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UBERBLICK

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

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

Immobilienfonds
Immobilien 32 Immobilien (direkt gehaltene Immobilien)

48 Immobilien (indirekt iiber 13 geschlossene Immobilienfonds)
Marktwert 236,1 Mio. € *)
Potenzialmieten 21,0 Mio. € **)

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

**) Anteil Fair Value zum 31. Dezember 2009
KENNZAHLEN FAIR VALUE-KONZERN

1. Januar bis 31. Dezember

Umsatz- und Ertragslage

Mietertrage 10.460 12.392
EBIT (727) (1.754)
Konzerniiberschuss (2.906) (13.301)
Ergebnis je Aktie in € (0,31) (1,41
Funds from Operations (FFO) 2.947 3.501
FFO pro Aktie in € 0,31 0,37

31. Dezember

2009 2008
Vermogens- und Kapitalstruktur
Langfristiges Vermdgen 185.393 181.526
Kurzfristiges Vermogen 18.416 16.717
Bilanzsumme 203.809 198.243
Eigenkapital / Net Asset Value (NAV) 72.720 76.787
Bilanzielle Eigenkapitalquote in % 35,7 38,7
In Umlauf befindliche Aktien (Stiick) 9.347.790 9.406.882
Bilanzieller Net Asset Value pro Aktie (€) 7,78 8,16
EPRA NAV pro Aktie (€) 8,72 8,99
Zahl der Mitarbeiter (inklusive Vorstand) 3 5
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An unsere Aktionare



Brief an die Aktionare

Sehr geehrte Aktionare, sehr geehrte Damen und Herren,

das vergangene Jahr war fiir die Wirtschaft, fiir die Politik und fiir die Menschen voller Herausforderungen. In der
zweiten Jahreshalfte 2009 drehte die Konjunktur nach einer beispiellosen Talfahrt wieder ins Positive. Dadurch
konnte der Riickgang der deutschen Wirtschaftsleistung auf insgesamt rund 5% gebremst werden. Diese erhebliche
Belastung hatte bisher allerdings noch geringe Auswirkungen auf die Konsumbereitschaft der Deutschen, auch die
Beschaftigungsquote konnte durch die Unternehmen weitgehend stabil gehalten werden.

Diese Stabilitat ist auch dem Fair Value — Konzern zugute gekommen und so freuen wir uns iiber eine weitere
Steigerung der Vermietungsquote unseres Portfolios zum Jahresende 2009 auf 95,5%. Das stark gesunkene Zinsni-
veau hat zu deutlich geringeren Nettozinsaufwendungen als im Vorjahr gefiihrt, wozu aber auch Tilgungsleistungen
beigetragen haben. Nennenswerte Einsparungen wurden zudem bei den allgemeinen Verwaltungskosten erzielt,
auch die immobilienbezogenen Aufwendungen lagen unter unserer Prognose. Dementsprechend fiel das bereinigte
Konzernergebnis nach EPRA mit 6 Mio. € bzw. 65 ct je Aktie deutlich besser aus, als wir zu Beginn des Jahres 2009
noch prognostiziert hatten.

Einen gegenlaufigen Effekt hatten jedoch die Marktbewertungen der Immobilien und Zinsderivate zum Jahresende.
Bei der Marktbewertung der Immobilien zum 31.Dezember 2009 fiel positiv ins Gewicht, dass bei einigen Immobili-
en bereits wieder Bewertungsgewinne ermittelt wurden. Dennoch lag das Bewertungsergebnis fiir unser anteiliges
Immobilienportfolio im Saldo bei minus 3,4%, was allerdings gegeniiber dem Vorjahr mit einem Minus von 6,4%
eine Halbierung bedeutet. Auch die Marktbewertung der Zinsderivate brachte erneut eine — allerdings ebenfalls
reduzierte — Belastung auf das Konzernergebnis und das bilanzielle Konzern-Eigenkapital mit sich. Wir sehen die im
Vorjahresvergleich deutlich verbesserten Marktbewertungen als Anzeichen fiir eine Bodenbildung.

Infolge der Marktbewertung ergab sich ein Konzernfehlbetrag nach IFRS fiir 2009 von 2,9 Mio. € nach 13,3 Mio. €
im Vorjahr. Das bilanzielle Konzern-Eigenkapital lag zum 31. Dezember 2009 mit 72,7 Mio. € um 4,7% unter dem
Vorjahreswert.



An unsere Aktiondre

Der hierin enthaltene, derzeit negative Marktwert der derivativen Finanzinstrumente summiert sich Fair Value-antei-
lig auf 8,8 Mio. €. Er wird sich bis zum Ablauf der Zinssicherungsgeschafte sukzessive wieder auflésen und damit das
Eigenkapital wieder erhohen. Der immobilienbezogene Nettovermdgenswert nach EPRA des Fair Value — Konzerns
entsprach zum 31. Dezember 2009 nach Hinzurechnung der derivativen Finanzinstrumente einem Betrag von 81,5
Mio. € oder 8,72 € je Aktie.

Die Marktbewertung der Immobilien hatte allerdings auch Auswirkungen auf den Einzelabschluss der Fair Value
REIT-AG zum 31. Dezember 2009 nach HGB. Durch auBerplanmaBige Teilwertabschreibungen auf Immobilien im
Direktbesitz sowie auf zwei Beteiligungen summierte sich ein Fehlbetrag von 2,8 Mio. €, der durch Entnahmen aus
Gewinnriicklagen und aus der Kapitalriicklage ausgeglichen wird. Damit ergibt sich kein Bilanzgewinn nach HGB. Da
dieser jedoch ausschlaggebend fiir die Ausschiittung einer Dividende ist, kommt — wie prognostiziert — eine Dividen-
denzahlung im Jahr 2010 fiir das abgelaufene Geschaftsjahr noch nicht in Betracht.

Ab dem Jahr 2010 werden die im vergangenen Jahr eingeleiteten MaBnahmen zur Kostensenkung bei den allgemei-
nen Verwaltungskosten auf Ebene der Holding ihre volle Wirkung entfalten. Unsere Prognose fiir das Geschaftsjahr
2010 fiihrt aufgrund von geplanten Instandhaltungs- und Vermietungskosten zu einem im Vergleich zum Berichts-
jahr geringeren EPRA-Ergebnis von 45 ct je Aktie, wobei die FFO (Funds from Operations bzw. operativer Cash Flow)
mit 29 ct je Aktie annadhernd stabil bleiben werden. Fiir das Jahr 2011 sieht die Planung eine Steigerung des EPRA-
Ergebnisses auf 59 ct je Aktie und der FFO auf 32 ct je Aktie vor.

Durch weitere Einsparungen in der Kostenstruktur der Beteiligungsunternehmen sowie {iber ertragswirksame
Zufliisse in der Folge von weiteren Portfolioanpassungen streben wir handelsrechtliche Uberschiisse an, die eine
Dividendenzahlung von jeweils 10 ct je Aktie ermaglichen.

Der seit einigen Monaten wieder anziehende Investmentmarkt sowie die jiingsten Vermietungserfolge im Portfolio
als Beleg fiir die Qualitdt des Portfolios diirften diese Zielsetzung unterstiitzen. So konnte der zum 31. Dezember
2009 noch vorhandene Leerstand im Konzern halbiert und das im Jahr 2012 anstehende Anschlussvermietungsvolu-
men bereits heute zu fast 75% vorzeitig abgearbeitet werden.

Wir wollen die solide Basis bei einer weiteren Stabilisierung des Kapitalmarktumfeldes nutzen, um die Gr6Benord-
nung des Fair Value-Konzerns {iber Sachkapitalerhohungen und nachrangig liber Barkapitalerh6hungen voranzu-
treiben. Wir betrachten dabei GroBe nicht als Selbstzweck, sondern wollen hieriiber eine weitere Reduzierung der
laufenden Kosten je Aktie erreichen und somit das Dividendenpotenzial fiir die Zukunft nachhaltig erh6hen.

In diesem Sinne ist die transparente Finanzberichterstattung schon seit unserem Borsendebut im Herbst 2007 unser
besonderes Anliegen. Daher freuen wir uns liber das Ergebnis einer im Dezember 2009 veroffentlichten Studie {iber
die Transparenz der Finanzberichterstattung von vierzig bérsennotierten Immobilien-AGs, die im Abgleich mit dem
Informationsbediirfnis von Investoren und Analysten die Finanzberichterstattung der Fair Value REIT-AG fiir das
Geschaftsjahr 2008 an erster Stelle sah.

Wir haben diese Studie als Ansporn fiir eine weitere Verbesserung unseres Informationsangebotes an Sie genutzt
und hoffen, mit dem hier vorliegenden Geschaftsbericht 2009 einen weiteren Fortschritt zu erreichen.

Wir bedanken uns fiir Ihr Vertrauen und wiirden uns freuen, Sie auf unserer diesjahrigen Hauptversammlung am
17. Mai 2010 in Miinchen begriiBen zu diirfen.

Miinchen, 24. Marz 2010

Der Vorstand

Frank Schaich



Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionare,

die aufgrund der weltweiten Finanzkrise auch in
Deutschland angespannte Wirtschaftslage hatte an-
gesichts der soliden Vermietungsquote und der
solventen Mieterstruktur im Fair Value-Portfolio keine
nachteiligen Auswirkungen auf das operative Ergeb-
nis des Fair Value Konzerns. Der Vermietungsstand
konnte im Vorjahresvergleich sogar leicht erhoht
werden. Gleichwohl haben sich die gestiegenen Ren-
diteanforderungen der Marktteilnehmer mit einem
nochmaligen Bewertungsverlust belastend auf das
Konzernergebnis ausgewirkt.

Das ausgewiesene negative Konzernergebnis ist damit
Folge der angepassten Marktbewertung des Immobili-
enbestands. Immerhin hat sich die prozentuale Wert-
verdnderung der Immobilien gegeniiber dem Vorjahr
anndhernd um 50% verbessert, was zur Erwartung An-
lass gibt, dass per Saldo positive Vorzeichen im Be-
wertungsergebnis wieder absehbar sind.

Auch die Marktbewertung der zur Zinsabsicherung
eingesetzten Finanzmarktinstrumente hat sich im
Geschaftsjahr nochmals belastend im Ergebnis und
im Eigenkapital bemerkbar gemacht, wobei die
inzwischen erhebliche Summe der Belastung eine
jetzt schon sichere Entlastung der kommenden Jahre
darstellt.

Insofern gibt der EPRA-NAV ein prazises Bild liber
den immobilienbezogenen Nettovermogenswert des
Fair Value Konzerns ab. Zwar hat sich der Aktienkurs
der Fair Value REIT-AG in den vergangenen Monaten
spiirbar erholt, dennoch notiert die Fair Value-Aktie
immer noch weit unter diesem Wert.

Abgesehen von der Unsicherheit der Kapitalmarktak-
teure liber die Auswirkung der letztjahrigen Rezes-
sion auf den deutschen Immobilienmarkt diirfte die
geringe Liquiditat der Fair Value-Aktie und die noch
im Aufbau befindliche Dividendenfahigkeit des Unter-
nehmens hierfiir ursdchlich sein.

Vor diesem Hintergrund war und ist das besondere
Augenmerk der Leitungs- und Aufsichtsorgane der
Fair Value REIT-AG auf die Schaffung einer nachhal-
tigen Dividendenfahigkeit gerichtet. Dementspre-
chend wurden im Jahr 2009 MaBnahmen zur Kosten-
reduzierung in der Holdinggesellschaft eingeleitet,
die sich ab dem Jahr 2010 vollstandig entfalten
werden. Weitere MaBnahmen in den Beteiligungsge-
sellschaften sind geplant, um die Fortentwicklung der
Gesellschaft zu unterstiitzen.

Uberwachung der Geschdiftsfiihrung und Zusammen-
arbeit mit dem Vorstand

Im Mittelpunkt der Tatigkeit des Aufsichtsrats standen
die Uberwachung und begleitende Steuerung der
wirtschaftlichen Entwicklung des Unternehmens und
der strategischen Ausrichtung, insbesondere unter
Beriicksichtigung der weltweiten Finanz- und Wirt-
schaftskrise.

Der Aufsichtsrat war in samtliche Entscheidungen

von grundlegender Bedeutung eingebunden. Unter
Beachtung des & 90 Abs. 2 AktG hat der Vorstand

den Aufsichtsrat zeitnah und ausfiihrlich liber die
allgemeine Unternehmensentwicklung, die Lage

der Gesellschaft und des Konzerns informiert. Alle
Geschaftsvorfalle, die aufgrund gesetzlicher oder
satzungsmaBiger Bestimmungen der Zustimmung des
Aufsichtsrats unterliegen, wurden in den Aufsichts-
ratssitzungen behandelt.

Im Geschaftsjahr 2009 fanden sechs Aufsichtsrats-
sitzungen statt, davon drei in der Form von Telefon-
konferenzen. Der Aufsichtsrat hat ausfiihrlich die
Budgets und Planungen fiir die Gesellschaft erortert
und verabschiedet sowie die Planung fiir den Kon-
zern gebilligt. In den Aufsichtsratssitzungen wurden
regelmaBig die Umsatz- und Ergebnisentwicklung des
Konzerns sowie die Finanz- und Vermogenssituation
unter besonderer Beriicksichtigung der Risikolage
beraten und die Zwischenberichte erértert.
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Corporate Governance

Die Einhaltung der Grundsatze der Corporate Go-
vernance ist fiir den Aufsichtsrat und den Vorstand
von hoher Bedeutung. Dementsprechend wird dem
Bericht zur Corporate Governance ein eigenes Kapitel
im Geschaftsbericht gewidmet.

Die im Juni 2009 aktualisierte Empfehlung der Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex wurde eingehend mit dem Vorstand erortert.
In diesem Zusammenhang wurde auch die Effizienz
der Arbeit des Aufsichtsrates iiberpriift und festge-
stellt. Die aktuelle Entsprechenserkldrung nach § 161
AktG wurde am 15. Marz 2010 gemeinsam mit dem
Vorstand abgegeben und ist auf der Internetseite der
Gesellschaft veroffentlicht.

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach

§ 289 a HGB wurde vom Vorstand am 15. Marz 2010
abgegeben und auf der Internetseite der Gesellschaft
veroffentlicht.

Priifung und Feststellung des Jahres- und Konzernab-
schlusses

Der vom Vorstand nach Malgabe der International
Financial Reporting Standards (IFRS) erstellte Konzern-
abschluss sowie der nach HGB erstellte Einzelabschluss
der Fair Value REIT-AG wurden beide durch den von
der Hauptversammlung am 29. Mai 2009 gewdahlten
Abschlusspriifer BDO Deutsche Warentreuhand Aktien-
gesellschaft, Zweigniederlassung Diisseldorf, gepriift.
Der Abschlusspriifer erteilte sowohl dem Jahresab-
schluss als auch dem Konzernabschluss einschlieBlich
der jeweiligen Lageberichte jeweils einen uneinge-
schrankten Bestdtigungsvermerk.

Der Aufsichtsrat behandelte die rechtzeitig zur eigenen
Priifung vorgelegten Abschliisse fiir das Geschdftsjahr
2009 inkl. der jeweiligen Lageberichte sowie die Prii-
fungsberichte des Abschlusspriifers in seiner Sitzung
vom 18. Marz 2010. Die den Jahresabschluss testie-
renden Wirtschaftspriifer haben zu den Priifungser-
gebnissen berichtet und standen dem Aufsichtsrat fiir
Fragen zur Verfiigung.

Anlass zu Einwendungen hat es nicht gegeben, so dass
der Aufsichtsrat am 18. Marz 2010 den Jahresabschluss
2009 festgestellt und den Konzernabschluss 2009
gebilligt hat.

Priifung nach REIT-G

Der Abschlusspriifer hat die Erklarungen des Vor-
standes zur Einhaltung der gesetzlichen Anforde-
rungen zur Streuung der Aktien und Mindestaus-
schiittung sowie zur Einhaltung der Vermagens- und
Ertragsquoten bestatigt.

Anderung im Vorstand

Mit Wirkung zum Ablauf des 30. September 2009
hat das Vorstandsmitglied Manfred Heiler sein Amt
niedergelegt. Aufgrund des bis zum Dezember 2012
laufenden Anstellungsvertrages stand Herrn Heiler
eine Abfindung zu, die einvernehmlich und in Uber-
einstimmung mit den Empfehlungen des Corporate
Governance Kodex festgesetzt wurde.

Mit Blick auf das derzeit vergleichsweise geringe
Investitionsvolumen des Fair Value-Konzerns halten
Vorstand und Aufsichtsrat es fiir vertretbar, das Unter-
nehmen bis auf weiteres durch einen Alleinvorstand
zu fiihren.

Der Aufsichtsrat dankt dem ausgeschiedenen sowie
dem amtierenden Vorstand sowie den Mitarbeitern fiir
die geleistete Arbeit im vergangenen Jahr.

Miinchen, den 18. Marz 2010

Fir den Aufsichtsrat

h &

Prof. Dr. Heinz Rehkugler



Bericht zur Corporate Governance

Unter Corporate Governance versteht man die gute und verantwortungsvolle, auf langfristige Wertschop-
fung ausgerichtete Unternehmensfiihrung und -kontrolle. Dafiir wurden Leitlinien aufgestellt, die fiir
deutsche Unternehmen im Deutschen Corporate Governance Kodex (DCGK) zusammengefasst sind, der
zuletzt im Juni 2009 aktualisiert wurde.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Fair Value REIT-AG messen klaren und effizienten Regeln zur
Fiihrung und Kontrolle des Unternehmens und den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex eine hohe Bedeutung bei. Auch im Geschaftsjahr 2009 haben sich beide Gremien der Fair Value
REIT-AG mit dem Kodex in seiner aktuellen Fassung auseinandergesetzt.

FUHRUNGS- UND KONTROLLSTRUKTUR

Der Vorstand der Fair Value REIT-AG besteht nach dem Ausscheiden eines Vorstandsmitgliedes zum 30.
September 2009 derzeit nur aus einer Person. Er leitet das Unternehmen und handelt ausschlieBlich im
Interesse der Fair Value REIT-AG. Der Vorstand ist der nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes
verpflichtet. Er stimmt die Unternehmensstrategie sowie deren Umsetzung mit dem Aufsichtsrat ab. Er
berichtet dem Aufsichtsrat regelmaRig, zeitnah und umfassend iiber die Unternehmensplanung und die
strategische Entwicklung sowie liber die aktuelle Geschafts- und Risikolage.

Der Aufsichtsrat der Fair Value REIT-AG hat derzeit drei Mitglieder. Er berdt und kontrolliert die Unterneh-
mensfiihrung durch den Vorstand. Dariiber hinaus erortert der Aufsichtsrat die Zwischenberichte, priift
und stellt den Jahresabschluss der Fair Value REIT-AG nach HGB fest und billigt den Konzernabschluss
nach IFRS. Wesentliche Entscheidungen der Unternehmensfiihrung bediirfen der Zustimmung des Auf-
sichtsrats.

VERGUTUNG DES VORSTANDES

Die Vergiitung des Vorstandes setzt sich zusammen aus einer Grundvergiitung und einer variablen Vergii-
tung. Die Gesamtvergiitung entspricht 1,25% der jahrlichen Dividendenzahlung der Fair Value REIT-AG,
mindestens jedoch der jeweiligen Grundvergiitung. Vergiitungsbestandteile mit langfristiger Anreizwir-
kung, die sowohl positive wie auch negative Entwicklungen beriicksichtigt und sich auf anspruchsvolle
Vergleichsdokumente bezieht, wurden nicht vereinbart. Weitere Ausfiihrungen sowie die Individualisie-
rung der Vorstandsvergiitung einschlieBlich der Vergiitung des ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedes
finden sich im Konzernlagebericht sowie im Anhang zum Konzernabschluss.
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VERGUTUNG DES AUFSICHTSRATES

Die Vergiitung der Aufsichtsrate setzt sich zusammen aus einer festen Vergiitung von 5.000 € pro Jahr und
pro rata temporis und einer erfolgsabhangigen Vergiitung von 1 € je 1.000 € ausgeschiitteter Dividende.
Die variable Vergiitung ist begrenzt auf den Héchstbetrag 25.000 €. Der Vorsitzende erhilt die zweifache
und der stellvertretende Vorsitzende die eineinhalbfache feste und variable Vergiitung eines Mitgliedes
des Aufsichtsrates. Weitere Ausfiihrungen finden sich im Anhang zum Konzernabschluss.

AKTIENBESITZ

Der durch den Vorstand und den Aufsichtsrat unmittelbar und mittelbar gehaltene Besitz von Aktien an
der Fair Value REIT-AG summierte sich gemeinschaftlich auf weniger als 1% am Grundkapital der Fair
Value REIT-AG.

Bei der Ermittlung des mittelbaren Aktienbesitzes wurden Beteiligungen ohne unmittelbare Einflussmog-
lichkeit nicht beriicksichtigt.

DIRECTORS' DEALINGS

Der Fair Value REIT-AG sind im Geschaftsjahr 2009 keine Wertpapiertransaktionen von Mitgliedern des
Vorstands und des Aufsichtsrates bzw. von bestimmten, den Organmitgliedern nahestehenden Personen
gemal & 15 WpHG gemeldet worden.

TRANSPARENZ UND INFORMATION

Die Aktionare der Fair Value REIT-AG nehmen ihre Rechte auf der Hauptversammlung wahr und {iben dort
ihr Stimmrecht aus. Jeder Aktionar ist zur Hauptversammlung eingeladen und kann zur Tagesordnung
sprechen und Fragen stellen. Auf der Hauptversammlung werden Beschliisse u. a. zu den folgenden Punk-
ten gefasst:

Entlastung des Vorstands und Aufsichtsrats sowie Wahl des Abschlusspriifers, Verwendung des Bilanzge-
winns, Satzungsanderungen und kapitalverdandernde Malnahmen.
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Die Gesellschaft berichtet viermal jahrlich liber die Geschaftsentwicklung sowie die Finanz- und Ertrags-
lage. Die Offentlichkeit wird unter Nutzung der Medien iiber die Aktivititen der Gesellschaft informiert.
Informationen, die den Aktienkurs wesentlich beeinflussen konnen, werden nach rechtlichen Vorgaben als
Ad-hoc-Mitteilung veroffentlicht. Die Fair Value REIT-AG informiert liber ihre Website www.fvreit.de die
Aktionire, Investoren und die allgemeine Offentlichkeit.

RECHNUNGSLEGUNG UND ABSCHLUSSPRUFUNG
Die Fair Value REIT-AG veroffentlicht ihren Konzernabschluss nach International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS), der Einzelabschluss ist gemaR den Regelungen des HGB aufgestellt. Der Aufsichtsrat schlagt

den Abschlusspriifer vor, der von der Hauptversammlung gewahlt wird. Die erhohten Anforderungen an
die Unabhadngigkeit des Abschlusspriifers werden dabei erfiillt.
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ENTSPRECHENSERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE GOVERNANCE KODEX (DCGK)

Vorstand und Aufsichtsrat der Fair Value REIT-AG haben am 15. Marz 2010 gemaB & 161 AktG folgende
Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex (Fassung vom 18. Juni 2009) abgege-
ben:

Vorstand und Aufsichtsrat der Fair Value REIT-AG begriiBen und unterstiitzen den Deutschen Corporate
Governance Kodex und die damit verfolgten Ziele. Bis auf die nachfolgend aufgefiihrten Ausnahmen folgt
die Fair Value REIT-AG den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der Fassung
vom 18. Juni 2009 und wird ihnen auch in Zukunft entsprechen:

+ D&O Versicherung: Die fiir den Vorstand und den Aufsichtsrat abgeschlossene D&O-Versicherung sieht
keinen Selbstbehalt vor (Ziffer 3.8 DCGK). Spatestens bis zum Ablauf der gesetzlichen Ubergangsrege-
lung am 30. Juni 2010 soll der vorgeschriebene Selbstbehalt fiir Vorstandsmitglieder vereinbart werden.
Entsprechendes soll dann auch fiir die Aufsichtsratsmitglieder gelten.

+ Anzahl der Vorstandsmitglieder: Der Vorstand besteht nach Ausscheiden eines Vorstandmitgliedes
derzeit nur aus einer Person (Ziffer 4.2.1. DCGK). Dies halten Vorstand und Aufsichtsrat mit Blick auf das
derzeit vergleichsweise geringe Investitionsvolumen des Unternehmens fiir vertretbar. Die Geschafts-
ordnung fiir den Vorstand wurde vor diesem Hintergrund neu gefasst.

+ Gesamtvergiitung der Vorstandsmitglieder: Die Gesamtvergiitung des Vorstands umfasst derzeit
neben fixen und variablen Bestandteilen keine Vergiitungskomponenten mit langfristiger Anreizwir-
kung, die sowohl positive wie auch negative Entwicklungen beriicksichtigt und sich auf anspruchsvolle
Vergleichsdokumente bezieht (Ziffer 4.2.3 DCGK). Es ist vorgesehen, dies bei zukiinftigen Vertragsab-
schliissen zu d@ndern.

» Abfindungs-Caps: Der Vorstandsvertrag beinhaltet derzeit keinen Abfindungs-Cap bei vorzeitiger Be-
endigung der Vorstandstatigkeit (Ziffer 4.2.3 DCGK). Es ist vorgesehen, dies bei zukiinftigen Vertragsab-
schliissen zu andern.

+ Altersgrenzen Ffiir Mitglieder des Vorstandes und des Aufsichtsrates: Fiir Mitglieder des Vorstands
und Aufsichtsrats ist jeweils keine Altersgrenze vorgesehen (Ziffern 5.1.2 und 5.4.1 DCGK). Es ist vorge-
sehen, dies bei zukiinftigen Vertragsabschliissen bzw. Bestellungen zu dandern.

+ Ausschiisse: Der Aufsichtsrat hat angesichts seiner geringen Mitgliederanzahl davon abgesehen, Aus-
schiisse zu bilden (Ziffern 5.2 und 5.3 DCGK).
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Aktie der Fair Value

I. STAMMDATEN
Branche ~ Immobilien (REIT)
WKN /1SIN ~ AOMW97 / DEOOOAOMW975
Bloomberg ~ FVEGR
Reuters ~ FVIG.DE
Grundkapital ~ 47.034.410,00 €
Anzahl Aktien (nennwertlose Stiickaktien) 9.406.882
davon am 31. Dezember2009 in Umlauf - 9.347.790
Rechnerischer Anteil pro Stiickaktie am Grundkapital - 5-€
Erstnotiz ~16. November 2007
Hoch/Tief2009 ~5,30/3,00 € (XETRA)
Marktkapitalisierung am 31. Dezember 2009 43,3 Mio. € (XETRA)
Marktsegment ~ Prime Standard
Handelsplatze Prime Standard: Frankfurt, XETRA
~ Freiverkehr: Stuttgart, Berlin-Bremen, Diisseldorf, Miinchen
Designated Sponsor ~ Dz-Bank
Indizes DAXsubsector Real Estate-Index
DAXsubsector All Real Estate-Index
~ RX REIT-Index
Il. AKTIENCHART

Aktienchart und bilanzieller NAV der Fair Value REIT-AG vs. DAX Subsector Real Estate
(1. Januar 2009 — 18. Méarz 2010)

in€ in %

9,0
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40 ' VoV v ' ’

30 “m— I'I .l.‘_ - 80%
60%

2,0

Mrz 2009 Mai 2009 Jul 2009 Sep 2009 Nov 2009 Jan 2010 Mrz 2010

— 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 einschlieB-
lich der Fair Value REIT-AG (Quelle: Deutsche Borse AG).
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An unsere Aktiondre

Aktiondrsstruktur der Fair Value REIT-AG

|
&
|

M Free Float 41,42 %

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

M H.F.S. Zweitmarkt Invest 5 GmbH & Co. KG 7,44 % 30.45 %

m 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 %
1C Fonds GmbH 2,34 %

| |FB Beteiligungen AG i. L. 5,44 %

Bayerische Beamten Lebensversicherung a.G. 3,76 %
B Eigene Aktien 0,86 %

I11. ENTWICKLUNG DES AKTIENMARKTES UND
DER FAIR VALUE-AKTIE

Im abgelaufenen Geschaftsjahr standen die interna-
tionalen Aktienmarkte nach wie vor stark unter dem
Eindruck der weltweiten Finanz- und Wirtschaftskrise.
Die Insolvenz der amerikanischen Investmentbank
~Lehman Brothers” im September 2008 und die da-
raus resultierenden Verwerfungen hatten wie ein
Schock auf die Borse gewirkt. Insbesondere zu Beginn
des Jahres 2009 waren die Auswirkungen noch deut-
lich zu spiiren, etwa in Form einer groBen Nervositat
der Marktteilnehmer und einer hohen Volatilitat der
Kursbewegungen. Im weiteren Jahresverlauf kam es
zwar zu einer sukzessiven Aufhellung des Borsenkli-
mas, jedoch blieb der Kapitalmarkt insgesamt weiter-
hin angespannt.

In diesem von Unsicherheit gepragten Umfeld konnte
sich die Aktie der Fair Value REIT-AG am Jahresbeginn
zundchst vergleichsweise positiv entwickeln. Gemes-
sen am Vergleichsindex deutscher Immobilienunter-
nehmen, dem DAXsubsector Real Estate, schnitt das
Papier im ersten Quartal 2009 deutlich besser ab.
Dennoch konnte sich die Aktie dem Branchentrend
nicht vollstandig entziehen und verlor bis in den Mo-
nat Mai 2009 an Boden. Der Jahrestiefstwert von

3,00 € je Anteilsschein wurde am 15. Mai markiert.

Zu diesem Zeitpunkt hatte sich die allgemeine Situ-
ation an den Finanzmarkten wieder verbessert, ohne
dass die Fair Value-Aktie zunachst davon profitieren
konnte. Erst mit Verzogerungen — vor allem nach Ver-
offentlichung der unterjdhrigen Zwischenberichte —
wurde die Erholung des Vergleichsindexes schrittweise
nachvollzogen. Insbesondere nach Bekanntgabe der
Halbjahresergebnisse 2009 setzte die Aktie der Fair
Value zu einer kraftigen und nachhaltigen Aufwarts-
bewegung an und erreichte am 16. Oktober 2009

mit einem Wert von 5,30 € den hochsten Stand des
abgelaufenen Geschaftsjahres. Damit befand sich das
Papier wieder gleichauf mit dem Vergleichsindex.

Im Einklang mit dem DAXsubsector Real Estate-Index
ging die Aktie danach in eine Seitwartsbewegung
tiber und schwankt seitdem um die Marke von 4,50
je Anteilsschein. Zum 30. Dezember 2009 notierte
die Fair Value-Aktie bei 4,60 € und konnte sich damit
gegeniiber dem Kurs von 4,00 € zu Jahresbeginn um
15% verbessern. Zum Bilanzstichtag 2009 belief sich
die Marktkapitalisierung der Gesellschaft somit auf
rund 43,3 Mio. €.

Im Geschaftsjahr 2009 wurden an allen Borsenplat-
zen insgesamt 660.308 Aktien der Fair Value REIT-AG
gehandelt. Daraus resultierte ein Handelsvolumen von
2.585.086 €. Dies entspricht einem Durchschnittskurs
von 3,91 € je Aktie. Der durchschnittliche Tagesumsatz
lag somit bei 2.600 Stiick bzw. 10.178 €.
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IV. 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 groBtmagliche Transparenz und Glaubwiirdig-
keit der Unternehmenskommunikation. Aus diesem
Grund liefert die Fair Value im Rahmen ihrer Finanz-
berichterstattung regelmaRBig ausfiihrliche Einblicke
in die Geschaftsentwicklung der Beteiligungen sowie
detaillierte Zusatzinformationen zum Immobilien-
portfolio sowie zu den Finanzverbindlichkeiten im
Konzern und in den Assoziierten Unternehmen. Auf
diesem Weg soll aktuellen und potenziellen Aktio-
ndren die Moglichkeit zur Bildung einer moglichst
differenzierten Einschatzung iiber die Geschaftsent-
wicklung und die Equity Story des Fair Value Konzern
gegeben werden.

Dariiber hinaus befindet sich die Fair Value REIT-AG
kontinuierlich im Dialog mit dem Kapitalmarkt. Mit
Analysten, Investoren und Fachpresse ist der Vorstand
in fortlaufendem Kontakt. So nimmt die Gesellschaft
regelmaBig an Kapitalmarktkonferenzen teil und
stellt die Geschaftsergebnisse auf Roadshows im In-

V. FINANZKALENDER

und Ausland interessierten Investoren vor. Im Laufe
des Jahres 2009 hat die Gesellschaft im Rahmen der
4. DFVA Immobilien-Konferenz im April in Frankfurt/
Main, anlasslich der NAREIT REIT-Week Anfang Juni in
New York, bei der 9. Fachkonferenz Initiative Immobi-
lien-Aktie im Oktober sowie beim Deutschen Eigen-
kapitalforum im November (beide in Frankfurt/Main)
die jeweils aktuellen Geschaftszahlen préasentiert.
Ferner hat der Vorstand das Unternehmen bei institu-
tionellen Investoren in Frankfurt, Ziirich, Amsterdam,
Paris und New York vorgestellt.

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

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

11. Mai 2010
17. Mai 2010
12. August 2010
Oktober 2010

15. November 2010
22.-24. November 2010
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Zwischenbericht 1. Quartal 2010
Jahreshauptversammlung, Miinchen
Halbjahresbericht 2010

Prasentation, 10. Fachkonferenz Initiative Immobilien-
Aktie, Frankfurt am Main

Zwischenbericht 1. - 3. Quartal 2010

Prdsentation, 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 Immobiliengesellschaften in Deutsch-
land ist dabei das besondere Geschdftsmodell: Die
Gesellschaft erwirbt Immobilien sowohl direkt als
auch iiber die Beteiligung an Immobilienpersonenge-
sellschaften, insbesondere an geschlossenen Immobi-
lienfonds.

Derzeit besteht das Gesamtportfolio aus 80 Immo-
bilien mit einer vermietbaren Flache von insgesamt
rund 457.000 m?, die iiber das gesamte Bundesgebiet
verteilt sind. Davon entfallen rund 43.000 m2 auf 32
im Direktbesitz gehaltene Immobilien. Uber sechs
Tochterunternehmen ist die Gesellschaft an weiteren
24 Immobilien beteiligt, die eine Mietfliche von
insgesamt rund 135.000 m2 aufweisen. Weitere rund
279.000 m2 entfallen auf 24 Immobilien im Besitz
von sieben Assoziierten Unternehmen.

Zum 31. Dezember 2009 wurde der Marktwert der
Objekte des Gesamtportfolios auf Basis von Einzel-
wertgutachten mit 524,8 Mio. € ermittelt. Hierbei ist
zu beriicksichtigen, dass im Jahr 2009 vier Objekte*
von Tochterunternehmen verduBert wurden, fiir die
zum Bilanzstichtag der Ubergang von Besitz, Nutzen
und Lasten noch nicht erfolgt war. Diese Objekte
wurden mit dem notariell beurkundeten Kaufpreis
angesetzt, in einem Fall nach Abzug der Kosten fiir
noch zu erbringende Renovierungsleistungen. Bezo-
gen auf den durchgerechneten Anteil an den einzel-
nen geschlossenen Immobilienfonds summieren sich
die Marktwerte fiir die Fair Value auf 236,1 Mio. €.

Bei einer anteiligen Vertragsmiete von aktuell
jahrlich 20 Mio. € generiert das Portfolio damit

eine attraktive Mietrendite vor Kosten von 8,5%

der aufsummierten Marktwerte. Bei Vollvermietung
kann eine Potenzialmietrendite von 8,9% vor Kosten
erreicht werden. Gleichzeitig wird durch einen
ertragsbezogenen Vermietungsstand von 95,5% (Vor-

* Aachen (BBV03) sowie Hamm, Passau und Seligenstadt (alle drei BBV06)
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Marktwerte zum 31. Dezember 2009 (Mio. €)
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An unsere Aktiondre

jahr 94,9%) der anteiligen Potenzialmiete und eine
durchschnittliche Restlaufzeit der Mietvertrdge von
6,3 Jahren (Vorjahr 6,9) eine hohe Planbarkeit und
Nachhaltigkeit der Mietertrdge erreicht. In einem
herausfordernden Marktumfeld konnten damit die
Ertragsaussichten weiter verbessert werden.

Die Restlaufzeit der bestehenden Mietvertrage zum
31. Dezember 2009 weist eine relativ gleichmaBige
Verteilung tiber die kommenden fiinf Jahre auf. Im
Jahr 2013 stehen dabei rund 18,4% der Potenzial-
miete zur Anschlussvermietung an. Dies entspricht
dem Doppelten des durchschnittlichen Jahresauslau-
fes der {ibrigen vier Jahre. Bereits heute ist es jedoch
durch vorzeitige Anschlussvermietungen gelungen,
den Auslauf des Jahres 2012 von insgesamt 10,4%
zu 75% um fiinf Jahre in das Jahr 2017 zu verschie-
ben. Daran wird die Kompetenz der Fair Value beim
proaktiven Asset Management deutlich.

Mit dem generalistischen Ansatz der Gesellschaft

in Bezug auf die Nutzungsarten ist das Portfolio
vergleichsweise unabhangig von der Entwicklung
einzelner Standorte und Branchen. So werden derzeit
rund 45% der Potenzialmieten im Bereich Einzelhan-
del erwirtschaftet, weitere 40% entfallen auf Biiroim-
mobilien. Aus der Vermietung von Logistik-Objekten
stammen rund 8% und Sonstige Immobilien tragen
rund 6% zur Potenzialmiete bei.

Die Fair Value REIT-AG kann zudem auf eine von ho-
her Bonitdt gekennzeichnete Mieterstruktur verwei-
sen. GroBter Einzelmieter ist mit einem Anteil von
rund 14% der anteiligen Vertragsmieten die Sparkas-
se Siidholstein. Stabile Einzelhandelsunternehmen
wie der Edeka Konzern, die Metro Group, die Kauf-
land Gruppe und die REWE-Group mit zusammen
rund 27 % sind weitere wichtige Mieter. Rund 40%
der Potenzialmiete entfallen zudem auf eine Vielzahl
kleinerer Geschaftspartner. Durch die breite Vertei-
lung der Mieterstruktur wird die in der Investitions-
strategie der Fair Value REIT-AG bereits angelegte
Risikodiversifizierung damit weiter verstarkt.

Vermietungsstand in% der anteiligen Potenzialmieten

100,0
100 92,9 J8,8 95,5

86,9
80
60

40 -
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Biiro Handel Logistik Sonstiges Gesamt

Die zehn gréBten Mieter in % der anteiligen Vertragsmieten

(35112200

Sparkasse Siidholstein 14,1%
Edeka Konzern 9,7%
Metro Group 9,6 %
BBV Holding AG 5,5%
Kaufland Gruppe 5,5%
Schweizerhof Hotel 4,5%
ABB Grundbesitz GmbH 2,9%
HPI Germany 2,9%
REWE Group 2,6%
comdirect bank AG 2,5%
Sonstige 40,2 %
Summe 100,00 %
Portfolio-Aufteilung nach Nutzungsarten*
Einzelhandel
45,4 %

Logistik 8,4 %

. Sonstige 6,0 %

Biiro 40,2 %

* nach Potenzialmieten, gerundet

19



Daneben ist das Immobilienportfolio der Fair Value
REIT-AG durch die hohe Anzahl der Objekte und eine
starke regionale Diversifikation gepragt. Mit einer
bundesweiten Verteilung des Portfolios ist Fair Value
in nahezu allen Bundeslandern vertreten. Damit wird
die Abhdngigkeit von regionalen Entwicklungen so-
wohl in Bezug auf die Vermietungsaktivitdten als auch
der Wertentwicklung des Portfolios deutlich reduziert.

Eine Darstellung der anteiligen Marktwerte des
Portfolios nach Gr6Be der Stadte verdeutlicht weiter
die regionale Investitionsstrategie der Gesellschaft.
Schwerpunkt des Portfolios sind mittelgroBe Stad-
te sowie Regionalzentren. Analog hierzu wird der

tiberwiegende Teil der Fair Value-anteiligen Vertrags-
miete in diesen Standorten erwirtschaftet. Aufgrund
der in Deutschland mittelstandisch gepragten
Wirtschaftsstruktur weisen diese Standorte lang-
fristig eine stabilere Miet- und Wertentwicklung als
die starker von den Konjunkturzyklen betroffenen
Ballungszentren auf.

Die Immobilienbewertung zum 31. Dezember 2009
war per Saldo von leichten Abwertungen gepragt,
allerdings in deutlich geringerem Umfang als noch
im Vorjahr. Insgesamt zeigt sich ein iiber alle
Nutzungsarten nahezu identisches Bild. Unter
Beriicksichtigung der Anteile der Fair Value wurden

Restlaufzeitverteilung zum 31. Dezember 2009 in % der Vertragsmieten (Fair Value anteilig)*
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Anteil der Vertragsmiete am Gesamtportfolio nach Stadtecluster*
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Veranderung der Marktwerte nach Stadteclustern*
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* Vorjahresvergleich unter Berlicksichtigung von Fair Values Anteil

Marktwerte des anteiligen Portfolios von 236,1 Mio. €
ermittelt. Die vier verduBerten, aber noch zum
Bestand zahlenden Objekte wurden hierbei mit dem
erzielten NettoverduBerungserlds angesetzt. Gegen-
iber dem Vorjahreswert von 244,5 Mio. € entspricht
dies einem Riickgang der Marktwerte per Saldo um
8,4 Mio. € oder rund 3,4% (Vorjahr 6,4%). Grund

dieser Anpassungen war in der liberwiegenden Zahl
der Fille eine Erh6hung der Diskontierungs- und
Kapitalisierungszinsen in der Immobilienbewertung,
die auf das allgemeine Investmentmarktumfeld
zuriick zu fiihren sind.
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Regionale Portfolioverteilung

(Verteilung der Marktwerte des Fair Value-anteiligen Portfolios
von insgesamt 236,1 Mio. € nach Bundesldndern zum 31. Dezember 2009)
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An unsere Aktiondre

Dariiber hinaus liegen in einigen Objekten die
Vertragsmieten iiber den Schatzungen des Gutach-
ters zu aktuell am Markt erzielbaren Mieten. Dieser
sogenannte ,,Overrent” fiihrt in der Marktbewertung
der Immobilien bis zum Auslauf der bestehenden,
tiber Marktniveau liegenden Mietvertrage jahrlich

zu leichten Abwertungen. Bei einigen Objekten liegt
die Vertragsmiete hingegen unter dem aktuellen
Marktmietniveau. Diese sogenannten , Underrents”
bewirken daher eine gegenldufige Entwicklung und
resultieren in positiven Marktwertanpassungen. Der
Saldo aus Overrent- und Underrent-Effekten fiihrt
isoliert betrachtet bei unverandertem Portfolio zu
jahrlichen Abwertungen von anteilig rund 1,2 Mio. €.
Anders als noch im Vorjahr waren demgegentiiber
jedoch nicht alle Objekte des Portfolios von Bewer-
tungsverlusten betroffen. Bei rund 18% der Objekte
waren stabile oder steigende Marktwerte zu ver-
zeichnen. In vielen Féllen ist dies das Ergebnis von
Vermietungserfolgen, die liber den Erwartungen des
Gutachters liegen, sowie dem damit einhergehenden
Abbau von leer stehenden Flachen. Diese positive
Tendenz zeigt, dass objektspezifische Faktoren wieder
an Bedeutung gewinnen. Die Gesellschaft wertet
diese Entwicklung als Anzeichen fiir eine Bodenbil-
dung im Investmentmarkt.

FINANZIERUNG

Die Finanzverbindlichkeiten im Konzern (Konzern-
mutter und Tochterunternehmen) in H6éhe von insge-
samt rund 108 Mio. € sind zu 68% durch Festkredite
bzw. durch effektive Zinssicherungsgeschafte unter-
legt, fiir die zum 31. Dezember 2009 der gewogene
durchschnittliche Zinssatz einschlieBlich Bankmargen
bei 4,8% p.a. lag. Fiir 32% der Finanzverbindlich-
keiten im Konzern bestanden variable Kredite ohne
Zinsabsicherung, fiir die sich der gewogene Zinssatz
am 31. Dezember 2009 mit 3,3% ermittelte. Insge-
samt belief sich damit der gewogene durchschnitt-
liche Zinssatz im Konzern zum Jahresende 2009 auf
4,3% p.a. Die durchschnittliche Restlaufzeit der
bestehenden Konditionsvereinbarungen betrug 4,3
Jahre, die Restlaufzeitverteilung ist aus umseitiger
Grafik nachvollziehbar.

Gewogener @ Zinssatz

6 - 5,8%
5,2%
5 —
4,3%
3+
2 -
1 —
0
Konzern Assoziierte Gesamt
Unternehmen (pro-forma
quoten-

konsolidiert)

Die Finanzverbindlichkeiten der Assoziierten Unter-
nehmen summierten sich am 31. Dezember 2009 auf
235 Mio. € (hiervon entfielen auf den Anteil der Fair
Value rund 83 Mio. €). Die aktuellen Konditionsver-
einbarungen haben eine durchschnittliche Restlauf-
zeit von 4,2 Jahren. Fiir rund 50% der Finanzverbind-
lichkeiten in den Assoziierten Unternehmen bestehen
Festkredite, die andere Halfte basiert auf variablen
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Krediten. Da diese Darlehen mit Zinssicherungsge-
schiften ausgestattet sind, handelt es sich dabei im
Ergebnis ebenfalls um Festzinskredite. Der gewogene
durchschnittliche Zinssatz betrug zum Bilanzstichtag
5,8% p.a. in den Assoziierten Unternehmen.

Unter Beriicksichtigung der Beteiligungsquoten der
Fair Value REIT-AG an den einzelnen Tochterunter-
nehmen und Assoziierten Unternehmen belief sich
der gewogene durchschnittliche Zinssatz pro-forma-
quotenkonsolidiert auf 5,2% p.a. bei einer Restlauf-
zeit von 4,6 Jahren.

Restlaufzeit bis zur Neukonditionierung

in %
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12%

0% 0% 0% 0%

1 Jahr 1-2 Jahre

Konzern EE Assoziierte Unternehmen

KENNZAHLEN REIT-KRITERIEN

o Anforderung

2-3 Jahre

Eine detaillierte Aufstellung iiber die einzelnen
Buchwerte der Finanzverbindlichkeiten zum

31. Dezember 2009 nach IFRS (einschlieBlich einer
Zuordnung zu den jeweiligen Gesellschaften) sowie
Informationen iiber die Einhaltung etwaiger Vorga-
ben zur Beleihungshdohe und zum Kapitaldienstde-
ckungsgrad ist im Kapitel ,Finanzierung und Portfo-
lio” wiedergegeben.

In Verbindung mit ihrer komfortablen Liquiditatssi-
tuation sowie der gesetzlich vorgeschriebenen hohen
Eigenkapitalausstattung erzielt die Fair Value REIT-
AG damit fiir ihre getdtigten Investitionen ein hohes
MaB an finanzieller Soliditat.

44%

3-4 Jahre 4-5 Jahre >5 Jahre

EEm Gesamt (pro-forma-quotenkonsolidiert)

Wert Fair Value zum
31. Dezember 2009

§11 Streubesitz Stimmrechte Mind. 15% 42,3%

§ 12, Abs.2a  Vermdgensanforderugen unbew. Vermogen/Aktiva Mind. 75% 94,8%

§ 12, Abs.3a  Ertragsanforderungen Umsatzerldse aus unbew. Mind. 75% 100,0%

Vermdgen

§13 Mindestausschiittung an Bilanzgewinn nach HGB Mind. 90% kein Bilanzgewinn 2009
die Aktiondre

§14 Ausschluss des Immobilien-  VerduBerungserlose/5-Jahres-  Max. 50% 12,4%
handels schnitt unbew. Vermogen

§15 Mindesteigenkapital Bilanzielles Konzern-EK inkL. Min. 45% 45,5%
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Wirtschaftsbericht

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) fokussiert sich auf den Erwerb und die Bewirt-
schaftung von Gewerbeimmobilien in Deutschland.
Schwerpunkte der Investitionstatigkeit sind derzeit
Biiro- und Einzelhandelsimmobilien in Regional-
zentren.

Die Besonderheit des Geschaftsmodells der Fair
Value REIT-AG liegt in der Kombination von Direk-
tinvestitionen in Immobilien und dem Erwerb von

Beteiligungen an Immobilienpersonengesellschaften.

Der Erwerb dieser Beteiligungen kann im Wege der
Sacheinlage, also durch Tausch gegen Aktien der Fair
Value, aber auch iiber Erwerb gegen Kaufpreiszah-
lung erfolgen.

Im Direktbesitz halt das Unternehmen seit Dezember
2007 ein Portfolio von 32, iiberwiegend als Bankfi-
lialen durch die Sparkasse Siidholstein genutzten,
Gewerbeimmobilien. Die vermietbare Fliche der in
Schleswig-Holstein gelegenen Objekte summiert sich
auf 42.948 m2, Auf Basis von Einzelwertgutachten
wurde der Marktwert des ,Sparkassenportfolios” zum
Bilanzstichtag mit insgesamt rund 45,5 Mio. € ermit-
telt (Vorjahreswert 47,3 Mio. €).

Ferner ist das Unternehmen an insgesamt 13 ge-
schlossenen Immobilienfonds beteiligt. Dabei han-
delt es sich durch den Statuswechsel eines Unter-
nehmens zum Bilanzstichtag um sechs Tochterunter-
nehmen und um sieben Assoziierte Unternehmen.
Bei den Assoziierten Unternehmen belduft sich der
Anteilsbesitz auf 20% bis 50%.

Die Tochterunternehmen halten insgesamt 24 Immo-
bilien mit einer Gesamtmietflache von 135.057 m?2
und einem Marktwert von 100,3 Mio. € (Vorjahres-
wert 107,1 Mio. €).
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Die Assoziierten Unternehmen halten insgesamt
24 Immobilien mit einer Gesamtmietflache von
279.163 m2 und einem Marktwert von 379,0 Mio. €
(Vorjahreswert 392,0 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2009 war das Gesamtportfolio aus
Direktbesitz und Beteiligungen ertragsbezogen zu
95,5% (Vorjahr 94,9%) der Potenzialmiete von

21,0 Mio. € (Vorjahr 20,8 Mio. €) vermietet. Dabei
stellt die Potenzialmiete die Summe aus Vertrags-
mieten und Marktmieten fiir Leerstandsflichen dar.

Die positive Entwicklung der Vermietungsstiande

hat sich bei der von einem unabhdngigen Gutachter
durchgefiihrten Immobilienbewertung zum Bilanz-
stichtag bei einigen Objekten in nennenswerten
Bewertungsgewinnen bemerkbar gemacht. Dennoch
haben die gestiegenen Renditeanforderungen von
Immobilieninvestoren per Saldo zu einem Fair Value-
anteiligen Bewertungsverlust von 3,4% (Vorjahres-
wert 6,4%) auf 236,1 Mio. € gefiihrt (Vorjahr

244,5 Mio. €), wobei sich der Riickgang im Vorjahres-
vergleich um 47% vermindert hat.

Die Fair Value REIT-AG wird eigenverantwortlich vom
Vorstand geleitet, der iiber jahrelange Erfahrung
beim Erwerb und Bestandsmanagement von Gewer-
beimmobilien sowie Beteiligungen an geschlossenen
Immobilienfonds verfiigt. Schwerpunkt der drei Mit-
arbeiter (einschlieBlich Vorstand) sind die strategi-
sche Steuerung des Konzerns, das Risikomanagement
und der Bereich Investor Relations.

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

Wesentliche Teile des Rechnungswesens und der Im-
mobilienbewirtschaftung sind iiber Dienstleistungs-
vertrage ausgelagert an die IC Immobilien Service
GmbH, ein Unternehmen der IC Immobilien Gruppe
mit Sitz in UnterschleiBheim bei Miinchen. Mit ihren
rund 160 Mitarbeitern betreut die Unternehmens-
gruppe ein Investitionsvolumen von rund 5 Mrd. €
fiir private und institutionelle Investoren.
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ii. Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Makrodkonomisches Umfeld

Nach einer beispiellosen Talfahrt der Weltwirtschaft
zur Jahreswende 2008/2009 zeichneten die Progno-
sen fiir den Konjunkturverlauf 2009 in Deutschland
zundchst ein diisteres Bild. Dank eines kraftigen Ex-
pansionstempos in den Sommer- und Herbstmonaten
konnte jedoch ein Teil des vorangegangenen Produk-
tionsriickgangs aufgeholt werden. Dieses Wachstum
wurde allerdings zu groBen Teilen durch einmalige
Lagerauffiilleffekte im In- und Ausland bewirkt, so
dass sich das Erholungstempo im weiteren Jahres-
verlauf wieder etwas verlangsamen sollte. Insgesamt
ging die bundesdeutsche Wirtschaftsleistung (BIP) im
Jahr 2009 um 4,8% gegeniiber dem Vorjahr zuriick.

Die Inflationsrate bewegt sich weiterhin auf sehr
niedrigem Niveau. Wie das statistische Bundesamt
(Destatis) mitteilt, ist der Verbraucherpreisindex fiir
Deutschland im Jahresdurchschnitt 2009 gegeniiber
2008 um 0,4% gestiegen und liegt somit deutlich
unter dem 10jdhrigen Mittelwert von 1,5%. Insbe-
sondere Preisriickgange bei Mineralélprodukten und
Nahrungsmitteln wirkten ddmpfend auf die Inflation.
Vor dem Hintergrund dieser Preisstabilitdt senkte die
Europdische Zentralbank den Leitzins im Mai 2009
auf den historischen Tiefstand von 1,0%, welcher
seitdem unverandert auf diesem Niveau gehalten
wurde.

Obwohl der Arbeitsmarkt in 2009 mit einer tiefen
Rezession konfrontiert war, blieben die Auswirkun-
gen relativ moderat. Diese Entwicklung war vor allem
auf die massive Nutzung von Kurzarbeit sowie dem
Abbau von Arbeitszeitkonten zuriick zu fiihren. Im
abgelaufenen Geschaftsjahr waren durchschnittlich
rund 3,42 Mio. (Vorjahreswert 3,27 Mio.) Menschen
oder 8,2% (Vorjahreswert 8,0%) der zivilen Erwerbs-
personen ohne Arbeit.

Quellen:
Bundesagentur fiir Arbeit, Destatis - Statistisches Bundesamt Deutsch-
land, DIW, ifo Institut

Immobilienmarkt in Deutschland

Der Vermietungsmarkt

Biirofldchen

Angesichts der gesamtwirtschaftlichen Lage haben die
Unternehmen geplante Umziige und Standortwechsel
zeitlich verschoben oder zuriickgestellt und konzen-
trieren sich vorwiegend auf eine Konsolidierung der
bestehenden Biiroflichen. Dies hat zur Folge, dass die
Vermietungsumsatze in den sechs Biirozentren 2009*
gegeniiber 2008 um knapp 28% auf 2,1 Mio. m2
zuriickgegangen sind und die Nettoabsorption, also
die Differenz zwischen der aktuell belegten Flache
und der im Vorjahreszeitraum belegten Flache, sogar
leicht negativ ausfiel.

Anders als in der Biiromarktkrise Anfang des voran-
gegangenen Jahrzehnts befindet sich die Neubauta-
tigkeit allerdings auf deutlich niedrigerem Niveau bei
gleichzeitig hohem Vorvermietungsgrad. Dennoch ist
der Leerstand angesichts der schwachen Flachennach-
frage zum Jahresende auf rund 7,9 Mio. m2 (Vorjahr
7,0 Mio.) oder 9,9% (Vorjahr 8,9%) gestiegen.

In der Folge war in den ersten neun Monaten des Jah-
res 2009 ein Riickgang sowohl der Spitzen- als auch
der Durchschnittsmieten zu verzeichnen. Zusatzlich
hat die Gewahrung von Mietanreizen weiter zugenom-
men, so dass die Effektivmieten derzeit rund 10% bis
15% unter den Nominalmieten liegen.

Einzelhandelsflichen

Der Einzelhandelsmarkt zeigte sich in 2009 durch die
anhaltend starke Expansion nationaler und interna-
tionaler Filialisten insbesondere in den Toplagen im
Durchschnitt — sowohl in den Metropolregionen, als
auch den Klein- und Mittelstadten — weiterhin stabil.
Auch wenn gemessen an der Anzahl der Vermietungs-
transaktionen in den Innenstadtlagen absolut betrach-
tet das Ergebnis aus dem Jahr 2008 gehalten werden
konnte, waren Stadtteillagen und die nicht integrier-
ten Stadtrandlagen mit Steigerungsraten der Vermie-
tungsumsatze von 173% bzw. 285% die Gewinner des
Jahres 2009. Diese Entwicklung wurde getrieben von
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Vermietungen in den Segmenten Super- und Verbrau-
chermarkte sowie Drogeriemarkte, wobei kleinflachi-
ge Supermarkte eine untergeordnete Rolle spielten.

Logistikflichen

Zum Jahresende 2009 hat sich die Logistikkonjunktur
merklich verbessert. Vor allem die Logistikdienst-
leister bewerteten ihre Kapazitatsauslastung und
Auftragseingange deutlich positiver als noch zu
Jahresbeginn. Analog zum unterjahrigen Verlauf des
Logistikklimaindex lagen die Vermietungsumsatze
in 2009 mit rund 1,8 Mio. m2 ca. 35% unter dem
Vorjahresergebnis von rund 2,8 Mio. m2. Dabei ver-
teilt sich der Flachenumsatz zu etwa gleichen Teilen
auf die fiinf groBen Ballungsraume** und Markte
auBerhalb dieser Regionen. Kontradr dazu haben die
Eigennutzerumsatze im Jahresvergleich um 73% auf
rund 1,4 Mio. m2 zugenommen, da der Einzelhandel
seine eigenen Netzwerke erweitert und modernisiert
hat. In der Gesamtsicht konnte ein Ergebnis von
rund 3,3 Mio. m2 (Vorjahreswert 3,6 Mio. m?2) erzielt
werden.

Der Investmentmarkt

Auf dem Investmentmarkt kehrt seit dem Sommer
2009 langsam der Optimismus zuriick. Insgesamt
wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr allerdings ein
deutlich vermindertes Transaktionsvolumen von rund
10,3 Mrd. € (Vorjahreswert 19,6 Mrd. €) gemessen.
Bestimmend war das Bediirfnis der Anleger nach Si-
cherheit. So haben insbesondere die groen Zentren,
risikoarme , Core”-Investments und Fachmarktzent-
ren mit langfristig gesicherten Mietertrdgen von die-
ser Entwicklung profitiert. Dies hat dazu gefiihrt, dass
im vierten Quartal des abgelaufenen Geschaftsjahres
aufgrund eines limitierten Angebots die Spitzenren-
diten fiir Top-Produkte in den A- und B-Lagen wieder
leicht gesunken sind. Abseits dieser Top-Produkte

ist bei geringer Investitionstatigkeit noch immer

ein Renditeabstand von bis zu 270 Basispunkten zu
verzeichnen, wodurch Chancen fiir eigenkapitalstarke
Investoren im Value-Add-Bereich entstehen.

Quellen:

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

* Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/Main, Hamburg, Miinchen, Stuttgart
** Berlin, Diisseldorf, Frankfurt/M. incl. Wiesbaden/Mainz, Hamburg,
Miinchen
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iii. Unternehmensziele und Strategie

Die Fair Value REIT-AG hat sich zum Ziel gesetzt, ihren
Aktiondren ein hohes MaB an nachhaltiger Ertragskraft
bei zukiinftig attraktiven Dividenden zu bieten. Dabei
konzentriert sich das Unternehmen auf den deutschen
Gewerbeimmobilienmarkt mit einem Investitions-
schwerpunkt in Regionalzentren. Durch Investitionen
in Biiro-, Einzelhandels- und Logistik-Immobilien
strebt die Fair Value eine breite Risikostreuung und
hohe Ertragsstabilitat an.

Die Fair Value REIT-AG nutzt die Vorteile des deutschen
REIT-Gesetzes, die im Wesentlichen aus der Befreiung
von der Korperschaft- und Gewerbesteuer bestehen.
Daher halt Fair Value die vielfaltigen gesetzlichen
Vorgaben zur Aufrechterhaltung des Steuerstatus ein.
Hierzu gehoren insbesondere die Verpflichtungen zur
Unterlegung des unbeweglichen Vermdgens gemaR
IFRS-Konzernabschluss mit einem Eigenkapital von
45% und zur Auszahlung einer Dividende von mindes-
tens 90% des jeweiligen HGB-Uberschusses.

Kern der strategischen Umsetzung ist eine schlanke
Organisationsstruktur des internen Managements mit
einer auf das Notwendige begrenzten Kostenseite.

Die nicht strategischen, operativen Funktionen in den
Bereichen Rechnungswesen sowie kaufmannischer und
technischer Objektverwaltung sind auf Basis teils fixer
teils variabler und erfolgsabhangiger Vergiitungen an
den externen Dienstleister vergeben.

Zugang zum Zweitmarkt fiir geschlossene
Immobilienfonds

Als erste und bisher einzige borsennotierte Immobi-
lien-Aktiengesellschaft hat die Fair Value REIT-AG im
Jahr 2007 den Anlegern bestimmter geschlossener
Immobilienfonds im Rahmen eines strukturierten
Angebots die Moglichkeit geboten, ihre Fondsantei-
le an die Fair Value REIT-AG gegen Geldzahlung zu
verkaufen oder in Aktien der Fair Value zu tauschen.

Geschlossene Immobilienfonds in Deutschland re-
prasentieren ein Investitionsvolumen von insgesamt
mehr als 140 Mrd. €. Deren Eigenkapital stammt
primdr von privaten Investoren, von denen sich
Einzelne aus unterschiedlichen Motiven wahrend der
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Haltephase der Immobilien von ihren Beteiligungen
trennen mochten. Die Beschaffung freier Liquiditat,
die Beteiligung an einem deutlich breiter diversifi-
zierten Immobilienportfolio oder die Erh6hung der
eigenen Risikostreuung zdhlen zu den maglichen
Griinden Ffiir einen Verkauf.

Die Fair Value REIT-AG will zukiinftig im Zweitmarkt
von geschlossenen Immobilienfonds wieder eine ak-
tive Rolle einnehmen. Hierfiir sollen im Rahmen von
strukturierten Angeboten jeweils eine Mischung von
Sachkapitalerhdhungen und Anteilserwerben gegen
Kaufpreiszahlung erfolgen. Entsprechende Transak-
tionen sollen dann zur Umsetzung gelangen, wenn
anschlieBend die Mehrheitsposition der Fair Value
in den betreffenden Fondsgesellschaften zumindest
in greifbare Nahe geriickt ist. Weitere Bedingung ist
ein positives Kapitalmarktumfeld fiir die Beschaffung
von liquiden Mitteln fiir die Barkomponente des
jeweiligen strukturierten Angebots.

Wachstum bei hoher Transparenz

Fair Value strebt an, durch eine transparente Finanz-
berichterstattung und Kapitalmarktkommunikation
die Voraussetzungen fiir eine hohe Liquiditat der Fair
Value Aktie zu schaffen. Eine nachhaltige Steigerung
der Marktkapitalisierung bleibt eine weitere Ziel-
setzung des Unternehmens. Dementsprechend will
die Fair Value REIT-AG in den ndachsten Jahren ihre
Eigenkapitalbasis sukzessive erhohen und durch Inves-
titionen im Wesentlichen {iber Sachkapitalerh6hungen
und gegebenenfalls auch Unternehmenszusammen-
schliisse den Bestand an Immobilien stark ausbauen.
Die dadurch erzielbaren Kostendegressionseffekte,
insbesondere im Bereich der allgemeinen Verwal-
tungskosten, sollen eine steigende Ertragskraft pro
Aktie zur Folge haben.

Zukiinftiger Investitionsschwerpunkt Biiro und Logistik
Bei zukiinftigen Investitionen wird sich die Fair Value
REIT-AG verstarkt auf Biiro- und Logistikimmobilien
ausrichten und dabei den Anteil der Einzelhandels-
immobilien tendenziell reduzieren. Die Einzelinvest-
ments sollen kiinftig ein Investitionsvolumen in der
Bandbreite von 5 Mio. € bis 30 Mio. € Kaufpreis pro

Immobilie aufweisen. Dabei wird die bereits angeleg-
te Konzentration auf mittelgroBe Stadte und Regio-
nalzentren in Deutschland weiter fortgefiihrt.

Insgesamt wird mittelfristig durch gezielte Investi-
tionen und Desinvestitionen eine Portfoliostruktur
angestrebt, deren Mietertrdge zu etwa 50% aus Bii-
roimmobilien sowie zu jeweils 25% aus Logistik- und
Einzelhandelsimmobilien generiert werden.

Grundsdtze des Finanz- und Kapitalmanagements
Das Finanz- und Kapitalmanagement der Fair Value
REIT-AG orientiert sich an den Zielen des Substan-
zerhaltes, der Sicherstellung des Schuldendienstes
und der Erwirtschaftung einer moglichst attraktiven
Rendite fiir die Aktiondre der Fair Value REIT-AG.
Dies beinhaltet auch eine laufende Uberpriifung der
abgeschlossenen Darlehensvertrage im Hinblick auf
maogliche Einsparungen bei den Zinsaufwendungen.

Soweit eine direkte Einflussnahme maglich ist, er-
folgt das Finanz- und Kapitalmanagement zentral.
Bei den Beteiligungen erfolgt eine Abstimmung mit
den jeweiligen Geschaftsfiihrungen bzw. im Rahmen
der gesellschaftsvertraglich geregelten Mitwirkungs-
maglichkeiten.

Zur Absicherung der Zahlungsstromschwankungen
von variabel verzinslichen Darlehen setzt die Gesell-
schaft fallweise derivative Finanzinstrumente (Zinssi-
cherungsgeschifte) ein. So hat sie bei der langfristi-
gen Endfinanzierung des ,Sparkassenportfolios” {iber
10 Jahre die Absicherung des Zinsniveaus iiber ein
Swap-Geschaft gewahlt, um bei zukiinftig denkbaren
Objektverkdufen oder bei mittelfristig steigendem
Zinsniveau ein hoheres MaB an Flexibilitat in Bezug
auf vorfallige Darlehensriickfiihrungen zu errei-
chen. Andererseits hat sie bei der Verlangerung der
Anteilsfinanzierung um zwei Jahre angesichts der
Erwartung von in diesem Zeitraum weiterhin nied-
rigen Zinsen auf eine entsprechende Absicherung
verzichtet.
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Il. ANGABEN ZUM IMMOBILIENPORTFOLIO

Das Immobilienportfolio des Fair Value-Konzerns
steht in direktem Eigentum des Mutterunternehmens
und wird durch Tochterunternehmen (Beteiligungs-
quote iiber 50%) gehalten. Ferner werden in das Im-
mobilienportfolio auch die Immobilien im Besitz der
Assoziierten Unternehmen (Beteiligungsquote unter
50%) einbezogen. Diese Struktur des Portfolios hat
Auswirkungen auf die buchhalterische Erfassung in
Konzern-Bilanz sowie Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung. Durch die Vollkonsolidierung der Tochter-
gesellschaften ergeben sich den Minderheitsgesell-
schaftern zustehende Anteile am Nettovermdgen, die
nach IFRS-Rechnungslegung im Fremdkapital des
Fair Value-Konzerns ausgewiesen werden.

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

Die nachfolgende Tabelle informiert {iber die dem
Konzern und den Assoziierten Unternehmen zuzu-
rechnenden Immobilien. Im rechten Teil werden die
Mieten und Marktwerte unter Beriicksichtigung der
jeweiligen Beteiligungsquote der Fair Value REIT-AG
zum 31. Dezember 2009 dargestellt.

Der Vermietungsstand der Immobilien des Konzerns
und der Assoziierten Unternehmen hat sich bei einer
quotalen, auf das Mutterunternehmen Fair Value
REIT-AG bezogenen Betrachtungsweise gegeniiber
dem Vorjahr von 94,9% auf 95,5% verbessert. Die
gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrage betrug am
Bilanzstichtag insgesamt 6,3 Jahre nach 6,9 Jahren
im Vorjahr.
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Mit Blick auf die angestrebte Reduzierung der Nut-
zungsart Einzelhandel im Bestandsportfolio wurden
drei Einzelhandelsimmobilien in Hamm, Passau und
Seligenstadt (BBV 06) sowie eine Biiroimmobilie in
Aachen (BBV 03) an mehrere Erwerber fiir einen Ver-
kaufspreis von insgesamt 8,2 Mio. € verauBert. Der
Ubergang von Nutzen und Lasten war zum Jahres-
ende noch nicht erfolgt. Die Trennung von der Bii-
roimmobilie wurde angesichts einer problematischen
Mikrolage mit daraus folgendem Leerstand von etwa
50% der Objektfldche als strategisch zielfiihrend
erachtet. Die den objekthaltenden Tochterunterneh-
men aus den Verkdufen zuflieBenden Mittel werden
zu etwa 70% fiir die Tilgung von Finanzverbindlich-
keiten genutzt und ansonsten der freien Liquiditat
zugefiihrt.
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Beteiligung

Direktbesitz
"Sparkassen-Portfolio"
Summe Direktbesitz

Tochterunternehmen
IC07  IC Fonds & Co. Biiropark Teltow KG ©
IC03  IC Fonds & Co. Forum Neuss KG
IC01  IC Fonds & Co. Miinchen-Karlsfeld KG
BBV 06 BBV Immobilien-Fonds Nr. 6

GmbH & Co. KG
BBV 03 BBV Immobilien-Fonds Nr. 3

GmbH & Co. KG

IC13  IC Fonds & Co. Gewerbeportfolio
Deutschland 13. KG

Summe Tochterunternehmen

Summe Konzern

Assoziierte Unternehmen
BBV 14 BBV Immobilien-Fonds Nr. 14
GmbH & Co. KG
IC12
BBV 02 BBV Immo-Fonds Erlangen GbR
IC15 IC Fonds & Co. Gewerbeobjekte
Deutschland 15. KG
BBV 10 BBV Immo-Fonds Nr. 10
GmbH & Co. KG
IC10 IC Fonds & Co. Rabensteincenter KG
BBV 09 BBV Immo-Fonds Nr. 9
GmbH & Co. KG
Summe Assoziierte Unternehmen

Gesamt Bestandsportfolio

Erlduterungen

IC Fonds & Co. SchmidtBank-Passage KG

[m2]

58.624
58.624

5.324
19.428
7.019

97.232

26.210

22.357
177.570

236.194

16.196
4.226
6.350

21.335

177.231
11.203

114.912
351.453

9 Ohne Beriicksichtigung der jeweiligen Beteiligungsquote
1) GemdB Marktwertgutachten der CB Richard Ellis GmbH, Frankfurt/Main, zum 31.12.2009
2) Fair Value-anteilige Marktwerte auf Basis der Beteiligungsquoten; der IC15 hdlt an der Objektgesellschaft Chemnitz-Passage KG zwar nur 94,2%; aufgrund des

negativen Eigenkapitals des Minderheitsgesellschafters auf Ebene der Objektgesellschaft ist das Objekt zu 100% der IC 15 zuzurechnen.
3) kontrahierte Mieten / (kontrahierte Mieten + Leerstand zu marktiiblichen Mieten)

‘) ertragsgewichtet

[m2]

42.948
42.948

9.731
12.064
3.375

73.007

15.046

21.834
135.057

178.004

38.022
8.380
2.770

33.080

96.203
9.981

90.728
279.163

Annua-
lisierte
Vertrags-
miete
zum
31.12.
2009 @

[T€]
3.243

3.243

440
576
326

4.944

882

2.553
9.721

12.964

6.121
478
220

3.155

10.335
707

11.716
32.731

Markt-
wert
31.12.
2009 OV

[T€]

45.527
45.527

7.110
7.320
4340

51.807

8.340

21.380
100.297

145.824

83.920
7.340
1.650

35.110

117.240
8.940

124.800
379.000

Beteili-
gungs-
quote
zum
31.12.
2009

[%]
100,00

100,00

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

53,79

50,04

45,09
40,22
39,68

38,37

38,37
26,14

25,10

Anteil Fair Value REIT-AG

Annua-
lisierte
Ver-
trags-
miete
zum
31.12.
2009 2

[T€]

3.243
3.243

333
412
182

2.746

475

1.278
5.426

2.760
192
87

1.211

3.965
185

2,941
11.341

20.009

5) (Teil-)Summen zu Vermietungsstand und durchschnittlicher Restlaufzeit mit Beriicksichtigung der jeweiligen Beteiligungsquote
¢) Differenzen der vermietbaren Gebdudeflidchen zum Vorjahresbericht begriinden sich mit Fldchenverdnderungen bei einzelnen Immobilien um marktbedingt bei
Nachvermietungen nachhaltig nicht vermietbare Fldchen wie Allgemeinfldchen etc. sowie mit NeuaufmaBen von Mietfldchen.

[T€]

45.527
45.527

5.385
5.240
2.421

28.778

4.486

10.698
57.008

37.839
2.952
655

13.472

44.981
2337

31.327
133.563

236.098

[%]
98,5

98,5

63,4
91,3
94,4
93,1

92,9

95,2
90.8

96,5
77,8
100,0

98,8

95,9
95,5

100,0
97,0

95,5
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@ Rest-
laufzeit
der
Miet-
ver-

trage
4,5

[Jahre]

12,1
12,1

2,5
11
10,7

4,2

24

4,7
4,1

7,1

4,6
31
2,6

6,9

4,9
21

79
5,7

6,3



I1l. GESAMTAUSSAGE ZUR WIRTSCHAFTLICHEN
LAGE DES KONZERNS SOWIE ANALYSE DER ER-
TRAGS-, FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

i. Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage des
Konzerns

Die angespannte Wirtschaftslage in Deutschland
hatte angesichts der soliden Vermietungsquote und
der solventen Mieterstruktur keine nachteiligen Aus-
wirkungen auf das operative Ergebnis des Fair Value
Konzerns. Belastend wirkte sich hingegen erneut

die Marktbewertung der Immobilien aus, obwohl

im Vergleich zum Vorjahr eine wesentliche Verbes-
serung zu verzeichnen war. Neben dem Abbau des
Barwertes von iiber Markt liegenden Mietvertrdagen
waren primar gestiegene Renditeanforderungen der
Marktteilnehmer ausschlaggebend Fiir das negative
Bewertungsergebnis im abgelaufenen Geschaftsjahr.
Darin spiegeln sich nach wie vor Unsicherheiten auf-
grund der allgemeinen Wirtschaftskrise wider.

Im Ergebnis verzeichnete der Fair Value Konzern im
Geschaftsjahr 2009 einen Jahresfehlbetrag von

2,9 Mio. € (Vorjahr 13,3 Mio. €). Das entspricht
einem Fehlbetrag von 0,31 € je Aktie (Vorjahreswert
-1,41 €).

Das entsprechend den Empfehlungen der EPRA
ermittelte, um Marktwertanderungen der Immobilien
und Zinsderivate sowie um sonstige Einmaleffekte
bereinigte Konzernergebnis (EPRA-Ergebnis) betrug
6,0 Mio. € bzw. 0,64 € je Aktie.

Damit wurde der entsprechende Vorjahreswert von
5,7 Mio. € um rund 0,4 Mio. € {ibertroffen. Das im
Vorjahresvergleich um 2,9 Mio. € geringere Netto-
vermietungsergebnis wurde im Wesentlichen durch
einen reduzierten Nettozinsaufwand von 1,9 Mio. €
(-30%), durch Einsparungen bei den allgemeinen
Verwaltungskosten in Héhe von 0,6 Mio. € (-21%),
durch einen geringeren Anteil der Minderheitsge-
sellschafter von 0,5 Mio. € sowie durch reduzierte
sonstige betriebliche Aufwendungen von 0,3 Mio. €
tiberkompensiert.
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Das gegeniiber dem Prognosewert fiir das Jahr 2009
von 4,5 Mio. € (0,48 € je Aktie) deutlich héhere be-
reinigte Konzernergebnis begriindet sich zu 40% mit
Einsparungen im Konzern bei den immobilienbezo-
genen betrieblichen Aufwendungen, bei den allge-
meinen Verwaltungskosten sowie bei den Zinsauf-
wendungen. Weitere 60% der positiven Abweichung
des bereinigten Konzernergebnisses gegeniiber der
Prognose resultieren aus einem hoheren bereinigten
Beteiligungsergebnis. Hintergrund hierfiir sind die in
der Planung unberiicksichtigt gebliebenen, Einspa-
rungen bei den Zinsaufwendungen.
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Bereinigtes Konzernergebnis (EPRA-Ergebnis) 2009

Nettovermietungsergebnis

Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrage und Aufwendungen
Ergebnis aus Verkauf von Finanzimmobilien
Bewertungsergebnis

Betriebsergebnis

Beteiligungsergebnis

Zinsertrdage

Zinsaufwendungen

Ergebnis vor Minderheitsanteilen
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern
Konzerniiberschuss (-fehlbetrag)

gemaR
Konzern-

GV-Rech-

nung

8.528
(2.611)
(84)
(190)
(6.370)
(727)
1.401
155
(4.680)
(3.851)
945
(2.906)

Bereinigtes Konzernergebnis (EPRA-Ergebnis) 2008

Nettovermietungsergebnis

Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrdge und Aufwendungen
Ergebnis aus Verkauf von Finanzimmobilien
Bewertungsergebnis

Betriebsergebnis

Beteiligungsergebnis

Zinsertrdge

Zinsaufwendungen

Ergebnis vor Minderheitsanteilen
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern

Konzerniiberschuss (-fehlbetrag)

gemaR
Konzern-

GV-Rech-

nung

10.783
(3.797)
(351)
1.345
(9.734)
(1.754)
(7.075)
332
(5.239)
(13.736)
435
(13.301)

Abstands-
zahlungen

278

278

278

278

Abstands-
zahlungen

661
851

(15.438)
(13.926)

(13.926)
3.380
(10.546)

Bereinigung von Sondereffekten

VerduBe-
rungsge-

winne/
-verluste

190

190

190
(86)
104

Immo-
bilien-

bewertung

6.370
6.370
5.384

11.754
(1.929)
9.825

tung ass.

Tilgungs-
gewinn
Bewer-

tung Zins-
swaps/
Zinscap

Bewer-

Unter-
nehmen

(1.394) 79
108
(1.394) 187
(48)
(1.394) 139

Bereinigung von Sondereffekten

VerduBe-
rungsge-

winne/
-verluste

(1.345)

(1.345)
(149)

(1.494)
166
(1.328)

Immo-
bilien-

bewertung

25.172
25.172
10.744

35.916
(6.213)
29.703

Tilgungs-

gewinn
Bewer-
tung Zins-
swaps/
Zinscap

Bewer-
tung ass.
Unter-
nehmen

466 1.426
(1.381)

466 45
623

466 668
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bereinigte
Konzern-
GV-Rech-
nung

8.528
(2.333)
(84)

6.111
5.470
155
(4.572)
7.164
(1.118)
6.046

bereinigte
Konzern-
GV-Rech-
nung

11.444
(2.946)
(351)

8.147
5.412
332
(6.620)
7.271
(1.609)
5.662



Im Berichtszeitraum erzielte die Fair Value REIT-AG
auf Konzernebene einen operativen Cash Flow (Funds
from Operations, FFO) von 2,9 Mio. € bzw. 0,31 €

je Aktie (Vorjahr 3,5 Mio. € bzw. 0,37 € je Aktie).

Die liquiden Mittel des Konzerns beliefen sich zum
Bilanzstichtag auf 8,3 Mio. € (Vorjahr 14 Mio. €). Der
Riickgang der Liquiditit gegeniiber dem Vorjahr um
5,8 Mio. € ist auf die Tilgung von Finanzverbindlich-
keiten in Hohe von 8,4 Mio. € zuriickzufiihren.

Bei einer Konzern-Bilanzsumme von 203,8 Mio. €
(Vorjahr 198,2 Mio. €) ergab sich zum Bilanzstichtag
ein Konzern-Eigenkapital von 72,7 Mio. € (Vorjahr
76,8 Mio. €).

Nach & 15 REIT-G summierte sich das Eigenkapital
durch Einbeziehung der Minderheitsanteile von
15,3 Mio. € auf 88 Mio. €, dies entsprach 45,5% des
unbeweglichen Vermagens

ii. Ertragslage

Im Geschaftsjahr 2009 erwirtschaftete der Fair Value-
Konzern Umsatzerl6se (Mietertrage einschlieBlich
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten) in Héhe von
12,2 Mio. € (Vorjahr 13,9 Mio. €). Davon entfielen
68% auf das Segment Tochterunternehmen und 32%
auf die Direktinvestitionen. Der Riickgang bei den
Mietertragen resultiert dabei im Wesentlichen aus der
im Vorjahr erfolgten VerduBerung einer Biiroimmo-
bilie im Direktbesitz sowie aus der Auflosung eines
Generalmietvertrages bei dem Tochterunternehmen
IC 07 gegen Erhalt einer Abstandszahlung.

Das Nettovermietungsergebnis im Konzern belief
sich auf 8,5 Mio. € nach 10,8 Mio. € im Vorjahr. Die
allgemeinen Verwaltungskosten konnten im Berichts-
zeitraum deutlich von 3,8 Mio. € im Vorjahr auf

2,6 Mio. € gesenkt werden. Dabei ist zu beriicksichti-
gen, dass die Vorjahreszahlen Dienstleistungshonora-
re in Hohe von 0,9 Mio. € im Zusammenhang mit der
erhaltenen Abstandszahlung enthielten.
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Aus der Marktbewertung der Immobilien resultierte
im Geschaftsjahr 2009 im Saldo ein Bewertungsver-
lust im Konzern von 6,4 Mio. € nach 9,7 Mio. € im
Vorjahr, was einem Riickgang um 34% entspricht.
Das Betriebsergebnis von -0,7 Mio. € lag rund

1 Mio. € liber dem Vorjahresergebnis von -1,8 Mio. €.

Die Ergebnisse aus den sieben Minderheitsbeteili-
gungen (Assoziierten Unternehmen) der Fair Value
REIT-AG werden im Beteiligungsergebnis ausgewie-
sen. Hier konnte der Vorjahresverlust von 7,1 Mio. €
um 8,5 Mio. € verbessert werden, so dass im Ergebnis
ein Ertrag von 1,4 Mio. € resultierte. Bei nahezu
identischem Nettovermietungsergebnis und allge-
meinen Verwaltungskosten der Assoziierten Unter-
nehmen ist eine Halbierung des Bewertungsverlustes
sowie ein um rund 19% geringerer Nettozinsaufwand
verantwortlich fiir diese Steigerung. Insbesondere
der vergleichsweise niedrigere Aufwand aus Markt-
wertanderungen der Zinsderivate wirkte sich positiv
aus. Zudem konnte der Impairment-Abschlag auf die
Anteile an Assoziierten Unternehmen aufgrund der
Erwartung zukiinftig sinkender Fondskosten mit

1,4 Mio. € zu etwa 17% ertragswirksam aufgelost
werden.

Auf Konzernebene lagen die Zinsaufwendungen von
4,7 Mio. € um rund 0,6 Mio. € bzw. 11% unter dem
Vorjahreswert von 5,2 Mio. €. Hierbei ist zu beriick-
sichtigen, dass die Zinsaufwendungen im Vorjahr
durch einen einmaligen Ertrag aus der Umstrukturie-
rung der Finanzierung beim BBV 06 in Hohe von

1,5 Mio. € vermindert waren. Ohne diesen Sonderer-
trag wére der Zinsaufwand im Jahresvergleich um
2,0 Mio. € niedriger ausgefallen.

Die im Saldo negativen Ergebnisse der Tochtergesell-
schaften verbessern sich um den Anteil der Minder-
heitsgesellschafter. Die Erhohung dieses Postens um
0,5 Mio. € beruht unter anderem auf der Verminde-
rung des Ergebnisses des BBV 06 durch den Wegfall
des genannten einmaligen Sonderertrags.
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Dadurch verzeichnet der Fair Value-Konzern einen
gegeniiber dem Vorjahr (Jahresfehlbetrag von
13,3 Mio. €) deutlich verbesserten Konzern-Jahres-
fehlbetrag von 2,9 Mio. €.

iii. Finanzlage

Im Berichtszeitraum erwirtschaftete die Fair Value
einen operativen Cash Flow (,Funds from Opera-
tions”, FFO) von 2,9 Mio. € bzw. 0,31 € je Aktie nach
3,5 Mio. € bzw. 0,37 € je Aktie im Vorjahr.

Unter Beriicksichtigung der Verdanderungen bei
Aktiva und Passiva ergab sich ein Mittelabfluss aus
betrieblicher Tatigkeit von 1,3 Mio. €. Im Vorjahr
war ein Mittelzufluss aus betrieblicher Tatigkeit in
Hohe von 21,5 Mio. € zu verzeichnen, wobei der
Unterschied hauptsachlich im Zusammenhang steht
mit der im Vorjahr erhaltenen Abstandszahlung fiir
die vorzeitige Auflosung eines langfristigen General-
mietvertrages in dem Tochterunternehmen IC 07.

Aus Investitionstatigkeit resultierte ein Mittelzufluss
in Hohe von 2,3 Mio. €. Dieser Zufluss entsprach der
Freisetzung eines als Sicherheit verpfandeten Fest-
geldes gegen Stellung eines Bankavals in gleicher
Hohe. Hintergrund hierfiir ist die vertragsgemaRe
Stellung einer Sicherheit zugunsten des Verkaufers
des Sparkassenportfolios fiir den eventuellen Verlust
des Exit-Tax-Privilegs.

Die liquiden Mittel im Konzern haben sich von

14 Mio. € zum Vorjahresende um 5,7 Mio. € auf

8,3 Mio. € reduziert. Dieser Riickgang ist auf die
Riickzahlung von Finanzschulden in Hohe von

8,4 Mio. €, den Erwerb eigener Anteile fiir 0,3 Mio. €
sowie eine zahlungsunwirksame Erh6hung aus der
Verdanderung des Konsolidierungskreises (1,8 Mio. €)
zuriick zu fiihren.

iv. Vermogenslage

Aktiva

Zum 31. Dezember 2009 hat sich eine Verdnderung

im Konsolidierungskreis ergeben. Bedingt durch das
Ausscheiden eines Mitgesellschafters in dem Assoziier-
ten Unternehmen 1C 13 hat sich die Beteiligungsquote
der Fair Value REIT-AG an diesem Unternehmen zum
Bilanzstichtag auf etwas iiber 50% erhoht. Aufgrund
der zum Bilanzstichtag erfolgten Vollkonsolidierung
dieses Unternehmens erhohte sich die Bilanzsumme
auf 203,8 Mio. € nach 198,2 Mio. € im Vorjahr.

Die Aktiva bestehen mit 185,4 Mio. € zu 91% aus
langfristigen Vermdgenswerten. Davon wiederum
entfielen 137,6 Mio. € auf als Finanzinvestitionen
gehaltene Immobilien (Vorjahr 130,7 Mio. €). In der
Veranderung der Finanzimmobilien (6,8 Mio. €) sind
Zugange aus der Erstkonsolidierung des 1C 13 mit
21,4 Mio. €, der Saldo der Bewertungsverluste

(-6,4 Mio. €) und die Umgliederung in kurzfristige
Vermogenswerte (-8,2 Mio. €) enthalten. Mit einem
Betrag in Hohe von 47,4 Mio. € (Vorjahr 48,4 Mio. €)
sind die ,at equity” bewerteten Beteiligungen an den
Assoziierten Unternehmen angesetzt.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte in Hohe von

18,4 Mio. € umfassen zu je 45% zur VerduBerung ge-
haltene langfristige Vermogenswerte und liquide Mit-
tel sowie weitere 10% bzw. 1,9 Mio. € an Forderungen
und sonstigen Vermogenswerten. Die zur VerduBerung
gehaltenen Vermdgenswerte entsprechen der Sum-
me der vertraglich vereinbarten Verkaufspreise fiir
vier Immobilien in Tochterunternehmen, mit deren
Ubergang von Nutzen und Lasten im zweiten Quartal
2010 gerechnet wird. Im Fall einer Immobilie wurde
der Kaufpreis vermindert um die Kosten von Renovie-
rungsarbeiten, die noch vom Fair Value-Konzern zu
tragen sind.
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Passiva

Das Vermogen war zu 64% durch Verbindlichkeiten
(131,1 Mio. €) und zu 36% durch Eigenkapital

(72,7 Mio. €) finanziert. Dabei ist zu beriicksichtigen,
dass die Minderheitsanteile an Tochterunternehmen
(15,3 Mio. €) gemaRB IFRS unter den Verbindlichkeiten
ausgewiesen werden. Bei einer Beriicksichtigung der
Minderheitsanteile als Eigenkapital, wie im REIT-Ge-
setz vorgesehen, wiirde sich die Eigenkapitalquote auf
43% der Bilanzsumme erhdhen.

Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzverbindlichkeiten des Konzerns beliefen sich
auf insgesamt 108,3 Mio. € (Vorjahr 94,3 Mio. €) bzw.
auf 53% der Bilanzsumme (Vorjahr 48%). Davon wie-
derum waren 4% bzw. 4,3 Mio. € (Vorjahr 17% bzw.
15,9 Mio. €) innerhalb eines Jahres fallig.

Die Verdanderung der Finanzverbindlichkeiten resultiert
mit Zugdngen von 21,3 Mio. € bei den langfristigen
und 1,1 Mio. € bei den kurzfristigen Verbindlichkeiten
aus der Erstkonsolidierung des Tochterunternehmens
IC13.

Der Riickgang der kurzfristigen Finanzverbindlichkei-
ten um 11,6 Mio. € resultiert unter Einbeziehung des
Anstiegs aus IC 13 im Wesentlichen aus der Tilgung
des im Sommer 2009 falligen Darlehens iiber Anteils-
finanzierung um 6 Mio. € und der Umfinanzierung des
verbleibenden Betrages von 7,5 Mio. €. Hiervon war
zum Bilanzstichtag ein Anteil von 7 Mio. € in den lang-
fristigen Finanzverbindlichkeiten enthalten.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von

1,4 Mio. € sind zu 79% (1,1 Mio. €) innerhalb eines
Jahres fallig. Davon entfallen 34% auf Abgrenzungs-
posten, 25% auf Abfindungsanspriiche des ausgeschie-
denen Vorstandsmitgliedes, 15% auf Abfindungszahlen
an ausgeschiedene Mitgesellschafter in den Tochterun-
ternehmen und 11% auf Steuerverbindlichkeiten.
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Eigenkapital / Net Asset Value (NAV)

Aus der Addition der Marktwerte der Immobilien und
der Beteiligungen ergab sich zum 31. Dezember 2009
nach Abzug der Finanzverbindlichkeiten und unter
Beriicksichtigung der sonstigen Bilanzposten ein
Nettovermogenswert (,Net Asset Value”, NAV) von
72,7 Mio. € gegeniiber 76,8 Mio. € zum Vorjahres-
zeitpunkt.

Der Net Asset Value ist eine zentrale Bewertungs-
kennzahl fiir bestandshaltende Immobiliengesell-
schaften. Bezogen auf die zum Stichtag im Umlauf
befindlichen 9.347.790 Aktien errechnet sich somit
ein NAV von 7,78 € je Aktie nach 8,16 € im Vorjahr.

Bilanzieller NAV
in T€

31. Dezember

2009 2008
Marktwerte Immobilien 137.587 130.740
»at equity” bewertete
Beteiligungen 47.442 48.443
Sonstige Aktiva abzgl. Sonstige
Passiva 12.683 13.150
Anteile von Minderheits-
gesellschaftern -15.296 -16.505
Finanzverbindlichkeiten -108.316 -94.257
Sonstige Verbindlichkeiten -1.380 -4.784
Net Asset Value 72.720 76.787
Net Asset Value je Aktie * 7,78 8,16

Mit den ,Best Practice Recommendations” der Euro-
pean Public Real Estate Association (EPRA) steht eine
anerkannte Richtlinie zur Verfiigung, um die IFRS-
Berichterstattung einer Immobiliengesellschaft um
eine transparente NAV-Berechnung zu erganzen. Die
nachfolgend ermittelte Kennzahl (EPRA-NAV) basiert
auf dieser Richtlinie. Da bedingt durch den REIT-
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Status latente Steuern bei der Fair Value REIT-AG
keine Rolle spielen, entspricht der EPRA-NAV zugleich
auch der von einigen Fachleuten herangezogenen
Kennzahl NNAV.

31. Dezember
2009 2008

EPRA-NAV
NES

NAV gemaR Konzern-Bilanz 72.720 76.787
Marktwert der derivativen Finanz-

instrumente 5.027 4.217
Davon auf Minderheitsanteile

entfallend -421 -350
Marktwert derivative Finanzinst-

rumente

Lat equity” bewerteter Beteiligun-

gen (anteilig) 4.196 3.899
EPRA-NAV 81.522 84.553
EPRA-NAV je Aktie* 8,72 8,99

* zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2008 bezogen auf die 9.406.882 im
Umlauf befindlichen Aktien

IV. VERGUTUNGSBERICHT

Die Vergiitung des Vorstandes setzt sich zusammen aus
einer Grundvergiitung und einer variablen Vergiitung.
Die Gesamtvergiitung entspricht jeweils 1,25% der
Dividende, mindestens jedoch der jeweiligen Grund-
vergiitung. Vergiitungsbestandteile mit langfristiger
Anreizwirkung und Risikocharakter wurden nicht
vereinbart.

Der Vorstand erhalt dariiber hinaus Leistungen in Hohe
des sonst (iblichen Beitrages des Arbeitgebers zur
gesetzlichen Rentenversicherung fiir zukunftssichernde
Anlageinstrumente. Fiir den amtierenden Vorstand
wurde in diesem Zusammenhang vom vorherigen Ar-
beitgeber eine Pensionszusage iibernommen, der eine
Riickdeckungsversicherung gegeniibersteht. Ferner
steht dem Vorstand ein dienstlicher PKW mit einem
Anschaffungswert von maximal 45.000 € zuziiglich

USt. auch zur privaten Nutzung zur Verfiigung. Wei-
tere Ausfiihrungen sowie die Individualisierung der

Vergiitungen fiir den amtierenden Vorstand und das
ausgeschiedene Vorstandsmitglied sind im Anhang des
Konzernabschlusses aufgefiihrt.

Fiir die Aufsichtsrate setzt sich die Vergiitung zusam-
men aus einer festen Vergiitung von 5.000 € p.a. und
einer erfolgsabhangigen Vergiitung von 1 € je 1.000 €
ausgeschiitteter Dividende. Die variable Vergiitung ist
begrenzt auf den Hochstbetrag 25.000 €. Der Vorsitzen-
de erhilt die zweifache und der stellvertretende Vorsit-
zende die eineinhalbfache feste und variable Vergiitung
eines Mitgliedes des Aufsichtsrates. Weitere Ausfiihrun-
gen und die Information iiber die Gesamtvergiitung
des Aufsichtsrates sind im Anhang aufgefiihrt.

V. SONSTIGE ANGABEN NACH § 315 ABS. 4 HGB
UND ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUH-
RUNG NACH & 289a HGB

Das Grundkapital der Gesellschaft ist eingeteilt in
9.406.882 stimmberechtigte Stiickaktien gleicher
Gattung. Zum Bilanzstichtag halt das Unternehmen
59.092 eigene Aktien, so dass sich zu diesem Zeit-
punkt lediglich 9.347.790 Aktien im Umlauf befan-
den. Die Aktien konnen nach den fiir auf den Inhaber
lautende Aktien geltenden rechtlichen Vorschriften
frei ibertragen werden.

Kein Aktionar darf in Ubereinstimmung mit § 11 Abs.
4 REITG 10% oder mehr der Aktien oder der Stimm-
rechte direkt halten (Hochstbeteiligungsgrenze). Fiir
den Fall der Uberschreitung der Hochstbeteiligungs-
grenze hat der betroffene Aktionar innerhalb von zwei
Monaten nach Aufforderung durch den Vorstand die
Reduzierung seiner direkten Beteiligung in geeigne-
ter Form nachzuweisen. Ein fortgesetzter VerstoB ge-
gen die Hochstbeteiligungsgrenze kann laut Satzung
zu einer entschidigungslosen Ubertragung der iiber
die Hochstbeteiligungsgrenze hinausgehenden Aktien
oder zu einer entschadigungslosen Zwangseinziehung
dieser Aktien fiihren.
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Kein Aktiondr halt direkt 10% der Stimmrechte oder
mehr. Indirekt sind der UniCredito Italiano S.p.A. in
Mailand, der Bayerischen Hypo- und Vereinsbank AG
in Miinchen, der Wealth Management Capital Holding
GmbH in Miinchen, der H.F.S. Hypo-Fondsbeteiligun-
gen fiir Sachwerte GmbH in Miinchen, der WealthCap
Real Estate Management GmbH in Miinchen und der
H.F.S. Zweitmarktfonds Deutschland 2 GmbH & Co.
KG in Ebersberg insgesamt 30,46% der Stimmrechte
zuzurechnen.

Ferner sind der IC Immobilien Holding AG in Unter-
schleiBheim direkt und indirekt insgesamt 18,09%
der Stimmrechte zuzurechnen.

Eine indirekte Uberschreitung der Hochstbeteili-
gungsgrenze ist zuldssig.

Es wurden keine Aktien mit Sonderrechten ausgege-
ben, die Kontrollbefugnisse verleihen.

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

Fiir Satzungsdanderungen bedarf es der im Aktien-
gesetz vorgeschriebenen Mehrheit von 75% der in
der Beschlussfassung durch die Hauptversammlung
abgegebenen Stimmen.

Die Bestimmung der Anzahl sowie die Bestellung der
ordentlichen Vorstandsmitglieder und der stellver-
tretenden Vorstandsmitglieder, der Abschluss der
Anstellungsvertrage und der Widerruf der Bestellung
erfolgen durch den Aufsichtsrat.

Der Vorstand ist ermdchtigt, das Grundkapital mit
Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 2. September
2012 einmalig oder mehrfach durch die Ausgabe
neuer, auf den Inhaber lautender Stiickaktien gegen
Bar- und/oder Sacheinlagen um bis zu insgesamt
21,25 Mio. € zu erh6hen.

Ferner ist der Vorstand bis zum 28. Mai 2014 ermach-

tigt, eigene Aktien in einem Umfang von bis zu 10%
des Grundkapitals zu erwerben.
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Es bestehen mit dem Vorstand keine Vereinbarun-
gen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels
infolge eines Ubernahmeangebotes stehen.

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

Erkldrung zur Unternehmensfiihrung gemdfB
§ 289 a HGB:

Der Vorstand der Fair Value REIT-AG hat mit Datum
vom 15. Marz 2010 eine Erkldarung zur Unterneh-
mensfiihrung nach & 289 a HGB abgegeben und diese
auf der Internetseite www.fvreit.de im Bereich Inves-
tor Relations unter der Rubrik Corporate Governance
allgemein zuganglich gemacht.

VI. EINHALTUNG DER ANFORDERUNGEN DES
REIT-GESETZES

Voraussetzung fiir die Befreiung der REIT-AG von der

Korperschaftsteuer und von der Gewerbesteuer ist die
Erfiillung der Voraussetzungen der §§ 8-15 des REIT-

Gesetzes (REITG).

Der Nachweis iiber die Einhaltung der Vorschriften
ist jeweils zum Bilanzstichtag zu fiihren und vom
Abschlusspriifer zu bestdtigen. Die Bestatigungen der
Abschlusspriifer beziehen sich auf Erkldrungen des
Vorstands zur Einhaltung der Anforderungen der

§§ 11 und 13 (Streuung der Aktien und Mindestaus-
schiittung) sowie der §8 12, 14 und 15 (Vermdgens-
und Ertragsanforderungen, Ausschluss des Immobili-
enhandels und Nachweis des Mindesteigenkapitals).

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

Durch Abschluss eines Mietvertrages am 4. Marz 2010
fiir die im Bestand des Tochterunternehmens BBV 06
befindliche Logistikimmobilie in Koln wurde der zum
Bilanzstichtag noch bestehende Leerstand dieser Im-
mobilie (8.220 m2) mit Wirkung ab dem 1. Mai 2010
vollstdndig vermietet. Hierdurch konnten bereits
50% des zum Bilanzstichtag insgesamt vorhandenen
Leerstandes im Konzern abgebaut werden.

Anfang Januar 2010 wurde ferner durch das Asso-
ziierte Unternehmen IC 15 mit der comdirect bank
ein Nachtrag iiber die vorzeitige Ausiibung einer
Verlangerungsoption fiir die Immobilie in Quickborn
rechtswirksam unterzeichnet. Damit verldangert sich
die gesicherte Restlaufzeit dieses Mietvertrages um

5 Jahre bis Ende Mai 2017. Im Gegenzug fiir die vor-
zeitige Optionsausiibung wurde der Mietzins fiir die
Biiroflachen ab Januar 2010 auf das aktuelle Marktni-
veau von 8,20 € je m2 Biirofliche abgesenkt. Ferner
erhdlt die Mieterin in zwei gleichen Teilraten zur
Jahresmitte 2010 und 2011 einen zweckgebundenen
Baukostenzuschuss in Hohe von insgesamt 110.000 €.
Dieser Zuschuss wird von der Mieterin fiir mit der Ei-
gentiimerin abzustimmende MalBnahmen eingesetzt,
die der Optimierung der Energiebilanz der Immobilie
dienen.

Risikobericht

ZIELE, GRUNDSATZE UND METHODEN DES
RISIKOMANAGEMENTS

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

Das Risikomanagementsystem ist integriert in die
regelmaBige Berichterstattung an den Vorstand und

den Aufsichtsrat, um die Handlungsfahigkeit und die
Effizienz im Umgang mit Risiken sicherzustellen. In
die Risikostrategie der Gesellschaft ist auch der ex-
terne Dienstleister IC Immobilien Service GmbH, ein
Tochterunternehmen der IC Immobilien Holding AG
mit Sitz in UnterschleiBheim bei Miinchen, eingebun-
den. Fiir die Identifikation, Meldung, Bewertung und
Kontrolle von auftretenden und potenziellen Risiken
arbeitet der Dienstleister dem Management der Fair
Value zu. Das Risikocontrolling und die Berichterstat-
tung erfolgen zentral durch das Management der Fair
Value REIT-AG. So ist sichergestellt, dass der Vorstand
tiber alle wesentlichen Risiken und Informationen
zeitnah informiert wird und angemessene Mal3nah-
men einleiten kann.

WESENTLICHE MERKMALE DES INTERNEN KON-
TROLL- UND RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS IM
HINBLICK AUF DEN KONZERNRECHNUNGS-
LEGUNGSPROZESS GEMASS § 315 ABSATZ 2
NR. 5 HGB

Internes Kontrollsystem

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontroll-
system wurde mit dem Ziel implementiert, durch
Einrichtung geeigneter Kontrollmechanismen inner-
halb des internen und externen Rechnungslegungs-
und Berichterstattungsprozesses eine hinreichende
Sicherheit zu gewahrleisten, damit die Aufstellung
sowohl des Jahresabschlusses als auch des Konzern-
abschlusses in Ubereinstimmung mit den gesetzli-
chen Vorschriften erfolgt.

Basierend auf den vertraglichen Regelungen mit dem
fiir das Property Management des direkten Immobi-
lienbesitzes der Fair Value REIT-AG verantwortlichen
und gleichzeitig das Rechnungswesen der Gesell-
schaft und das Konzernrechnungswesen fiihrenden
Dienstleister ICIS ist die Fair Value REIT-AG in den
Budgetierungsprozess nicht nur des direkten, sondern
auch des mittelbar gehaltenen Immobilienbesitzes
eingebunden. Mindestens im Quartalsrhythmus
erhalt die Gesellschaft nach ihren Vorgaben Objekt-,
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Fonds- und Portfolio-Informationen, in denen sie
iber wichtige, vertragsrelevante und von der Planung
abweichende Vorgdnge informiert wird. Die Auswer-
tungen werden analysiert und plausibilisiert und

auf erkennbare Risiken untersucht. Erkannte Risi-

ken werden bewertet und in die turnusmaBige bzw.
ad-hoc Risikoberichterstattung an den Aufsichtsrat
aufgenommen.

Risikomanagementsystem im Hinblick auf den
Konzernrechnungslegungsprozess

Das Risikomanagementsystem der Fair Value REIT-AG
bewirkt, dass solche Risiken friihzeitig identifiziert,
analysiert und gesteuert werden, die zu wesentlichen
Falschaussagen in interner wie auch externer Bericht-
erstattung fiihren kénnten. Darin ist der Dienstleister
fiir das Rechnungswesen der Gesellschaft und des
Konzerns eingebunden.

Insbesondere umfassen die Dienstleistungen

« die Buchfiihrungspflichten gemaR Handelsge-
setzbuch sowie die Ubernahme des Zahlungsver-
kehrs

+ die Erstellung von monatlichen Umsatzsteuer-
Voranmeldungen, Ergebnisrechnungen, Konten-
analysen sowie betriebswirtschaftliche Auswer-
tungen

« die quartalsweise Erstellung des Konzernzwi-
schenabschlusses nach IFRS sowie von Objekt-,
Fonds- und Portfolio-Informationen

Der Konzernrechnungslegungsprozess wird sowohl
bei der ICIS als auch bei der Fair Value REIT-AG durch
ein wirksames internes Kontrollsystem iiberwacht,
das die OrdnungsmaBigkeit der Konzernrechnungs-
legung und die Einhaltung der gesetzlichen Bestim-
mungen sichert. Hierbei sind insbesondere die klare
Zuordnung von Verantwortung und Kontrolle unter
Beachtung des Vier-Augen-Prinzips und des Prinzips
der Funktionstrennung, angemessene Zugriffsrege-
lungen in den abschlussrelevanten EDV-Systemen
und Beriicksichtigung der erkannten und bewerteten
Risiken zu nennen.
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Fiir die Ermittlung von Marktwerten der Immobilien
sowie die Bewertung der Pensionsverpflichtungen
zieht die Gesellschaft externe Sachverstandige hinzu
bzw. greift auf externe Sachverstandigengutachten in
den Beteiligungsgesellschaften zuriick.

Im Hinblick auf die UnternehmensgroBe hat die Fair
Value Reit-AG von der Einrichtung einer Internen
Revision abgesehen. Mindestens jahrlich im Rahmen
der Jahresabschlusspriifung hat der Abschlusspriifer
zu beurteilen, ob der Vorstand die ihm nach & 91 Ab-
satz 2 AktG obliegenden MalBnahmen zur Einrichtung
eines Uberwachungssystems in geeigneter Weise
getroffen hat, um den Fortbestand der Gesellschaft
gefdhrdende Risiken friih zu erkennen und ob das
eingerichtete Uberwachungssystem seine Aufgaben
erfiillen kann.
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RISIKOIDENTIFIKATION

Um risikobehaftete Entwicklungen moglichst friihzei-
tig zu erkennen, liberwacht die Fair Value laufend die
gesamtwirtschaftlichen und branchentypischen Ent-
wicklungen im Immobilien- und Finanzbereich sowie
die Prozesse im Fair Value-Konzern. Um die Risiken
zu strukturieren, wurden vorstehende Risikoarten in
einer Risikolibersicht festgelegt:

Risiken aus betrieblicher

Tatigkeit

Vermietung Objektauswahl
Bewirtschaftung Due Diligence
Bewertung Verkauf

Prozesse / Infrastruktur
Versicherungen

Team

Haftung

Rechtsstreitigkeiten

RISIKOANALYSE

Die mittels der Risikoiibersicht identifizierten Risiken
werden sorgfaltig analysiert. Es wird der magliche
Schaden ermittelt und mit einer Eintrittswahrschein-
lichkeit gewichtet. Anhand von Szenario-Analysen
wird die potenzielle Ergebnisauswirkung auf den Fair
Value-Konzern ermittelt.

RISIKOBEWALTIGUNG

Der hierfiir verantwortliche Mitarbeiter entscheidet —
falls notwendig, gemeinsam mit dem Vorstand — iiber
MaBnahmen zur Bewdltigung der Risiken.

Risiken aus Investitions- Risiken aus Finanzierungs- | Sonstige Risiken
tatigkeit tatigkeit

Eigenkapital

Liquiditat
Fremdkapital

Risiken der REIT-AG
Risiken aus REIT-Status

Rechtliche Bedingungen
Steuerliche Bedingungen
Gesamtwirtschaftlich

Branchenspezifisch

RISIKOKONTROLLE

Im Risikocontrolling der Fair Value werden die Erfol-
ge bei der Steuerung der Risiken iiberwacht, um die
Funktionsfahigkeit des Risikomanagementsystems
laufend zu (iberpriifen und ggf. anzupassen und wei-
ter zu entwickeln.

RISIKEN AUS BETRIEBLICHER TATIGKEIT

Vermietung

Es bestehen Risiken der Mietminderung, von Mietaus-
fallen und des Leerstandes. Zudem konnten indexbe-
dingte Mietzinserh6hungen nicht immer vollstindig,
nicht sofort oder iiberhaupt nicht durchgesetzt
werden. Im Extremfall konnen Mieten auch indexbe-
dingt sinken.
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Bewirtschaftung

Es bestehen Risiken, dass unerwartete Kosten Ffiir
Instandhaltungs- und Instandsetzungsmalnahmen
oder fiir Anpassungen der Immobilien an zeitgemaRe
Anforderungen anfallen.

Bewertung

Die Wertentwicklung der direkt und indirekt gehalte-
nen Immobilien beeinflusst den Unternehmenswert
der Fair Value REIT-AG unmittelbar und mittelbar.
Durch die derzeit schwache Konjunkturlage bestehen
mittelfristig erhohte Risiken einer weiteren Abwer-
tung des Immobilienportfolios. Dies hatte Auswirkun-
gen auf das Anlagevermagen, die Bilanzstruktur und
die Finanzierungsbedingungen (siehe Fremdkapital).

Prozesse/Infrastruktur

Bei der Fair Value REIT-AG ist eine interne Organisa-
tions- und Risikoiiberwachungsstruktur eingefiihrt.
Zur Absicherung gegen IT-Risiken unterhalt die Fair
Value REIT-AG ein eigenes Netzwerk, das gegen
Angriffe von auBen geschiitzt ist. Die Datensicherung
liber eine Backup-Losung erfolgt mehrmals wochent-
lich. Zusatzlich wird wochentlich eine Sicherungskopie
aller Daten in einem Banktresor hinterlegt.

Versicherungen
Es besteht das Risiko, dass Fair Value nicht im erfor-
derlichen Umfang gegen Schadensfille versichert ist.

Team

Fair Value kénnte den Vorstand sowie seine Mitarbei-
ter verlieren bzw. nicht in der Lage sein, ausscheiden-
de Mitarbeiter durch ausreichend qualifizierte Krafte
Zu ersetzen.

Aufgrund der Abhangigkeit von der Leistung des
zentralen Dienstleisters IC Immobilien Service GmbH
konnten fiir die Fair Value REIT-AG Risiken entstehen.

Haftung

Es besteht das Gewahrleistungsrisiko wegen Sach-
und Rechtsmangeln bei Vermietung und VerduBerung
von Immobilien und Objektgesellschaften. Die Fair
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Value REIT-AG haftet als Kommanditistin von Immo-
bilienfonds bis zur Hohe ihrer Einlage und unbe-
schrankt als Gesellschafterin einer BGB-Gesellschaft.

Rechtstreitigkeiten

Es besteht das Risiko, dass Fair Value in Rechtsstreitig-
keiten mit Mietern, Immobilienkdufern und -verkau-
fern oder Aktiondren bzw. auch Mitgesellschaftern der
Immobilienfonds verwickelt wird. Es ist derzeit ein
Rechtsstreit anhangig mit einem Kostenrisiko fiir die
Gesellschaft von rund 15 T€.

RISIKEN AUS INVESTITIONSTATIGKEIT

Objektauswahl

Die Geschaftstatigkeit von Fair Value ist vom Erwerb
und der Vermarktung geeigneter Gewerbeimmobilien
und Objektgesellschaften zu angemessenen Preisen
und Konditionen abhangig.

Due Diligence

Aufgrund von Fehleinschdatzung, unvorhergesehenen
Problemen oder nicht erkannten Risiken kdnnten
sich Investitionen in Immobilienvermogen negativ
entwickeln. Investitionen in Anteile an Immobilien-
fonds konnten sich durch Fehleinschiatzungen oder
negative Entwicklungen des Immobilienmarktes oder
des Marktes fiir Anteile an Immobilienfonds nachtei-
lig entwickeln.

Verkauf

Der Verkauf von Immobilienvermodgen von Fair Value
unterliegt generell, besonders aber angesichts der
aktuellen Finanz- und Wirtschaftskrise dem Risiko
sinkender Verkaufspreise, Fehleinschatzungen des
Marktwertes der Immobilie sowie Gewahrleistungsan-
spriichen von Kaufern.
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RISIKEN AUS FINANZIERUNGSTATIGKEIT

Die Geschaftstatigkeit und das angestrebte Wachstum
der Fair Value REIT-AG wird von der zukiinftigen Be-
schaffung von Eigenkapital und Fremdkapital beein-
flusst und damit auch vom allgemeinen Zinsniveau.

Eigenkapital

Fiir das angestrebte Wachstum der Fair Value REIT-
AG ist die Starkung der Eigenkapitalbasis erforder-
lich. Dies kann z.B. durch eine Kombination von
Bar- und Sachkapitalerh6hungen erfolgen. Zukiinfti-
ge KapitalmaBnahmen kénnen sich vor dem Hinter-
grund des aktuell schwierigen Kapitalmarktumfeldes
verzégern. AuBBerplanmaBige Abschreibungen auf
Immobilien in den Beteiligungsunternehmen konnen
dazu fiihren, dass Ausschiittungen als Einlagenriick-
gewahr und nicht als Ertrag zu qualifizieren sind und
damit das Dividendenpotenzial schmalern.

Liquiditdt

Die Fair Value REIT-AG ist auf die laufenden Einnah-
men aus den Direktinvestitionen sowie auf Zufliisse
aus den verbundenen Unternehmen und Beteiligun-
gen angewiesen. Die liquiden Mittel und der Cash
Flow aus laufender Geschiftstatigkeit sind fiir die
derzeitigen Bediirfnisse gesichert und reichen aus
heutiger Sicht aus, um mindestens iiber die nachsten
zwolf Monate samtliche Verbindlichkeiten bei Fillig-
keit zu erfiillen.

Fremdkapital

Es besteht das Risiko, Anschlussfinanzierungen oder
Kreditverlangerungen nicht in der geplanten Hohe
oder nur zu ungiinstigen Konditionen vereinbaren zu
konnen. Gleiches gilt fiir neu aufzunehmende Finan-
zierungen im Zusammenhang mit dem Erwerb von
weiterem Immobilienvermdgen bzw. mit dem Erwerb
von Fondsbeteiligungen.

Ferner besteht ein generelles Zinsanderungsrisiko.
Neben dem Zinsrisiko besteht das Risiko, dass die Re-
finanzierungskosten (,Funding Costs”) der Banken und
damit die Bankmargen weiter steigen.

Es besteht das Risiko, dass sich die Einnahmen und die
Marktwerte der Immobilien reduzieren. Dies konnte
das Verhiltnis von Darlehen zu Verkehrswert (Loan-to-
value-Verhiltnis, ,LTV"), Kapitaldienstdeckungsgrad
(Debt Service Coverage Ratio, ,DSCR") oder die Kapi-
taldienstfahigkeit verschlechtern. In der Folge konnte
die Fair Value REIT-AG mit der Stellung zusatzlicher
Sicherheiten, zusatzlichen Tilgungsleistungen oder
Einzahlungen auf verpfandete Guthabenkonten als
weiterer Kreditsicherheit konfrontiert sein.

Die Vorgaben zum Kapitaldienstdeckungsgrad wurden
bei der Finanzierung des ,Sparkassenportfolios” um
1% - Punkt verfehlt. Die finanzierende Bank hat ange-
sichts der geringfiigigen Unterschreitung der Vorgabe,
der deutlich unter dem pauschalen Ansatz liegenden
tatsdchlichen Bewirtschaftungskosten und der Planun-
gen zur weiteren Entwicklung des Vermietungsstandes
bis auf weiteres auf die Geltendmachung ihres Rechtes
verzichtet, von der Gesellschaft die Einzahlung des
Bewirtschaftungsiiberschusses aus dem Portfolio auf
ein zu verpfandendes Treuhandkonto zu verlangen und
erwartet die Einhaltung des Kapitaldienstdeckungsgra-
des spatestens zum 31. Januar 2011.

Durch die stark gesunkenen Zinsen konnen anderer-
seits, z.B. im Zusammenhang mit Objektverkaufen, bei
vorfalliger Darlehensablosung hohe Entschadigungs-
zahlungen an die Kreditgeber anfallen. Dies hatte
entsprechende Belastungen der Liquiditat zur Folge.

RISIKEN DER REIT-AG

Voraussetzung fiir die Befreiung der REIT-AG von der
Kérperschaftsteuer und von der Gewerbesteuer ist
die Erfiillung der Voraussetzungen der §§ 8-15 des
REIT-Gesetzes.

Risiken aus dem REIT-Status

VerstoBe gegen diese Vorschriften haben zum Teil
den sofortigen Verlust der Steuerbefreiung zur Folge.
Im Falle eines VerstoBes waren teilweise Strafzah-
lungen zu befiirchten, teilweise wiirden sich keine
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unmittelbaren Konsequenzen ergeben. Dafiir stiinde
aber im mehrfachen Wiederholungsfall der Verlust
der Steuerbefreiung im Raum.

Dies wiirde unter Umstanden zu Steuernachzahlun-
gen und zu erheblichen Liquiditatsabfliissen fiihren.
Gelingt es der Fair Value REIT-AG nicht, den Status
einer REIT-Aktiengesellschaft aufrecht zu erhalten, so
konnte sich dies auch nachteilig auf die Wettbewerbs-
position von Fair Value auswirken. Bei Verlust des
REIT-Status kdnnten zudem Entschadigungsanspriiche
von Aktiondren auf die Fair Value REIT-AG zukommen.

SONSTIGE RISIKEN

Rechtliche und steuerliche Rahmenbedingungen
Fair Value konnte moglicherweise auf die Minder-
heitsbeteiligungen keinen ausreichenden Einfluss
nehmen und z.B. bei Gesellschafterbeschliissen
unterliegen. Rechtliche und steuerrechtliche Rah-
menbedingungen konnen sich zum Nachteil von Fair
Value dndern.

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Die derzeit schwache Wirtschaftslage stellt ein

kurz- bis mittelfristiges Risiko fiir die Entwicklung
der Mieteinnahmen dar, das sich mittelbar auch auf
die Bewertung des Portfolios der Fair Value REIT-AG
auswirken kann.

Branchenspezifische Risiken

Fair Value ist im Bereich Gewerbeimmobilien einem
starken Wettbewerb ausgesetzt, in dem sich die Ge-
sellschaft nicht ausreichend durchsetzen kénnte.

GESAMTRISIKO

Der Vorstand erwartet in der Gesamtsicht fiir das
Geschéftsjahr 2010 keinen Risikoeintritt, der sich
bestandsgefahrdend auf die Fair Value REIT-AG aus-
wirken konnte.
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Chancen- und Prognosebericht

WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN UND
BRANCHENAUSSICHTEN

Seit dem zweiten Halbjahr 2009 zeigen die weltwei-
ten Konjunkturdaten wieder nach oben. Dement-
sprechend sind die Prognosen fiir die allgemeinen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in Deutschland
fiir 2010 und 2011 mit zunehmender Tendenz positiv.
Gleichwohl ist fiir das Geschdftsjahr 2010 mit einem
Zuwachs von Unternehmensinsolvenzen zu rechnen,
bevor ab dem Jahr 2011 wieder nachhaltig Entspan-
nung zu erwarten ist. Vor diesem Hintergrund ist am
deutschen Gewerbeimmobilienmarkt, insbesondere
im Biirobereich von sinkender Flachennachfrage

und damit riicklaufigen Marktmieten auszugehen.
Dennoch halt sich der deutsche Gewerbeimmobili-
enmarkt im internationalen Vergleich insgesamt auf
einem relativ stabilen Niveau. Dies gilt auch fiir die
Immobilienmarkte in den im Fair Value-Portfolio
schwerpunktmaBig vertretenen Regionalstandorten,
die entsprechend einer Studie der DG Hyp zu regio-
nalen Immobilienzentren ein vergleichsweise hohes
Niveau an Ertrags- und Wertstabilitat bieten.

Parallel dazu wird mit einem unverandert niedrigen
Zinsniveau in den kommenden zwei Jahren gerech-
net. Geringe Anlagezinsen auf der einen Seite und
historisch niedrige Kreditzinsen auf der anderen Seite
werden den seit Kurzem erneut zunehmend aktiven
Investmentmarkt weiter beleben. Dies diirfte sukzes-
sive dazu beitragen, dass die Bewertungsergebnisse
im gewerblichen Immobilienbereich zukiinftig wieder
vermehrt positive Vorzeichen tragen werden.

ERWARTUNGEN DES VORSTANDES UND
GESAMTAUSSAGE FUR 2010 UND 2011

Mit einem ertragsbezogenen Vermietungsstand von
98,5% im Direktbesitz und von anteilig 91% bei den
Tochterunternehmen sowie einer gewichteten Rest-
laufzeit der Mietvertrdge von 7,1 Jahren hat der Fair
Value-Konzern eine stabile Ertragsbasis aus seinen
Immobilien. Auch bei den Assoziierten Unternehmen
trifft diese Aussage mit einem anteiligen Vermie-
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tungsstand von 97,1% und einer gewichteten Rest-
laufzeit von 5,7 Jahren in einem hohen Mafle zu. Ins-
gesamt stehen in den Jahren 2010 und 2011 lediglich
jeweils rund 8% des Fair Value-anteiligen Mietvolu-
mens zur Verldngerung oder Anschlussvermietung
an. Damit ist die Fair Value REIT-AG vergleichsweise
unabhdngig von der aktuellen Marktsituation.

Zur Jahresmitte 2011 steht das Darlehen iiber Anteils-
finanzierung in Hohe von 7,5 Mio. € zur Anschlussfi-
nanzierung bzw. Riickzahlung an. Der Vorstand geht
davon aus, bis zu diesem Zeitpunkt {iber die vertrag-
liche Mindesttilgung von 750 T€ hinaus gehende
Riickfiihrungen des Darlehens vornehmen zu konnen
und plant im Ubrigen eine Verlingerung zu bisheri-
gen Konditionen.

ERTRAGSLAGE UND ERGEBNISVORSCHAU FUR
2010 UND 2011

Spiegelbildlich zu dem hohen Vermietungstand der
Konzernimmobilien summieren sich die geplanten
Mietertrage fiir 2010 auf 14,2 Mio. € und fiir 2011 auf
rund 13,9 Mio. €. Die immobilienbezogenen betrieb-
lichen Aufwendungen beinhalten geplante Instand-
haltungs- und Vermietungskosten und sind fiir 2010
mit rund 6,0 Mio. € und fiir 2011 mit 4,4 Mio. € zu
erwarten. Dementsprechend sieht die Prognose fiir
2010 ein Nettovermietungsergebnis in Hohe von

8,2 Mio. € vor. Fiir das Folgejahr 2011 ist nach
derzeitigen Planungen ein Anstieg auf 9,5 Mio. € zu
erwarten.

Die allgemeinen Verwaltungskosten im Konzern sind
auf der Grundlage der derzeitigen Ertragslage und
des aktuellen Investitionsvolumens in den Jahren
2010 und 2011 mit jeweils rund 1,9 Mio. € geplant
und werden damit rund 19% unter den um Einmalef-
fekte bereinigten laufenden Kosten des Jahres 2009
in Hohe von 2,3 Mio. € liegen.

Die bereinigten Ergebnisse aus den Assoziierten
Unternehmen werden im Jahr 2010 voraussichtlich ei-
nen Betrag von 3,9 Mio. € erreichen, die im Folgejahr

2011 auf 4,4 Mio. € steigen. Der Nettozinsaufwand
ist fiir 2010 mit 5 Mio. € und fir 2011 mit 5,1 Mio. €
anzusetzen.

Nach Abzug der Anteile von Minderheitsgesellschaf-
tern prognostiziert der Vorstand ein bereinigtes IFRS-
Konzernergebnis (EPRA-Ergebnis) fiir 2010 von

4,2 Mio. €, entsprechend 45 ct je Aktie.

Die im Vergleich zum Ergebnis des Berichtsjahres

(6 Mio. €) geringere Prognose fiir das Ergebnis 2010
nach EPRA resultiert aus erwarteten Ergebnismin-
derungen von 2,4 Mio. €, die zu 66% mit geplanten
Instandhaltungs- und Vermietungskosten, zu 20%
mit voriibergehendem Mietausfall und ansonsten mit
dem Abgang der verkauften Immobilien zu erklaren
sind. Dem gegeniiber stehen geplante Mehrergeb-
nisse von 0,6 Mio. €, die zu 25% aus geringeren
Zinsaufwendungen des konsolidierten Tochterunter-
nehmens 1C 13 und zu 75% aus Einsparungen bei den
allgemeinen Verwaltungskosten resultieren.

Basierend auf der fiir das Jahr 2011 erwarteten
Steigerung des Nettovermietungsergebnisses und der
Beteiligungsertrdge erhéht sich die Prognose fiir das
EPRA-Ergebnis 2011 auf 5,5 Mio. €, entsprechend

59 ct je Aktie.

Die FFO (,Funds from Operations”) werden fiir 2010
mit 2,7 Mio. € prognostiziert, entsprechend 29 ct je
Aktie und damit anndhernd auf dem Niveau des Be-
richtsjahres (32 ct). Hintergrund fiir die im Verhiltnis
zur Ergebnisminderung geringe Abweichung der FFO
zum Berichtsjahr ist die per Saldo hohe Stabilitit der
Ausschiittungskraft der assoziierten Unternehmen.

Im Jahr 2011 werden die FFO spiegelbildlich zu dem
verbesserten Nettovermietungsergebnis auf
4,3 Mio. € steigen, entsprechend 46 ct je Aktie.

Der Vorstand rechnet iiber die vorliegenden Planun-
gen hinaus mit zukiinftigen Einsparungen aus der
Umfinanzierung von kurzfristig kiindbaren Immobili-
endarlehen in einzelnen Beteiligungsunternehmen.
Parallel dazu strebt der Konzern eine Reduzierung
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der allgemeinen Verwaltungskosten bei den Tochter-
unternehmen und bei den Assoziierten Unternehmen
an.

Unter der Voraussetzung der Umsetzung dieser
angestrebten Einsparungspotenziale mit der Folge
entsprechender, iiber die Planung hinausgehender
Gewinnausschiittungen der Beteiligungsgesell-
schaften sowie unter Einbeziehung von bisher nicht
gesicherten Ertrdgen aus Immobilienverkdufen im
Rahmen von weiteren Portfolioanpassungen erwartet
der Vorstand — vorbehaltlich moglicher KapitalmaR-
nahmen —in den Jahren 2010 und 2011 jeweils einen
handelsrechtlichen Uberschuss, der in Ubereinstim-
mung mit den Vorgaben des REIT-Gesetzes eine
Dividende im jeweiligen Folgejahr von jeweils 10 ct
je derzeit ausstehender Aktie ermdglicht.

ERHOHUNG DER MARKTKAPITALISIERUNG
PRIMARES ZIEL

Das derzeitige Kapitalmarktumfeld ist weiterhin
uneinheitlich und iiberwiegend von Unsicherheit
gepragt. Wenn sich das Stimmungsbild nachhaltig
aufhellt, will die Fair Value REIT-AG das angestrebte
Wachstum des Unternehmens vorantreiben. Dies soll
mit Hilfe von Sachkapitalerhohungen, nachrangig
liber Barkapitalerhohungen ermdglicht werden. Diese
MaBnahmen sollen in der Folge zu einer weiteren
Reduzierung der laufenden Kosten je Aktie fiihren
und somit das Dividendenpotenzial fiir die Zukunft
nachhaltig erh6hen. Bis dahin liegt der Fokus des
Vorstandes auf Eigenkapitalstarke und Liquiditat.

Miinchen, 16. Marz 2010

Fair Value REIT-AG

___,.-o-

&/ c/?éfézé

Frank Schaich
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Konzernabschluss
der Fair Value REIT-AG



Konzern-Bilanz

Aktiva

Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte

Sachanlagen

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
"At equity" bewertete Beteiligungen
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte

Langfristige Vermogenswerte Gesamt

Kurzfristige Vermégenswerte

Zur VerduBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Ertragsteuerforderungen

Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte

Liquide Mittel

Kurzfristige Vermogenswerte Gesamt

Aktiva Gesamt
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R N o v n

10
11
12
13

2009

4
12
137.587
47.442
348
185.393

8.237
1.307

63

528
8.281
18.416
203.809

31. Dezember

2008

2

22
130.740
48.443
2.319
181.526

1.502

0

1.176
14.039
16.717
198.243



Passiva

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage
Wertdnderungsriicklage
Gewinnriicklagen
Eigene Anteile

Eigenkapital Gesamt

Langfristige Verbindlichkeiten
Anteile von Minderheitsgesellschaftern
Finanzverbindlichkeiten

Derivative Finanzinstrumente

Sonstige Verbindlichkeiten

Langfristige Verbindlichkeiten Gesamt

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Riickstellungen

Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Verbindlichkeiten Gesamt

Passiva Gesamt

Konzernabschluss

Anhang

Nr.

14

15
16
17
18

19
16

18

2009

47.034
46.167
(5.446)
(14.745)
(290)
72.720

15.296
104.004
5.027
286
124.613

261
4.312
809
1.094
6.476
203.809

31. Dezember

2008

47.034
46.167
(4.575)
(11.839)
0
76.787

16.505
78.352
4.217
279
99.353

334
15.905
1.359
4.505
22.103
198.243
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Mietertrage

Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten
Erbbauzinsen

Immobilienbezogene betriebliche Aufwendungen

Nettovermietungsergebnis
Allgemeine Verwaltungskosten

Sonstige betriebliche Ertrdge
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Ertrige und Aufwendungen (im Saldo)

Nettoerlose aus dem Verkauf von Finanzimmobilien
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Verkauf von Finanzimmobilien

Ergebnis aus dem Verkauf von Finanzimmobilien

Bewertungsgewinne
Bewertungsverluste

Bewertungsergebnis
Betriebsergebnis
Ergebnis aus ,,at equity” bewerteten Beteiligungen

Zinsertrdge
Zinsaufwendungen

Ergebnis vor Minderheitsanteilen

Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern

Jahresfehlbetrag

Ergebnis je Aktie in € (unverwdssert / verwdssert)
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22

23

24

25

26

27

15

29

2009

10.460
1.737
(232

(3.437)

8.528

(2.611)

120
(204)
(84)

0
(190)
(190)

447
(6.817)
(6.370)

(727)
1.401

155
(4.680)
(3.581)

945
(2.906)

(0,31)

Geschdftsjahr

2008

12.392
1.534
(231)
(2.912)
10.783

(3.797)

566
(917)
(351)

15.661
(14.316)
1.345

381
(10.115)
(9.734)

(1.754)
(7.075)

332
(5.239)
(13.736)

435
(13.301)

(1,41)



Konzernabschluss

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Anhang
T€ Nr. 2009

Jahresfehlbetrag (2.906)
Sonstiges Ergebnis (direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen)

Anderung aus Cash Flow Hedges 17 (702)

davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend 29

Anderung aus Cash Flow Hedges assoziierter Unternehmen 7 (198)

(871)

Gesamtfehlbetrag (3.777)

Geschadftsjahr

2008

(13.301)

(3.904)
210
(881)
(4.575)

(17.876)
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Konzern-Kapitalflussrechnung

Geschaftsjahr
T€ 2009 2008

Jahresfehlbetrag (2.906) (13.301)

Anpassungen des Konzernergebnisses fiir die Uberleitung zum Cash Flow aus
betrieblicher Tatigkeit

Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vemoégensgegenstinde 26 11
(Gewinne) Verluste aus dem Abgang als Finanzinvestition gehaltener Immobilien 190 (1.345)
Bewertungsergebnis 6.370 9.734
Ergebnis aus "at equity" bewerteten Beteiligungen (1.401) 7.075
Entnahmen aus "at equity" bewerteten Beteiligungen 1.902 2.519
Ertrag aus der Umstrukturierung einer Finanzverbindlichkeit 0 (1.469)
Verlust- / Gewinnanteile von Minderheitsgesellschaftern (945) (435)
Ausschiittungen an Minderheitsgesellschafter (397) (1.256)
Ergebnis aus der Bewertung derivativer Finanzinstrumente 108 88
mit erhaltener Abstandszahlung zusammenhangende Ausgaben 0 1.880
Zwischensumme FFO (,funds from operations”) 2.947 3.501
Erhaltene Abstandszahlung 0 15.438
mit erhaltener Abstandszahlung zusammenhangende Ausgaben 0 (1.880)

Veranderungen bei Aktiva und Passiva

(Zunahme) / Abnahme von Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 249 (633)
(Zunahme) / Abnahme sonstiger Forderungen (53) 3.524
(Abnahme) / Zunahme von Riickstellungen (85) 79
(Abnahme) / Zunahme von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (639) (1.258)
(Abnahme) / Zunahme iibriger Verbindlichkeiten (3.679) 2.725
Mittelzufluss /-abfluss aus betrieblicher Tatigkeit (1.260) 21.496
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Konzernabschluss

Mittelzufluss /-abfluss aus betrieblicher Tatigkeit

Auszahlungen fiir den Kauf von Anteilen an assoziierten Unternehmen
Einnahmen aus dem Verkauf von Tochterunternehmen

Investitionen in als Finanzinvestition gehaltene Immobilien / Immobilien im Bau
Erlose aus dem Abgang als Finanzinvestition gehaltener Immobilien

Auszahlung fiir den Erwerb langfristiger Vermdgenswerte

Einnahme aus der Riickfiihrung langfristiger Vermdgenswerte

Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte

Mittelzufluss / -abfluss aus Investitionstatigkeit

Erwerb eigener Anteile
Aufnahme von Finanzschulden
Riickzahlung von Finanzschulden

Mittelzufluss / - abfluss aus Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderung der liquiden Mittel
Veranderung des Konsolidierungskreises

Liquide Mittel zu Beginn der Periode

Liquide Mittel am Ende der Periode

Zusétzliche Angaben:

Zinseinnahmen

Zinsausgaben

Erlduterungen siehe unter Anhang Nr. 32

2009

(1.260)

(67)

0

(74)
403
(250)
2.300
(18)
2.294

(290)
80
(8.421)
(8.631)

(7.597)
1.839
14.039
8.281

164
4.547

Geschaftsjahr

2008

21.496

9)
4.705
(13.892)
15.068
(2.300)
0

2
3.570

0

46.959
(63.367)
(16.408)

8.658
0

5.381
14.039

357
6.917
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Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

T€ In Umlauf | Gezeich- Wertver-

(auBer in Umlauf befindliche netes | Kapital-| dnderungs-| Gewinn- Eigene
befindliche Aktien) Aktien Kapital | riicklage riicklage | riicklagen Anteile | Gesamt
Stand am 1. Januar 2008 9.406.882 47.034 46.167 0 1.462 0 94.663
Gesamtfehlbetrag 0 0 0 (4.575)  (13.301) 0 (17.876)
Stand am 31. Dezember 2008 9.406.882 47.034 46.167 (4.575) (11.839) 0 76.787
Erwerb eigener Anteile (59.092) 0 0 0 0 (290) (290)
Gesamtfehlbetrag 0 0 0 (871) (2.906) 0 3.777)
Stand am 31. Dezember 2009 9.347.790 47.034  46.167 (5.446) (14.745) (290) = 72.720
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Konzern-Anhang

(1) ALLGEMEINE INFORMATIONEN ZUM UNTER-
NEHMEN

Nach Eintragung als Aktiengesellschaft am 12. Juli
2007 ist die Fair Value REIT-AG (die , Gesellschaft")
seit dem 16. November 2007 borsennotiert. Den REIT-
Status erhielt sie am 6. Dezember 2007.

Aufgrund der Beteiligung an insgesamt 13 geschlos-
senen Immobilienfonds ist die Gesellschaft zur
Aufstellung von konsolidierten Abschliissen verpflich-
tet. Der Konzernabschluss wurde mit Beschluss des
Vorstands vom 16. Marz 2010 zur Veréffentlichung
freigegeben.

Der Konzernabschluss wird beim elektronischen Bun-
desanzeiger eingereicht.

(2) WESENTLICHE BILANZIERUNGS-, BEWER-
TUNGS- UND KONSOLIDIERUNGSMETHODEN

Grundlagen der Erstellung — Der von der Fair Value
REIT-AG als Obergesellschaft aufgestellte Konzern-
abschluss ist nach einheitlichen Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatzen aufgestellt. Dabei werden
gemal & 315a HGB die am Abschlussstichtag giilti-
gen und von der Europdischen Union anerkannten
International Financial Reporting Standards (IFRS)
des International Accounting Standards Board (IASB)
und die Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) beach-
tet. Zur Anwendung gelangten die verpflichtend zu
beachtenden Standards und Interpretationen.

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.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Sofern
nicht anders vermerkt, werden alle Betrage in tau-
send Euro (T€) angegeben. Rundungsdifferenzen sind
moglich.

Konzernabschluss

Vermdégenswerte und Schulden sind in langfristige
und kurzfristige Posten gegliedert. Als kurzfristig
werden Posten angesehen, wenn sie innerhalb eines
Jahres fallig sind.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird nach
dem Umsatzkostenverfahren erstellt.

Vergleichszahlen — Als Vergleichszahlen werden die
Zahlen des Geschéftsjahres vom 1. Januar bis
31. Dezember 2008 herangezogen.

Erstmals anzuwendende Rechnungslegungs-
vorschriften — Im Geschaftsjahr 2009 waren folgende
Standards bzw. Interpretationen erstmals verbindlich
anzuwenden:

« Anderungen zu IAS 1 - Darstellung des Abschlusses
« Anderungen zu IAS 23 - Fremdkapitalkosten

« Anderungen zu IAS 32 und IAS 1 - Kiindbare
Finanzinstrumente und bei Liquidation entstehende
Verpflichtungen

« Anderungen zu IAS 39 und IFRS 7 — Umgliederung
von Finanzinstrumenten

« Anderung zu 1AS 39 — Umgliederung von finanziellen
Vermdgenswerten: Anwendungszeitpunkt und Uber-
gangsregelung

« Anderung zu 1AS 39 — Geeignete Grundgeschifte

« Anderungen zu IFRS 1 und IAS 27 — Investitionen
in Tochterunternehmen, gemeinsam kontrollierte
Unternehmen und Beteiligungen

+ Anderungen zu IFRS 2 — Anteilsbasierte Vergiitung:
Ausiibungsbedingungen und Annullierungen

« Anderung von IFRS 7 — Verbesserung von Angaben zu
Finanzinstrumenten

* IFRS 8 — Geschaftssegmente

« Anderungen von IFRIC 9 und IAS 39 — Eingebettete
Derivate

« IFRIC 12 — Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen
¢ IFRIC 13 - Kundenbindungsprogramme

* IFRIC 15 — Vereinbarungen iiber die Errichtung von
Immobilien
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« IFRIC 16 — Absicherungen einer Nettoinvestition in
einen ausldndischen Geschéftsbetrieb

* IFRIC 18 - Ubertragungen von Vermdgenswerten von
Kunden (giiltig fiir Transfers nach dem 1. Juli 2009)

+ Sammelstandard zu Anderungen verschiedener
Standards

Auswirkungen auf den Konzernabschluss haben sich
nur durch die Anderungen in I1AS 1 ergeben. So enthilt
der Konzernabschluss erstmals eine Gesamtergebnis-
rechnung. Auswirkungen aus IFRS 8 ,Geschaftsseg-
mente” ergaben sich nicht, da dieser Standard schon
freiwillig in friiheren Jahren angewandt wurde.

Noch nicht angewandte Rechnungslegungsvorschriften
Die folgenden Verlautbarungen waren zum 31. De-
zember 2009 von der EU anerkannt:

« IFRS 3 (liberarbeitet) — Unternehmenszusammen-
schliisse- und Anderungen von IAS 27 — Konzern-
und Einzelabschliisse (giiltig fiir Geschéftsjahre, die
am oder nach dem 1. Juli 2009 beginnen)

« IFRS 1 (iiberarbeitet) — Erstmalige Anwendung von
IFRS (giiltig fiir Geschéftsjahre, die am oder nach
dem 1. Juli 2009 beginnen)

* IFRIC 17 — Sachausschiittungen an Eigentiimer
(giltig fiir Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Juli 2009 beginnen)

Der Konzern priift die Auswirkungen der vorstehen-
den Verlautbarungen auf den Konzernabschluss. Es
wird nicht damit gerechnet, dass hierdurch das Ergeb-
nis oder das Nettovermogen wesentlich beeinflusst
werden.

Konsolidierungskreis und -methoden — In den
Konzernabschluss werden alle Tochterunternehmen
einbezogen. Tochterunternehmen sind Gesellschaf-
ten, deren Finanz- und Geschéftspolitik der Konzern
bestimmen kann; im Allgemeinen ist dies mit einer
Stimmrechtsmehrheit verbunden. Die Tochterunter-
nehmen werden von dem Tag an, an dem der Kon-
zern die Kontrolle erlangt, bis zur Beendigung der
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Kontrolle einbezogen. Bei einem Unternehmenser-
werb werden alle identifizierbaren Vermdégenswerte,
Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten
des erworbenen Unternehmens zu beizulegenden
Zeitwerten zum Erwerbsstichtag bewertet. Anteile
anderer Gesellschafter werden entsprechend ihrer
Anteile an den beizulegenden Zeitwerten der identi-
fizierbaren Vermégenswerte, Verbindlichkeiten und
Eventualverbindlichkeiten ausgewiesen.

Ein nach Verrechnung der Konzernanschaffungs-
kosten mit dem Konzernanteil am neu bewerteten
Reinvermdgen verbleibender Unterschiedsbetrag
wird als Geschafts- oder Firmenwert ausgewiesen,
falls er positiv ist, oder erfolgswirksam verein-
nahmt, falls er negativ ist.

In den Konzernabschluss wurden neben der Fair
Value REIT-AG folgende sechs Tochtergesellschaften

im Wege der Vollkonsolidierung einbezogen:

Stimmrechts-/

Festkapitalanteil in%

31. Dezember
2008

IC Fonds & Co. Biiropark
Teltow KG, Regensburg
("1C07")

IC Fonds & Co. Forum Neuss
KG, Regensburg ("IC 03")

IC Fonds & Co. Miinchen
Karlsfeld KG, Regensburg
("1C01")

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

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

IC Fonds & Co. Gewerbe-
portfolio Deutschland
13. KG, Regensburg
("IC13")

75,73 75,73

71,58 71,58

55,79 55,79

55,55 54,89

53,79 53,69

50,04 49,86

Die geringfiigigen Verdnderungen einzelner Beteili-
gungsquoten beruhen auf dem Ausscheiden anderer



Gesellschafter und auf Rundungen. Die Beteiligung
am IC 13 betrug wahrend des Geschiftsjahres 2009
49,86% und wurde daher ,at equity” bilanziert.
Durch das Ausscheiden anderer Gesellschafter zum
31. Dezember 2009 ist die Beteiligungsquote auf
50,04% gestiegen. Der 1C 13 wird daher in der Bilanz
zum 31. Dezember 2009 voll konsolidiert. Zu den Ein-
zelheiten siehe Anhang Nr. 4 ¢).

Konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten
sowie konzerninterne Aufwendungen und Ertrdge wer-
den gegeneinander verrechnet. Unrealisierte Gewinne
aus Geschaftsvorfillen zwischen Konzernunternehmen
werden in voller Hohe eliminiert. Die in den Konzern-
abschluss einbezogenen Abschliisse der Tochterunter-
nehmen wurden an die Bilanzierungsgrundsatze und
-methoden des Konzerns angepasst.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien — Als
Finanzinvestition gehaltene Immobilien umfassen
Grundstiicke und Gebaude, die zur Erzielung von
Mieteinnahmen oder zum Zwecke der Wertsteigerung
gehalten werden. Als Finanzinvestition gehaltene Im-
mobilien werden im Zeitpunkt des Zugangs zunachst
mit den Anschaffungskosten einschlieBlich Transakti-
onskosten erfasst. Zu den Anschaffungskosten zdhlen
ebenfalls spatere Kosten fiir den Ausbau oder Wert
erhéhende Instandhaltungen. Die Folgebewertung
erfolgt mit dem beizulegenden Zeitwert. Nach IAS 40
soll dieser bevorzugt auf Basis festgestellter Markt-
preise oder durch Vergleich mit anndhernd identischen
Bewertungsobjekten ermittelt werden. Die Konzernim-
mobilien unterscheiden sich jedoch nach Alter, Lage,
Ausstattung und GroBe. Die Bewertung erfolgt daher
auf Basis der diskontierten Einnahmeniiberschiisse
(Discounted Cash Flow-Methode; abgekiirzt: DCF-
Methode) unter Beriicksichtigung der bestehenden
vertraglichen Mietverhaltnisse und des gegenwartigen
Marktzinsniveaus. Der sich hieraus ergebende beizule-
gende Zeitwert ist inhaltlich identisch mit dem Begriff
des Marktwerts, wie ihn die Royal Institution of Charte-
red Surveyors (RICS) im sog. Red Book definiert hat:

Konzernabschluss

»Der Marktwert ist der geschatzte Betrag,
fiir welchen ein Immobilienvermégen am
Tag der Wertermittlung zwischen einem
verkaufsbereiten VerduBerer und einem
kaufbereiten Erwerber, nach angemes-
senem Vermarktungszeitraum, in einer
Transaktion im gewohnlichen Geschafts-
verkehr verkauft werden sollte, wobei jede
Partei mit Sachkenntnis, Umsicht und
ohne Zwang handelt.”

Die Ermittlung der Marktwerte aller Immobilien
erfolgt jahrlich durch unabhangige Sachverstandi-
ge. Wertveranderungen werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfolgswirksam erfasst.

Anteile an assoziierten Unternehmen — Anteile an as-
soziierten Unternehmen werden nach der Equity-Me-
thode bilanziert. Als assoziierte Unternehmen gelten
Unternehmen, auf deren Geschafts- und Finanzpolitik
der Konzern maligeblichen Einfluss hat, jedoch keine
Beherrschungsmacht besitzt; dies ist in der Regel mit
einem Anteilsbesitz und Stimmrechten zwischen 20%
und 50% verbunden. Der Zugang der Anteile erfolgt
zu Anschaffungskosten. Liegen die Anschaffungskos-
ten unter dem beizulegenden Zeitwert der anteiligen
Nettovermogenswerte des assoziierten Unternehmens,
so wird der sich ergebende negative Unterschieds-
betrag aufgel6st und erfolgswirksam vereinnahmt.
Der Ansatz der Beteiligung erfolgt insoweit {iber den
Anschaffungskosten. In der Folge erhoht oder verrin-
gert sich der Buchwert der Anteile entsprechend dem
Anteil des Anteilseigners am Periodenergebnis. Vom
Beteiligungsunternehmen empfangene Ausschiit-
tungen vermindern den Buchwert der Anteile. Die
Abschliisse der ,at equity” bewerteten Beteiligungen
werden an die Bilanzierungsgrundsétze und -metho-
den des Konzerns angepasst.

Im Konzernabschluss wurden die Beteiligungen an acht
nachfolgend aufgefiihrten assoziierten Unternehmen
»at equity” bilanziert; wobei die Beteiligung am 1C 13
wegen des oben genannten Statuswechsels nur ergeb-
nismaBig nach dieser Methode beriicksichtigt wurde.
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Stimmrechts-/

Festkapitalanteil in%

31. Dezember
2008

IC Fonds & Co. Gewerbe-
portfolio Deutschland 13.
KG, Regensburg ("IC 13")

BBV Immobilien-Fonds Nr.
14 GmbH & Co. KG, Miin-
chen ("BBV 14")

IC Fonds & Co. Schmidt-
Bank-Passage KG, Regens-
burg ("1C 12")

BBV Immobilien-Fonds
Erlangen GbR, Miinchen
("BBV 02")

IC Fonds & Co. Gewerbeob-
jekte Deutschland 15. KG,
Regensburg ("1C 15")

BBV Immobilien-Fonds Nr.
10 GmbH & Co. KG, Miin-
chen ("BBV 10")

IC Fonds & Co. Rabenstein-
center KG, Regensburg
("1C10")

BBV Immobilien-Fonds Nr.
9 GmbH & Co. KG, Miin-
chen ("BBV 09")

50,04 49,86

45,09 45,02

40,22 40,22

39,68 38,94

38,37 38,34

38,37 38,31

26,14 26,14

25,10 24,93
Geringfiigig erhohte Beteiligungsquoten zum Bilanz-
stichtag beruhen im Falle der BBV 09 und BBV 10 auf
dem Zukauf von Anteilen (siehe Anhang Nr. 4a) sowie
in den (ibrigen Fillen auf dem Ausscheiden anderer
Gesellschafter.

Wertminderungen — Zu jedem Bilanzstichtag liber-
priift der Konzern die Buchwerte der ,at equity”
bewerteten Beteiligungen, der im Bau befindlichen
Immobilien sowie ggf. der immateriellen Vermo-
genswerte und der Sachanlagen dahingehend, ob
Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass eine Wertminde-
rung eingetreten sein konnte. In diesem Fall wird der
erzielbare Betrag des betreffenden Vermdgenswertes
ermittelt, um den Umfang einer gegebenenfalls
vorzunehmenden Wertberichtigung zu bestimmen.
Der erzielbare Betrag entspricht dem beizulegenden
Zeitwert abziiglich VerduBerungskosten oder dem
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Nutzungswert; der hohere Wert ist mageblich. Der
Nutzungswert entspricht dem Barwert der erwarte-
ten cash flows. Als Diskontierungssatz wird ein den
Marktbedingungen entsprechender Zinssatz verwen-
det. Ist der erzielbare Betrag eines Vermdgenswertes
niedriger als der Buchwert, erfolgt eine sofortige
ergebniswirksame Wertberichtigung des Vermogens-
wertes.

Sofern Zweifel an der Einbringlichkeit von Forde-
rungen und sonstigen Vermdgenswerten bestehen,
werden diese mit dem niedrigeren realisierbaren
Betrag angesetzt.

Ergibt sich nach einer vorgenommenen Wertmin-
derung zu einem spateren Zeitpunkt ein hoherer
erzielbarer Betrag des Vermogenswertes, erfolgt eine
Wertaufholung. Die Wertaufholung ist begrenzt auf
den fortgefiihrten Buchwert, der sich ohne die Wert-
berichtigung in der Vergangenheit ergeben hitte. Die
vorzunehmende Zuschreibung erfolgt ergebniswirk-
sam.

Anteile von Minderheitsgesellschaftern (Fremd-
anteile) — Minderheitsgesellschafter der in den
Konzernabschluss einbezogenen Immobilienperso-
nengesellschaften haben das Recht zur Kiindigung
ihrer Beteiligung. Daher werden die Anteile dieser
Gesellschafter am Gesellschaftskapital der Tochter-
unternehmen gemaB IAS 32 als potentielle Abfin-
dungsanspriiche angesehen und in der Konzernbilanz
als Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die Bewertung
erfolgt bei erstmaligem Ansatz zum beizulegenden
Zeitwert, der dem Anteil der Minderheitsgesellschaf-
ter am Nettovermogenswert der jeweiligen Gesell-
schaft entspricht. In der Folge wird die Verpflichtung
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Ge-
winnanteile erhohen, Verlustanteile und Ausschiittun-
gen vermindern die Verpflichtung. Die ausgewiesene
Verbindlichkeit entspricht damit dem rechnerischen
Anteil der Minderheitsgesellschafter an dem in der
Konzernbilanz ausgewiesenen Reinvermdgen der
jeweiligen Tochtergesellschaft zu Buchwerten.



Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten — Ver-
bindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten werden
zum beizulegenden Zeitwert (= Anschaffungskos-
ten) bewertet. Die Anschaffungskosten ergeben sich
bei neu eingegangenen Verbindlichkeiten aus dem
Auszahlungsbetrag abziiglich direkt zurechenba-

rer Transaktionskosten. Bei Verbindlichkeiten von
Tochterunternehmen, die im Konzern im Rahmen
der Erstkonsolidierung zugehen, entsprechen die
Anschaffungskosten dem Marktwert dieser Verbind-
lichkeiten zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung. Eine
etwaige Differenz zwischen den Anschaffungskosten
und dem Riickzahlungsbetrag wird {iber die Dauer
der Zinsbindung verteilt, indem der Buchwert ratier-
lich erfolgswirksam angepasst wird.

Derivative Finanzinstrumente — Hierbei handelt es
sich um Zinssicherungsgeschafte fiir variabel ver-
zinsliche Darlehen. Sie werden zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Der beizulegende Zeitwert ist

der Barwert der erwarteten zukiinftigen Zahlungen,
basierend auf offentlich verfiigbaren Zinssétzen.
Soweit die Voraussetzungen des IAS 39.88 fiir eine
Bilanzierung als Sicherungsgeschift (,hedge accoun-
ting”) gegeben sind (Designation und Dokumentation
sowie regelmaBiger Nachweis der Wirksamkeit der
Sicherungsbeziehung), werden Wertveranderungen
des beizulegenden Zeitwerts erfolgsneutral in einem
besonderen Posten des Eigenkapitals beriicksichtigt.
Liegen diese Voraussetzungen nicht vor, werden die
Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts erfolgs-
wirksam erfasst.

Riickstellungen — Riickstellungen werden gebildet,
wenn eine rechtliche oder faktische Verpflichtung aus
Ereignissen der Vergangenheit entstanden ist und
diese Verpflichtung wahrscheinlich zu einem Abfluss
von Ressourcen fiihren wird, deren Hohe verldsslich
geschatzt werden kann.

Aufwands- und Ertragsrealisierung — Mietertrage
werden zeitraumbezogen entsprechend der Lauf-
zeit der Mietvertrage und unter Beriicksichtigung
von Anreizvereinbarungen vereinnahmt. Bei einem
Immobilienverkauf wird das Ergebnis realisiert, wenn

Konzernabschluss

die mit dem Eigentum verbundenen Risiken und
Chancen (Besitz, Nutzen und Lasten) auf den Kaufer
iibergehen. Betriebliche Aufwendungen werden mit
Inanspruchnahme der Leistung erfasst. Zinsen werden
periodengerecht unter Beriicksichtigung der Effektiv-
zinsmethode als Aufwand erfasst. Fremdkapitalkosten
fiir qualifizierte Vermdgenswerte werden aktiviert.

(3) SCHATZUNGEN UND ERMESSENSAUSUBUN-
GEN IM RAHMEN DER RECHNUNGSLEGUNG

In Ermangelung festgestellter Marktpreise erfordert
die Ermittlung beizulegender Zeitwerte, dass das
Management bzw. die von ihm beauftragten Gutach-
ter Schitzungen vornehmen und Annahmen tref-
fen. Alle Schatzungen und Annahmen werden nach
bestem Wissen und Gewissen getroffen, um ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns zu
vermitteln.

Beizulegende Zeitwerte sind insbesondere zu ermit-
teln bei:

a) Bilanzierung von Unternehmenserwerben — Bei der
Erstkonsolidierung werden alle identifizierbaren
Vermogenswerte, Verbindlichkeiten und Eventual-
verbindlichkeiten zu beizulegenden Zeitwerten zum
Erwerbsstichtag angesetzt. Eine der wesentlichsten
Schatzungen ist die Bestimmung der zum Erwerbs-
stichtag jeweils beizulegenden Zeitwerte dieser
Vermdégenswerte und Verbindlichkeiten. Als Basis
fiir die Bewertung von Immobilien dienen Gutach-
ten unabhangiger Gutachter zu einem Stichtag,
der nicht mehr als drei Monate vor oder nach dem
Erwerb liegt. Verbindlichkeiten werden auf der
Grundlage des am Erwerbsstichtag geltenden Markt-
zinsniveaus unter Beriicksichtigung eines angemes-
senen Bonitatszuschlags bewertet.

b) Bewertung von als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien — Bei der Schatzung der beizulegen-
den Zeitwerte durch den beauftragten Gutachter
bestehen im Rahmen des Discounted Cash Flow
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Verfahrens (DCF-Verfahren) Schitzbandbreiten

im Hinblick auf die erwarteten Mietertrage und
Instandhaltungen sowie die anzuwendenden
Diskontierungs- bzw. Kapitalisierungsraten. Die
Buchwerte der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien belaufen sich zum 31. Dezember 2009
auf T€ 137.587 (2008: T€ 130.740).

¢) Werthaltigkeit von ,at equity” bewerteten Beteili-
gungen — Zu jedem Bilanzstichtag hat das Manage-
ment einzuschatzen, ob irgendein Anhaltspunkt
dafiir vorliegt, dass der Buchwert wertgemindert
sein konnte. In diesem Falle muss der erzielbare
Betrag des betreffenden Vermogenswertes ge-
schatzt werden. Der erzielbare Betrag entspricht
dem beizulegenden Zeitwert abziiglich VerduBe-
rungskosten oder dem Nutzungswert, falls dieser
héher liegt. Die Buchwerte der ,at equity” bewerte-
ten Beteiligungen belaufen sich zum 31. Dezember
2009 auf T€ 47.442 (2008: T€ 48.443).

Obwohl das Management davon ausgeht, dass die fiir
alle Schatzungen getroffenen Annahmen realistisch
und angemessen sind, kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die Wertansdtze durch veranderte Rahmen-
bedingungen und Marktentwicklungen in der Zukunft
angepasst werden miissen.

(4) UNTERNEHMENSERWERBE UND -VERAUSSE-
RUNGEN

a) Erwerb von Beteiligungen

Die Fair Value REIT-AG hat im Geschdftsjahr 2009
ihre Beteiligung an der BBV Immobilien-Fonds Nr. 9
GmbH & Co. KG um nominal TEUR 175 erhoht. Der
Kaufpreis betrug T€ 57. Ferner wurden Anteile von
nominal TEUR 50 des BBV Immobilien-Fonds Nr. 10
GmbH & Co. KG zu einem Kaufpreis von TEUR 10
hinzu erworben. Die Kaufpreise wurden mit liquiden
Mitteln bezahlt.
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b) VerduBerung von Beteiligungen
Es wurden im Berichtszeitraum keine Beteiligungen
von der Fair Value REIT-AG verauBert.

¢) Statuswechsel des IC 13

Durch das Ausscheiden anderer Gesellschafter hat sich
die Beteiligung der Gesellschaft am 1C 13 auf 50,04%
erhoht. In der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2009
wurde der Fonds daher voll konsolidiert. Die in die
Konzernbilanz einbezogenen Vermdgenswerte und
Schulden stellen sich wie folgt dar.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 21.380
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 54
Sonstige Forderungen und Vermogens-

werte 34
Liquide Mittel 1.839
Riickstellungen (12)
Finanzverbindlichkeiten

(davon T€ 1.137 aus Marktbewertung

anlaBlich des Statuswechsels) (22.400)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen (89)
Sonstige Verbindlichkeiten (69)
Fremdanteile (368)
Nettovermdgenswert 369

Der Statuswechsel erfolgte durch Umbuchung aus den
»at equity” bewerteten Beteiligungen. Der umgebuch-
te Betrag setzt sich wie folgt zusammen:

Buchwert der Beteiligung vor Umbuchung
Anteiliges Eigenkapital 938
Wertberichtigung (705)

Auflosung der Wertberichtigung (im
Ergebnis aus "at equity" bewerteten
Beteiligungen enthalten) 136
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Konzernabschluss

Ware der Statuswechsel bereits zum 1. Januar 2009 er-
folgt, dann hatten die Umsatzerlose des Konzerns nicht
T€ 12.197 sondern T€ 15.103 und der Jahresfehlbetrag
nicht T€ 2.906 sondern ca. T€ 2.686 betragen.

(5) IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND SACHAN-

LAGEN
Immaterielle Sachanlagen

Vermogenswerte (Geschafts-
T€ (Software) ausstattung)
Anschaffungskosten
Stand am 1.1.2008 2 33
Zugdnge 0
Abginge 0 0
Stand am 31.12.2008 2 34
Zugange 3 15
Abgdnge 0 0
Stand am 31.12.2009 5 49
Aufgelaufene Abschreibungen
Stand am 1.1.2008 0 (2)
Zuginge 0 (10)
Abgdnge 0 0
Stand am 31.12.2008 0 (12)
Zuginge (1) (25)
Abgdnge 0 0
Stand am 31.12.2009 (1) (37)
Buchwerte
Stand am 1.1.2008 2 31
Stand am 31.12.2008 2 22
Stand am 31.12.2009 4 12
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(6) ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE IMMO-
BILIEN

Direkt-
T€ investitionen | Beteiligungen

Anschaffungskosten

Stand am 01.01.2008 51.615 98.880 150.495
Zugange (nachtragliche Anschaffungskosten) 217 200 417
Umgliederung aus zu verduBernden Vermogenswerten 0 5.800 5.800
Umgliederung aus im Bau befindlichen Immobilien 14.041 0 14.041
Abgang (14.041) (275) (14.316)
Stand am 31.12.2008 51.832 104.605 156.437
Zugange (nachtrégliche Anschaffungskosten) 0 74 74
Zugang - Statuswechsel 1C 13 0 21.380 21.380
Umbuchungen 0 (38) (38)
Umgliederung in zu verduBernde Vermdégenswerte 0 (8.050) (8.050)
Stand am 31.12.2009 51.832 117.971 169.803
Wertveranderungen

Stand am 01.01.2008 (1.655) 1.230 (425)
Umgliederung aus zu verduBernden Vermdgenswerten 0 (100) (100)
Aufwertungen 0 381 381
Abwertungen (2.907) (22.646) (25.553)
Stand am 31.12.2008 (4.562) (21.135) (25.697)
Aufwertungen 115 332 447
Abwertungen (1.858) (4.959) (6.817)
Umbuchungen 0 38 38
Umgliederung in zu verduBernden Vermdgenswerte 0 (187) (187)
Stand am 31.12.2009 (6.305) (25.911) (32.216)
Beizulegende Zeitwerte

Stand am 1.1.2008 49.960 100.110 150.070
Stand am 31.12.2008 47.270 83.470 130.740
Stand am 31.12.2009 45.527 92.060 137.587

Zum 31. Dezember 2009 handelt es sich um insge-
samt 52 Objekte, wobei 43 Objekte als Volleigentum,
7 Objekte als Teileigentum und 2 Objekte als Erb-
baurechte bestehen. Gegeniiber dem 31. Dezember
2008 hat sich die Zahl der Objekte im Saldo um ein
Objekt vermindert. Vier Immobilien im Beteiligungs-
bereich, die im Geschaftsjahr 2009 verkauft wurden,
bei denen Besitz, Nutzen und Lasten jedoch erst im
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Jahre 2010 auf den jeweiligen Erwerber iibergehen,
wurden in als zur VerduBerung gehaltene langfristige
Vermogenswerte umgegliedert, drei Objekte sind
durch die Anderung des Konsolidierungskreises (vol-
le Einbeziehung des I1C 13) hinzugekommen.

Immobilien mit einem Buchwert von T€ 130.767
(2008: T€ 121.600) sind mit Grundpfandrechten



zur Besicherung von Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten belastet. Fiir eine Hotelimmobi-

lie in Hannover bzw. einen Supermarkt in Frechen
bestehen Vorkaufsrechte seitens des Nutzers bzw.
des Erbbauverpflichteten. Weitere wesentliche Be-
schrankungen hinsichtlich der VerauBerbarkeit der
Immobilien sowie vertragliche Verpflichtungen zu
Verbesserungen an den Immobilien bestehen nicht.
Das Bestellobligo aus in Auftrag gegebenen Instand-
haltungen betrigt T€ 155 (2008: T€ 324).

Aus zwei langfristigen Erbbaurechtvertrdgen (Rest-
laufzeiten 30 und 46 Jahre) resultieren Verpflichtun-
gen zu kiinftigen Erbbauzinszahlungen von T€ 24
p.a.. Die Vertrage beinhalten Indexklauseln.

Die beizulegenden Zeitwerte der Immobilien wurden
objektweise durch die CB Richard Ellis GmbH,
Frankfurt/Main, auf der Grundlage des DCF-Verfah-
rens ermittelt. Die Zahlungsstrome eines 10-Jahres-
zeitraums wurden im Detail geplant; fiir die Zeit
danach wurden nachhaltige Mietreinertrage zugrun-
de gelegt, deren Kapital-wert auf der Basis objekt-
bezogener Kapitalisierungsraten zwischen 5,7%

und 7,5% (2008: 5,4% bis 7,6%) und unter Beriick-
sichtigung nach 10 Jahren anfallender geschatzter
VerauBerungskosten ermittelt wurde. Die Einnah-
meniiberschiisse des 10-Jahreszeitraums und der sich
nach dessen Ablauf ergebende Kapitalwert wurden
mit Diskontierungsraten, die objektbezogen zwi-
schen 6,5% und 8,1% (2008: 6,2% bis 8,2%) liegen,
auf den Bewertungsstichtag abgezinst und um die
geschatzten Erwerbsnebenkosten eines potenziellen
Erwerbers vermindert.

Die sich hieraus ergebenden Abwertungen (Bewer-
tungsverluste) resultieren insbesondere aus der
Anpassung der Kapitalisierungs- und Diskontierungs-
zinssdtze sowie der Abschmelzung des Vorteils aus
einigen bestehenden Mietvertragen, die zu einem
tiber dem heutigen Marktniveau liegenden Mietzins
abgeschlossen wurden (sog. over-rents). Bei acht
Immobilien (2008: zwei) ergaben sich unverdnderte
Werte bzw. teilweise Bewertungsgewinne, was mit
objektspezifischen Verbesserungen der Vermietungs-
situation zu begriinden ist.

Konzernabschluss

Die aus den als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien zukiinftig bis zur friihest méglichen
Kiindbarkeit der Mietvertrage mindestens erzielbaren
Mietertrdge betragen:

31. Dezember

innerhalb eines Jahres 11.994 9.887

zwischen einem und fiinf

Jahren 32.020 30.438

nach mehr als fiinf Jahren 25.631 32.228
69.645 72.553

Mietsteigerungen aus mietvertraglich vereinbarten
Indexanpassungen sind hierin nicht enthalten.

Bedingte Mieteinnahmen resultierten im Geschafts-
jahr 2009 in Hohe von T€ 146 (2008: T€ 276) aus der
Vermietung einer Hotelimmobilie. Es handelt sich
um den umsatzabhdngigen Teil der Miete, der die
Mindestmiete {ibersteigt. Wesentliche indexabhangi-
ge Mietanpassungen lagen nicht vor.
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(7) ,,AT EQUITY"” BEWERTETE BETEILIGUNGEN

e e o) 1cas ooy o2 66y 09 ooV 10 34 Gesam

Anteiliges Eigenkapital

Stand 1.1.2008 132 2.662 2.023 6.853 210 16.510 22.248 15.824 66.462
Zugange (= Anschaffungskosten) 0 9 0 0 0 0 0 0 9
Entnahmen 0 (84) (147) (146) (1) (.773)  (365) (3)  (2.519)
Ergebnisanteile (156) (75)  (318)  (820) (26) (2.509) (2.308) (397) (6.609)
Verlust aus cash flow hedge 0 0 0 0 0 0 (881) 0 (881)
Stand 31.12.2008 (24) 2,512 1.558 5.887 183 12.228 18.694 15.424 56.462
Zugange (= Anschaffungskosten) 0 0 0 0 0 57 10 0 67
Ertrag aus giinstigem

Beteiligungserwerb 0 0 0 0 0 28 16 0 44
Entnahmen 0 0 (1) (@151 0 (512) (728) (510) (1.902)
Ergebnisanteile (45) (67)  (619) 593 3 (231)  (511) 840 (37)
Verlust aus cash flow hedge 0 0 0 0 0 0 (198) 0 (198)
Umbuchung w. Statusdnderung 0 0 (938) 0 0 0 0 0 (938)
Stand 31.12.2009 (69) 2.445 0 6.329 186 11.570 17.283 15.754 53.498
Wertberichtigung

Stand 1.1.2008 (107)  (209) (602) (802) (111) (1.340) (2.137) (2.245) (7.553)
Veranderung 131 (6)  (103) 21 33 0 (187) (355) (466)
Stand 31.12.2008 24 (215) (705) (781) (78) (1.340) (2.324) (2.600) (8.019)
Veranderung 45 19 136 77 1 160 480 476 1.394
Umbuchung w. Statusdnderung 0 0 569 0 0 0 0 0 569
Stand 31.12.2009 69 (196) 0 (704) (77) (1.180) (1.844) (2.124) (6.056)
Buchwerte

Stand 1.1.2008 25 2453 1421 6.051 99 15.170 20.111 13.579 58.909
Stand 31.12.2008 0 2297 853  5.106 105 10.888 16.370 12.824 48.443
Stand 31.12.2009 0 2.249 0 5.625 109 10.390 15.439 13.630 47.442
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Das in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewie-
sene Ergebnis aus ,at equity” bewerteten Beteiligun-
gen setzt sich wie folgt zusammen:

Geschdftsjahr

Laufendes Ergebnis

Anteiliges Bewertungsergebnis (5.384) (10.744)

Ubriges laufendes Ergebnis 5.347 4135
Ergebnisanteil (37) (6.609)
Ertrag aus giinstigem Anteilserwerb 44 0
Aufldsung der (Zufiihrung zur)
Wertberichtigung 1.394 (466)
Ergebnis aus "at equity”
bewerteten Beteiligungen 1.401 (7.075)

Wie im Vorjahr hat die Gesellschaft den Umstand,
dass ihre Marktkapitalisierung zum 31. Dezember
2009 unter ihrem Nettovermogenswert liegt, zum
Anlass genommen, die Werthaltigkeit des Buch-
wertes der Anteile an assoziierten Unternehmen

zu Uberpriifen. Danach ergab sich, dass der Nut-
zungswert der Beteiligungen unter dem anteiligen
Eigenkapital der Beteiligungsgesellschaften liegt. Die
Wertdifferenz beruht darauf, dass in den Fonds nicht
immobilienbezogene Gesellschaftskosten anfallen
(Fondsverwaltung, Treuhandgebiihren, Priifungs- und
Beratungskosten, Geschaftsfiihrungs- und Haftungs-
verglitungen, Geschiftsbericht etc.), die bei der
Bewertung der Immobilien unberiicksichtigt bleiben,
jedoch aus den Immobilienertragen gedeckt werden
miissen und die Fondsergebnisse mindern. Bei der
Berechnung wurde davon ausgegangen, dass die Hal-
tedauer der Immobilien durch die Fonds 10 Jahre (ab
dem Bilanzstichtag) nicht liberschreitet und daher
der Anfall der nicht immobilienbezogenen Kosten
auf 10 Jahre beschrankt ist. Die Diskontierungsraten
wurden fondsbezogen auf Basis der in den Immobi-

Konzernabschluss

liengutachten per 31. Dezember 2009 verwendeten
Diskontierungszinssatze ermittelt; sie lagen zwischen
6,47% und 7,20% (2008: 6,38% bis 7,20%).

Die Wertberichtigungen konnten um T€ 1.394
ertragswirksam aufgelost werden. Dies resultiert im
Wesentlichen aus ertragsbedingt sinkenden Gesell-
schaftskosten.

Samtliche Anteile an den ,at equity” bewerteten
Beteiligungen sind zur Sicherung eines Bankkredits,
der zum 31. Dezember 2009 mit T€ 7.500 (2008:

T€ 13.453) valutiert, verpfandet.
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Zusatzliche Finanzinformationen der nach der Equity-  ierten Unternehmen und nicht auf 100% beziehen.

Methode bilanzierten assoziierten Unternehmen Die anteiligen Vermogenswerte und Schulden dieser
enthalten die nachfolgenden Tabellen, wobei sich Unternehmen stellen sich zum 31. Dezember 2009
die Angaben auf den Konzernanteil an den assozi- und 2008 wie folgt dar:

IC12 IC15
(konsolidiert)
T€ 2009 2008
Anteil der Fair Value REIT-AG 26,14% 26,14% 40,22% 40,22% 50,04% 49,86% 38,37% 38,34% 39,68% 38,94%
Sachanlagen 0 0 0 0 0 0 3 33 0 0
Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien 2337 2400 2952 3121 0 11767 13472 13.246 655 689
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 33 20 71 92 0 20 63 20 12 7
Sonstige Forderungen und
Vermdgenswerte 0 1 1 2 0 17 249 41 13 1
Liquide Mittel 46 72 392 296 0 639 1566  1.963 55 84
Riickstellungen 3) 3) (4) (6) 0 8 ) (12) 1) 0
Finanzverbindlichkeiten (1.977) (2.003) (936)  (960) 0 (10.834) (8.816) (9.190)  (533)  (544)
Derivative Finanzinstrumente 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 3) (12) (15) (19) 0 (28) (@1) (12) @) (46)
Sonstige Verbindlichkeiten (502) (499 (16) (14) 0 (15 (158  (202) (8) (8)
Nettovermogen zum 31. Dezember (69) (24) 2.445 2.512 0 1.558 6.329 5.887 186 183
BBV 09 BBV 10 BBV 14 Gesamt
T€ 2009 2008| 2009( 2008| 2009| 2008| 2009| 2008
Anteil der Fair Value REIT-AG 25,10% 24,93% 38,37% 38,31% 45,09% 45,02%
Sachanlagen 0 0 0 0 0 0 3 33
Als Finanzinvestition gehaltene Immo-
bilien 31325 32721 44985 47.037 37.840 38122 133.566 149.103
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 43 30 89 111 216 67 527 367
Sonstige Forderungen und Vermogens-
werte 85 86 10 2 478 379 836 529
Liquide Mittel 1.883 1.749 2.468 2.407 767 1.040 71177 8.250
Riickstellungen (10) (6) ©) (10) (12) (14) (48) (59)
Finanzverbindlichkeiten (18.981) (19.603) (28.324) (29.281) (23.193) (23.896) (82760) (96.311)
Derivative Finanzinstrumente (2.538) (2.446) (1.658) (1.453) 0 0 (419) (3.899)
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen (30) 87)  (196) @41) (26 (@166  (518)  (412)
Sonstige Verbindlichkeiten (207 (216) (82) (78)  (116)  (108)  (1.089)  (1.140)

Nettovermdgen zum 31. Dezember 11.570 12.228 17.283 18.694 15.754 15.424 53.498 56.462
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Die Ertragslage der ,at equity” bewerteten Beteili-
gungen fiir den Berichtszeitraum stellt sich anteilig
wie folgt dar:

IC12 IC13 IC 15
(konsolidiert)

T€ 2009 2008 2009 2008

Anteil der Fair Value REIT-AG 26,14% 26,14% 40,22% 40,22% 50,04% 49,86% 38,37% 38,34% 39,68% 38,94%
Mietertrage 183 183 210 243 1.276 1.363 1190 1.294 92 55
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 80 70 117 140 178 152 133 118 12 12
Immobilienbezogene betriebliche

Aufwendungen (114) (118) (161) (168) (311)  (319) (271)  (201) (23) (47)
Nettovermietungsertrige 149 135 166 215 1.143 1.196 1.052 1.211 81 20
Allgemeine Verwaltungskosten (7) (7) (18) (19) (68) (71) (72) (60) (7) (9)
Sonstige betriebliche Aufwendungen

und Ertrdge (im Saldo) 4) 1 0 (15) 14 12 (8) 4 4 0
Gewinn aus Verkauf von Finanz-

immobilien 0 0 0 0 0 0 0 93 0 0
Bewertungsergebnis (63) (162) (169) (217) (1.111) (848) 86 (1.538) (48) (12)
Betriebsergebnis 75 (33) (21) (36) (22) 289  1.058 (290) 30 (1)
Nettozinsaufwand (1200  (123) (46) (39) (597) (607) (465) (530 (27) (25)
Wirtschaftliches Ergebnis (45) (156) (67) (75) (619) (318) 593 (820) 3 (26)

BBV 09 BBV 10 BBV 14 Gesamt

2009| 2008| 2009| 2008 2009| 2008| 2009| 2008

Anteil der Fair Value REIT-AG 25,10% 24,93% 38,37% 38,31% 45,09% 45,02%

Mietertrage 2985 2936 4.091 3.949 2765 2759 12.792 12.782

Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 50 50 318 326 771 764 1.659 1.632
Immobilienbezogene betriebliche

Aufwendungen (213)  (221)  (905)  (675) (1.134) (1.229) (3.132) (2.978)
Nettovermietungsertrige 2.822 2.765 3.504 3.600 2.402 2.294 11.319 11.436

Allgemeine Verwaltungskosten (1000 (124) (172) (175 (2590 (229) (703)  (684)

Sonstige betriebliche Aufwendungen

und Ertrdge (im Saldo) (2) 0 (13) (5) 10  (220) 1 (223)

Gewinn aus Verkauf von Finanz-

immobilien 0 0 0 0 0 0 0 93
Bewertungsergebnis (1619) (2904) (2126) (4.009) (334) (1.054)  (5.384) (10.744)
Betriebsergebnis 1101 (253) 1193 (589) 1.819 791 5233 (122)
Nettozinsaufwand (1332) (2256 (1.704) (1.719) (979) (1.188)  (5.270) (6.487)
Wirtschaftliches Ergebnis (231 (2509 (511) (2.308) 840 (397) (37) (6.609)
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(8) SONSTIGE VERMOGENSWERTE (LANGFRISTIG)

31. Dezember

Finanzielle Vermdgenswerte
Hinterlegte Sicherheit 250 2.300
Nicht finanzielle Vermdgens-
werte
Abgrenzung Mieterincentives 77 0
Uberdeckung Pensionsplan 21 19
348 2.319

Ein als Sicherheit zur Freistellung von Anspriichen des
VerduBerers, falls der Verkauf des Sparkassen-Portfolios
innerhalb von vier Jahren seit Vertragsschluss (6.
Oktober 2007) nicht durch das REIT-Gesetz begiinstigt
sein sollte, verpfandetes Bankguthaben in Hohe von T€
2.300 wurde im Geschaftsjahr 2009 gegen Erbringung
einer Bankbiirgschaft freigegeben. Die zum 31. Dezem-
ber 2009 ausgewiesene hinterlegte Sicherheit steht

im Zusammenhang mit einer bis zum 26. April 2012
befristeten Gewahrleistungsverpflichtung des Tochter-
unternehmens BBV 03 gegeniiber dem Erwerber des im
April 2007 verkauften Objekts Tiibingen.

Mit Vertrag vom 10. Juli 2008 wurde eine bestehende
Pensionszusage der IC Fonds GmbH zugunsten von
Herrn Frank Schaich von der Fair Value iibernommen.
Einzelheiten sind in Anhang Nr. 33 dargestellt. Fiir die
Gesellschaft ergibt sich daraus eine leistungsorientierte
Verpflichtung nach IAS 19. Fiir die erteilte Zusage ist
eine Riickdeckungsversicherung abgeschlossen, die an
den Begiinstigten verpfandet ist und daher als Planver-
mdégen mit dem Barwert der Verpflichtung (DBO) sal-
diert wird. Sich ergebende versicherungsmathematische
Gewinne oder Verluste werden erfolgswirksam erfasst.
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Die Pensionsverpflichtung und das Planvermogen haben
sich wie folgt entwickelt:

Geschdftsjahr
2009 2008

Barwert der Verpflichtung

Stand zu Beginn des Jahres 47 0
Ubertragung 0 45
Dienstzeitaufwand 2 3
Zinsaufwand 3 2
Versicherungsmathematische

Verluste 0 (3)
Stand am Ende des Jahres 52 47
Beizulegender Zeitwert des

Planvermdgens

Stand zu Beginn des Jahres 66 0
Ubertragung 0 59
Einzahlungen des Arbeitgebers 5 6
Erwartete Ertrdge aus

Planvermdgen 2 1
Versicherungsmathematische

Gewinne / Verluste 0 0
Stand am Ende des Jahres 73 66
Uberdeckung Pensionsplan 21 19

Fiir das Jahr 2010 werden Einzahlungen des Arbeit-
gebers in den Versorgungsplan in Hohe von T€ 5,2
erwartet.

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Pen-
sionsaufwand (-ertrag) setzt sich wie folgt zusammen:

Geschaftsjahr

Dienstzeitaufwand
in den Verwaltungskosten

ausgewiesen 2 3
Versicherungsmathematische
Verluste

in den Verwaltungskosten

ausgewiesen 0 (3)
Zinsaufwand 3 2
Erwarteter Ertrag aus dem
Planvermdgen (2) (1)

im Finanzergebnis ausgewiesen 1 1

3 1



Die tatsachlichen Ertrage aus dem Planvermdgen sind
mit den erwarteten Ertrdgen identisch.

Es wurden folgende versicherungsmathematische
Annahmen getroffen:

Geschadftsjahr
Abzinsungssatz 6,0% 6,0%
Erwarteter Ertrag aus dem Plan-
vermdgen 2,5% 2,5%

Der Konzern hat im Berichtsjahr T€ 17 (2008: T€ 18)

an Beitrdagen zur gesetzlichen Rentenversicherung ge-
zahlt. Sonstige beitragsorientierte Pensionsregelungen
bestehen im Konzern nicht.

(9) ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANG-
FRISTIGE VERMOGENSWERTE

31. Dezember

2009 2008
Biirogebdude Aachen
("BBV 03") 1.520 0
Einzelhandelsobjekt Hamm
("BBV 06") 1.352 0
Einzelhandelsobjekt Seligen-
stadt ("BBV 06") 1.465 0
Einzelhandelsobjekt Passau
("BBV 06") 3.900 0

8.237 0

Fiir samtliche Immobilien, die zum Segment , Tochter-
unternehmen” gehéren, liegen notariell beurkundete
Kaufvertrdge vor. Die Bewertung erfolgt zu den verein-
barten Kaufpreisen, wobei fiir das Objekt Hamm fest
vereinbarte Renovierungsarbeiten in Hohe von T€ 270
als Kaufpreisminderung behandelt wurden.

Der Ubergang von Besitz, Nutzungen und Lasten ist

insbesondere in Abhangigkeit der grundbuchlichen Las-
tenfreistellung, der Zustimmung der Grundstiickseigen-
tiimer (Erbbaurecht) sowie der vollstandigen Bezahlung

Konzernabschluss

der Kaufpreise vereinbart und wird kurzfristig erwartet.
Verkaufskosten sind in Hohe von T€ 190 im Geschafts-
jahr 2009 angefallen.

Die drei Objekte des BBV 06 sind teilweise fremdfinanziert.
Die finanzierende Bank erhalt im Hinblick auf die Lasten-
freistellung der Objekte aus den vereinbarten Kaufpreisen
Sondertilgungen, deren Hohe noch zu verhandeln ist.

Bei dem Objekt Passau handelt es sich um ein Erbbau-
recht, fiir das Erbbauzinsen von T€ 209 p.a. bis zum
Laufzeitende am 28. September 2080 zu entrichten sind.
Diese Verpflichtung wird vom Erwerber iibernommen.

(10) FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND
LEISTUNGEN

31. Dezember

2009 2008
Mietforderungen einschlieBlich
Nebenkostenabrechnungen

noch nicht fallig 1.094 1.017
liberfallig und nicht wertbe-
richtigt
fallig seit bis zu 30 Tagen 31 196
fallig seit 30 bis 90 Tagen 47 161
fallig seit 90 bis 360 Tagen 99 103
fallig seit mehr als 360
Tagen 36 25
Wertberichtigte Forderungen 217 57
1.524 1.559
Wertberichtigungen (217) (57)
1.307 1.502
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Die Einzelwertberichtigungen betreffen ausschlieR-
lich Giberfallige Posten. Sie haben sich wie folgt
entwickelt:

31. Dezember

Stand zu Beginn des Jahres 57 36
Zufiihrung 169 45
Inanspruchnahme 7) 0
Auflosung (5) (24)
Verdnderung Konsolidierungs-

kreis 3 0
Stand am Ende des Jahres 217 57

Wertberichtigungen werden gebildet fiir bestrittene
Nebenkostenabrechnungen und fiir Mietriickstande,
soweit diese die gestellten Sicherheiten {ibersteigen.

Mietforderungen im Betrag von T€ 971 (2008: T€

1.186) sind als Sicherheit fiir Bankkredite abgetreten.

(11) ERTRAGSTEUERFORDERUNGEN

Es handelt sich um zu erstattende Quellensteuer auf
Zinsertrage.
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(12) SONSTIGE FORDERUNGEN UND
VERMOGENSWERTE

31. Dezember
2008

2009

Finanzielle Vermdgenswerte

Zinsabgrenzung 6 217
Riickabwicklung Immobilie-
nerwerb 18 15
Restkaufpreisforderungen 0 593
Verschiedene Gesellschaften
der IC Gruppe 0 11
Ubrige 22 322
46 1.158
Nicht finanzielle Vermdgens-
werte
Zinsabgrenzung 244 0
Verschiedene Abgrenzungen 230 0
Umsatzsteuer 8 0
Sonstige 0 18

528 1.176

Die sonstigen Forderungen und Vermégensgegen-
stande sind kurzfristig fallig und jederzeit einbring-
lich. Wertberichtigungen waren nicht erforderlich.

Aufgrund eines ausgeiibten Vorkaufsrechts musste
der Kauf einer zum Sparkassenportfolio gehorenden
Immobilie riickabgewickelt werden. Bei dem zum
Bilanzstichtag offenen Betrag handelt es sich um im
Dezember 2009 weiterbelastete Notar- und Eintra-
gungskosten.

(13) LIQUIDE MITTEL

Die liquiden Mittel umfassen ausschlieBlich Bankgut-
haben und Festgelder, die fiir nicht mehr als drei
Monate angelegt sind. Von den Mitteln waren

T€ 1.544 (2008: T€ 270) an ein Kreditinstitut verpfan-
det.



(14) EIGENKAPITAL

Gezeichnetes Kapital — Das gezeichnete Kapital ist
unverandert gegeniiber dem Vorjahr eingeteilt in
9.406.882 auf den Inhaber lautende, nennwertlose
Stiickaktien. Alle Aktien sind ausgegeben und voll
eingezahlt. Zum 31. Dezember 2009 befanden sich
9.347.790 Aktien (2008: 9.406.882 Aktien) in Umlauf.
Rechnerisch entfallt auf jede ausgegebene Aktie

ein Anteil am gezeichneten Kapital von € 5,00. Die
Aktiondre sind zum Bezug etwaiger beschlossener
Dividenden berechtigt und verfiigen in der Hauptver-
sammlung iiber ein Stimmrecht je Aktie.

Kapitalriicklage — Die Kapitalriicklage enthalt Agien
aus den im Jahre 2007 erfolgten Kapitalerhohungen
vermindert um Kapitalbeschaffungskosten.

Wertdnderungsriicklage — In der Wertanderungsriick-
lage werden erfolgsneutral Wertverdnderungen von
Zinssicherungsgeschaften erfasst, soweit diese die
Voraussetzungen des ,hedge accounting” erfiillen.
Anteile von Minderheitsgesellschaftern werden hier-
von abgesetzt. Ferner enthalt diese Riicklage den
Effekt aus der Veranderung von ,at equity” bewer-
teten Beteiligungen, soweit dieser aus Cash Flow
Hedges der Beteiligungsgesellschaften resultiert.

Gewinnriicklagen — In den Gewinnriicklagen werden
die im Konzern entstandenen aufgelaufenen (negati-
ven) Ergebnisse ausgewiesen.

Eigene Anteile — Durch Hauptversammlungsbeschluss
vom 29. Mai 2009 ist der Vorstand der Gesellschaft
ermachtigt, bis zum 28. Mai 2014 eigene Aktien in
einem Umfang von bis zu 10% des Grundkapitals

zu erwerben. Im Rahmen der dieser Ermachtigung
gem. § 71 Ziff. 8 AktG durch die Hauptversammlung
vom 29. Mai 2009 hat der Vorstand am

24. September 2009 beschlossen, bis zu 100.000 Akti-
en bzw. rd. 1% des Grundkapitals der Gesellschaft zu
erwerben.

Konzernabschluss

Bis zum Ende des Geschiftsjahres wurden 59.092
Aktien zu einem durchschnittlichen Kurs von € 4,90
einschlieBlich Erwerbskosten erworben. Dies ent-
spricht einem Gesamtbetrag von T€ 290. Mit den
erworbenen 59.092 Aktien halt die Fair Value REIT-
AG zum 31. Dezember 2009 rund 0,6% des Grundka-
pitals.

Bis zum Ende des Aktienriickkaufprogramms im
Januar 2010 wurden weitere Aktien erworben, so
dass die Gesellschaft inzwischen 81.310 Aktien bzw.
0,86% des Grundkapitals halt.

Genehmigtes Kapital - Der Vorstand ist gemaR

§ 5 Abs. 5 der Satzung ermachtigt, das Grundka-
pital mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 9.
September 2012 um T€ 21.250 gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen zu erhohen (Genehmigtes Kapital).
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(15) ANTEILE VON MINDERHEITS-
GESELLSCHAFTERN

e ] o] ca] ooy 66y 0o) Gesam

Stand 1.1.2008 1.346 1.350 3.037 0 5.025 7.729 18.487
Verlust aus cash flow hedges 0 0 0 0 0 (210) (210)
Ergebnisanteil - Aufwand (Ertrag) - (a77)  (198) (395) 0 (40) 375 (435)
Auszahlungen (43) 0 (1.029) 0 (182 (2)  (1.256)
Umbuchungen (Abfindungen/Einlagen) 0 0 (8) 0 2 (75) (81)
Stand 31.12.2008 1.126 1.152 1.605 0 4.805 7.817 16.505
Verlust aus cash flow hedges 0 0 0 0 0 (29) (29)
Ergebnisanteil - Aufwand (Ertrag) - 43 (54) (95) 0 (146) (693) (945)
Auszahlungen 0 0 (2) 0 (395 0 (397)
Umbuchungen (Abfindungen) 0 0 0 0 (18) (188) (206)
Anderung Konsolidierungskreis 0 0 0 368 0 0 368
Stand 31.12.2009 1.169 1.098 1.508 368 4.246 6.907 15.296

(16) FINANZVERBINDLICHKEITEN

31. Dezember

Langfristige Verbindlichkeiten
variabel verzinsliche Bankver-
bindlichkeiten 74.903 69.591
festverzinsliche Bankverbind-
lichkeiten 29.101 8.761
104.004 78.352
Kurzfristige Verbindlichkeiten
variabel verzinsliche Bankver-
bindlichkeiten 2.253 14.898
festverzinsliche Bankverbind-
lichkeiten 2.059 892
4.312 15.790
Sonstige Verbindlichkeiten 0 115
4.312 15.905
108.316 94.257
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Die variabel verzinslichen Bankdarlehen werden auf
der Basis des EURIBOR zuziiglich Marge verzinst. Sie
sind in Hohe von T€ 42.155 (2008: T€ 42.835) durch
Zinsswapgeschafte gesichert, bei denen die varia-
blen Zinsen gegen feste Zinsen getauscht werden,
so dass es sich insoweit wirtschaftlich um Festzins-
kredite handelt. Die Zinssatze der nicht gehedgten
variabel verzinslichen Bankdarlehen betrugen zum
31. Dezember 2009 durchschnittlich 3,4% (2008:
4,6%) p.a.. Der gewogene durchschnittliche Zinssatz
der festverzinslichen Bankdarlehen (einschlieB-

lich der gehedgten variabel verzinslichen Kredite)
belduft sich zum 31. Dezember 2009 auf 4,8% (2008:
5,7%) p.a.. Die Darlehen sind in vollem Umfang
grundpfandrechtlich, teilweise durch Abtretung von
Anspriichen aus Mietvertragen sowie in Hohe von
T€ 7.500 (2008: T€ 13.453) durch Verpfindung von
gehaltenen Anteilen an den IC- / BBV- Immobilien-
fonds gesichert.



Die kurzfristigen Bankverbindlichkeiten umfassen
auch die innerhalb eines Jahres falligen Betrage aus
langfristigen Darlehen. Die langfristigen Bankver-
bindlichkeiten haben folgende Restlaufzeiten:

31. Dezember

Zwischen 1 und 2 Jahren 10.802 2.699
Zwischen 2 und 5 Jahren 41.905 45.923
Nach mehr als 5 Jahren 51.297 29.730

104.004 78.352

Die Bankverbindlichkeiten weisen folgende Zins-
bindungsfristen auf, nach deren Ablauf die Verzin-
sung neu zu vereinbaren ist, sofern der Kredit nicht
zuriickgezahlt wird:

31. Dezember 2009

Konzernabschluss

31. Dezember 2008

Darlehen| Auswirkung inkl. Zins- Darlehen | Auswirkung inkl. Zins-
Zinsswaps waps Zinsswaps waps

6 Monate oder weniger 78.186 (41.785) 36.401 84.483 (42.835) 41.648
6 bis 12 Monate 1.029 370 1.399 0 0 0
1 bis 5 Jahre 29.101 12.685 41.786 9.659 9.145 18.804
Uber 5 Jahre 0 28.730 28.730 0 33.690 33.690
108.316 0 108.316 94.142 0 94.142

Bei zwei Bankkrediten der Westdeutschen Immo-
bilien Bank AG sind Finanzkennzahlen (sog. , Co-
venants”) einzuhalten. Im Falle eines Kredits in Hohe
von T€ 7.500 (2008: T€ 13.453) zur Finanzierung von
Anteilen an den Beteiligungsgesellschaften darf das
Risikokapital (Inanspruchnahme des Kredits zzgl.
Avalinanspruchnahme von derzeit 2.3 Mio €) maxi-
mal 20% des anteiligen Gesamt-NAV der verpfan-
deten Fondsanteile betragen. Ferner miissen die
zukiinftigen Ausschiittungen aus den verpfandeten
Fondsanteilen bezogen auf das Risikokapital auf Jah-
resbasis eine Kapitaldienstfahigkeit von mindestens
18% ermaoglichen.

Im Falle eines Kredits in Hohe von T€ 33.010 (2008:
T€ 33.690) zur Finanzierung des Sparkassenportfolios
hat alle zwei Jahre ab Dezember 2009 ein sog. LTV-
Test stattzufinden. Danach darf die Kreditvaluta 75%
des Marktwertes der Immobilien nicht iibersteigen.
Ferner miissen die zukiinftigen Nettomieteinkiinf-

te den Kapitaldienst zu mindestens 110% decken.
(,debt service coverage ratio” - DSCR). Bei Unter-
schreitung muss ein zu verpfandendes Festgeldkonto
zur Deckung der Differenz angelegt werden oder es
hat eine anteilige Tilgung in erforderlichem Umfang
stattzufinden (,debt service coverage ratio” - DSCR).
Die DSCR wurde per 30. September 2009 und per 31.
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Januar 2010 (109%) geringfiigig verfehlt. Die Bank
hat sich mit Schreiben vom

19. Februar 2010 (im Hinblick insbesondere auf den
erwarteten Abbau des Leerstands) bereit erklart, auf
die Einrichtung eines sog. Cash-Sweep-Kontos und
die Einzahlung der monatlichen Uberschiisse auf
dieses Konto bis auf Weiteres abzusehen. Die Bank
erwartet aber, dass die Mindest-DSCR spatestens zum
31. Januar 2011 wieder eingehalten wird.

Andere Vereinbarungen zur Einhaltung von
Covenants bestehen nicht.

(17) DERIVATIVE FINANZINSTRUMENTE

Es handelt sich im Wesentlichen um Zinssicherungs-
geschafte (Zinsswaps), deren Marktwerte sich wie
folgt entwickelt haben:

ohne
bilanzielle
Siche-
rungs-
beziehung

mit bilan-

zieller Si-
cherungs-
T€ beziehung

Stand am 1. Januar
2008 0 225 225

Herstellung bilanziel-
ler Sicherungs-

beziehungen 132 (132) 0
Erfolgswirksame

Zufiihrung 0 88 88
Zufiihrung zu

Lasten des

sonstigen Ergebnisses 3.904 0 3.904
Stand am 31. Dezem-

ber 2008 4.036 181  4.217
Erfolgswirksame

Zufiihrung 0 108 108
Zufiihrung zu Lasten

des sonstigen Ergeb-

nisses 702 0 702
Stand am

31.Dezember 2009 4,738 289 5.027
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In Verbindung mit einem im Vorjahr neu vereinbarten
variabel verzinslichen Kredit eines Kreditinstituts in
Hohe von T€ 33.690 wurde gleichzeitig ein Zinssiche-
rungsgeschaft mit diesem Kreditinstitut abgeschlossen.
Das Geschaft hat ebenso wie der Kredit eine Laufzeit
bis zum 29. Juni 2018. Der Konzern zahlt einen festen
Zinsbetrag von 4,94% vom jeweiligen Bezugsbetrag

zu Beginn eines Quartals und erhalt bezogen auf den
gleichen Betrag von dem Kreditinstitut einen varia-
blen Zinsbetrag in Hohe des zu Beginn des Quartals
festgesetzten Drei-Monats-EURIBOR. Der Bezugsbetrag
belief sich zum 31. Dezember 2009 auf T€ 33.010. Der
Zinsswap erfiillt die Voraussetzungen fiir eine Bilan-
zierung als Sicherungsgeschéft (,hedge accounting”).
Die Wertveranderung wurde im Rahmen des sonstigen
Ergebnisses zu Lasten der im Eigenkapital gesondert
ausgewiesenen Wertanderungsriicklage gebucht.

Ferner bestehen zwei weitere Zinssicherungsgeschafte
mit einer Laufzeit bis zum 2. Juli 2012. Der Konzern
zahlt einen festen Zinsbetrag in Hohe von 5,03% bzw.
4,81% p.a. vom jeweiligen Bezugsbetrag zu Beginn
eines Quartals und erhalt bezogen auf den gleichen
Betrag vom Kreditinstitut einen variablen Zinsbetrag
in Hohe des zu Beginn des Quartals festgesetzten Drei-
Monats-EURIBOR. Die beiden Bezugsbetrage beliefen
sich insgesamt zum 31. Dezember 2009 auf T€ 11.585
(2008: T€ 11.885). Es besteht eine Sicherungsbezie-
hung zwischen zwei Teilbetragen der beiden Zinsswaps
in Hohe von T€ 9.145 zu zwei variabel verzinslichen
Krediten. Soweit die Sicherungsbeziehung besteht,
wird die Wertveranderung der Zinsswaps erfolgsneutral
zu Lasten/zu Gunsten der im Eigenkapital gesondert
ausgewiesenen Wertinderungsriicklage und im Ubri-
gen erfolgswirksam zu Lasten Zinsaufwand gebucht.

In den Derivaten ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung
ist ferner der negative Marktwert in Héhe von T€ 111
eines Zinsbegrenzungsgeschafts (,cap”) enthalten.
Damit begrenzt der Konzern bei einem Teil eines auf



Basis des EURIBOR variabel verzinslichen Kredits das
Risiko, dass der EURIBOR auf iiber 5,25% steigt. Der

Bezugsbetrag belduft sich auf T€ 15.000. Fiir das Ge-

schdft, das eine Laufzeit bis zum 29. Juni 2012 hat, ist
eine jahrliche Pramie in Hohe von T€ 62 zu zahlen.

(18) SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

31. Dezember

langfristig
Finanzielle Verbindlichkeiten
Ausgeschiedene Minderheits-
gesellschafter 286 279
kurzfristig
Finanzielle Verbindlichkeiten
Personal 278 0
Ausgeschiedene Minderheitsge-
sellschafter 168 284
Zinsabgrenzung 281 223
Vergiitungen Aufsichtsrat 26 37
Erhaltene Kautionen 58 309
Sonstige 73 326
Nicht finanzielle Verbindlichkeiten
Steuerverbindlichkeiten (Um-
satz- und Grunderwerbsteuer) 121 3.266
Passive Rechnungsabgrenzung 89 60
1.094 4.505
1.380 4.784

Bei den Verbindlichkeiten gegeniiber ausgeschiedenen
Minderheitsgesellschaftern von Tochterunternehmen
handelt es sich im Wesentlichen um Abfindungsver-
pflichtungen aufgrund erfolgter Kiindigungen des
Gesellschaftsverhadltnisses. Der Konzern ist in einigen
Féllen berechtigt, die Auseinandersetzungsguthaben in
drei Jahresraten auszuzahlen, wobei der jeweils riick-
standige Betrag mit 4% p.a. zu verzinsen ist.
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(19) RUCKSTELLUNGEN

Priifungs-/
Personal- | Beratungs-
T€ bereich kosten
Stand am 1.1.2009 70 264 334
Zufiihrung 15 222 237
Inanspruchnahme (70) (252) (322)
Auflésung 0 0 0
Anderung
Konsolidierungskreis 0 12 12
Stand am 31.12.2009 15 246 261

(20) HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SCHWEBEN-
DE RECHTSSTREITIGKEITEN

Die VerduBerung des Sparkassenportfolios an Fair
Value REIT-AG ist unter den Voraussetzungen des

§ 3 Nr. 70 EStG steuerbegiinstigt, indem nur der
halbe Steuersatz angewandt wird. Unter bestimmten
Voraussetzungen kann die Steuerbegiinstigung riick-
wirkend entfallen, z. B. wenn die Erwerberin ihren
Status als REIT-Aktiengesellschaft verliert. GemaR

§ 3 Nr. 70 EStG haftet die Erwerberin Fiir die sich aus
einem riickwirkenden Wegfall der Steuerbefreiung
ergebenden Steuern.

Im Rahmen des Verkaufs des Biirogebaudes Airport
Office Il, Diisseldorf, besteht fiir einen Mietvertrag
eine auf fiinf Jahre befristete Einstandspflicht, die
auf T€ 42 begrenzt ist.

Dariiber hinaus hat der Konzern im Rahmen des
Verkaufs Gewdhrleistungsverpflichtungen beziiglich
der Umlagefahigkeit von Nebenkosten iibernommen.
Die Gewahrleistung verjahrt in flinf Jahren nach
Vertragsabschluss. Das Kostenvolumen wird auf T€ 10
beziffert.
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Die Gesellschaft hat sich gegeniiber dem Erwerber
des Airport Office Il dazu verpflichtet, auf Zahlung
gerichtete Mangelanspriiche gegen den Generaliiber-
nehmer des Objekts gerichtlich geltend zu machen.
Da keine auBergerichtliche Einigung erzielt werden
konnte, hat die Gesellschaft am 13. Juni 2009 Klage
beim Landgericht Diisseldorf erhoben. Das Risiko der
Gesellschaft ist auf die Kosten der 1. Instanz begrenzt
und wird auf T€ 15 geschdtzt. Andere Rechtstreitig-
keiten bestehen nicht.

Der Konzern haftet aus dem Wiederaufleben der
Kommanditistenhaftung gemal § 172 Abs. 4 HGB in
H6he von T€ 2.249 (2008: T€ 2.646).

(21) LEASINGVERHALTNISSE

Finanzierungsleasingverhaltnisse bestehen nicht.
Samtliche Mietvertrage, die der Konzern mit Mietern
abgeschlossen hat, sind nach IAS 17 als Operating
Leasing einzustufen. Die kiinftigen Mindestmietertra-
ge sind in Anhang Nr. 6 dargestellt.

Die Biirordume in Miinchen und drei PKW's sind
angemietet. Hierfiir entstand ein Aufwand von T€ 74
(2008: T€ 75). Die Mindestleasingzahlungen bis zum
Zeitpunkt der friihesten Kiindbarkeit betragen:

31. Dezember

innerhalb eines Jahres 28 36
zwischen 1 bis 5 Jahren 1 21
nach mehr als 5 Jahren 0 0

29 57
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(22) NETTOVERMIETUNGSERGEBNIS

Als Finanzinvesti- Zur VerauBerung
tion gehaltene | gehaltene langfristi-

Immobilien | ge Vermdgenswerte Gesamt
T€ 2008

Mietertrage 9.380  12.392 1.080 0 10.460 12.392
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 1.605 1.534 132 0 1.737 1.534
Erbbauzinsen (23) (231) (209) 0 (232) (231)
Immobilienbezogene betriebliche Aufwendungen

Immobilien, mit denen Ertrdge erzielt wurden (3.201) (2.912) (236) 0 (3.437) (2.912)

Immobilien, mit denen keine Ertrage erzielt wurden 0 0 0 0 0 0
Nettovermietungsergebnis 7.761 10.783 767 0 8.528 10.783
(23) ALLGEMEINE VERWALTUNGSKOSTEN (24) SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE UND AUF-

WENDUNGEN (IM SALDO)
Geschaftsjahr

Personalkosten 919 740
Wertgutachten 240 324 Ertrage
Rechts- und Beratungskosten 231 346 Erstattung von Konzeptions-
. honorar REIT 0 200
Fondsverwaltungsgebiihren 238 1.076
- ; Verschiedene 120 366
Borsennotierung, Hauptversamm-
lung und Veranstaltungen 185 261 120 566
Priifungskosten 178 228  Aufwendungen
Treuhandgebiihren 110 108 Zufiihrung / Auflésung von
; Einzelwertberichtigungen zu
Reise- und Kfz-Kosten 68 90 Forderungen (156) 22)
Biirokosten 67 74 Aufwendungen wg. ausschei-
Abschreibungen 11 10 dender Gesellschafter (41) (32)
Nicht abziehbare Vorsteuer 162 189 Sonstige Ausbuchung von
P Forderungen (8) (21)
Ubrige 202 351

Nicht abziehbare Vorsteuer

2611 3797 o 1 (s10)

Die Personalkosten enthalten Leistungen aus Anlass Ausbuchung Kaufpreisforderung

. . . A BBV 08 0 (300)

der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses eines aus- L
geschiedenen Vorstandsmitglieds in Hohe von T€ 325 Ubrige 0 G1)
(siehe Anhang Nr. 28 und 33). (204) (917)
(84) (351)
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(25) ERGEBNIS AUS DEM VERKAUF VON
FINANZIMMOBILIEN

Die ausgewiesenen Aufwendungen betreffen die im
Geschaftsjahr verkauften, in die zur VerdauBerung
gehaltenen langfristigen Vermégenswerte umgeglie-
derten Immobilien.

(26) BEWERTUNGSERGEBNIS

(G ElSES

Bewertungsgewinne 447 381

Bewertungsverluste (6.817)  (25.553)

Abstandszahlung IDLG 0 15.438
Bewertungsverluste nach

Saldierung (6.817)  (10.115)

(6.370) (9.734)

Das Bewertungsergebnis des Jahres 2009 betrifft mit
T€ 1.363 Immobilien, die zum Bilanzstichtag als zur
VerauBerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte
ausgewiesen werden.

Die Bewertungsverluste des Vorjahres enthalten eine
Wertminderung bei der Immobilie in Teltow in H6he
von T€ 17.700, die sich durch die vorzeitige Beendi-
gung des Mietvertrages mit dem Generalmieter IDLG
ergab. Wegen des unmittelbaren Zusammenhangs
wurde die hierfiir erhaltene Abstandszahlung in Hohe
von T€ 15.438 im Bewertungsergebnis saldiert.
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(27) ZINSAUFWENDUNGEN

Geschéftsjahr

Darlehens- und Swapzinsen 4.381 5.907
Vorfilligkeitsentschadigungen 0 272
Wertveranderung derivativer
Finanzinstrumente (soweit er-
folgswirksam erfasst) 108 88
Ergebnis aus Umstrukturierung
Darlehen BBV 06 0 (1.469)
Ubrige 191 441

4.680 5.239

(28) ZUSATZLICHE ANGABEN ZUR KONZERN-GE-
WINN-UND VERLUSTRECHNUNG

Personalaufwand
Geschéftsjahr
Gehalter 888 708
Soziale Abgaben 31 32
919 740

Im Jahresdurchschnitt wurden fiinf Mitarbeiter inklu-
sive Vorstand (2008: 5) beschaftigt. Zum 31. Dezem-
ber 2009 betragt die Zahl der Mitarbeiter einschlieB-
lich Vorstand 3.

Honorare und Dienstleistungen des Konzern-
abschlusspriifers

Honorare sind fiir die folgenden Dienstleistungen
des Konzernabschlusspriifers BDO Deutsche Waren-
treuhand AG, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, als
Aufwand erfasst worden:

Geschaftsjahr

Abschlusspriifungen 142 171
Sonstige Leistungen 9 72
151 243



Die Priifungshonorare beinhalten die Honorare fiir
den Konzernabschluss, sowie die Jahresabschliisse
der Fair Value REIT-AG und der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Tochterunternehmen, soweit
diese nicht von einem anderen Abschlusspriifer
gepriift wurden. Die sonstigen Leistungen betreffen
Beratungsleistungen.

(29) ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie (,basic earnings per share”)
berechnet sich wie folgt:

Geschadftsjahr
Jahresfehlbetrag in T€ (2.906)  (13.301)

geteilt durch: Gewichteter Durch-
schnitt der Aktien (in Stiick)
Ergebnis je Aktie in €
(unverwassert / verwassert)

9.398.690 9.406.882

(0,32) (1,41)
Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Division des
Konzernergebnisses durch die Zahl der durchschnitt-
lich in Umlauf befindlichen Aktien. Es liegen keine
Verwdsserungseffekte vor.

(30) FINANZINSTRUMENTE UND
FINANZRISIKOMANAGEMENT

Finanzinstrumente — Nach IAS 39 sind alle finanziel-
len Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkei-
ten in Kategorien zu klassifizieren. Auf der Basis der
Klassifizierung bestimmt sich die Bilanzierung. Im
Fair Value-Konzern finden die folgenden Kategorien
Anwendung:

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finan-
zielle Vermogenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren
Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert
sind und entstehen, wenn der Konzern Geld auf ver-
traglicher Basis oder Dienstleistungen direkt einem
Schuldner bereitstellt.

Konzernabschluss

Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermégens-
werte sind nicht-derivative finanzielle Vermogens-
werte, die keiner anderen Kategorie zurechenbar
sind.

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Verbindlichkeiten sind alle Finanzschulden, die bei
ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeit-
wert, nach Abzug von Transaktionskosten, angesetzt
werden. In den Folgeperioden werden sie grundsatz-
lich zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet;
Differenzen zwischen dem Auszahlungsbetrag und
dem Riickzahlungsbetrag werden iiber die Dauer der
Zinsbindung unter Anwendung der Effektivzinsme-
thode verteilt.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tete finanzielle Verbindlichkeiten sind ausschlieBlich
Derivate mit einem negativen Marktwert, die nicht
im ,hedge accounting” abgebildet werden.
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Beizulegende Zeitwerte
Die beizulegenden Zeitwerte aller Finanzinstrumente
stellen sich im Vergleich zu den Buchwerten wie folgt

dar:
31. Dezember 2009 31. Dezember 2008
_ beizulegende beizulegende
T€ Buchwerte Zeitwerte Buchwerte Zeitwerte
Aktiva
Kredite und Forderungen
Langfristige Vermogenswerte 250 250 2.300 2.300
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 1.307 1.307 1.502 1.502
Sonstige Forderungen 46 46 1.158 1.158
Liquide Mittel 8.281 8.281 14.039 14.039
9.884 9.884 18.999 18.999
Passiva
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
Verbindlichkeiten
Anteile von Minderheitsgesellschaftern 15.296 15.447 16.505 16.438
Finanzverbindlichkeiten 108.316 108.802 94.257 94.378
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 809 809 1.359 1.359
Ubrige Verbindlichkeiten 1.170 1.170 1.458 1.458

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
Verbindlichkeiten

Derivative Finanzinstrumente ohne bilanzielle
Sicherungsbeziehung 289 289 181 181

Verbindlichkeiten ohne Zugehérigkeit zu den Bewertungs-
kategorien des IAS 39

Derivative Finanzinstrumente mit bilanzieller
Sicherungsbeziehung 4.738 4.738 4.036 4.036

130.618 131.255 117.796 117.850

Liquide Mittel, Forderungen und Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige For-
derungen und Verbindlichkeiten haben groBtenteils
kurze Laufzeiten, so dass die Buchwerte den beizule-
genden Zeitwerten entsprechen. Die beizulegenden
Finanzverbindlichkeiten werden als Barwerte der mit
den Schulden verbundenen Zahlungsstréme unter
Zugrundelegung der am Bilanzstichtag bestehenden
Zinsstrukturkurve ermittelt.
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Nettogewinne oder -verluste aus Finanzinstrumenten
Diese lassen sich wie folgt darstellen:

Kredite und Forderungen

Konzernabschluss

Geschdftsjahr
2008

Sonstige betriebliche Ertrage 0 78
Sonstige betriebliche Aufwendungen (164) (343)
(164) (265)
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Tilgungsgewinn (Zinsaufwendungen) 0 1.469
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
Zinsswaps ohne bilanzielle Sicherungsbeziehung (Zinsaufwendungen) (108) (88)
Nettogewinne (-verluste) (272) 1.116

Das Nettoergebnis enthalt alle sonstigen Ertrage und
Aufwendungen, die im Zusammenhang mit den Finan-
zinstrumenten der jeweiligen Bewertungskategorie
angefallen sind. Hierbei handelt es sich insbesondere
um die Ergebnisse aus der Folgebewertung sowie um
Abgangsgewinne /-verluste.

Finanzrisikofaktoren - Der Konzern ist durch seine
Tatigkeit folgenden Finanzrisiken ausgesetzt: Markt-
risiken (Zinsdnderungsrisiken), Kreditrisiken und
Liquiditatsrisiken. Wahrungsrisiken bestehen nicht.
Das Risikomanagement des Konzerns konzentriert sich
dabei auf die von den Finanzmarkten ausgehenden
Risiken und ist bestrebt, deren negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage maog-
lichst gering zu halten.

Das Risikomanagement wird zentral auf Konzernebene
auf der Grundlage vom Vorstand herausgegebener
Richtlinien in enger Zusammenarbeit mit der zen-
tralen Finanzabteilung der IC Immobilien Gruppe
wahrgenommen. Diese Abteilung ist bei der Ermitt-
lung, Bewertung und Absicherung von Finanzrisiken
als Dienstleister im Wesentlichen fiir die Tochterunter-
nehmen des Konzerns tatig.

a) Zinsdnderungsrisiken

Der Konzern unterhilt Tagesgeld- und Festgeldgut-
haben, deren Verzinsung vom jeweiligen Marktzins-
niveau abhangt.

Die Zinsrisiken des Konzerns resultieren vor allem
aus Finanzverbindlichkeiten. Bei variabel verzinsli-
chen Verbindlichkeiten und bei der Neufestsetzung
der Konditionen festverzinslicher Darlehen nach
Ablauf der Zinsbindungsfrist ist der Konzern dem
Risiko héherer Zinszahlungen (cash flow Risiken)
ausgesetzt. Zur Absicherung dieser Risiken wurden
in einigen Fallen Zinssicherungsgeschéfte (Zinsswaps
bzw. Zinscaps) abgeschlossen.

Aus der Bewertung der abgeschlossenen Zinssiche-
rungsgeschafte ergeben sich Zinsrisiken, die sich je
nach dem, ob die Voraussetzungen fiir die Bilanzie-
rung als Sicherungsgeschift (,hedge accounting”)
gegeben sind oder nicht, entweder erfolgsneutral im
Eigenkapital (bilanzwirksame Risiken) oder im Ergeb-
nis (ergebniswirksame Risiken) auswirken.
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Waren die Zinssdtze im Berichtszeitraum um einen
Prozentpunkt hoher oder niedriger gewesen, dann
wadren Konzernergebnis und Eigenkapital um ca.

T€ 248 (2008: T€ 205) niedriger bzw. hoher gewesen.
Diese Auswirkung beruht auf verdnderten Zinsauf-
wendungen fiir variabel verzinsliche Kredite, vermin-
dert um die Effekte von Zinssicherungsgeschéften
und Zinsen auf Bankguthaben.

Festverzinsliche Verbindlichkeiten beinhalten das
Risiko einer Erhohung des beizulegenden Zeitwerts.
Dieses Risiko wirkt sich weder in der Bilanz noch in
der Gewinn- und Verlustrechnung aus, da die Finanz-
verbindlichkeiten nicht zum beizulegenden Zeit-
wert sondern zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet werden. Das Risiko gewinnt aber im Falle
einer vorzeitigen Ablosung der Verbindlichkeit (z.B.
beim Verkauf der finanzierten Immobilie) Bedeutung.
Auf eine Absicherung dieses Risikos wird im Konzern
verzichtet.

Der Konzern priift regelmaBig, in welchem Umfang
er Zinsanderungsrisiken ausgesetzt ist. Dabei werden
verschiedene Szenarien durchgerechnet, in denen die
Mdoglichkeit von Umfinanzierungen, die Verlangerung
bestehender Finanzierungen und Zinssicherungen
beriicksichtigt werden.

b) Kreditrisiken

Kreditrisiken ergeben sich aus Forderungen gegen
Mieter, aus der Stundung von Kaufpreisforderungen
sowie aus der Anlage liquider Mittel. Der Konzern
hat Richtlinien, nach denen Mietvertrage nur mit
Parteien abgeschlossen werden, die eine einwand-
freie Bonitdt aufweisen. Die Bonitét wird laufend
liberwacht. Die Mieterstruktur ist breit gefachert. In
den Geschiftsjahren 2009 und 2008 waren die Miet-
ausfalle minimal.
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Die Stundung eventueller Kaufpreisforderungen
erfolgt generell auf gesicherter Basis; das rechtliche
Eigentum wird erst nach vollstandiger Bezahlung
tibertragen.

Derivative Finanzgeschafte und Geldanlagen wer-
den nur mit Finanzinstituten erstklassiger Bonitat
durchgefiihrt.

Das maximale Kreditrisiko fiir jede Klasse von Finan-
zinstrumenten ist auf die Buchwerte der in der Bilanz
angesetzten finanziellen Vermdgenswerte beschrankt.

¢) Liquiditdtsrisiken

Das Liquiditdtsmanagement wird verantwortungs-
bewusst gehandhabt und umfasst die Aufrechterhal-
tung eines ausreichenden Finanzmittelbestandes.

Es wird angestrebt, bei der Liquiditatsbeschaffung
maoglichst flexibel zu sein. Die Liquiditatssituation
wird vom Vorstand iiberwacht und regelmaBig mit
dem Aufsichtsrat besprochen.



Die folgende Darstellung, die vom Vorstand im
Rahmen des Liquiditatsmanagements verwandt wird,
zeigt die Falligkeiten der zum Bilanzstichtag beste-
henden Verbindlichkeiten:

innerhalb
eines Jahres

31. Dezember

Anteile von Minderheits-

gesellschaftern 0 0
Bankverbindlichkeiten 7311 20916
Derivative Finanzinstrumente 1.811 68
Riickstellungen 261 334
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 809 1.359
Ubrige Verbindlichkeiten 1.094 4.505

Bei den aufgefiihrten Betragen handelt es sich
grundsatzlich um die zu leistenden Zahlungen
einschlieBlich Zinsen. Unter den derivativen Finanz-
instrumenten werden zum 31. Dezember 2009 samt-
liche Swapzinsen ausgewiesen. Dagegen wurden im
Vorjahr in dieser Zeile nur Zinsen aus Zinssicherungs-
geschaften gezeigt, soweit diese nicht dem ,hedge
accounting” unterliegen. Die Zinsen fiir derivative
Finanzinstrumente mit bilanziellem Sicherungszu-
sammenhang wurden bei den Bankverbindlichkeiten
dargestellt.

Kapitalmanagement — Beim Kapitalmanagement des
Konzerns werden mehrere Ziele verfolgt: Vorrangig
soll die finanzielle Substanz erhalten bleiben, es soll
der Schuldendienst einschlieBlich Tilgungen sicher-
gestellt sein und ein handelsrechtlicher Gewinn
erwirtschaftet werden, der die Ausschiittung einer
Dividende zuldsst.

Konzernabschluss

nach
5 Jahren

zwischen
2 und 5 Jahren

zwischen
1 und 2 Jahren

31. Dezember 31. Dezember 31. Dezember

0 0 0 0 15296 16.505
13.625 7.639 48.059 56.253 51.224  38.887
1.456 68 2.341 102 1.351 0
0 0 0 0 0 0

0 0

286 279

Es gab in der Berichtsperiode keine Anderung im
Kapitalmanagementansatz des Konzerns.

Die finanzielle Lage wird an der Hohe der liquiden
Mittel und an der Eigenkapitalquote gemessen. Die
Eigenkapitalquote gibt das Verhaltnis von Eigenkapi-
tal zu Bilanzsumme gemaR Konzernbilanz wieder.

31. Dezember

2009 2008
Eigenkapital 72.720 76.787
Bilanzsumme 203.809 198.243
Eigenkapitalquote 35,7% 38,7%
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Der Konzern kann die Kapitalstruktur nur sehr be-
grenzt durch die Thesaurierung von Gewinnen
steuern, da 90% eines handelsrechtlichen Jahres-
liberschusses der Fair Value REIT-AG ausgeschiittet
werden miissen. Als Mittel zur Verbesserung der
Kapitalstruktur stehen daher im Wesentlichen die
Ausgabe neuer Anteile (Kapitalerhhung) und der
Verkauf von Vermdgenswerten zum Zweck der Schul-
denreduzierung zur Verfligung.

Ein wesentliches Ziel des Kapitalmanagements ist es
ferner, die Anforderungen des REITG an die Eigen-
kapitalausstattung zu erfiillen, da es u.a. hiervon
abhangt, ob die Gesellschaft dauerhaft von der Kor-
perschaftsteuer und der Gewerbesteuer befreit ist.
Nach & 15 REITG muss das Eigenkapital mindestens
45% des unbeweglichen Vermdgens betragen.

31. Dezember
T€ 2009 2008

Eigenkapital gem. Konzernbilanz 72.720 76.787
Minderheitsanteile 15.296 16.505
Eigenkapital gem. § 15 REITG 88.016 93.292

Unbewegliches Vermdgen
Als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 137.587 130.740
"at equity" bewertete Beteili-

gungen 47.442 48.443
Zur VerduBerung gehaltene

langfristige Vermdgenswerte 8.237 0
Summe unbewegliches Ver-

mogen 193.266 179.183
Eigenkapitalquote gem.

§ 15 REITG 45,5% 52,1%
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(31) SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Der Konzern halt Immobilien in der Fair Value
REIT-AG und in deren Tochterunternehmen. Die
Organisations- und Managementstruktur des Kon-
zerns entspricht diesen beiden Beteiligungsformen.
Dementsprechend bestehen zwei Geschéftsbereiche,
namlich ,Direktinvestitionen” und ,Tochterunter-
nehmen”, wobei fiir die Tochterunternehmen jeweils
einzeln berichtet wird. Daneben bestehen Minder-
heitsbeteiligungen an weiteren Immobilienfonds,
die diesen beiden Segmenten nicht zugeordnet sind.
Der Konzern ist ausschlieBlich in der geografischen
Region , Deutschland” tétig. Die Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden der berichtspflichtigen
Segmente sind die gleichen wie die in Anhang Nr. 2
beschriebenen Methoden des Konzerns. Zwecks bes-
serer Ubersichtlichkeit erfolgen die Segmentangaben
sowohl in zusammengefasster Form (Geschaftsfeld
JTochterunternehmen®) als auch einzeln auf Fondse-
bene.

Die Segmentumsatze (Mietertrdge einschlieBlich Er-
trdge aus Betriebs- und Nebenkosten) und Segment-
ergebnisse lassen sich wie folgt darstellen:

Segmentumsatze Segmentergebnisse

Geschaftsjahr Geschaftsjahr

Direktinvestitionen 3.864 3.927 1.045 1.048
Tochterunternehmen 8.333 9.999 (220) (355)
12.197 13.926 825 693

Ergebnis aus "at equity" bewerteten Beteiligungen 1.401 (7.075)
Zentrale Verwaltungskosten und Sonstiges (1.552) (2.447)
Nettozinsaufwand (4.525) (4.907)
Ergebnisanteile von Minderheitsgesellschaftern 945 435
Jahresfehlbetrag (2.906) (13.301)
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Die Segmentumsdtze wurden ausschlieBlich mit ex-
ternen Mietern getatigt. Umsatzerlose zwischen den
Segmenten haben nicht stattgefunden.

Mit folgenden Mietern wurden Mietumsatze in Hohe
von jeweils mehr als 10% des Gesamtumsatzes
getatigt:

Geschaftsjahr
T€ 2009 2008

Hauptmieter 1 (Segment

Direktinvestitionen) 3.298 3.123
Hauptmieter 2 (Segment
Tochterunternehmen - BBV 06) 2.015 2.157
Hauptmieter 3 (Segment
Tochterunternehmen - IC 07) 0 2.123
tibrige unter je 10% 6.884 6.523

12.197 13.926

Die Umsdtze der Segmente teilen sich wie folgt nach
objektbezogen ermittelten Hauptnutzungsarten auf:

Direktinvestitionen Tochterunternehmen

Geschaftsjahr Geschaftsjahr

Biiro 3.864 3.927 585 2.327
Einzelhandel 0 0 4.050 3.800
Logistik 0] 0 1.821 1.749
Sonstiges 0 0 1.877 2123

3.864 3.927 8.333 9.999

Die Segmentergebnisse der beiden Segmente sind
vor den zentralen Verwaltungskosten, den Ertragen
aus ,at equity” bewerteten Beteiligungen, dem Net-
tozinsaufwand und den Ergebnissen vor Minderheits-
gesellschaftern ermittelt. Diese Kennzahl wird dem
Hauptentscheidungstrager des Konzerns im Hinblick
auf Entscheidungen (iber die Verteilung von Ressour-
cen zu einem Segment und die Bewertung seiner
Ertragskraft berichtet.
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In den Segmentergebnissen sind die nachfolgenden
Ergebnisse aus der Bewertung von als Finanzinvesti-
tion gehaltenen Immobilien sowie aus deren Verau-
Berung enthalten:

Direktinvestitionen Tochterunternehmen

Geschaftsjahr Geschaftsjahr

Bewertungsgewinne 115 0 332 381
Bewertungsverluste (1.858) (2.907) (4.959) (7.208)
VerduBerungsgewinne (-verluste) 0 976 (190) 369
(1.743) (1.931) (4.817) (6.458)
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Die nachfolgende Darstellung zeigt die Ergebnisrech-
nungen der Segmente in weniger aggregierter Form.
Dabei ist das Segment ,Tochterunternehmen” nach
den einzelnen Fondsgesellschaften aufgeteilt.

DIE Segment
investitionen Tochterunternehmen

FV AG
T€
Mietertrage 3.225  3.409 330 319 590 543 445  2.217 0 0
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 639 518 107 77 213 167 140 110 0 0
Segmentumsdtze 3.864 3.927 437 396 803 710 585 2.327 0 0
Erbbauzinsen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Immobilienbezogene betriebliche
Aufwendungen (715)  (646)  (176) (135) (351)  (297) (408)  (230)
Segmentbezogene Verwaltungskosten (386)  (393) (35) (36) (38) (36) (43)  (890)
Sonstige betriebliche Aufwendungen
und Ertrdge (im Saldo) 26 91 (31) 1 1 1 11 78 0 0
Gewinn aus Verkauf von
Finanzimmobilien 0 976 0 0 0 0 0 0 0 0
Bewertungsgewinne 0 0 100 0 0 0 0 0 0 0
Bewertungsverluste (1.743) (2.907) (100) (536)  (400)  (880) (390) (2.262) 0 0
Segmentergebnis 1.046 1.048 195 (310) 15 (502) (245) (977) 0 0
Zentrale Verwaltungskosten (1.553) (1.853) 0 0 0 0 0 0 0 0
SonstigeAufwendungen 0 (594) 0 0 0 0 0 0 0 0
Ergebnis aus "at equity" bew. Beteilig. 1.747 334 0 0 0 0 0 0 0 0
Ubriges Beteiligungsergebnis 405 2971 0 0 0 0 0 0 0 0
Nettozinsaufwand (2.410) (3.285) (98) (93) (204) (194) (145)  (658) 0 0
Ergebnisanteile von
Minderheitsgesellschaftern 0 0 0 0 0 0 0 0
Jahresergebnis (765) (1.379) 97 (403) (189) (696) (390) (1.635) 0 0
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Konzernabschluss

Segment
Tochterunternehmen

BBV 06 Konsolidierung Konzern

T€

Mietertrage 883 910 4.987 4994 7.235 8.983 0 0 10.460 12.392
Ertrdge aus Betriebs- und Nebenkosten 135 129 503 533 1.098 1.016 0 0 1737 1.534
Segmentumsatze 1.018 1.039 5.490 5.527 8.333 9.999 0 0 12.197 13.926
Erbbauzinsen 0 0 (2320 (231 (232) (231) 0 0 (2320 (231)
Immobilienbezogene betriebliche

Aufwendungen (264)  (196) (1.523) (1.408) (2.722) (2.266) 0 (3.437) (2912)
Segmentbezogene Verwaltungskosten (1900 (71) (373) (418) (679) (1.551) 0 (1.058) (1.944)
Sonstige betriebliche Aufwendungen

und Ertrdge (im Saldo) (21) (33) (63) 105  (103) 152 (7) 0 (84) 243
Gewinn aus Verkauf von

Finanzimmobilien (69) 0 (121) 369  (190) 369 0 0 (190) 1.345
Bewertungsgewinne 0 0 232 381 332 381 0 0 332 381
Bewertungsverluste (800)  (760) (3.037) (2.389) (4.627) (6.827) 0 0 (6.370) (9.734)
Segmentergebnis (326) (121) 141 1.555 (220) (355) 0 0 826 693
Zentrale Verwaltungskosten 0 0 0 0 0 0 0 0 (1.553) (1.853)
SonstigeAufwendungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (594)
Ergebnis aus "at equity" bew. Beteilig. 0 0 0 0 0 0 (346) (7.409) 1.401 (7.075)
Ubriges Beteiligungsergebnis 0 0 0 0 0 0 (405) (2.971) 0 0
Nettozinsaufwand 11 46 (1.679) (723) (2.115) (1.622) 0 0 (4.525) (4.907)
Ergebnisanteile von

Minderheitsgesellschaftern 0 0 0 0 0 0 945 435 945 435
Jahresergebnis (315)  (75) (1.538) 832 (2.335) (1.977) 194 (9.945) (2.906) (13.301)
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Die Vermégenswerte und Schulden der Segmente
stellen sich wie folgt dar:

Vermogenswerte Schulden

31. Dezember 31. Dezember
Direktinvestitionen 47.839 56.400 858 1.880
Tochterunternehmen 108.650 93.603 1.594 4.600
Summe Segmentvermadgen / Segmentschulden 156.489 150.003 2.452 6.480
Nicht zugeordnete Vermdgenswerte / Schulden /
Konsolidierung 47.320 48.240 128.637 114.976
Konzern Gesamt 203.809 198.243 131.089 121.456

Die Vermogenswerte der Segmente bestehen in
erster Linie aus als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien, Forderungen und liquiden Mitteln. Die
Vermogenswerte des Segments , Tochterunterneh-
men” enthalten auch die zur VerduBerung gehalte-
nen langfristigen Vermogenswerte (Anhang Nr. 9).
Die nicht zugeordneten Vermdgenswerte bestehen
aus den Buchwerten der ,at equity” bilanzierten Un-
ternehmen. Die Segmentverbindlichkeiten umfassen
die betrieblichen Verbindlichkeiten. Finanzverbind-
lichkeiten, derivative Finanzinstrumente und Min-
derheitsanteile sind unter den nicht zugeordneten
Schulden ausgewiesen.

Die nachfolgende Darstellung zeigt in weniger ag-
gregierter Form alle den Segmenten zugeordneten
und nicht zugeordneten Vermogenswerte und Schul-
den, wobei das Segment ,Tochterunternehmen” nach
den einzelnen Fondsgesellschaften aufgeteilt ist.
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Konzernabschluss

Direkt- Segment

investitionen Tochterunternehmen
Fair Value
REIT-AG
T€

Sachanlagen und immat.

Vermdgenswerte 16 24 0 0 0 0 0 0 0 0
Als Finanzinvestition gehaltene

Immobilien 45,527 47.270 4340 4.340 7320 7.720 7110 7.500 21.380 0
Zur VerduBerung gehaltene

langfristige Vermdgenswerte 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 319 272 139 139 109 71 13 170 54
Ertragsteuerforderungen 63 0 0 0 0 0 0 0 0

Sonstige Forderungen und Vermo-

genswerte 446 3.423 77 1 7 8 0 3 34

Liquide Mittel 1.468 5.411 73 174 92 67 2.565 5.996 1.839
Zwischensumme Segment-

vermodgen 47.839 56.400 4.629 4.654 7.528 7.866 9.688 13.669 23.307 0
Anteile an Tochterunternehmen 30.404  27.909 0 0 0 0 0 0 0 0
"At equity" bewertete Beteiligungen 47.540 50.177 0 0 0 0 0 0 0 0
Vermogenswerte Gesamt 125.783 134.486 4.629 4.654 7.528 7.866 9.688 13.669 23.307 0
Riickstellungen (179) (253) (11) (14) (10) (13) (10) (13) (12) 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen (304) (830) (9) (30) (21) (39) (9) (10) (89)

Sonstige Verbindlichkeiten (375) (797) (58) (75) (64) (61) (51) (2.948) (69)
Zwischensumme Segment-

verbindlichkeiten (858) (1.880) (78) (119) (95 (113) (70) (2.971) (170) 0
Anteile von Minderheits-

gesellschaftern 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Finanzverbindlichkeiten (40.510) (47.143) (1.907) (1.988) (3.569) (3.700)  (3.405) (4.086) (22.400) 0
Derivative Finanzinstrumente (4.080) (3.442) 0 0 0 0 0 0 0 0
Verbindlichkeiten Gesamt (45.448) (52.465) (1.985) (2.107) (3.664) (3.813) (3.475) (7.057) (22.570) 0
Nettovermogen zum

31. Dezember 80.335 82.021 2.644 2.547 3.864 4.053 6.213 6.612 737 0
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T€

Sachanlagen und immat.
Vermdgenswerte

Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien

Zur VerduBerung gehaltene

Segment
Tochterunternehmen
BBV 06 Gesamt

6.820 9.140 45.090 54.770  92.060 83.470

langfristige Vermogenswerte 1.520 0 6.717 0 8.237 0
Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 34 106 639 744 988 1.230
Ertragsteuerforderungen 0 0 0 0 0 0
Sonstige Forderungen und

Vermdgenswerte 256 6 178 257 552 275
Liquide Mittel 691 1.319 1.553 1.072 6.813 8.628
Segmentvermogen 9.321 10.571 54.177 56.843 108.650 93.603
Anteile an Tochterunternehmen 0 0 0 0 0 0
LAt equity” bewertete Beteiligungen 0 0 0 0 0 0
Vermdgenswerte Gesamt 9.321 10.571 54.177 56.843 108.650 93.603
Riickstellungen (13) (15) (26) (26) (82) (81)

Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten

(75) (10) (302) (440) (505) (529)
@5)  (171) (720) (735) = (1.007)  (3.990)

Segmentverbindlichkeiten

(133)  (196) (1.048) (1.201)  (1.594)  (4.600)

Anteile von Minderheits-
gesellschaftern

Finanzverbindlichkeiten

Derivative Finanzinstrumente

0 0 0 0 0 0
0 0 (36.645) (37.540) (67.926) (47.314)
0 0 (947) (775) (947) (775)

Verbindlichkeiten Gesamt

(133) (196) (38.640) (39.516) (70.467) (52.689)

Nettovermogen
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9.188 10.375 15.537 17.327 38.183 40.914

Konsolidierung

Konzern

0 0 16 24

0 0 137.587  130.740

0 0 8.237 0

0 1.307 1.502

63 0

(122) (203) 876 3.495

0 0 8.281 14.039

(122) (203) 156.367 149.800
(30.404)  (27.909) 0 0
(98)  (1.734) 47.442 48.443
(30.624) (29.846) 203.809 198.243
0 0 (261) (334)

0 (809) (1.359)

3 (1.380) (4.784)

3 (2.450) (6.477)

(15.296) (16.505)  (15.296)  (16.505)
120 200 (108.316)  (94.257)

0 0 (5.027) (4.217)
(15.174) (16.302) (131.089) (121.456)
(45.798) (46.148) 72.720 76.787



Investitionen und Abschreibungen ergeben sich aus
folgender Darstellung:

Direktinvestitionen

Konzernabschluss

Abschreibungen
Geschaftsjahr Geschaftsjahr
2008 2008

Investitionen

als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 0 217 0 0
im Bau befindliche Immobilien 0 13.475 0 0
Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte 3 1 11 10
3 13.693 11 10
Tochterunternehmen

als Finanzinvestition gehaltene Immobilien
Erstkonsolidierung 0] 0 0
Nachtrdgliche Anschaffungskosten (BBV 06) 74 0 0 0
Sachanlagen (IC 01) 15 0 15 0
89 0 15 0
Konzern Gesamt 92 13.693 26 10

(32) ZUSATZLICHE INFORMATIONEN ZUR
KAPITALFLUSSRECHNUNG

Der in der Kapitalflussrechnung betrachtete Zah-
lungsmittelfonds entspricht dem Bilanzposten
LLiquide Mittel”.

Die in der Kapitalflussrechnung fiir 2008 ausgewie-
sene Zwischensumme FFO (,funds from operations®)
enthalt nicht die erhaltene Abstandszahlung der
IDLG in H6he von T€ 15.438. Dementsprechend wur-
den Auszahlungen, die mit der erhaltenen Abstands-
zahlung in direktem Zusammenhang stehen, bei der
Ermittlung der Zwischensumme FFO den betriebli-
chen Einnahmen hinzugerechnet und erst unterhalb
der Zwischensumme FFO abgezogen. Es handelt sich
um folgende Betrage:

I

Fonds- und Objektverwaltungsgebiihren 851

Ausschiittungen an Minderheits-

gesellschafter des IC 07 1.029
1.880

(33) BEZIEHUNGEN ZU NAHE STEHENDEN UNTER-
NEHMEN UND PERSONEN (RELATED PARTIES)

Nahe stehende Unternehmen — Nahe stehende
Unternehmen des Konzerns sind die H.F.S. Zweit-
marktfonds Deutschland 2 GmbH & Co. KG, die liber
vier Tochterunternehmen 30,46% der Stimmrechte
an der Gesellschaft besitzt, sowie die UniCredito
Italiano S.p.A., Mailand, mit ihren Tochterunterneh-
men Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG (,HVB"),
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Wealth Management Capital Holding GmbH, H.F.S.
HYPO-Fondsbeteiligungen fiir Sachwerte GmbH und
WealthCap Real Estate Management GmbH, denen
diese Stimmrechte nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
WpHG zugerechnet werden.

Nahe stehende Unternehmen des Konzerns sind fer-
ner die zur IC Immobilien Gruppe gehoérende IC
Immobilien Holding AG sowie deren Tochterunter-
nehmen (IC Immobilien Service GmbH, IC Fonds
GmbH und IC Beteiligungs-Treuhand GmbH und
andere) vor allem aufgrund der intensiven Geschafts-
beziehungen. Weitere nahe stehende Unternehmen
sind die MIM Miinchener Immobilien Management
GmbH und die Kienzle Vermogensverwaltung GmbH,
an denen Herr Dr. Oscar Kienzle, Mitglied des Auf-
sichtsrats der Gesellschaft und Mitglied des Vor-
stands der IC Immobilien Holding AG, jeweils einen
wesentlichen Stimmrechtsanteil besitzt.

Finanzierungsgeschdfte mit der HVB — Die Bayerische
Hypo- und Vereinsbank AG ist Darlehensgeberin des
Konzerns. Ferner bestehen zwei Zinsswapgeschafte
und ein Zinsbegrenzungsgeschaft mit diesem Kre-
ditinstitut (siehe Anhang Nr. 16). Der Zinsaufwand
betrug T€ 1.632 (2008: T€ 2.415). Zum 31. Dezember
2009 betrugen die Darlehensverbindlichkeiten

T€ 36.645 (2008: T€ 37.340) und die Verbindlichkei-
ten aus den Zinsswap- und Zinsbegrenzungsgeschaf-
ten T€ 947 (2008: T€ 775). Bei der HVB bestanden
zum 31. Dezember 2009 Bankguthaben in Hohe von
T€ 2.236 (2008: T€ 2.439); aus Termingeldanlagen
und anderen Guthaben entstanden Zinsertrage in
Hoéhe von T€ 29 (2008: T€ 59).

Folgende Dienstleistungsvertrage wurden zwischen
der Fair Value REIT-AG bzw. ihren Tochtergesellschaf-
ten mit Gesellschaften der IC Immobilien-Gruppe
geschlossen:

Asset Management und Corporate Services Vertrag —
Der von der Gesellschaft am 25. Juli 2007 mit der

IC Fonds GmbH mit Laufzeit bis zum 30. Juni 2011
abgeschlossene Dienstleistungsvertrag iiber Asset
Management und Ubernahme des Rechnungswesens
wurde am 22. Dezember 2009 mit Wirkung zum
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30. September 2009 aufgehoben. Die Gesellschaft
mochte das Asset Management in Zukunft selbst
tibernehmen und ein Outsourcing im Bereich der
immobilienbezogenen Tatigkeiten auf das Property
Management, das Rechnungswesen und auf projekt-
bezogene Unterstiitzungsleistungen beim An- und
Verkauf von Immobilien und Beteiligungen be-
schranken.

Vertrag tiber Rechnungswesen — Am 22. Dezember
2009 wurde mit Wirkung ab 1. Oktober 2009 mit der
IC Immobilien Service GmbH ein Vertrag iiber die
Ubernahme des Rechnungswesens abgeschlossen.
In diesem Zusammenhang tibernimmt die IC Immo-
bilien Service GmbH auch die Personalverwaltung,
die Fiihrung der Personalakten die Koordination der
Gehaltsabrechnungen sowie die Betreuung einer
etwaigen Altersversorgung.

Im Rahmen des Rechnungswesens schuldet die IC
Immobilien Service GmbH die Erfiillung der Buch-
flihrungspflicht, die Fiihrung der Handelsbiicher und
die Erstellung des Inventars gemal §§ 238-240 HGB
sowie die Ubernahme des Zahlungsverkehrs. Zu den
Aufgaben gehort auch die Erstellung des Jahresab-
schlusses nach HGB und des Konzernabschlusses
nach IFRS. Ferner ist quartalsmaBig ein Konzernzwi-
schenabschluss nach IFRS zu erstellen.

Als Vergiitung erhalt die IC Immobilien Service
GmbH eine jahrliche Vergiitung in Héhe von T€ 100
sowie eine zusatzliche variable Vergiitung in Hohe
von 0,25% der quotal der Gesellschaft zuzurechnen-
den Jahres-Ist-Mieten ohne Nebenkostenumlagen.
Die Vergiitungen verstehen sich zuziiglich der gesetz-
lichen Umsatzsteuer.

Der Vertrag kann erstmals mit einer Frist von sechs
Monaten zum 31. Dezember 2012 gekiindigt wer-
den. Er verldngert sich jeweils um ein Jahr, wenn er
nicht unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von
sechs Monaten zum Ende der jeweiligen Laufzeit des
Vertrags durch einen der Vertragspartner gekiindigt
wird.



Property Management Vertrag — Der von der Ge-
sellschaft am 25. Juli 2007 mit der IC Immobilien
Service GmbH, UnterschleiBheim (,Auftragnehmer”
oder ,1CIS"), abgeschlossene Dienstleistungsvertrag
liber die kaufméannische und technische Bewirtschaf-
tung des von der Fair Value unmittelbar, d.h. ohne
Einschaltung von Tochtergesellschaften, gehaltenen
Grundbesitzes wurde am 22. Dezember 2009 mit
Wirkung ab 1. Oktober 2009 neu gefasst.

Zu den Aufgaben des Auftragnehmers gehort auch
die Vermietung des Grundbesitzes.

Der Auftragnehmer hat der Gesellschaft in Bezug auf
den Direktbesitz, Tochterunternehmen sowie assozi-
ierte Unternehmen regelmaRig tiber die Entwicklung
der von ihm verwalteten Immobilien und Beteiligun-
gen zu berichten und iiber wichtige ertragsrelevante
oder von der Planung abweichende Vorgadnge zu
informieren.

Fiir die Bewirtschaftungstatigkeit erhalt die IC Immo-
bilien Service GmbH von der Fair Value, soweit nichts
anderes vereinbart ist, ein jahrliches Entgelt in Hohe
von 3,0% der Jahres-Istmiete des Direktbesitzes
ohne Nebenkostenumlagen.

Die iiber die kaufmannische Abwicklung der laufen-
den Reparatur- und Instandhaltungsarbeiten hinaus-
gehenden groBeren, auBergewohnlichen technischen
und baulichen MaBnahmen, wie z.B. Um-, An- und
Ausbauten der/des Objekte(s) und/oder Mietberei-
che sowie sonstige SanierungsmalBnahmen werden
hinsichtlich der kaufmannischen Betreuung bei einer
Rechnungssumme iiber einer Million EUR mit 5%, ab
EUR 100.000,00 mit 9%, darunter mit 15% verglitet.

Fiir die Neuvermietung von Gewerbemietflichen
steht der IC Immobilien Service GmbH neben der
Kostenerstattung fiir Inserate etc. ein Honorar in
Héhe von 5% der Miete, gerechnet iiber die fiir den
Mieter unkiindbar vereinbarte Festlaufzeit zu, sofern
die IC Immobilien Service GmbH keine Vergiitung
seitens der Mieter erhalt. Fiir Anschlussvermietungen

Konzernabschluss

reduziert sich der Satz auf 2%. Als Hochstbetrag gel-
ten in jedem Fall vier Monatsmieten als vereinbart.

Fiir den Abschluss von unbefristeten Wohnungsmiet-
vertragen und unbefristeten gewerblichen Mietver-
tragen steht IC Immobilien Service GmbH neben der
Kostenerstattung fiir Inserate etc. ein Honorar von
zwei Monatsmieten zu, sofern fiir Fair Value keine
Maklerkosten anfallen und die IC Immobilien Service
GmbH keine Vergiitung seitens der Mieter erhilt. Bei
Einschaltung von Maklern werden die Maklerhonora-
re abgesetzt. Der ICIS verbleibt in diesem Fall jedoch
mindestens eine Koordinationspauschale in Hohe
einer halben Monatsmiete.

Die aufgefiihrten Vergiitungsbetrage verstehen sich
netto zzgl. der jeweils geltenden Umsatzsteuer.

Der Vertrag ist erstmals zum Ende der festen Ver-
tragslaufzeit am 31. Dezember 2012 unter Einhaltung
einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten kiindbar. Er
verldngert sich jeweils um ein Jahr, wenn er nicht un-
ter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von sechs Mo-
naten zum Ende der jeweiligen Laufzeit des Vertrags
durch einen der Vertragspartner gekiindigt wird.

Weitere Dienstleistungsvertrdge — Zwischen dem
Konzern und Gesellschaften der IC Immobilien Gruppe
bestehen auf der Ebene der Tochterunternehmen
weitere Dienstleistungsvertrage. Diese beinhalten
Baubetreuung, Objektverwaltung in kaufmannischer
und technischer Hinsicht, bis hin zum Verkauf der
Objekte sowie Fondsverwaltung und Fithrung des
Rechnungswesens.
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Den Umfang der Beziehungen zwischen dem Kon-
zern und Unternehmen der IC Immobilien Gruppe
zeigen die beiden nachfolgenden Tabellen:

Geschaftsjahr
Dienstleistungshonorare
Geschiftsbesorgung (einschlieB-
lich Fondsverwaltung) 519 1.166
Objektverwaltungsgebiihr 169 297
Treuhandgebiihren 135 109
Mietervermittlungsprovision 79 5
Baubetreuung 26 43
Konzeptionshonorar REIT 0 (200)
Ubrige 18 10
946 1.430
Aufwand aus Ausbuchung der
variablen Kaufpreisforderung w.
BBV 08 0 300
Ubrige Ertrage 0 @)
Zinsaufwendungen 2 40
Zinsertrdge 0 (72)
948 1.695

Folgende Forderungen und Verbindlichkeiten be-
standen gegeniiber Gesellschaften der IC Immobilien
Gruppe:

31. Dezember

Forderungen 0 74
Darlehensverbindlichkeiten 0 (115)
Leistungsverbindlichkeiten (20) (237)
Sonstige Verbindlichkeiten 0 (15)

(20) (293)
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Vergiitungen der Mitglieder des Vorstands

31. Dezember

Kurzfristig fallige Leistungen 366 449

Leistungen nach Beendigung

des Arbeitsverhdltnisses 4 3

Leistungen aus Anlass der Been-

digung des Arbeitsverhaltnisses 325 0
695 452



Fiir 2009 setzen sich die Leistungen wie folgt zusam-
men:

Konzernabschluss

a) aktive Vorstandsmitglieder

Erfolgsunabhdngige Vergiitungen

Festgehalt 204.000 131.400 335.400
Sachbeziige und Sonstiges 12.966 17.148 30.114
Erfolgsabhdngige Vergiitungen 0 0 0
216.966 148.548 365.514

b) friihere Vorstandsmitglieder
Abfindung 0 265.000 265.000
Gehalt bis zur Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 0 43.800 43.800
Sachbeziige und Sonstiges 0 16.088 16.088
0 324.888 324.888
Beziige im Sinne von § 285 Nr. 9 HGB 216.966 473.436 690.402
Aufwand fiir Altersversorgung 2477 2.430 4.907
Gesamt 219.443 475.866 695.309

Anstellungsvertrag Frank Schaich, Laufzeit bis

30. September 2012 — Herr Schaich erhalt fiir seine
Tatigkeit ein festes Jahresgehalt in Hohe von brutto
€ 204.000. Als erfolgsabhdngige Vergiitung wurde
eine Tantieme in Hohe von 1,25% der Dividende
abziiglich des festen Jahresgehalts vereinbart. Ver-
glitungsbestandteile mit langfristiger Anreizwirkung
und Risikocharakter wurden nicht vereinbart. Herr
Schaich hat Anspruch auf einen Personenkraftwagen
in der Preisklasse bis max. € 45.000 netto zur dienst-
lichen und privaten Nutzung. Herr Schaich erhalt
auBerdem einen Altersversicherungsbeitrag in Hohe
des jeweilig hochsten Pflichtbetrags des Arbeitgebers
zur gesetzlichen Rentenversicherung. Des Weiteren
wird Herr Schaich fiir die Dauer des Anstellungsver-
trags in H6he von € 380.000 fiir den Todesfall und

€ 760.000 fiir den Voll-Invaliditatsfall im Rahmen
einer Gruppenunfallversicherung versichert.

Mit Vertrag vom 10. Juli 2008 wurde eine vom bishe-
rigen Arbeitgeber erteilte Pensionszusage vom

1. Januar 1997 mit Wirkung vom 1. Oktober 2007 von
der Gesellschaft iibernommen. Im Gegenzug wurde

die vom bisherigen Arbeitgeber im Zusammenhang
mit der Pensionszusage abgeschlossene Riickdeck-
ungsversicherung auf die Gesellschaft iibertragen.
Herr Schaich erhalt ein Versorgungskapital in Hohe
von DM 383.298,00, wenn er nach vollendetem 65.
Lebensjahr aus der Gesellschaft ausscheidet. Im
Falle des Ablebens vor Eintritt des Versorgungs-
falles erhalt der in giiltiger Ehe lebende Ehegatte
ein Versorgungskapital in Hohe von DM 455.653,00
mit einer jahrlichen Abnahme in H6he von DM
2.605,00 p.a. ab dem 2. Jahr nach Erteilung der
Pensionszusage. Die Fortfiihrung der Pensionszusa-
ge tritt an die Stelle des Herrn Schaich vertraglich
zugesagten Alterssicherungsbeitrags in Hohe des
jeweilig hochsten Pflichtbetrags des Arbeitgebers zur
gesetzlichen Rentenversicherung.

Anstellungsvertrag Manfred Heiler, vorzeitig zum
31. Dezember 2009 beendet — Herr Heiler erhielt fiir
seine Tatigkeit ein festes Jahresgehalt in Hohe von
brutto € 175.200. Als erfolgsabhdngige Vergiitung
wurde eine variable Tantieme in Hohe von 1,25%
der Dividende abziiglich des festen Jahresgehalts
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vereinbart. Vergiitungsbestandteile mit langfristiger
Anreizwirkung und Risikocharakter wurden nicht
vereinbart. Herr Heiler hatte Anspruch auf einen Per-
sonenkraftwagen in der Preisklasse bis max. € 45.000
netto zur dienstlichen und privaten Nutzung. Herr
Heiler erhielt auBerdem einen Altersversicherungs-
beitrag in Hohe des jeweilig hochsten Pflichtbetrags
des Arbeitgebers zur gesetzlichen Rentenversiche-
rung. Des Weiteren wurde Herr Heiler fiir die Dauer
des Anstellungsvertrags in Héhe von € 250.000 fiir
den Todesfall und € 500.000 fiir den Voll-Invalidi-
tatsfall im Rahmen einer Gruppenunfallversicherung
versichert. AuBerdem zahlte die Gesellschaft fiir
Herrn Heiler zwei Drittel der Beitrage zur Unterstiit-
zungskasse des Bankenversicherungsvereins in Ber-
lin. Der Anstellungsvertrag hatte eine urspriingliche
Laufzeit bis zum 30. November 2012.

GemaB Vereinbarung vom 28. August 2009 ist Herr
Heiler am 30. September 2009 aus dem Vorstand
ausgeschieden. VereinbarungsgemaB erhielt er seine
laufenden Beziige noch bis zum 31. Dezember 2009;
der Anstellungsvertrag endete mit diesem Datum. Als
Abfindung wurde ein Betrag von € 265.000 gezahlt.
Seinen Dienstwagen darf Herr Heiler noch im bishe-
rigen Umfang bis zum 30. November 2010 (Ende des
Leasingvertrages) nutzen.

Kredite und Vorschiisse — Den Vorstandsmitgliedern
wurden keine Kredite und Vorschiisse gewahrt; eben-
so wurden keine Haftungsverhaltnisse zugunsten
von Vorstandsmitgliedern eingegangen. Pensions-
zusagen, Bezugsrechte oder sonstige aktienbasierte
Vergiitungen bestehen ebenfalls nicht.

Vergiitung des Aufsichtsrats — Den Mitgliedern des
Aufsichtsrats wurden im Geschaftsjahr 2009 kurzfris-
tig fallige Leistungen in Hohe von insgesamt T€ 16
(2008: T€ 29) gewahrt. Mitgliedern des Aufsichtsrats
wurden keine Kredite und Vorschiisse gewahrt; eben-
so wurden keine Haftungsverhaltnisse zugunsten von
Aufsichtsratsmitgliedern eingegangen.
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(34) EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Es sind keine zu berichtenden Ereignisse bekannt
geworden.

(35) ERKLARUNG ZUM DEUTSCHEN CORPORATE
GOVERNANCE KODEX NACH § 161 AKTG

Zuletzt am 15. Marz 2010 haben Vorstand und Auf-
sichtsrat die Entsprechenserkldrung nach § 161 AktG
abgegeben. Die Erkldrung wurde den Aktionaren auf
der Website der Gesellschaft dauerhaft zuganglich
gemacht.

(36) INANSPRUCHNAHME VON § 264B HGB

Nachfolgende inlandische Tochtergesellschaften in
der Rechtsform einer Personengesellschaft im Sinne
von § 264a HGB haben in Teilen von der Befreiungs-
vorschrift gemaB & 264b HGB Gebrauch gemacht:

BBV Immobilien-Fonds Nr. 3 GmbH & Co. KG,
Miinchen

BBV Immobilien-Fonds Nr. 6 GmbH & Co. KG,
Miinchen

Miinchen, den 16. Marz 2010

Fair Value REIT-AG

) -

¢ i g

gez. Frank Schaich






Bestatigungsvermerk

Wir haben den von der Fair Value REIT-AG, Miinchen,
aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapital-
veranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2009 bis zum

31. Dezember 2009 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach

den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach & 315a Abs. 1 HGB anzuwenden-
den handelsrechtlichen Vorschriften liegt in

der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung liber den Konzernabschluss und den
Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaliger Abschlusspriifung vor-
genommen. Danach ist die Priifung so zu planen und
durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoBe,
die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften und durch den
Konzernlagebericht vermittelten Bildes der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei
der Festlegung der Priifungshandlungen werden die
Kenntnisse {iber die Geschéftstatigkeit und iiber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns
sowie die Erwartungen liber mdgliche Fehler beriick-
sichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirk-
samkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht liberwie-
gend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliis-
se der in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises,
der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzun-
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gen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung
der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen ge-
fihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzu-
wenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1
HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt

ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns

und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Diisseldorf, den 16. Marz 2010
BDO Deutsche Warentreuhand

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gez. Dr. G. Kaulen
Wirtschaftspriifer

gez. R. Irlbeck
Wirtschaftspriifer



Versicherung des gesetzlichen Vertreters

Ich versichere nach bestem Wissen, dass gemaR den
anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im
Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlieB-
lich des Geschéftsergebnisses und die Lage des Kon-
zerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird,
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der vor-
aussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben
sind.

Miinchen, den 16. Marz 2010

Fair Value REIT-AG

) 7
i (g

Frank Schaich

Konzernabschluss
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Finanzierung und Portfolio
im Detail






Finanzverbindlichkeiten im Detail

Kurzname

Objekt

Buchwert
gemaB IFRS

gesamt

31.12.09  Fest bis

Effektiv-
zins

Derivat

Finanzierung & Portfolio

Konzern

FVAG Beteilig.kauf WIB Westdt. Immobilienbank -7.500,000 31.07.2011 5.21% 20% 13% 18% 25%
FVAG Portfolio WIB Westdt. Immobilienbank -21.666,920 29.06.2018 6,00% SWAP 75% 73% 110% 109%
FVAG Portfolio WIB Westdt. Immobilienbank -11.343,080 29.06.2018 6,00%  SWAP 75% 73%  110%  109%
Summe Direktbesitz -40.510,000

1C07 Teltow HRE Hypo Real Estate -3.404,824 31.12.2013 5,15% n/a n/a
Total IC 07 -3.404,824

1C03 Neuss HRE Hypo Real Estate -3.449,188 31.10.2011 5,55% n/a n/a
Total IC 03 -3.449,188

1C01 Alzey HRE Hypo Real Estate -1.039,908 30.09.2013 5,15% n/a n/a
1C01 Essen HRE Hypo Real Estate -866,595 30.09.2013 5,15% n/a n/a
Total IC 01 -1.906,503

BBV 06 Portfolio HVB HypoVereinsbank -26.802,298 29.06.2012 2,76% CAP n/a n/a
BBV 06 Hannover HVB HypoVereinsbank -5.072,390 02.07.2012 4,86% SWAP n/a n/a
BBV 06 Kaln, Seligenstadt HVB HypoVereinsbank -4.770,658 02.07.2012 4,68% SWAP n/a n/a
Total BBV 06 -36.645,346

1C13 Potsdam HRE Hypo Real Estate -2.625,140 31.10.2011 2,48% n/a n/a
1C13 Neubrandenb. HRE Hypo Real Estate -2.627,976 31.07.2011 2,48% n/a n/a
1C13 Neubrandenb. HRE Hypo Real Estate -8.521,920 31.10.2011 2,48% n/a n/a
1C13 Neubrandenb. HRE Hypo Real Estate -2.097,873 31.12.2013 3,32% n/a n/a
1C13 Neubrandenb. HRE Hypo Real Estate -638,589 31.12.2013 3,32% n/a n/a
1C13 Langenfeld Corealcredit -4.383,443 31.10.2011 2,48% n/a n/a
1C13 Langenfeld Corealcredit -67,461 31.10.2011 2,48% n/a n/a
1C13 Langenfeld Corealcredit -530,807 31.10.2011 2,48% n/a n/a
1C13 Langenfeld Corealcredit -153,065 28.02.2012 2,48% n/a n/a
1C13 Langenfeld Corealcredit 753,610 28.02.2012 2,48% n/a n/a
Total IC 13 -22.399,884

Summe Konzern -108.315,745

Assoziierte Unternehmen

BBV 14 Portfolio HSH Nordbank -51.436,938 31.12.2014 5,18% n/a n/a
Total BBV 14 -51.436,938

1C12 Bankgeb.Chem WIB Westdt. Immobilienbank -2.327,236 15.09.2016 5,23% 50%  32% 120% 216%
Total IC 12 -2.327,236

BBV 02 Erlangen BBV Lebensversicherung -192,838 31.12.2011 5,06% n/a n/a
BBV 02 Erlangen BBV Lebensversicherung -1.005,284 31.12.2016 5,23% n/a n/a
BBV 02 Erlangen BBV Lebensversicherung -143,822 31.12.2016 5,23% n/a n/a
Total BBV 02 -1.341,944

1C15 Chemnitz (Arbeitsamt) HSH Nordbank -3.279,795 30.11.2012 5,10% n/a n/a
1C15 Chemnitz (Arbeitsamt) HSH Nordbank -1.459,889 30.11.2012 5,10% n/a n/a
1C15 Chemnitz (Arbeitsamt) HSH Nordbank -400,471 30.11.2012 5,10% n/a n/a
1C15 Quickborn Eurohypo -8.786,415 31.12.2012 5,10% n/a n/a
1C15 Dresden HSH Nordbank -3.306,263 30.09.2012 5,10% n/a n/a
1C15 Dresden HSH Nordbank -667,266 30.09.2012 5,10% n/a n/a
1C15 Chemnitz-Passage HVB HypoVereinsbank -3.276,466 31.12.2014 4,67% n/a n/a
1C15 Chemnitz-Passage Archon Capital -1.756,454 30.12.2012 5,10% n/a n/a
Total IC 15 -22.933,019

BBV 10 Portfolio BBV Lebensversicherung -24.231,073 31.12.2012 5,10% SWAP n/a n/a
BBV 10 Portfolio BBV Lebensversicherung -2.895,093 31.12.2012 510%  SWAP n/a n/a
BBV 10 Buchwert Zinsswaps HVB HypoVereinsbank -1.599,388 31.12.2012 5,10% n/a n/a
BBV 10 Portfolio HVB HypoVereinsbank -33.318,997 31.12.2013 6,21% SWAP n/a n/a
BBV 10 Portfolio HVB HypoVereinsbank -2.758,819 31.12.2013 6,21% SWAP n/a n/a
BBV 10 Portfolio HVB HypoVereinsbank -9.014,330 31.12.2013 6,21% SWAP n/a n/a
Total BBV 10 -73.817,700

1C10 Rabenstein HRE Hypo Real Estate -7.561,406 31.12.2016 5,23% n/a n/a
Total IC 10 -7.561,406

BBV 09 Diverse NordLB -45.219,751 31.12.2013 6,48% SWAP n/a n/a
BBV 09 Diverse NordLB -30.400,201 31.12.2013 6,48% SWAP n/a n/a
Total BBV 09 -75.619,952

Summe Assoziierte Unternehmen

-234.995,696 (Anteil Fair Value 82,8 Mio. €)
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Methodik der Immobilienbewertung

VERFAHREN UND ANNAHMNEN

Wie schon in den vergangenen Jahren wurde die

CB Richard Ellis GmbH (CBRE) mit Sitz in Frankfurt
beauftragt, eine Wertermittlung der von Fair Value
direkt und indirekt gehaltener Liegenschaften mit
Stichtag zum 31. Dezember 2009 durchzufiihren.
CBRE ist kein von einer Aufsichtsbehorde reguliertes
Unternehmen, beschaftigt jedoch 6ffentlich bestellte
und vereidigte Sachverstandige, Mitglieder der Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS) sowie von
der HypZert GmbH zertifizierte Immobiliensachver-
standige im Unternehmensbereich Valuation.

CBRE ermittelt den gemaR Practical Statement (PS)
3.2 der RICS Valuation Standards (6. Auflage), der
Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS), Lon-
don, wie folgt definierten Marktwert der Immobilien:

»Der geschdtzte Betrag, zu dem eine Immobilie zum
Bewertungsstichtag zwischen einem verkaufsberei-
ten VerauBerer und einem kaufbereiten Erwerber
nach angemessenem Vermarktungszeitraum in einer
Transaktion im gewohnlichen Geschaftsverkehr ver-
kauft werden sollte, wobei jede Partei mit Sachkennt-
nis, 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, Mak-
lercourtage sowie Notar- und Rechtsanwaltsgebiih-

ren) ermittelt und als Nettokapitalwert ausgewiesen.

Die Marktwertermittlung der einzelnen Liegenschaf-
ten erfolgte anhand des international anerkannten
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Discounted Cash Flow Verfahrens. Das Discounted
Cash Flow Verfahren ist Basis der dynamischen In-
vestitionsrechenarten und dient zur Berechnung des
Kapitalwertes zukiinftig erwarteter, zeitlich versetz-
ter, unterschiedlich hoher Zahlungsstrome.

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

Da aufgrund der Diskontierung die Einflussnahme
zukiinftiger Zahlungsstrome abnimmt, wie auch die
Prognoseunsicherheit {iber den Betrachtungszeit-
raum zunimmt, wird liblicherweise bei immobili-
enwirtschaftlichen 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 reflek-
tieren die marktiibliche Erwartungshaltung sowie die
Fortschreibung an analysierten Vergangenheitswer-
ten 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 2010
ausdriicklich darauf hin, dass in Anbetracht der sich
schnell @ndernden Lage auf den weltweiten Finanz-
und nationalen Immobilienmarkten der Marktwert
eine stichtagsbezogene ,Momentaufnahme” ist, wel-
che die zum Bewertungsstichtag herrschende Markt-
situation reflektiert. CBRE fiihrt weiter aus, dass der
Marktwert nicht als ein fiir einen langeren Zeitraum
gliltiger Wert anzusehen ist sondern marktbedingten
Schwankungen unterworfen ist.

Finanzierung & Portfolio
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Einzelobjektinformationen und Informationen zum anteiligen Portfolio

der Fair Value REIT-AG

Kurz-
name
Fonds

Haupt-

nutzungs- Bau-

art

letzte
Sanie-
rung/
Moder-

jahr nisierung

Grund-
stiicks-
flache

[m2]

Marktwert
31.12.2008

[T€]

Marktwert
31.12.2009

[T€]

Ver-
dnde-
rung

[%]

Diskontie-
rungszins
31.12.2009

[%]

Kapitali-
sierungs-
zins
31.12.2009

[%]

Vermiet-
bare Ge-
baude-
flache

[m2]

Direktbesitz
HauptstraBe 56e /56 d  Appen Biiro 1975 1995 4.320 230 225 -2,2 7,10 6,60 212
Bleeck 1 Bad Bramstedt Biiro 1973 2006 3.873 1.200 1.150 -4,2 6,80 5,90 997
Oldesloer StraBe 24 Bad Segeberg Biiro 1982 2007 5.152 9.240 8.900 -3,7 6,80 6,30 9.144
Konigstr. 19-21 Barmstedt Biiro 1911 laufend 2.842 1.460 1.380 -5,5 6,75 6,25 1.264
BahnhofstraBBe 9 Bonnigstedt Biiro 1992 2003 1.131 240 230 -4,2 7,10 6,80 211
Bahnhofstrale 14 Boostedt Biiro 1989 2005 1.006 130 120 -7,7 6,50 5,90 114
Am alten Markt 9a Bornhdved Biiro 1991 2005 873 680 660 -2,9 6,80 6,10 664
Berliner Damm 6 Ellerau Biiro 1990 2000 1.177 410 400 -2,4 6,90 6,70 369
Pinneberger Strae 155  Ellerbek Biiro 1985 2001 1.708 360 350 -2,8 6,80 5,80 356
DorfstraBe 29 Geschendorf Biiro 1985 2006 1.154 230 235 2,2 7,00 5,90 316
HauptstraBe 33 Halstenbek Biiro 1969 2001 1.195 860 820 -4,7 7,40 7,00 791
Seestralle 232 Halstenbek Biiro 1976 2002 549 90 87 -3,3 7,30 6,80 188
FriesenstraBe 59 Helgoland Biiro 1986 2000 194 610 570 -6,6 6,60 5,70 488
Hamburger StraBe 83 Henstedt-Ulzburg Biiro 1989 2004 1.219 1.100 1.060 -3,6 6,70 6,20 1.005
HolstenstraBe 32 Kaltenkirchen Biiro 1978 2005 1.893 1.970 1.830 -71 6,90 6,50 1.581
Kollner Chaussee 27 Kolln-Reisiek Biiro 1990 2001 1.004 180 180 0,0 7,10 6,40 168
Hamburger StraBe 40 Leezen Biiro 1989 2005 886 190 190 0,0 7,00 6,60 174
Segeberger StraBe 21 Nahe Biiro 1971 2004 1.698 700 690 -1,4 7,00 6,50 734
Ehndorfer StraBe 153 Neumiinster Biiro 1971 2003 1.685 250 240 -4,0 7,60 7,00 346
Kuhberg 11-13 Neumiinster Biiro 1989 2005 5.286 15.300 14.700 -3,9 6,75 6,25 11.808
RontgenstraBe Neumiinster Biiro 1972 1998 2.481 280 275 -1,8 7,30 6,70 534
Ulzburger Str. 363 d/e  Norderstedt Biiro 1994 2004 2.762 1.480 1.420 -4,1 6,70 6,00 1.340
Ulzburger Str. 545 /547  Norderstedt Biiro 1960 1.313 510 620 21,6 8,00 7,50 1.005
Damm 49 Pinneberg Biiro 1996 2007 1.383 2370 2.280 -3,8 7,00 6,50 1.930
Oeltingsallee 30 Pinneberg-

Quellental Biiro 1970 2002 2.047 660 640 -3,0 6,80 6,10 624
Kieler StraBBe 100 Quickborn Biiro 1980 2002 1.625 1.490 1.430 -4,0 6,80 6,20 1.309
HauptstraBe 49 Rellingen Biiro 1983 2001 828 560 550 -1,8 7,50 6,90 524
RosenstraBe 15 Sparrieshoop Biiro 1961 1999 984 200 195 -2,5 7,40 6,90 237
Willy-Meyer-StraBe 3-5  Tornesch Biiro 1977 2003 970 590 560 -51 6,90 6,30 657
Am Markt 1 Trappenkamp Biiro 1985 2005 1.190 660 640 -3,0 6,90 6,00 787
WassermiihlenstraBe 5 Uetersen Biiro 2001 2.348 1.890 1.790 -5,3 6,70 5,80 1.726
Markt 1 Wahlstedt Biiro 1975 2005 1.848 1.150 1.110 -3,5 6,70 6,20 1.346
Zwischensumme Direktbesitz 58.624 47.270 45.527 -3,7 42.948
Tochterunternehmen
Rheinstr. 8 Teltow 1C07  Biiro 1995 5324 7.500 7.110 -5,2 7,70 6,70 9.731
Im Taubental 9-17 Neuss 1C03  Logistik 1990 19.428 7.720 7.320 -5,2 7,70 7,10 12.064
Heidhauser StraBe 94 Essen-

Heidhausen IC01  Handel 1990 4.776 2.600 2.700 3,8 7,00 6,60 1.386
HospitalstraBe 17 - 19 /
Judengasse 21 Alzey 1C01  Handel 1990 2007 2.243 1.740 1.640 -5,7 7,00 6,50 1.989
Andreasstr. 1 Ahaus-Wiillen ~ BBV06 Handel 1990 5.513 1.110 1.060 -4,5 7,90 7,20 1.496
Andreasstr. 3 -7 Ahaus-Wiillen BBV06 Handel 1973 13.036 4.380 4.220 -3,7 7,60 6,80 3.915
Marktplatz 3 Altenberge BBV06 Handel 1986 1.756 1.190 1.120 -5,9 7,00 6,40 1.285
Heerenbergerstr. 51 Emmerich BBV06 Handel 1987 4314 870 850 -2,3 7,60 6,80 1.415
Hubert-Prott-Str. 117 Frechen BBV06 Handel 1988 4.282 1.270 1.210 -4,7 7,30 6,70 1.225
Schwarzer Weg 21-24 Hamm BBV06 Handel 1990 2.665 1.350 1.352 0,1 7,10 6,30 1.349
Hiniiberstr. 6 Hannover BBV06 Sonstiges 1981 2006 3.204 20.000 18.800 -6,0 7,00 6,40 19.460
Kohlstr. 8 Kéln BBV06 Logistik 1982 40.591 9.360 9.550 2,0 8,10 7,30 23.626
Gutenbergstr. 152/
St. Toniser Str. 12 Krefeld BBV06 Handel 1990 8.417 4.100 3.440 -16,1 7,80 6,80 4.683
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Anteil Fair Value REIT-AG

Annua- Durch-
Annuali- lisierte gerechnete Restlauf- Vermie-  Annuali- Annuali-  Vertrags-
sierte Poten- Beteiligungs- Anteiliger  Anteiliger  Ver- zeit tungsgrad sierte sierte mieten-  Potenzial-

Vertrags- zial- quote zum  Marktwert Marktwert &dnde- der Miet- nach Vertrags- Potenzial- rendite vor mijetrendite
miete  miete 30.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 rung vertrige Mietertrag miete miete Kosten  yor Kosten

[T€] [T€] [ %] [T€] [T€] [%] [Jahre] [ %] [T€] [T€] [ %] [%]
Werte zum 31. Dezember 2009

0 19 19 100,00 230 225 -2,2 8,0 100,0 19 19 8,6 8,6

0 79 79 100,00 1.200 1.150 -4,2 14,8 100,0 79 79 6,8 6,8
378 610 637 100,00 9.240 8.900 -3,7 13,2 95,7 610 637 6,9 72
0 93 93 100,00 1.460 1.380 -5,5 14,0 100,0 93 93 6,8 6,8

0 19 19 100,00 240 230 -4,2 8,0 100,0 19 19 8,4 8,4

0 10 10 100,00 130 120 7,7 8,0 100,0 10 10 8,7 8,7

0 52 52 100,00 680 660 -2,9 73 100,0 52 52 78 78

0 31 31 100,00 410 400 -2,4 8,0 100,0 31 31 78 78

0 28 28 100,00 360 350 -2,8 58 100,0 28 28 8,0 8,0

0 20 20 100,00 230 235 2,2 6,1 100,0 20 20 8,6 8,6

0 65 65 100,00 860 820 -4,7 8,0 100,0 65 65 79 79

0 8 8 100,00 90 87 -3,3 8,0 100,0 8 8 9,5 9,5

0 38 38 100,00 610 570 -6,6 11,7 100,0 38 38 6,7 6,7

0 72 72 100,00 1.100 1.060 -3,6 16,0 100,0 72 72 6,8 6,8

0 123 123 100,00 1.970 1.830 71 15,8 100,0 123 123 6,7 6,7

0 15 15 100,00 180 180 0,0 8,0 100,0 15 15 8,6 8,6

0 16 16 100,00 190 190 0,0 8,0 100,0 16 16 8,4 8,4

0 60 60 100,00 700 690 -1,4 8,0 100,0 60 60 8,7 8,7

0 23 23 100,00 250 240 -4,0 6,1 100,0 23 23 9,6 9,6

0 961 961 100,00 15.300 14.700 -39 15,4 100,0 961 961 6,5 6,5

0 29 29 100,00 280 275 -1,8 7,0 100,0 29 29 10,4 10,4

0 106 106 100,00 1.480 1.420 -4,1 13,2 100,0 106 106 75 75
408 49 70 100,00 510 620 21,6 34 69,9 49 70 79 11,2
0 177 177 100,00 2.370 2.280 -3,8 3,0 100,0 177 177 78 78

0 52 52 100,00 660 640 -3,0 4,7 100,0 52 52 81 81

0 100 100 100,00 1.490 1.430 -4,0 16,0 100,0 100 100 7,0 7,0

0 42 42 100,00 560 550 -1,8 8,0 100,0 42 42 7,7 7,7

0 17 17 100,00 200 195 -2,5 5.2 100,0 17 17 8,9 8,9

0 55 55 100,00 590 560 -5,1 6,2 100,0 55 55 9.9 9.9

0 54 54 100,00 660 640 -3,0 6,5 100,0 54 54 8,4 8,4

0 125 125 100,00 1.890 1.790 -53 131 100,0 125 125 7,0 7,0

0 93 93 100,00 1.150 1.110 -3,5 57 100,0 93 93 8,4 8,4
786 3.243 3.291 47.270 45.527 -3,7 12,1 98,5 3.243 3.291 7,1 7.2
3.196 440 694 75,73 5.680 5.385 5,2 2,5 63,4 333 526 6,2 9.8
622 576 631 71,58 5.526 5.240 -5,2 11 91,3 412 451 79 8,6
0 216 216 55,79 1.451 1.506 3,8 12,8 100,0 121 121 8,0 8,0
318 109 129 55,79 971 915 -5,7 6,4 85,0 61 72 6,7 78
0 108 108 55,55 609 589 -3,4 2,0 100,0 60 60 10,2 10,2

0 473 473 55,55 2.404 2.344 -2,5 5,0 100,0 263 263 11,2 11,2

0 106 106 55,55 653 622 -4,8 18 100,0 59 59 9,5 9,5
92 84 87 55,55 478 472 -1,1 38 96,8 47 48 9,9 10,2
0 135 135 55,55 697 672 -3,6 3,8 100,0 75 75 11,2 11,2

0 144 144 55,55 741 751 13 10,5 100,0 80 80 10,7 10,7

0 1.636 1.636 55,55 10.979 10.443 -4,9 5,0 100,0 909 909 8,7 8,7
8.220 641 986 55,55 5.138 5.305 3,2 18 65,0 356 548 6,7 10,3
0 451 451 55,55 2.251 1911  -151 0,7 100,0 251 251 131 131
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31.12.2009

[ %]
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31.12.2009

[%]

Vermiet-
bare Ge-
bdude-
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[m?]

Lippestr. 2 Lippetal-Herzfeld BBV06 Handel 1990 3.155 1.550 1.590 2,6 7,70 7,00 1.452
Zeughausstr. 13 Meschede BBV06 Handel 1989 1.673 500 470 -6,0 7,50 6,80 1.095
AuBere Spitalhof-
str. 15-17 Passau BBV06 Handel 2007 2007 2.884 4.440 3900 -12,2 7,50 7,20 8.492
Steinheimer Str. 64 Seligenstadt BBV06 Handel 1983 4.000 1.780 1465 -17,7 7,40 6,90 1.390
BahnhofstraBe 20 a-e Waltrop BBV06 Handel 1989 1.742 2.870 2.780 -3,1 7,40 6,70 2.124
Adalbertsteinweg 32-36  Aachen BBV03 Biiro 1990 1.038 2.030 1.520 -251 7,40 6,50 2.264
Marconistr. 4-8 Koéln BBVO03 Logistik 1990 13.924 3.330 3.250 -2,4 7,10 6,50 9.640
Hauptstr. 51 - 55 Weyhe-Leeste BBV03 Handel 1989 2005 11.248 3.780 3.570 -5,6 7,10 6,60 3.141
Max-Planck-Ring 26/28  Langenfeld IC13  Logistik 1996 14.727 10.200 9.350 -8,3 7,30 6,70 10.453
Friedrich-Engels-Ring 52 Neubrandenburg 1C13  Biiro 1996 4.705 9.550 8330 -12,8 7,10 6,30 7.557
GroBbeerenstr. 231 Potsdam IC13  Biiro 1995 2.925 3.850 3.700 -39 6,90 6,30 3.824
Zwischensumme Tochterunternehmen 177.570 107.070 100.297 -6,3 135.057
Summe Konzern 236.194 154.340 145.824 -5,5 178.004
Assoziierte Unternehmen
Carnotstr. 5 -7 Berlin BBV14 Biiro 1995 4.583 15.600 15.100 -3,2 6,60 5,90 9.863
Nossener Briicke 8 -12  Dresden BBV14 Biiro 1997 4134 7.660 7.520 -1,8 7,40 6,80 8.852
Kropeliner Str. 26-28 Rostock BBV14 Handel 1995 7.479 61.400 61.300 -0,2 6,30 5,90 19.307
Hartmannstr.3a-7 Chemnitz 1IC12  Biiro 1997 4.226 7.760 7.340 -5,4 6,60 6,00 8.380
Henkestr. 5 Erlangen BBV02 Handel 1984 6.350 1.770 1.650 -6,8 7,20 6,50 2.770
Heinrich-Lorenz-Str. 35  Chemnitz IC15 Biiro 1998 4.718 3.890 3.840 -1,3 7,60 7,00 5.845
Am alten Bad1-7,
Theaterstr. 34a Chemnitz IC15 Biiro 1997 3.246 5.560 5.870 5,6 6,50 6,10 5.110
Konigsbriicker Str. 121 a  Dresden IC15 Sonstiges 1997 4.242 11.900 12.400 4,2 6,90 6,30 11.554
Pascalkehre 15/ 15a Quickborn IC15 Biiro 1997 9.129 13.200 13.000 -1,5 710 6,30 10.570
Zum Rotering 5-7 Ahaus BBV10 Handel 1989 3.884 2.320 2.170 -6,5 7,40 6,70 2.054
Vor den Fuhren 2 Celle BBV10 Handel 1992 21.076 12.500 12.100 -3,2 7,25 6,50 10.611
Nordpassage 1 Eisenhiittenstadt BBV10 Handel 1993 20.482 53.500 49.800 -6,9 7,00 6,50 40.101
Altmarker Str. 5 Genthin BBV10 Handel 1998 3.153 730 730 0,0 7,80 6,90 1.275
Robert-Bosch-Str. 11 Langen BBV10 Biiro 1994 6.003 17.700 17.000 -4,0 7,10 6,60 13.657
Hammer Str. 455-459 Miinster BBV10 Handel 1991 15.854 8.570 7.960 -71 7,20 6,70 7.353
Hannoversche Str. 39 Osnabriick BBV10 Handel 1989 7.502 3.050 3.870 26,9 7,30 6,80 4.207
Klingelbrink 10 Rheda-

Wiedenbriick BBV10 Handel 1991 2.455 2.110 2.510 19,0 7,20 6,40 2.235
Lerchenbergstr.112/113,
Annendorfer Str. 15/16 ~ Wittenberg BBV10 Handel 1994 96.822 22.300 21.100 -5,4 6,90 6,40 14.710
Oberfrohnaer Str. 62 - 74 Chemnitz IC10  Handel 1997 11.203 9.180 8.940 -2,6 6,90 6,10 9.981
Leimbacher StraBe Bad Salzungen BBV09 Handel 1992 22.979 13.500 12.800 -5,2 7,50 6,80 10.985
Miihlhduser Str. 100 Eisenach BBV09 Handel 1994 44175 48.500 46.100 -4,9 6,80 6,40 37.400
Putzbrunner Str. 71/73, Miinchen-
Fritz-Erler-Str. 3 Neuperlach BBV09 Biiro 1986 10.030 38.500 36.000 -6,5 6,70 6,10 19.018
WeiBenfelser Str. 70 Naumburg BBV09 Handel 1993 20.517 21.000 20.100 -4,3 7,25 6,75 15.180
An der Backstania 1 Weilburg BBV09 Handel 1994 17.211 9.750 9.800 0,5 7,30 6,70 8.145
Zwischensumme Assoziierte Unternehmen 351.453 391.950 379.000 -3,3 279.163
Gesamt Bestandsportfolio 587.647 546.290 524.824 -3,9 457.167
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Finanzierung & Portfolio

Annuali-
sierte
Potenzial-
miete

[T€]

Vertrags-
mieten-
rendite vor
Kosten

[%]

Werte zum 31. Dezember 2009

Potenzial-
mietrendite
vor Kosten

[%]

0 144 144 55,55 851 883 38 1,0 100,0 80 80 9,0 9,0
0 42 42 55,55 274 261 49 15 100,0 23 23 8,9 8,9
0 600 600 55,55 2.437 2166 -11,1 7.3 100,0 333 333 15,4 15,4
0 153 153 55,55 977 814  -16,7 3,8 100,0 85 85 10,4 10,4
250 226 246 55,55 1575 1544 2,0 43 92,1 126 137 81 8.8
1183 171 238 53,79 1.090 818 -25,0 2,5 72,0 92 128 11,3 15,7
0 330 330 53,79 1.788 1748 2.2 23 100,0 178 178 10,2 10,2
45 381 382 53,79 2.029 1920 -54 24 99,8 205 205 10,7 10,7
0 1.170 1.170 50,04 5.086 4.678 -8,0 58 100,0 585 585 12,5 12,5
1327 1107 1.206 50,04 4.762 4168 -12,5 43 91,8 554 604 133 14,5
234 276 306 50,04 1.920 1851 3,6 2,0 90,4 138 153 7.5 8,3
15485  9.721 10.613 60.367 57.008  -5,6 a1 90,8 5.426 5.973 9,5 10,5
16271 12.964 13.904
606 1178 1276 45,09 7.024 6.808  -31 15 92,3 531 575 7.8 8,5
1.040 658 755 45,09 3.449 3391 -17 0,9 87,2 297 340 8.8 10,0
194 4284 4309 45,09 27.646 27.640 0,0 6,0 99,4 1.932 1.943 7,0 7,0
1.620 478 615 40,22 3121 2952 54 3,1 77,8 192 247 6.5 8.4
0 220 220 39,68 689 655 5,0 2,6 100,0 87 87 133 133
0 533 533 38,37 1.492 1473 12 0.8 100,0 204 204 13,9 13,9
309 400 438 38,37 2.007 2252 122 1,9 91,4 154 168 6,8 7.5
0 899 899 38,37 4.240 4758 12,2 19,5 100,0 345 345 7.3 7.3
0 1323 1323 38,37 5.061 4988  -14 24 100,0 508 508 10,2 10,2
164 227 234 38,37 889 833 -63 0,0 97,1 87 90 10,4 10,8
0 1112 1112 38,37 4.789 4682 31 2,6 100,0 427 427 9,2 9,2
0 4988  4.988 38,37 20.498 19107  -68 3,8 100,0 1.914 1.914 10,0 10,0
249 65 81 38,37 280 280 01 3,7 80,7 25 31 8,9 11,0
2.864 1215 1482 38,37 6.782 6522 38 2,9 82,0 466 568 71 8,7
0 674 674 38,37 3.283 3.054 7,0 92 100,0 259 259 8,5 8,5
0 313 313 38,37 1.169 1485 271 8,9 100,0 120 120 81 81
338 141 165 38,37 808 963 19,1 13 85,3 54 63 5,6 6,6
1.613 1600 1733 38,37 8.544 8.095  -53 10,0 92,3 614 665 7.6 8,2
329 707 740 26,14 2.400 2337 26 21 95,5 185 193 7.9 8,3
0 1260 1.260 25,10 3.366 3213 -45 13 100,0 316 316 9,8 9,8
0 3.483  3.483 25,10 12.091 11572 -43 14,6 100,0 874 874 7.6 7.6
0 4391 4391 25,10 9.598 9.037 58 4,0 100,0 1.102 1102 12,2 12,2
0 1743 1743 25,10 5.235 5046 -3,6 8,6 100,0 438 438 8,7 8,7
0 839 839 25,10 2.431 2460 1.2 8,3 100,0 211 211 8,6 8,6
9.328  32.731 33.604 136.891 133.563 -2,4 5,7 97,0  11.341 11.689 8,5 8,8
25599  45.695 47.508 244528  236.098 -3,4 6,3 955  20.009 20.953 8,5 8,9
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Glossar

AKTG

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.

AT EQUITY

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.

ASSET MANAGEMENT

Englisch fiir ,Vermdgens-" oder , Anlagenverwaltung”. Anlageorientiertes Immobilien-Assetmanagement ist
das strategische, ergebnisorientierte Vermdgens-/ Wertschdpfungsmanagement 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.

ASSOZIIERTES
UNTERNEHMEN

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.

CASH FLOW

Englisch Fiir Zahlungsstrom. Beim Cash Flow handelt es sich um eine Kennzahl aus der Unternehmensanaly-
se, die Auskunft {iber die Finanzierungskraft eines Unternehmens gibt. Zur Ermittlung des Cash Flows wird
der Jahresiiberschuss um nicht liquiditdtswirksame ErtragsgréBen bereinigt.

DERIVAT

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.

DESIGNATED SPONSOR

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.

DISKONTIERUNGS-
ZINS

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.

EBIT

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

EPRA

+European Public Real Estate Association”; europdischer Branchenverband mit Ziel der Schaffung einer ho-
hen Transparenz unter borsennotierten Immobiliengesellschaften durch Etablierung einheitlicher Standards

EPRA-ERGEBNIS

Nach EPRA-Empfehlungen ermitteltes Konzernergebnis; bereinigt das Konzernergebnis nach IFRS um Son-
dereffekte (z.B. aus VerduBerungen) sowie um Bewertungsverdanderungen von Immobilien und Finanzderiva-
te; Indikator fiir das operative Ergebnis eines Immobilienbestandshalters

EPRA-NAV

Nach EPRA-Empfehlungen ermittelter Netto-Vermdgenswert; bereinigt den bilanziellen NAV gemaB IFRS
um Marktwertdnderungen von Finanzderivaten sowie latente Steuern; Indikator fiir den immobilienbezoge-
nen Unternehmenswert eines Immobilienbestandshalters

EXIT TAX

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

FAIR VALUE

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

FFO

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

(siehe Konzern-Kapitalflussrechnung).
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GESCHLOSSENER Eine Form der indirekten Anlage in Immobilien, die durch eine feste Kapitalsumme definiert ist. Nach

IMMOBILIENFONDS vollstandiger Platzierung des Eigenkapitals wird der Fonds geschlossen. Eine Handelbarkeit der Anteile an
diesen Immobilienpersonengesellschaften ist lediglich eingeschrankt liber den Zweitmarkt moglich.

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

HGB Abkiirzung fiir Handelsgesetzbuch. In diesem Gesetz sind wesentliche Kernpunkte des deutschen Handels-

rechts in insgesamt fiinf Biichern fixiert.

INVESTOR RELATIONS

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

IFRS

Abkiirzung fiir ,International Financial Reporting Standards”. Der Begriff bezeichnet internationale
Rechnungslegungsvorschriften, die sich aus den Standards des International Accounting Standards Board
(IASB), den International Accounting Standards (IAS) sowie den Interpretationen des International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) zusammensetzen. Ziel der Vorschriften ist die international
vergleichbare, addquate Darstellung der tatsachlichen Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage eines Unterneh-

mens.

KAPITALISIERUNGS-
ZINS

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.

NAV

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

POTENZIALMIETE

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.

PRIME STANDARD

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

REIT

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 belduft sich der entspre-
chende Steuersatz seit Einfiihrung der Abgeltungssteuer auf 25 %.

UPREIT

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.

WPHG

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).

XETRA

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

ZINSSWAP

Swaps (englisch fiir Austausch) sind Derivate, bei denen der Tausch von variablen gegen fixe Zahlungsstréme
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 Zinsande-
rungsrisiken bzw. die Erzielung von Spekulationsgewinnen.
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Titelbild und Seiten 4, 17, 25 und 26: Sitz der comdirect Bank, Quickborn, Pascalkehre 15/ 15a

Seiten 47, 50, 103, 106, 108 und 119: Filiale der Sparkasse Siidholstein, Wassermiihlenstralle 5, Uetersen

DISCLAIMER

Dieser Geschdftsbericht beinhaltet zukunftsbezogene Aussagen, die Risiken und Unsicherheiten unterliegen. Es handelt sich dabei um Einschdtzungen des
Vorstands der Fair Value REIT-AG und spiegeln dessen derzeitige Ansichten hinsichtlich kiinftiger Ereignisse wider. An Begriffen wie ,erwarten”, ,schitzen”,
beabsichtigen”, ,kann”, ,wird” und dhnlichen Ausdriicken mit Bezug auf das Unternehmen kénnen solche vorausschauenden Aussagen erkannt werden. Faktoren,
die eine Abweichung bewirken oder beeinflussen kénnen sind z.B. (ohne Anspruch auf Vollstindigkeit): 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, konnen die tatsdchlichen Ergebnisse der Fair Value REIT-AG
von denjenigen abweichen, die in diesen Aussagen ausgedriickt oder impliziert werden. Das Unternehmen {ibernimmt keine Verpflichtung, solche vorausschauen-
den Aussagen zu aktualisieren.
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