wichtige Voraussetzung
fiir eine solche MaBnahme ist jedoch ein positives
Kapitalmarktumfeld. Die jiingste Erholung an den
Kapitalmarkten konnte als Anzeichen dafiir gewertet
werden, dass sich die Borsen in den kommenden
Monaten weiter und nachhaltig stabilisieren. Die
Gesellschaft wird die entsprechenden Chancen Ffiir
weiteres Wachstum entschlossen nutzen.

Aufgrund der {iberplanmaBigen Entwicklung in den
ersten neun Monaten des Jahres 2009 erhoht der Vor-
stand die Prognose fiir das IFRS-Konzernergebnis vor
Beriicksichtigung von Marktwertdnderungen bei den
Immobilien und Zinsderivaten sowie bereinigt um

Sondereffekte im Gesamtjahr 2009 auf 4,5 bis

4,8 Mio. €. Zuvor war der Vorstand von einem ent-
sprechenden Ergebnis in der Bandbreite von 4,2 bis
4,5 Mio. € ausgegangen.

Unverandert ist jedoch davon auszugehen, dass der
Einzelabschluss nach HGB fiir 2009 im besten Falle
ausgeglichen sein wird. Da dieses handelsrechtliche
Ergebnis maBgeblich fiir die Hohe des ausschiittungs-
fahigen Gewinns ist, bleibt eine Dividendenzahlung
im Jahr 2010 fiir das Geschaftsjahr 2009 unwahr-
scheinlich.

Der Vorstand kann allerdings berichten, dass ab dem
Jahr 2010 die Allgemeinen Verwaltungskosten des
Konzerns aus laufendem Geschaft um anndhernd

40 % unter den um Sondereffekten bereinigten
Kosten des Jahres 2008 in Hohe von 2,9 Mio. € liegen
werden. Hierzu tragen nach dem Ausscheiden eines
Vorstandsmitgliedes und eines weiteren Mitarbeiters
reduzierte Personalkosten der Fair Value REIT-AG bei.
Zudem wurden auch im Bereich der Sach-, Marketing-
und Beratungskosten Einsparungen vorgenommen,
die den derzeitigen Gegebenheiten des Marktes
angepasst sind. Ab dem kommenden Geschaftsjahr
werden diese MaBnahmen ihre volle Wirkung auf das
Ergebnis des Fair Value Konzerns entfalten.

Vor diesem Hintergrund wird auf Basis der aktuellen
Planungen Ffiir den vorliegenden Portfoliobestand

im Jahr 2010 auch der fiir die Dividendenzahlung
malBgebliche Einzelabschluss nach HGB einen Gewinn
ausweisen, der eine Dividende von 10 ct je derzeit
ausstehender Aktie ermdglichen soll. Insbesondere
flir die absehbare Zeit ab 2011 rechnet der Vorstand
zudem mit einer nachhaltigen Dividendenfahigkeit
aus laufenden Geschaft auch ohne Gewinne aus der
VerduBerung von Immobilien oder Beteiligungen.
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Konzern-Zwischenabschluss
vom 1. Januar bis 30. September 2009



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

Aktiva

Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte

Sachanlagen

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

Langfristige Vermogenswerte Gesamt
Kurzfristige Vermégenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen und Vermodgenswerte
Liquide Mittel

Kurzfristige Vermogenswerte Gesamt

Aktiva Gesamt
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4 2
15 2
130.700 130.740
49.133 48.443
2 2.319
179.874 181.526
781 1.502

714 1.176
7.862 14.039
9.357 16.717
189.231 198.243
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Anhang| 30. September | 31. Dezember
T€ Nr. 2008

Passiva

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 47.034 47.034
Kapitalriicklage 46.167 46.167
Wertdnderungsriicklage 8 (5.688) (4.575)
Eigene Anteile 9 (4) 0
Gewinnriicklagen (9.445) (11.839)
Eigenkapital Gesamt 3 78.064 76.787

Langfristige Verbindlichkeiten

Anteile von Minderheitsgesellschaftern 17.007 16.505
Finanzverbindlichkeiten 10 83.397 78.352
Derivative Finanzinstrumente 5.118 4.217
Sonstige Verbindlichkeiten 279 279
Langfristige Verbindlichkeiten Gesamt 105.801 99.353

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Riickstellungen 197 334
Finanzverbindlichkeiten 10 3.341 15.905
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 637 1.359
Sonstige Verbindlichkeiten 11 1.191 4.505
Kurzfristige Verbindlichkeiten Gesamt 5.366 22.103
Passiva Gesamt 189.231 198.243
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1. Januar 1. Juli

bis 30. September bis 30. September
T€ . 2008 2008
Mietertrage 7.707 9.351 2.573 3.225
Ertrage aus Betriebs- und Nebenkosten 892 939 347 343
Erbbauzinsen (175) (174) (57) (57)
Immobilienbezogene betriebliche
Aufwendungen (2.372) (2.079) (771) (797)
Nettovermietungsergebnis 6.052 8.037 2.092 2.714
Allgemeine Verwaltungskosten 12 (2.115) (2.270) (832) (800)

Sonstige betriebliche Ertrage und

Aufwendungen (im Saldo) 53 79 1 9
Bewertungsgewinne 0 850 0 60
Bewertungsverluste (114) (3.227) (20) 22
Bewertungsergebnis 5 (114) (2.377) (20) 82
Betriebsergebnis 3.876 3.469 1.241 2.005
Ertrdge aus ,at equity" bewerteten

Beteiligungen 2.517 2.206 858 659
Ubriges Beteiligungsergebnis 0 0 0 0
Beteiligungsergebnis 6 2.517 2.206 858 659
Ertrag aus giinstigem

Beteiligungserwerb 44 0 31 0
Ergebnisanteile von

Minderheitsgesellschaftern (791) (1.296) (266) (347)
Zinsergebnis 13 (3.252) (3.008) (1.149) (1.735)
Finanzergebnis (3.999) (4.304) (1.384) (2.082)
Konzerniiberschuss 4 2.394 1.371 715 582
Ergebnis je Aktie in € 0,25 0,15 0,08 0,06
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Konzern-Zwischenabschluss

1. Januar bis 30. September
T€ 2009 2008

Konzerniiberschuss 2.394 1.371
Cash Flow Hedge:

im Eigenkapital erfasste Fair Value Anderungen (878) (1.293)
davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend 63 38
in die Gewinn- und Verlustrechnung iibernommen 0 0
Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen von ,at equity-Gesellschaften" (298) 6
Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen (1.113) (1.249)
Gesamtergebnis 1.281 122
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In Umlauf | Gezeich- Wert-

befindliche netes | Kapital- anderungs-| Gewinn-
T€ Aktien Kapital | riicklage riicklage | riicklagen
Stand am 1. Januar 2008 9.406.882 47.034  46.167 0 0 1462  94.663
Anderung aus Cash Flow Hedges 0 0 0 0 (1.293) 0 (1.293)
davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend 0 0 0 0 38 0 38
Anderung aus Cash Flow Hedges
assoziierter Unternehmen 0 0 0 0 6 0 6
Konzerniiberschuss 0 0 0 0 0 1371 1.371
Stand am 30. September 2008 9.406.882 47.034  46.167 0 (1.249) 2.833 94.785
Stand am 1. Januar 2009 9.406.882 47.034  46.167 0 (4.575) (11.839) | 76.787
Anderung aus Cash Flow Hedges 0 0 0 0 (878) 0 (878)
davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend 0 0 0 0 63 0 63
Anderung aus Cash Flow Hedges
assoziierter Unternehmen 0 0 0 0 (298) 0 (298)
Erwerb eigener Anteile (770) 0 0 4) 0 0 4)
Konzerniiberschuss 0 0 0 0 0 2.394 2.394
Stand am 30. September 2009 9.406.112 47.034 46.167 (4) (5.688) (9.445)  78.064
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Konzerniiberschuss

Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte

Bewertungsergebnis

Ergebnis aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen

Entnahmen aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen

Ertrag aus giinstigem Unternehmenserwerb

Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern

Ausschiittungen an Minderheitsgesellschafter

Ertrag aus der Umstrukturierung von Finanzverbindlichkeiten

Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstrumente

Operativer Cash Flow (,Funds from operations”)

Verdnderungen bei Aktiva und Passiva
(Zunahme) / Abnahme von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
(Zunahme) / Abnahme von sonstigen Vermdgenswerten
(Abnahme) / Zunahme von Riickstellungen
(Abnahme) / Zunahme von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(Abnahme) / Zunahme (ibriger Verbindlichkeiten

Mittelzufluss / -abfluss aus betrieblicher Geschaftstatigkeit

Ubernahme liquider Mittel erworbener Tochterunternehmen abziiglich
Auszahlungen fiir den Kauf von Anteilen an assoziierten Unternehmen

Einnahmen aus dem Verkauf von Tochterunternehmen (BBV 08)
Einzahlung aus dem Abgang langfristiger Vermdgenswerte
Investitionen in als Finanzinvestition gehaltene Immobilien / Immobilien im Bau
Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit

Aufnahme von Finanzschulden

Riickzahlung von Finanzschulden

Riickkauf eigener Anteile

Mittelzufluss / -abfluss aus Finanzierungstitigkeit
Veranderung der liquiden Mittel

Liquide Mittel zu Beginn der Periode

Liquide Mittel am Ende der Periode

1. Januar bis 30. September

2009

2.394
8

114
(2.517)
1.640
(44)
791
(218)

23
2.191

721
459
(137)
(722)
(3.322)
(810)

(67)

0
2.300
(74)
®3)
2.156
80
(7.599)
@)
(7.523)
(6.177)
14.039
7.862

2008

1371
7
2.377
(2.206)
1.629
0
1.296
(343)
(1.472)
(49)
2.610

254
3.056
12
(504)
(112)
5.317

(10)
4.705

0
(13.473)
0
(8.778)
45.439
(42.703)
0

2.736
(725)
5.381
4.656
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(1) ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM UNTERNEHMEN

Nach Eintragung als Aktiengesellschaft am 12. Juli
2007 ist die Fair Value REIT-AG (nachfolgend auch als
»Fair Value” oder ,Gesellschaft” bezeichnet) seit dem
16. November 2007 bérsennotiert. Den REIT-Status
erhielt sie am 6. Dezember 2007.

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

(2) BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN

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

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

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

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

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

am oder nach dem 1. Januar 2009 beginnen. Durch

Konzern-Zwischenabschluss

die Verabschiedung ergaben sich Erganzungen der
Darstellung des Periodenerfolgs um eine ,Aufstellung
der im Konzern-Eigenkapital erfassten Ertrdge und
Aufwendungen” (Konzern-Gesamtergebnisrechnung,
siehe S.35).

Der iiberarbeitete I1AS 23 (Borrowing Costs) schlieBt
die Option aus, Fremdkapitalkosten gewinnmindernd
anzusetzen und verlangt, dass Fremdkapitalkosten, die
direkt mit der Akquisition und oder Herstellung sog.
»Qualifying Assets” zusammenhangen, bei Vorliegen
bestimmter Voraussetzungen als Teil der Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten dieser Vermdgenswer-
te zu aktivieren sind. Der {iberarbeitete I1AS 23 trat ab
1. Januar 2009 verpflichtend in Kraft. Die Vorschrift
hatte keine Auswirkungen, da keine ,Qualifying As-
sets” im Berichtszeitraum vorlagen.

Vergleichszahlen — Die Vergleichsspalten der Gewinn-
und Verlustrechnung und der Kapitalflussrechnung
betreffen die Zeit vom 1. Januar bis zum 30. September
2008.
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(3) VERMOGENSWERTE UND SCHULDEN DES
KONZERNS

Fair Value REIT-AG ICo1 1C03 IC 07
T€ 30.09.09| 31.12.08| 30.09.09 | 31.12.08| 30.09.09| 31.12.08| 30.09.09| 31.12.08

Immaterielle Vermo-
gensgegenstdande 4 2

Sachanlagen 15 22 0 0 0 0 0 0

Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien 47.270 47.270 4.340 4.340 7.720 7.720 7.500 7.500

Anteile an Tochterun-

ternehmen 27.909 27.909 0 0 0 0 0 0
»at equity” bewertete

Beteiligungen 50.095 50.177 0 0 0 0 0 0
Sonstige finanzielle

Vermdgenswerte 22 2.319 0 0 0 0 0 0

Forderungen aus
Lieferungen und

Leistungen 193 272 137 139 91 71 28 170
Sonstige Forderungen

und Vermdgenswerte 540 1.104 52 1 9 8 12 3
Liquide Mittel 1.915 5.411 123 174 95 67 2.762 5.996
Anteile von Minder-

heitsgesellschaftern 0 0 0 0 0 0 0 0
Riickstellungen (145) (253) (5) (14) 7 (13) (10) (13)
Finanz-

verbindlichkeiten (40.850)  (47.143) (1.929) (1.962) (3.633) (3.700) (3.578) (4.086)

Derivative Finanz-
instrumente (4.180) (3.442) 0 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und

Leistungen (354) (830) (12) (30) (21) (39) (79) (10)
Sonstige Verbindlich-

keiten (592) (797) (61) (75) (58) (61) (16) (2.948)
Nettovermogen 81.842 82.021 2.645 2.573 4.196 4.053 6.619 6.612
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Immaterielle Vermo-
gensgegenstinde

Sachanlagen

Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien
Anteile an Tochterun-
ternehmen

»at equity” bewertete
Beteiligungen
Sonstige finanzielle
Vermdgenswerte

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Forderungen
und Vermdgenswerte

Liquide Mittel

Anteile von Minder-
heitsgesellschaftern

Riickstellungen

Finanz-
verbindlichkeiten

Derivative Finanz-
instrumente

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen

Sonstige Verbindlich-
keiten

Nettovermogen

BBV 03
30.09.09| 31.12.08
0 0

9.140 9.140

0 0

0 0

0 0

45 106

10 6
1.256 1.319

0 0

(11) (15)

0 0

0 0

(18) (10)

(54) (171)
10.368  10.375

Konzern-Zwischenabschluss

BBV 06
30.09.09 | 31.12.08
0 0
54730  54.770
0 0
0 0
0 0
287 744
243 257
1.711 1.072
0 0
19) (26)
(36.898)  (37.540)
(938) (775)
(153) (440)
(691) (735)
18.272 17.327

Konsolidierung

30.09.09 | 31.12.08

0 0

0 0
(27.909)  (27.909)
(962) (1.734)

0 0

0 0

(152) (203)

0 0
(17.007)  (16.505)
0 0

150 174

0 0

0 0

2 3
(45.878) (46.174)

Gesamt
30.09.09 | 31.12.08

4
15

130.700

49.133

22

781

714
7.862

(17.007)
(197)

(86.738)

(5.118)

(637)

(1.470)
78.064

2
22

130.740

48.443

2.319

1.502

1.176
14.039

(16.505)
(334)

(94.257)

(4.217)

(1.359)

(4.784)
76.787
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(4) ERTRAGSLAGE DES KONZERNS

Die Ertragslage des Konzerns fiir den Berichtszeitraum
stellt sich im Vorjahresvergleich im Einzelnen wie folgt

dar:
Fair Value REIT-AG IC 01 1C 03 IC 07
T€ 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Mietertrage 2.416 2.404 249 248 445 407 335 2117
Ertrage aus Betriebs-

und Nebenkosten 341 300 53 49 140 129 103 51
Erbbauzinsen 0 0 0 0 0 0 0 0

Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-

dungen (538) (526) (106) (85) (268) (187) (306) (64)
Nettovermietungs-

ergebnis 2.219 2.178 196 212 317 349 132 2.104
Allgemeine

Verwaltungskosten (1.640) (1.600) (23) (23) (26) (25) 27) (125)
Sonstige betrieb-

liche Ertrage und

Aufwendungen

(im Saldo) 10 89 1 0 5 0 15 0
Bewertungsgewinne 0 0 0 0 0 0
Bewertungsverluste 0 (1155 0 (162) 0 (220) 0 (400)
Bewertungsergebnis

(im Saldo) 0 (1.155) 0 (162) 0 (220) 0 (400)
Betriebsergebnis 589 (488) 174 27 296 104 120 1.579

Ertrdge aus ,at
equity” bewerteten

Beteiligungen 1.491 334 0 0 0 0 0 0
Ubriges Beteiligungs-

ergebnis 250 140 0 0 0 0 0 0
Beteiligungsergeb-

nis 1.741 474 0 0 0 0 0 0
Ertrag aus giinstigem

Beteiligungserwerb 0 0 0 0 0 0 0 0

Ergebnisanteil von
Minderheitsgesell-
schaftern 0 0 0 0 0 0 0 0

Nettozinsaufwand (1.772) (2.387) (76) (64) (153) (144) (106) (485)

Erfolgswirksame
Bewertung derivativer

Finanzinstrumente 0 0 0 0 0 0 0 0
Finanzergebnis (1.772) (2.387) (76) (64) (153) (144) (106) (485)
Jahresiiberschuss/

-fehlbetrag 558 (2.401) 98 (37) 143 (40) 14 1.094

Anteil Fair Value
REIT-AG 558 (2.401) 55 (22) 102 (28) 11 825

Beim Tochterunternehmen IC 07 erklart sich der Riickgang der Mietertrdge mit der im vierten Quartal
2008 erfolgten vorzeitigen Auflosung des Generalmietvertrages gegen Erhalt einer Abstandszahlung in
Hohe von 15,5 Mio. €
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Mietertrage

Ertrdge aus Betriebs-
und Nebenkosten

Erbbauzinsen

Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-
dungen

Nettovermietungs-
ergebnis

Allgemeine
Verwaltungskosten

Sonstige betrieb-
liche Ertrage und
Aufwendungen
(im Saldo)

Bewertungsgewinne
Bewertungsverluste

Bewertungsergebnis
(im Saldo)

Betriebsergebnis

Ertrage aus ,at
equity” bewerteten
Beteiligungen

Ubriges Beteiligungs-
ergebnis
Beteiligungsergeb-
nis

Ertrag aus giinstigem
Beteiligungserwerb

Ergebnisanteil von
Minderheitsgesell-
schaftern

Nettozinsaufwand

Erfolgswirksame
Bewertung derivativer
Finanzinstrumente

Finanzergebnis

Jahresiiberschuss/
-fehlbetrag

Anteil Fair Value
REIT-AG

BBV 03

2009

662

96
0

(183)

575

(130)

449

10

10

459

247

2008

687

95

(140)

642

(161)

(15)
20
(410)

(390)

76

40

o

40

116

62

BBV 06

2009

3.600

159

75)

(971)

2.613

(276)

25
0
(114)

(114)

2.248

0
(1.132)

(23)
(1.155)

1.093

601

Konzern-Zwischenabschluss

2008

3.488

315
(174)

(1.077)

2.552

(336)

5
830
(880)

(50)

2.171

(18)

50
32

2.203

1.203

Konsolidierung

2009

0

1.026

(250)

776

44

(791)

(747)

29

820

2008

1.872

(140)

1.732

(1.296)

0
(1.296)

436

1.732

Gesamt
2009 2008
7.707 9.351
892 939
(175) (174)
(2.372) (2.079)
6.052 8.037
(2.115) (2.270)
53 79
0 850
(114) (3.227)
(114) (2.377)
3.876 3.469
2.517 2.206
0 0
2.517 2.206
44 0
(791) (1.296)
(3.229) (3.058)
(23) 50
(3.999) (4.304)
2.394 1.371
2.394 1.371
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(5) ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMOBILIEN

Direkt- Tochter-
T€ investitionen unternehmen

Anschaffungskosten

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

Stand am 1. Januar 2009 (4.562) (21.135) (25.697)
Tieferbewertungen 0 (114) (114)
Stand am 30. September 2009 (4.562) (21.249) (25.811)
Beizulegende Zeitwerte

Stand am 1. Januar 2009 47.270 83.470 130.740
Stand am 30. September 2009 47.270 83.430 130.700

Als beizulegende Zeitwerte der als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien wurden die durch die CB
Richard Ellis GmbH, Berlin, auf den 31. Dezember
2008 ermittelten Werte, vermindert um etwaige
LOverrents” tibernommen. Beziiglich der Annahmen,
die dem DCF-Verfahren zugrunde lagen, verweisen
wir auf die Erlduterungen auf der Seite 66 im Ge-
schéftsbericht 2008.

Die Tieferbewertung (Bewertungsverlust) um
insgesamt T€ 114 resultiert i. H. v. T€ 40 aus der
durch eigene Schatzung ermittelten Abschmelzung
des Vorteils aus einem Mietvertrag, der zu einem
liber dem heutigen Marktniveau liegenden Mietzins
abgeschlossen wurde (sog. ,Overrent”). Des Weiteren
wurden entstandene Umbaukosten beim Objekt Han-
nover (IF06) i. H. v. T€ 74 sofort abgeschrieben.
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Konzern-Zwischenabschluss

(6) ,,AT EQUITY" BEWERTETE BETEILIGUNGEN

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

Stand am 1. Januar 2009 2.297 853  5.106 105 10.888 16.370 12.824 48.443

Zugdnge (Anschaffungskosten) 0 0 0 0 85 26 0 111
Entnahmen 0 0 (149) 0 (5100 (726) (255) (1.640)
Wertdndungsriicklage 0 0 0 0 0 (298) 0 (298)

84 108 261 10 475 1.051 528  2.517
2.381 961 5.218 115 10.938 16.423 13.097 49.133

Ergebnisanteil
Stand am 30. September 2009

© O O o o o

Es handelt sich um Beteiligungen mit jeweils einem
Anteil zwischen 20 % und 50 %. Die Erhéhung des
Postens im Vergleich zum 31. Dezember 2008 um
insgesamt T€ 690 setzt sich zusammen aus dem
Zukauf von Anteilen i. H. v. T€ 111 sowie aus den auf
die Fair Value entfallenden Ergebnisanteilen dieser
Gesellschaften Fiir den Berichtszeitraum in Héhe von
T€ 2.517 abziiglich der erfolgsneutral erfassten an-
teiligen Verdanderung der Wertanderungsriicklage i.
H. v. insgesamt T€ 298 und der im ersten Halbjahr er-
haltenen Ausschiittungen einschlieBlich einbehalte-
ner Kapitalertragsteuer und des Solidaritdtszuschlags
i. H. v. T€ 1.640.
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Vermogenswerte und Schulden dieser Unternehmen
stellen sich wie folgt dar:

IC15

(konsolidiert)
T€ 30.09.09 | 31.12.08 | 30.09.09 | 31.12.08 | 30.09.09 | 31.12.08 | 30.09.09 | 31.12.08 | 30.09.09 | 31.12.08

Sachanlagen 0 0 0 0 0 0 0 85 0 0

Als Finanzinvestition
gehaltene Immo-
bilien 9.180 9.180 7.760 7.760 23.070 23.600 34.380 34.550 1.720 1.770

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 128 78 147 228 42 40 594 52 27 19

Sonstige Forderun-
gen und Vermogens-

werte 8 5 7 4 47 35 495 108 6 3
Liquide Mittel 140 274 941 737 1.656 1.281 4.244 5.119 136 217
Riickstellungen (12) (13) (12) (15) (14) (16) (28) (30) (1) 0
Finanz-

verbindlichkeiten (7.575) (7.666) (2.342) (2.386) (21.374) (21.730) (23.098) (23.970) (1.356) (1.395)

Derivative Finanz-
instrumente 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und

Leistungen 9 (46) (16) (47) (39) (57) (121) (30) (19) (117)
Sonstige

Verbindlichkeiten (1.989)  (1.904) (32) (36) (52) (28) (818) (528) (48) (56)
Nettovermogen (128) (92) 6.454 6.245 3.336 3.125 15.648 15.356 465 441

Anteil Fair Value
REIT-AG 0 0 2.381 2.297 961 853 5.218 5.106 115 105

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

T€ 30.09.09 | 31.12.08 | 30.09.09 | 31.12.08 | 30.09.09 | 31.12.08 31.12.08

Sachanlagen 0 0 0 0 0 0 0 85

Als Finanzinvestition
gehaltene Immo-
bilien 129.640 131.250 122.160 122.780 84.380 84.660 412.290 415.550

Forderungen aus
Lieferungen und
Leistungen 217 120 346 290 426 148 1.927 975

Sonstige Forderun-
gen und Vermdgens-

werte 393 345 40 6 529 841 1.525 1.347
Liquide Mittel 6.698 7.016 5.929 6.283 2.040 2.309 21.784 23.236
Riickstellungen (33) (23) (20) (26) (24) (32) (143) (155)
Finanz-

verbindlichkeiten (76.270) (78.633) (74.454) (76.432) (51.853) (53.067) (258.322) (265.279)

Derivative Finanz-

instrumente (10.833) (9.810) (4.672) (3.794) 0 0 (15.505) (13.604)
Verbindlichkeiten

aus Lieferungen und

Leistungen (38) (349) (241) (107) (347) (368) (8300 (1.121)
Sonstige

Verbindlichkeiten (857) (868) (229) (203) (292) (239) (4.316) (3.862)
Nettovermogen 48.917 49.048 A48.859 48.797 34.859 34.252 158.410 157.172

Anteil Fair Value
REIT-AG 10938 10.888 16.423 16.370 13.097 12.824 49.133 48.443



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

vergleich wie folgt dar:

IC10 IC12
T€ 2009 2008 2009 2008
Mietertrage 523 527 398 448
Ertrdge aus Betriebs-
und Nebenkosten 208 237 213 244
Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-
dungen (334) (317) (289) (311)
Nettovermietungs-
ergebnis 397 447 322 381
Allgemeine Verwal-
tungskosten (17) (24) (32) (33)
Sonstige betrieb-
liche Ertrige und
Aufwendungen
(im Saldo) 1 0 3 0
Bewertungsgewinne 0 0 0 0
Bewertungsverluste 0 (110) 0 (181)
Bewertungsergebnis
(im Saldo) 0 (110) (] (181)
Betriebsergebnis 381 313 293 167
Nettozinsaufwand (345) (353) (84) (72)
Erfolgswirksame Be-
wertung derivativer
Finanzinstrumente 0 0 0
Finanzergebnis (345) (353) (84) (72)
Jahresiiberschuss/
-fehlbetrag 36 (40) 209

Anteil Fair Value
REIT-AG 0 (10) 84

Der Bewertungsverlust von insgesamt T€ 3.599 resul-
tiert i. H. v. T€ 3.260 aus der durch eigene Schéitzung
ermittelten Abschmelzung des Vorteils aus einigen
bestehenden Mietvertragen, die zu einem iiber dem
heutigen Marktniveau liegenden Mietzins abge-
schlossen wurden (sog. ,,Overrent”). Des Weiteren
wurden entstandene Umbaukosten bei den Objekten
Quickborn (IC15) T€ 106, Dresden (IC15) i. H. v. T€

232 sowie Chemnitz (IC15) T€ 1 sofort abgeschrieben.

Im Vorjahr basierte das Bewertungsergebnis mit
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IC13 IC15 BBV 02
2009 2008 2009 2008 2009 2008
1911 2.109 2.320 2.578 176 94
257 217 279 241 23 18
(439) (379) (400) (426) (70) (68)
1.729 1947 2199 2393 129 44
(100) (93) (127) (114) (21) (15)
11 0 (28) 3 22 1
0 110 0 80 0 78
(5300 (1.060) (509)  (1.929) (50) 0
(530) (950) (509) (1.849) (50) 78
1.110 904  1.535 433 80 108
(899) (916) (856)  (1.041) (52) (50)
0 0 0 0 0 0
(899) (916)  (856) (1.041) (52) (50)
211 (12) 679 (608) 28 58
108 0 261 (232) 10 23

einem saldierten Verlus von T€ 5.169 hauptsachlich
auf einer externen Marktbewertung der Immobilien
zum 30. Juni 2008.

Die Auflésung des Unterschiedsbetrags aus der
Marktbewertung der Finanzverbindlichkeiten zum
30. September 2007 wird ab dem Geschaftsjahr 2009
im sonstigen Zinsaufwand ausgewiesen, das Vorjahr
wurde angepasst. Der Auflosungsbetrag betragt im
laufenden Jahr T€ 641 (im Vj. T€ 1.005).



BBV 09 BBV 10
T€ 2009 2008 2009 2008
Mietertrage 8.926 8.793 8.103 7.751
Ertrdge aus Betriebs-
und Nebenkosten 174 150 571 496
Immobilienbezogene
betriebliche Aufwen-
dungen (513) (562) (1.552) (1.272)
Nettovermietungs-
ergebnis 8.587 8.381 7.122 6.975
Allgemeine Verwal-
tungskosten (294) (329) (3270 (344)
Sonstige betrieb-
liche Ertrige und
Aufwendungen
(im Saldo) 0 1 8 (3)
Bewertungsgewinne 0 800 0 243
Bewertungsverluste (1.610) (1.1200) (620)  (1.510)
Bewertungsergebnis
(im Saldo) (1.610) (300) (620) (1.267)
Betriebsergebnis 6.683 7.753 6.183 5.361
Nettozinsaufwand (3.759) (2.758) (3.348)  (3.105)
Erfolgswirksame Be-
wertung derivativer
Finanzinstrumente (1.023) 24 (99) 189
Finanzergebnis (4.782) (2.734) (3.447) (2.916)
Jahresiiberschuss/
-fehlbetrag 1.901 5.019 2.736 2.445
Anteil Fair Value
REIT-AG 475 1.252 1.051 937

Der gegeniiber dem Vorjahr insgesamt erhohte
Nettozinsaufwand resultiert hauptsachlich aus
geringeren Zinsertrdgen auf die Anlage von liquiden
Mitteln. Die bei BBV09 vergleichsweise hohe Ab-
weichung von T€ 1.001 ist nur zu rund 30 % hiermit
begriindet. Weitere anndhernd 40 % resultieren aus
der Auflésung der Marktbewertung zweier Darlehen
zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung nach Ablauf
von Zinsbindungsfristen zum 30. September 2008.
Die verbleibenden 30 % resultieren bei BBV09 aus

Konzern-Zwischenabschluss

BBV 14 Gesamt
2009 2008 2009 2008
4594 4577 26.951 26.877
1.093 1.032 2.818 2.635
(1.855) (2.240) (5.452) (5.575)
3.832 3.369 24317 23.937
(414) (368) (1.332) (1.320)

22 (6) 39 (4)

0 0 0 1.311
(280) (590) (3.599) (6.480)
(280) (590) (3.599) (5.169)
3.160 2405 19.425 17.444
(1.987) (1.986) (11.330) (10.281)

0 0 (1.122) 213

(1.987) (1.986) (12.452) (10.068)
1.173 419 6.973 7.376
528 192 2.517 2.206

héheren Zinsaufwendungen fiir die durch Zins-Swap-
geschafte abgesicherte Anschlussfinanzierung.

IC15 hat mit Riickwirkung zum 1. Januar 2009 die
Kommanditanteile der einzigen Mitgesellschafterin
Alfred Angermann GmbH (Konzern Wayss & Freytag
AG) in der Objektgesellschaft Lindengarten Dresden
GmbH & Co. KG i{ibernommen. In diesem Zusammen-
hang hat die Wayss & Freytag AG auf ihre samtli-
chen Rechte und Anspriiche aus dem partiarischen
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Darlehen im Nennwert von T€ 6.500 an die Objektge-
sellschaft verzichtet. IC15 zahlt an die ausscheidende
Kommanditistin eine Abfindung in Hohe von T€ 625,
die hinsichtlich eines Teilbetrages von T€ 459 als
Ablosebetrag fiir das partiarische Darlehen ermittelt
wurde. Zum 31. Dezember 2008 hatte das Darlehen
einen vertraglichen Riickzahlungswert von T€ 482.
Der geringere aktuelle Riickzahlungswert wurde in
Hohe der Differenz von T€ 23 als Zinsertrag ver-
einnahmt. Durch einen fortgefiihrten Fehler in der
Erstkonsolidierung wurde der Riickzahlungswert per
31. Dezember 2008 lediglich mit T€ 259 angesetzt.
Die Differenz zum vertraglichen Riickzahlungswert in
Héhe von T€ 223 wurde nun im sonstigen betriebli-
chen Aufwand erfasst. Der Restbetrag der Abfindung
von T€ 166 ist als Pramie fiir die Aufgabe von Gesell-
schafterrechten ebenfalls im sonstigen betrieblichen
Aufwand enthalten. Im Zuge der Transaktion ist die
Objektgesellschaft aufgelost. Dementsprechend
werden Grunderwerbsteuern und sonstige Erwerbs-
nebenkosten von voraussichtlich rund T€ 30 anfallen,
die durch IC15 entsprechend zuriickgestellt sind.

Im Zuge der vorfalligen Auflosung des seit 1997
bestehenden langfristigen Pachtvertrages fiir das
Hotel in Dresden hat die Objektgesellschaft von der
Pachterin eine Abstandszahlung in Hohe von T€ 350
als sonstige betriebliche Ertrage vereinnahmt. Fiir
die Zeit ab dem 3. September 2009 wurde ein neuer
Pachtvertrag liber 20 Jahre mit einem anderen Pach-
ter abgeschlossen, der sich bei einer Mindestpacht
von T€ 890 p.a. zu einer Umsatzpacht von 25 % des
Gesamtumsatzes verpflichtet hat. Die Gesamtkosten
fiir den Pachterwechsel von T€ 520 werden (iber die
Laufzeit des Pachtvertrages von 20 Jahren abgegrenzt
und sind fiir die Zeit vom 3. September bis zum

30. September mit einem Teilbetrag von T€ 2 in den
immobilienbezogenen betrieblichen Aufwendungen
enthalten.
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(7) FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Ein Bankguthaben in Hohe von T€ 2.300 wurde zur
Freistellung von Anspriichen, falls der Verkauf des
Sparkassen-Portfolios innerhalb von vier Jahren seit
Vertragsabschluss (6. Oktober 2007) nicht durch

das REIT-Gesetz begiinstigt sein sollte, verpfandet.
Aufgrund einer im Ill. Quartal 2009 gestellten Bank-
biirgschaft wurde dieses Bankguthaben freigegeben
und zur Darlehenstilgung verwendet.

(8) WERTANDERUNGSRUCKLAGE

In der aktuell das Eigenkapital mindernden Wertan-
derungsriicklage werden erfolgsneutral Wertverdnde-
rungen von Zinssicherungsgeschaften erfasst, soweit
diese die Voraussetzungen des ,Hedge Accounting”
erfiillen. Im Berichtszeitraum betrugen die Wert-
veranderungen T€ 878, davon wurden Anteile von
Minderheitsgesellschaftern liber T€ 63 abgesetzt.
Ferner enthalt diese Riicklage die Veranderung i. H.
v. T€ 298 von ,at equity” bewerteten Beteiligungen,
soweit diese aus Cash Flow Hedges der Beteiligungs-
gesellschaften resultiert.

(9) EIGENE ANTEILE

Der Vorstand hat am 24. September 2009 den Beginn
eines Aktienriickkaufprogramms beschlossen und
macht damit von der durch die Hauptversamm-

lung am 29. Mai 2009 erteilten Ermachtigung zum
Erwerb eigener Aktien gem § 71 Abs. 1 Ziff. 8 AktG
Gebrauch. Der Aktienriickkauf begann am 25. Sep-
tember 2009 und lauft bis zum 29. Januar 2010. Im
Zuge des Programms soll eine Gesamtzahl von bis
zu 100.000 Aktien bzw. rund 1% des Grundkapitals
der Gesellschaft erworben werden. Bis zum Ende der
Berichtsperiode wurden 770 Aktien erworben.



(10) FINANZVERBINDLICHKEITEN

Die lang- und kurzfristigen Finanzverbindlichkei-

ten in Hohe von insgesamt T€ 86.738 haben sich
gegeniiber dem 31. Dezember 2008 um T€ 7.519
vermindert. Dieser Betrag setzt sich aus planmaBigen
Tilgungen i. H. v. T€ 1.566 sowie aus Sondertilgun-
gen bei Fair Value i. H. v. T€ 5.953 zusammen.

(11) SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Der Riickgang beruht im Wesentlichen auf der Zah-
lung der Umsatzsteuerverbindlichkeiten aus einer
erhaltenen Abstandszahlung fiir die vorzeitige Been-
digung eines Generalmietvertrages beim Tochterun-
ternehmen 1C07.

(12) ALLGEMEINE VERWALTUNGSKOSTEN

1. Januar

bis 30. September
2008

Fondsverwaltung und Treuhandge-

biihren 302 460
Vergiitungen (Aufsichtsrats-, Beirats-,
Komplementarvergiitung) 65 54
Rechts- und Beratungskosten 163 231
Priifungskosten 136 182
Wertgutachten 180 264
Aufwand Borsennotierung, Hauptver-
sammlung und Veranstaltungen 158 208
Personalkosten 772 574
Biirokosten 54 73
Reise- und Kfz-Kosten 54 65
Nicht abziehbare Vorsteuer 137 80
Ubrige 94 79
2.115 2.270

Von den allgemeinen Verwaltungskosten entfallen
T€ 482 (22,8 %) auf die Tochterunternehmen und
T€ 1.633 (77,2 %) auf die Fair Value.

Konzern-Zwischenabschluss

Zum 30. September 2009 ist Herr Heiler aus dem
Vorstand der Fair Value ausgeschieden, der Anstel-
lungsvertrag endet am 31. Dezember 2009. Die
Personalkosten beinhalten die in der Ausscheidungs-
vereinbarung geregelten Abfindungsanspriiche i. H.
v. T€ 265 sowie die Herrn Heiler zustehenden Alters-
vorsorgezuschiisse fiir die Zeit von Dezember 2007
bis September 2009 i. H. v. T€ 11. Weiterhin wird
Herrn Heiler bis November 2010 ein Dienstwagen zur
Verfiigung gestellt. Die voraussichtlichen Kosten Fiir
das Geschéftsjahr 2010 sind in den Kfz-Kosten mit
einem Betrag von T€ 13 bereits erfasst.

(13) NETTOZINSAUFWAND

1. Januar

bis 30. September

Zinsertrdge 135 936

Zinsertrag wg. Umfinanzierung

BBV06 0 1.472

Bewertung derivative Finanz-

instrumente (23) 50

Sonstige Zinsaufwendungen (3.364)  (5.466)
(3.252) (3.008)

Das Nettozinsergebnis enthalt einen Aufwand aus der
Veranderung des beizulegenden Zeitwerts von deriva-
tiven Finanzinstrumenten (Zinssicherungsgeschaften)
in Hohe von T€ 23. Hiervon entfallen T€ 10 auf die
Minderheitsgesellschafter in den Tochteruntenneh-
men.
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(14) SEGMENTUMSATZE- UND ERGEBNISSE

1. Januar
bis 30. September
Segmentumsitze
Direktinvestitionen 2.757 2.704
Beteiligungen 5.842 7.586
8.599 10.290
Segmentergebnisse
Direktinvestitionen 1.952 842
Beteiligungen 3.287 3.957
5.239 4.799
Ertrdge aus ,at equity” bewerteten
Beteiligungen 2.517 2.206
Ertrdge aus giinstigem Beteiligungs-
erwerb 44 0
Zentrale Verwaltungskosten (1.363)  (1.330)
Ubriges Beteiligungsergebnis 0 0
Ergebnisanteile von Minderheitsge-
sellschaftern (791)  (1.296)
Nettozinsaufwand (3.252)  (3.008)
Konzernergebnis 2.394 1.371

(15) UMFANG DER BEZIEHUNGEN MIT NAHESTEHEN-
DEN PERSONEN

T€

Forderungen
Ubrige 17 74
Verbindlichkeiten
Darlehensverbindlichkeiten 0 (115)
Leistungsverbindlichkeiten (14) (237)
Ubrige 0 (15)
3 (293)
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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.

ERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVER-
NANCE KODEX

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

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Ich versichere 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-Zwischenlagebericht der Geschafts-
verlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und
die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein
den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns beschrieben sind.

Miinchen, im November 2009

Fair Value REIT-AG

Frank Schaich
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VERFAHREN UND ANNAHMNEN

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

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

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

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

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

Der Marktwert wurde jeweils unter Beriicksichtigung

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

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

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

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

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



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

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

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

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

MARKTINSTABILITAT

GemaR der Richtlinie 5 der RICS Valuation Standards
weist CBRE in ihrem Gutachten vom 12. Februar 2009
ausdriicklich darauf hin, dass die aktuelle Krise im

globalen Finanzsystem, inklusive des Scheiterns oder

Immobilien-Portfolio im Detail

der Rettung von bedeutenden Banken und Finanzin-
stituten weltweit eine erhebliche Unsicherheit in ge-
werblichen Immobilienmarkten verursacht hat. CBRE
flihrt weiter aus, dass in diesem Umfeld Preise und
Werte fiir eine gewisse Zeit erhéhten Preisschwan-
kungen unterliegen, wahrend der Markt verschiedene
Veranderungen absorbiert und sich einpendelt. Der
Mangel an Liquiditdt in den Kapitalmarkten hat zur
Folge, dass es sehr schwierig sein konnte, einen
erfolgreichen Verkauf der bewerteten Anlageobjekte
kurzfristig zu erzielen.
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Direktbesitz
HauptstraBe 56e / 56 d
Bleeck 1

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

Am alten Markt 9a
Berliner Damm 6
Pinneberger Strale 155
DorfstraBe 29
HauptstraBe 33
SeestralBe 232
FriesenstraBe 59
Hamburger StraBe 83
HolstenstraBe 32
Kollner Chaussee 27
Hamburger StraBe 40
Segeberger Stral8e 21
Ehndorfer StraBe 153
Kuhberg 11 - 13
RontgenstraBe
Ulzburger Str. 363 d / e
Ulzburger Str. 545 / 547
Damm 49
Oeltingsallee 30

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

Appen

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

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

Zwischensumme Direktbesitz

Tochterunternehmen
Rheinstr. 8

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

Neuss
Essen-Heidhausen
Alzey

Ahaus-Wiillen
Ahaus-Wiillen
Altenberge
Emmerich
Frechen
Hamm
Hannover

1C07
1C03
1Co1
1Co1

BBVO06
BBV06
BBV06
BBV06
BBV06
BBV06
BBV06

letzte
Sanierung/
Moder-
nisierung

Haupt-

nutzungs-
Baujahr

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

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

Biiro 1975 2005
Biiro 1995

Logistik 1990

Handel 1990

Handel 1990 2007
Handel 1990

Handel 1973

Handel 1986

Handel 1987

Handel 1988

Handel 1990

Sonstiges 1981 2006

Grund-
stiicks-

4.320
3.873
5.152
2.842
1131
1.006
873
1177
1.708
1.154
1.195
549
194
1.219
1.893
1.004
886
1.698
1.685
5.286
2.481
2.762
1.313
1.383
2.047
1.625
828
984
970
1.190
2.348
1.848
58.624

5.324
19.428
4.776
2.243

5.513
13.036
1.756
4314
4.282
2.665
3.204

Marktwert
31.12.2007 ¥

250
1.300
9.700
1.520

260

140

710

430

390

260

910

100

620
1.160
2.050

200

200

750

270

16.300

310
1.570

520
2.500

680
1.560

600

210

620

690
2.000
1.180

49.960

25.200
8.600
2.900
1.800

1.300
4.800
1.200
1.200
1.300
1.400
20.200

Marktwert
31.12.2008

230
1.200
9.240
1.460

240

130

680

410

360

230

860

90

610
1.100
1.970

180

190

700

250

15.300

280
1.480

510
2.370

660
1.490

560

200

590

660
1.890
1.150

47.270

7.500
7.720
2.600
1.740

1.110
4.380
1.190
870
1.270
1.350
20.000

Verdnde-
rung

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

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

-3,3

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

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

Diskontie-
rungszins

31.12.2008

[%]

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

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

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



Immobilien-Portfolio im Detail

Anteil Fair Value REIT-AG

Durch-
Vermiet- Annuali-  Annuali- gerechnete @ Restlauf- Vermie-  Annuali- Annuali-  Vertrags-

Kapitalisie- sierte sierte Beteiligungs- Anteiliger zeit tungsgrad sierte sierte mieten-  Potenzial-
rungszins G Leer- Vertrags- Potenzial- quote zum Marktwert der Mietver- nach Vertrags- Potenzial- rendite vor mietrendite
31.12.2008 i 30.09.2009 31.12.2008 ¥ trige Mietertrag i Kosten vor Kosten

[Jahre]

6,50 212 0 19 19 100,00 230 83 100,0 19 19 84 84
5,60 997 0 78 78 100,00 1.200 15,3 100,0 78 78 6,5 6.5
6,10 9144 378 608 636 100,00 9.240 13,9 95,6 608 636 6,6 6.9
6,00 1.264 0 93 93 100,00 1.460 14,7 100,0 93 93 64 6,4
6,80 211 0 19 19 100,00 240 83 100,0 19 19 8,0 8,0
5,90 114 0 10 10 100,00 130 83 100,0 10 10 8,0 8,0
6,00 664 0 51 51 100,00 680 7.8 100,0 51 51 7.6 7.6
6,70 369 0 31 31 100,00 410 83 100,0 31 31 7.6 7.6
5,70 356 0 28 28 100,00 360 57 100,0 28 28 7.7 7,7
5,90 316 0 20 20 100,00 230 83 100,0 20 20 8.8 8.8
7,00 791 0 65 65 100,00 860 83 100,0 65 65 7,5 7,5
6,80 188 0 8 8 100,00 90 83 100,0 8 8 9,2 9,2
5,40 488 0 38 38 100,00 610 12,9 100,0 38 38 62 62
6,00 1.005 0 72 72 100,00 1.100 16,3 100,0 72 72 6,5 6,5
6,10 1.581 0 123 123 100,00 1.970 16,1 100,0 123 123 6.2 6.2
6,40 168 0 15 15 100,00 180 83 100,0 15 15 8,5 8,5
6,60 174 0 16 16 100,00 190 83 100,0 16 16 84 84
6,50 734 0 60 60 100,00 700 83 100,0 60 60 8,5 8,5
7,00 346 0 23 23 100,00 250 7.3 100,0 23 23 9,3 9,3
6,10 11.808 0 958 958 100,00 15.300 15,6 100,0 958 958 6.3 63
6,70 534 0 28 28 100,00 280 7.2 100,0 28 28 10,2 10,2
5,90 1.340 0 106 106 100,00 1.480 13,7 100,0 106 106 7.2 7.2
7,60 1.005 408 49 69 100,00 510 4,2 70,3 49 69 9,5 13,6
6,50 1.930 0 176 176 100,00 2.370 33 100,0 176 176 74 74
6,10 624 0 52 52 100,00 660 56 100,0 52 52 7,9 7,9
6,00 1.309 0 100 100 100,00 1.490 16,3 100,0 100 100 6.7 6.7
6,90 524 0 42 42 100,00 560 83 100,0 a2 4 7.5 7.5
6,90 237 0 17 17 100,00 200 6.8 100,0 17 17 8,7 8,7
6,30 657 0 55 55 100,00 590 6,5 100,0 55 55 9,4 9,4
6,00 787 0 53 53 100,00 660 74 100,0 53 53 8,1 81
5,50 1.726 0 124 124 100,00 1.890 13,8 100,0 124 124 6,6 6.6
6,20 1.346 0 92 92 100,00 1.150 7.9 100,0 92 92 8,0 8,0

42.948 786 3.233 3.281 47.270 12,5 98,5 3.233 3.281 6,8 6,9
6,60 9.731 3.205 440 701 75,73 5.680 26 62,8 333 531 5.9 9,3
6,90 12,064 261 599 640 71,58 5.526 14 93,7 429 458 7.8 83
6,40 1.386 0 216 216 55,79 1.451 13,1 100,0 121 121 83 83
6,40 1989 318 109 132 55,79 971 7.8 82,7 61 74 6,3 7.6
6,90 1.496 0 108 108 54,92 610 1,3 100,0 59 59 9,7 9,7
6,80 3.915 0 473 473 54,92 2.405 53 100,0 260 260 10,8 10,8
6,20 1.285 0 106 106 54,92 654 24 100,0 58 58 8,9 8,9
6,80 1.415 92 84 87 54,92 478 41 96,8 46 48 9,7 10,0
6,70 1.225 0 135 135 54,92 697 41 100,0 74 74 10,6 10,6
6,70 1.349 0 144 144 54,92 741 1,3 100,0 79 79 10,7 10,7
6,00 19.460 0 1.636 1.636 54,92 10.983 53 100,0 899 899 8,2 8.2
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letzte

Haupt- Sanierung/ Grund- Diskontie-
nutzungs- Moder- stiicks- Marktwert  Marktwert Verande- rungszins
EINEL nisierung 31.12.2007 ¥ 31.12.2008 ¥ rung 31.12.2008
[%]
Kohlstr. 8 Ko6ln BBV06 Logistik 1982 40.591 9.300 9.360 0,6 8,00
Gutenbergstr. 152 / Krefeld BBV06 Handel 1990 8.417 4.800 4.100 -14,6 7,50
St. Toniser Str. 12
Lippestr. 2 Lippetal-Herzfeld BBV06 Handel 1990 3.155 1.700 1.550 -8,8 7,40
Zeughausstr. 13 Meschede BBVO06 Handel 1989 1.673 610 500 -18,0 7,30
AuBere Spitalhofstr. 15 - 17 Passau BBV06 Handel 2007 2007 2.884 4.900 4.440 -9,4 7,00
Steinheimer Str. 64 Seligenstadt BBV06 Handel 1983 4.000 1.900 1.780 -6,3 7,10
BahnhofstraBe 20 a - e Waltrop BBV06 Handel 1989 1.742 2.900 2.870 -1,0 7,30
Adalbertsteinweg 32 -36  Aachen BBV03 Biiro 1990 1.038 2.300 2.030 -11,7 7,30
Marconistr. 4 - 8 Koéln BBV03 Logistik 1990 13.924 3.700 3.330 -10,0 7,00
Hauptstr. 51 - 55 Weyhe-Leeste BBV03 Handel 1989 2005 11.248 3.900 3.780 -3,1 7,00
Zwischensumme Tochterunternehmen 155.213 105.910 83.470 -21,2
Summe Konzern 213.837 155.870 130.740 -16,1
Assoziierte Unternehmen
Max-Planck-Ring 26 / 28 Langenfeld 1C13 Logistik 1996 14.727 11.100 10.200 -8,1 7,30
Friedrich-Engels-Ring 52 Neubrandenburg 1C13 Biiro 1996 4.705 10.900 9.550 -12,4 7,00
GroBbeerenstr. 231 Potsdam 1C13 Biiro 1995 2.925 3.300 3.850 16,7 6,90
Carnotstr. 5-7 Berlin BBV14 Biiro 1995 4.583 15.900 15.600 -1,9 6,60
Nossener Briicke 8 - 12 Dresden BBV14 Biiro 1997 4134 8.300 7.660 -7,7 7,10
Kropeliner Str. 26-28 Rostock BBV14 Handel 1995 7.479 62.800 61.400 -2,2 6,20
Hartmannstr.3a-7 Chemnitz 1C12 Biiro 1997 4.226 8.300 7.760 -6,5 6,50
Heinrich-Lorenz-Str. 35 Chemnitz 1C15 Biiro 1998 4.718 4.400 3.890 -11,6 7,20
Am alten Bad 1-7, Thea- Chemnitz 1C15 Biiro 1997 3.246 6.000 5.560 -7.3 6,40
terstr. 34a
Konigsbriicker Str. 121 a Dresden 1C15 Sonstiges 1997 4.242 12.300 11.900 -3,3 6,60
Pascalkehre 15/ 15a Quickborn 1C15 Biiro 1997 9.129 15.100 13.200 -12,6 7,00
Zum Rotering 5-7 Ahaus BBV10 Handel 1989 3.884 2.600 2.320 -10,8 7,60
Vor den Fuhren 2 Celle BBV10 Handel 1992 21.076 13.700 12.500 -8,8 7,10
Nordpassage 1 Eisenhiittenstadt BBV10 Handel 1993 20.482 57.800 53.500 -7,4 6,70
Altmarker Str. 5 Genthin BBV10 Handel 1998 3.153 730 730 0,0 7,60
Robert-Bosch-Str. 11 Langen BBV10 Biiro 1994 6.003 18.500 17.700 -4,3 6,90
Hammer Str. 455-459 Miinster BBV10 Handel 1991 15.854 9.600 8.570 -10,7 6,90
Hannoversche Str. 39 Osnabriick BBV10 Handel 1989 7.502 3.300 3.050 -7,6 7,00
Klingelbrink 10 Rheda-Wiedenbriick BBV10 Handel 1991 2.455 2.200 2.110 -4,1 7,10
Lerchenbergstr. 112 /113, Wittenberg BBV10 Handel 1994 96.822 24.800 22.300 -10,1 6,50
Annendorfer Str. 15/ 16
Henkestr. 5 Erlangen BBV02 Handel 1984 6.350 1.800 1.770 -1,7 7,20
Oberfrohnaer Str. 62 - 74 Chemnitz 1C10 Handel 1997 11.203 9.800 9.180 -6,3 6,90
Leimbacher StraBe Bad Salzungen BBV09 Handel 1992 22.979 15.000 13.500 -10,0 7,30
Mihlh3user Str. 100 Eisenach BBV09 Handel 1994 44.175 52.400 48.500 -74 6,50
Putzbrunner Str. 71/73, Miinchen-Neuperlach BBV09 Biiro 1986 10.030 43.100 38.500 -10,7 6,60
Fritz-Erler-Str. 3
WeiBenfelser Str. 70 Naumburg BBV09 Handel 1993 20.517 21.600 21.000 -2,8 7,00
An der Backstania 1 Weilburg BBV09  Handel 1994 17.211 10.800 9.750 -9,7 7,30
Zwischensumme Assoziierte Unternehmen 373.810 446.130 415.550 -6,9
Gesamt Bestandsportfolio 587.647 602.000 546.290 -9,3

1) Durchgerechnet mit der Beteiligungsquote zum aktuellen Berichtsstichtag

2) Differenzen der vermietbaren Gebdudefldchen zum Vorbericht begriinden sich mit Flachenverdnderungen bei einzelnen Immobilien um marktbedingt bei Nachvermietun-
gen nachhaltig nicht vermietbare Flachen wie Allgemeinflichen etc. sowie NeuaufmaBen von Mietflachen

3) Beteiligungsquote durch Anteilserwerb der Fondsgesellschaft an der Objektgesellschaft gestiegen; vgl. Ausfiihrungen auf den Seiten 24 sowie 49/50.
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Kapitalisie-
rungszins
31.12.2008

7,20
6,60

6,70
6,60
6,80
6,60
6,60
6,40
6,40
6,50

6,70
6,20
6,30
5,80
6,60
5,80
5,90
6,20
6,00

6,00
6,20
6,90
6,40
6,20
6,70
6,40
6,40
6,50
6,30
6,00

6,50
6,10
6,60
6,10
6,00

6,50
6,70

Vermiet-
bare
Gebdude-

23.076
4.683

1.452
1.095
8.492
1.390
2.124
2.264
9.640
3.141
112.673

155.620

10.453
7.557
3.824
9.863
8.852

19.307
8.380
5.845
5.119

11.554
10.570
2.054
10.611
40.101
1.275
13.657
7.353
4.207
2.235
14.720

2.770
9.981
10.985
37.400
19.018

15.180
8.145
301.015

456.636

Leer-

o o o o

250
1.183

0

45
13.573

14.360

0
1.327
234
606
20
398
1.620
0
1.245

0

0
164
0

0
249
3.024
0

0
338
471

0
0
10.058

24.418

Annuali-
sierte
Vertrags-

641
451

144
42
600
153
226
171
330
381
7.192

10.424

1.170
1.107
276
1.176
725
4.206
479
533
324

899
1.323
227
1.131
4.988
65
1.206
674
313
141
1.796

220
702
1.260
3.483
4391

1.743
839
35.398

45.823

Annuali-
sierte
Potenzial-

144
42
600
153
247
249
330
382
7.991

11.272

1.170
1.214

1.235
779
4.316
666
533
443

899
1.323
235
1.131
4.988
81
1.474
674
313
186
1.885

220
759
1.260
3.483
4391

1.743
839
36.564

47.836

Durch-
gerechnete
Beteiligungs-
quote zum
30.09.2009

54,92
54,92

54,92
54,92
54,92
54,92
54,92
53,69
53,69
53,69

49,95
49,95
49,95
45,03
45,03
45,03
40,22
38,34
36,10

38,34%
38,34
38,31
38,31
38,31
38,31
38,31
38,31
38,31
38,31
38,31

38,94
26,14
25,10
25,10
25,10

25,10
25,10

Anteiliger
Marktwert
31.12.2008 ¥

5.140
2.252

851
275
2.438
978
1.576
1.090
1.788
2.029
48.613

5.095
4.770
1.923
7.024
3.449
27.646
3.121
1.492
2.007

4.563
5.061
889
4.789
20.498
280
6.782
3.283
1.169
808
8.544

689
2.400
3.389

12.175
9.664

5.271
2.447
149.228

245.111

Anteil Fair Value REIT-AG

@ Restlauf-
zeit

der Mietver-
trdge

[Jahre]

4,4
0,9

1,2
3,8
7,6
4,0
4,6
21
2,6
2,7
4,1

6,1
4,6
2,2
1,7
08
6,3
31
11
24

19,8
2,6
0,2
3,2
41
4,0
3,0
9.4
91
15
9,2

2,8
29
2,8
14,9
43

8,9
8,6
5,9

6,6

Vermie-
tungsgrad
nach
Mietertrag

63,2
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
91,6
68,8
100,0
99,8
89,2

100,0
91,2
85,0
95.3
93,1
97,5
719

100,0
73,0

100,0
100,0
96,6
100,0
100,0
80,7
81,9
100,0
100,0
76,0
953

100,0

92,4
100,0
100,0
100,0

100,0
100,0
96,4

95,1

Annuali-
sierte
Vertrags-

352
248

79

23
329
84
124
92
177
205
4.133

584
553

530
326
1.894
193

117

345
507
87
433
1.911
25
462
258
120
54
688

86
183
316
874

1.102

438
211
12.640

20.006

Immobilien-Portfolio im Detail

Annuali-
sierte
Potenzial-

79

23
329
84
136
134
177
205
4.632

584
606
162
556
351
1.943
268
204
160

345
507
90
433
1.911
31
565
258
120
71
722

86
199
316
874

1.102

438
211
13.114

21.027

Vertrags-
mieten-
rendite vor
Kosten

13,5
8,6
79
8,4
9,9

10,1
8,5

11,5
11,6
72
75
9,5
6,9
6,2
13,7
58

7,6
10,0
9.8
9,0
9.3
8,9
6,8
79
10,3
6,7
8,1

12,4
7,6
9.3
7,2

11,4

8,3
8,6
8,5

8,2
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Potenzial-
mietrendite
vor Kosten

10,8
11,0

9.3
8,4
13,5
8,6
8,6
12,3
9,9
10,1
9,5

11,5
12,7
8,4
79
10,2
7,0
8,6
13,7
8,0

7,6
10,0
10,1

9,0

9.3
11,0

8,3

79
10,3

8,8

8,5

12,4
8,3
9.3
7,2

11,4

8,3
8,6
8,8

8,6
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AT EQUITY

ASSET MANAGEMENT
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DERIVAT

DESIGNATED SPONSOR

DISKONTIERUNGS-

ZINS

EBIT

EXIT TAX

FAIR VALUE

FFO

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

(siehe Konzern-Kapitalflussrechnung).

Eine Form der indirekten Anlage in Immobilien, die durch eine feste Kapitalsumme definiert ist. Nach
vollstdndiger Platzierung des Eigenkapitals wird der Fonds geschlossen. Eine Handelbarkeit der Anteile an
diesen Immobilienpersonengesellschaften ist lediglich eingeschrankt iiber den Zweitmarkt maoglich.



HEDGE

HGB

INVESTOR RELATIONS

IFRS

KAPITALISIERUNGS-

ZINS

NAV

POTENZIALMIETE

PRIME STANDARD

REIT

UPREIT

WPHG

XETRA

ZINSSWAP

Englisch fiir Absicherung. Bei einem Hedge-Geschéft wird eine bestimmte GroBe (z. B. Zinsen oder Wahrun-
gen) gegen Marktwertverdnderungen abgesichert. Ziel einer solchen Transaktion ist die heutige Fixierung
eines wirtschaftlichen Preises (z. B. eines Zinssatzes) zu einem festgelegten Zeitpunkt in der Zukunft.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Swaps (englisch fiir Austausch) sind Derivate, bei denen der Tausch von variablen gegen fixe Zahlungsstrome
zu einem bestimmten Zeitpunkt in der Zukunft vereinbart wird. Bei einem Zinsswap gehen die Vertragspar-
teien die Verpflichtung ein, einen fixen bzw. einen variablen Zinssatz auf einen bestimmten Nennwert an die
jeweils andere Vertragspartei zu zahlen. Ziel dieser MaBnahme ist zumeist die Absicherung gegen Zinsdnde-
rungsrisiken bzw. die Erzielung von Spekulationsgewinnen.
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Datum der Herausgabe: 9. November 2009

KONZEPT UND REALISIERUNG
cometis AG

Unter den Eichen 7

65195 Wiesbaden
Deutschland
www.cometis.de

BILDQUELLEN

Fair Value REIT-AG

Titelbild und Seiten 4 und 17: Filiale der Sparkasse Siidholstein, Quickborn, Kieler StraBe 100
Seiten 18 und 38: Filiale der Sparkasse Siidholstein, Barmstedt, Konigstrae 19 - 21

Seiten 30 und 63: Hotel Crowne Plaza, Hannover, Hiniiberstr. 6 (BBV 6)

DISCLAIMER

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