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Aktionarsstruktur zum 31.12.2006

Eigene Aktien Deutsche REIT AG 9%

Streubesitz 20,5%

DRB Beteiligungs GmbH & Co.KG 70,5 %

Daten zur Aktie

Grundkapital: 6.240.000 EUR




Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung
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31.12.2006 31.12.2005
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Eigenkapital
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Bilanzsumme 31.717 10.458
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An unsere Aktionare

Vorwort des Vorstands

Stephan Perthel und Jens Liewald zum erfolgreichen
Abschluss des Rumpfgeschiftsjahrs 2006 und zur
Gewinnprognose flir 2007
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Ebit 2006

+118,9%

Beurkundetes Volumen 2006

48 Mio €

Geschéftsbericht 2006
An unsere Aktiondre

Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionire,

fir unser Unternehmen war 2006 ein historisches Jahr: Aus einer sich in
der Liquidation befindlichen Aktiengesellschaft entstand im Mai ein mo-
derner, auf Wachstum ausgerichteter Inmobilienkonzern. Mit der klaren
Fokussierung, die derzeit besonders hohen Chancen auf dem deutschen
Immobilienmarkt zu nutzen. Denn wihrend die Preise fiir auslindische
Immobilien in den letzten Jahren zum Teil markant gestiegen sind, blieb
der deutsche Immobilienmarkt zuriick. So liegen die Preise fiir Wohneigen-
tum in Deutschland laut einer Studie von LBS Research im Vergleich zu
den europiischen Nachbarn auf einem sehr niedrigen Niveau. Vor diesem
Hintergrund hat Deutschland Nachholbedarf, darin sind sich alle Beob-
achter einig. Und bessere wirtschaftliche Aussichten in Verbindung mit
dem Riickgang der Arbeitslosigkeit hierzulande werden zu steigenden
Preisen fiir deutsche Immobilien fithren. In diesem ausgesprochen giin-
stigen Umfeld wollen wir fiir unsere Aktionire Werte schaffen.

Im Jahr 2006 erzielte unser neu aufgestelltes Unternehmen bereits erste
Erfolge. So konnten wir trotz der Kosten fiir die Neuausrichtung ein
Ergebnis vor Ertragssteuern von 638.000 Euro erzielen. Im September
und November 2006 haben wir vor allem in nordrhein-westfilischen
Stidten mit giinstiger Bevolkerungs- und Wirtschaftsprognose mehrere
Wohnungspakete mit tiber 65.000 Quadratmetern Wohnfliche zu
attraktiven Konditionen erworben. Dass wir bereits im Februar 2007
einen ersten grofen Blockverkauf eines strategisch aufbereiteten Wohn-
immobilienportfolios realisiert haben, und dabei eine deutliche Wertstei-
gerung erzielten, zeigt das Renditepotenzial unserer Geschiftsstrategie
auf. Wir sind Immobilienexperten, kennen den deutschen Markt und kon-
nen daher werthaltigen Bestand aufbauen und die sich besonders jetzt
und in den kommenden Jahren ergebenden Gelegenheiten nutzen.

Auch der Kapitalmarkt hat die Neuorientierung unseres Unternehmens
begriifdt. Mit einem Kursplus von knapp 280 Prozent war die Deutsche
REIT 2006 die erfolgreichste Immobilienaktie in Europa. Dariiber hinaus
wurde unsere Aktie per Ende September 2006 in den deutschen Immobi-
lienaktienindex DIMAX aufgenommen. Es freut uns, in diesem wichtigen
Marktbarometer vertreten zu sein. In der Kommunikation mit Aktio-
niren, Analysten und der Presse legen wir grofSten Wert auf Transparenz.
Denn unser Ziel ist klar: Mit unserer Wachstumsstrategie wollen wir
weiterhin Werte fiir Sie, unsere Aktionire, schaffen.

Lassen Sie uns den Blick nach vorne richten. Ende Mirz 2007 hat der
Gesetzgeber das Gesetz tiber deutsche Real Estate Investment Trusts
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Aktie 2006

+278%

Geschéftsbericht 2006
An unsere Aktionére

Vorwort des Vorstands

(REITs) verabschiedet. Die Einfiihrung der bereits international weit
verbreiteten REITs bedeutet einen Qualititssprung fiir den deutschen
Markt. Begiinstig durch die Exit Tax, die eine nur hilftige Besteuerung
von stillen Reserven vorsieht, werden zahlreiche Unternehmen ihren
vielfach grofen Immobilienbesitz in REITs iiberfiihren. Die Firmen ge-
winnen durch den Verkauf ihres Immobilienbesitzes zusitzliche Mittel,
um sich auf ihr Kerngeschift zu konzentrieren. Immobilien werden durch
REITs auch hierzulande zum handelbaren Gut, was zu im internationalen
Vergleich marktgerechten Preisen fithren wird. Und in den nichsten Jah-
ren ein duflerst giinstiges Umfeld fiir unser Unternehmen schaftt.

Dabei wollen wir als klassische Immobilienholding alle Chancen nutzen:
Unser Unternehmen baut Bestinde auf] so dass wir durch hohe Mieteinnah-
men und ein werthaltiges Portfolio fiir jede Marktphase im Immobilien-
bereich bestens aufgestellt sind. Fallweise werden wir aber auch — gerade
in der jetzt stattfindenden Aufbauphase des Unternehmens — Markt-
chancen kurzfristig nutzen, um durch Gewinnrealisierungen unsere Innen-
finanzierungskraft zu stirken. Auch beweisen wir damit, dass wir als
Immobilienexperten mit besten Kontakten und langjahriger Branchener-
fahrung in der Lage sind, Wertsteigerungen nicht nur auf dem Papier
darzustellen. Unsere Unternehmung basiert auf drei Geschiftsbereichen,
die sich synergetisch erginzen und es uns ermoglichen, die verschiedenen
Chancen wahr zu nehmen, die sich in den unterschiedlichen Bereichen
des Immobilienmarktes bieten.

Zum einen engagieren wir uns bei Gewerbeimmobilien. Damit stehen uns
alle Moglichkeiten offen, die sich bietenden Chancen im REIT-Bereich
zu nutzen. So haben wir Ende Mirz 2007 die Deutsche REIT 1 AG als
zunichst 100 prozentige Tochtergesellschaft gegriindet und fiir diese
unmittelbar Vor-REIT-Status beantragt. Nach dem Ankauf einer Reihe
hochwertiger Gewerbeimmobilien soll die Gesellschaft als REIT an der
Borse notieren. Dartiber hinaus planen wir, weitere REITs zu initiieren.

Unser zweites Standbein ist der unverindert sehr aussichtsreiche Wohn-
immobiliensektor, der ebenfalls in einer eigenen Tochtergesellschaft
gefiihrt wird und in dem wir einen wertorientierten und stetig wachsen-
den Bestand aufbauen werden. Vervollstindigt wird diese Positionierung
durch unsere eigene Gesellschaft fiir den zunehmend wichtigen Bereich
Asset Management. Uber sie steuern wir zum einen die Entwicklung un-
serer eigenen Bestinde und werden zum anderen fiir Dritte am Markt titig,

Damit deckt die Deutsche REIT einen erheblichen Teil der Wertschopf-
ungskette ab und bildet die operative Aufstellung in der Konzernstruktur ab.
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Gewinnprognose 2007

8,0-9,0 Mio€

Mittelfristplanung Immobilieninvestitionen

350-500 Mio€

Geschéftsbericht 2006
An unsere Aktiondre

Vorwort des Vorstands

Gleichzeitig ermoglicht es uns diese Struktur, unser Portfolio in verschie-
dene steuer- und finanzierungsoptimierte Einheiten zu gliedern und
somit fiir unsere Aktionire deren Wert auch unter diesen Gesichtspunkten
zu steigern. So sehen wir es als klare Option, auch Wohnimmobilien, die
bisher in das deutsche REIT-Gesetz nicht einbezogen wurden, iiber REITs
mit Sitz im Ausland - beispielsweise Luxemburg oder Grofbritannien —
zu strukturieren.

Sie sehen, das Jahr 2007 bringt fiir unser gemeinsames Unternehmen
weitere Anderungen mit sich. Diese sind Zeichen unseres Wachstums
und unserer Entwicklung hin zu einem breit aufgestellten und tief im Markt
verwurzelten Immobilienkonzern. Nach dem erfolgreichen Aufbruchs-
jahr 2006 werden wir unsere Strategie 2007 auch in deutlichen Wachs-
tumszahlen zeigen konnen. Wir peilen heute - im April 2007 - einen
Gewinn vor Steuern von acht bis neun Millionen Euro fiir das Gesamt-
jahr an. Dieses Ergebnis wird sich zukiinftig aus Wertsteigerung unseres
Bestandes, aus realisierten Gewinnen und aus Mieteinnahmen speisen
und bildet damit unsere Positionierung gut ab. Unsere vorsichtige Prog-
nose ist schon heute zu einem guten Teil durch bereits erzielte Gewinne
unterlegt. Wir sehen deshalb dem weiteren Jahresverlauf mit grofsem
Optimismus entgegen.

Zum Jahresende wollen wir mindestens einen dreistelligen Millionen-
Euro-Betrag in aussichtsreiche und werthaltige Objekte investiert haben.
Unsere mittelfristige Planung sieht ein Volumen von 350 bis 500 Millio-
nen Euro vor. Unser Unternehmen wird damit in eine neue Dimension
vorstoflen. Wir diirfen gemeinsam stolz auf unser Unternehmen sein,
das sich schon innerhalb so kurzer Zeit am Markt etabliert hat und ziigig
weiter voran schreitet.

Wir mochten an dieser Stelle auch den Mitarbeitern und Geschiftspart-
nern fiir ihre tatkriftige Unterstiitzung danken und Ihnen als Aktionire
fur Ihr Vertrauen in das Unternehmen. Wir konnten es 2006 als beste
deutsche Immobilienaktie rechtfertigen. Wir hoffen natiirlich auch 2007
auf eine hervorragende Performance am Kapitalmarkt. Die operative Basis
dafiir ist gelegt. Wir wiinschen uns gemeinsam ein erfolgreiches Jahr 2007.

L NIAA ) 23
Stephan Perthel / Jens Liewald

Vorstand Vorstand
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An unsere Aktionare

Bericht des Aufsichtsrats

Vorsitzender Peter von der Heydt Freiherr von
Massenbach zur Arbeit des Aufsichtsrats im Jahr des
Neuanfangs
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Aktionarsstruktur

Unternehmensstrategie,
Konzernpolitik

Geschéftsbericht 2006
An unsere Aktiondre

Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der Deutsche REIT AG hat sich wihrend des Geschifts-
jahres 2006 intensiv mit der Lage und den Perspektiven der Gesellschaft
befasst. Der Aufsichtsrat hat sich hierfiir regelmifig, eingehend und um-
fassend informiert. In insgesamt sechs Sitzungen wurden alle Entschei-
dungen von besonderer Bedeutung fiir das Unternehmen beraten und
alle wesentlichen geschiftlichen Ergebnisse und Vorhaben sowie nach
Gesetz und Satzung zustimmungsbediirftige Geschifte eingehend eror-
tert, die erforderlichen Zustimmungsbeschliisse gefasst. Zwischen den
Sitzungen berichtete der Vorstand dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats
laufend tiber wichtige Entwicklungen und bevorstehende Entscheidungen.

Am 5. April 2006 wurden zunichst insgesamt 69,65 Prozent des
Grundkapitals der Dolerit-Basalt Grundwert- und Beteiligungs Aktien-
gesellschaft i.L. von der DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG erwor-
ben, um das Unternehmen weiter zu fithren. Zum 31.12.2006 hilt die
DRB Beteiligungs GmbH & Co.KG 70,5 Prozent des Grundkapitals,
die Deutsche REIT AG 9,04 Prozent. Der Rest des in Aktien verbrieften
Grundkapitals befindet sich zu diesem Zeitpunkt in Streubesitz.

Vor der Ubernahme der Mehrheit des Grundkapitals der Dolerit-Basalt
Grundwert- und Beteiligungs Aktiengesellschaft i.L. durch die DRB
Beteiligungs GmbH & Co. KG am 5. April 2006 bestand der Gesell-

schaftszweck der Gesellschaft in deren Liquidation.

Im Rahmen der Abwicklung des laufenden Geschiftsbetriebs stimmte
der Aufsichtsrat durch Umlaufbeschluss vom 2. Mirz 2006 der Veriu-
Rerung der Tochtergesellschaft Miinch Wohnungsverwaltung GmbH zu.

Zudem beschloss der Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 10. Mirz 2006

die Aufgabe der angemieteten Rdume der Gesellschaft, Diirener Strafle
297,50935 Koln mit Wirkung zum 1. Juni 2006.

Am 25. Juli 2006 hat die Hauptversammlung dann die Beendigung der
Liquidation und die Fortfithrung der Gesellschaft beschlossen. Die
Gesellschaft wurde in Deutsche REIT AG umbenannt, der Sitz der Gesell-
schaft nach 50667 Koln, Grofle Sandkaul 2, verlegt.

12
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Geschiftsbericht 2006
An unsere Aktionire

Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat sich beim Vorstand iiber die neue Geschiftsstrategie
der fortzufithrenden Gesellschaft informiert, hat diese eingehend beraten
und abschliefSend gebilligt. Der Vorstand beabsichtigt, die Geschifte zu-
kiinftig nach einer Drei-Siulen-Strategie auszurichten:

1. Aufbau eines eigenen hochwertigen und langfristig angelegten
Immobilienbestandes

2. Ubernahme der Initiatorenstellung fiir REITs (Real Estate Investment
Trusts) im In- und Ausland

3. Asset Management fiir eigene und fremde Immobilien.

In seiner Sitzung am 31. August 2006 stimmte der Aufsichtsrat der
Griindung der Tochtergesellschaft der Deutsche REIT AG, der Deutsche
REIT Wohnen I GmbH & Co. KG zu. Die Deutsche REIT Wohnen I
GmbH & Co. KG wird zukiinftig Wohnungen erwerben und im Bestand
halten (Eigenbestand).

Der Aufsichtsrat stimmte ferner der Griindung der Euro Real Estate GmbH
durch die Deutsche REIT AG im Dezember 2006 zu. Die Euro Real
Estate GmbH wird zukiinftig sowohl fiir eigene Immobilien der Deutsche
REIT AG als auch die Dritter Asset- Management-Leistungen erbringen.

Der Aufsichtsrat hat sich zudem intensiv mit dem Entwurf des Gesetzes
tiber die Schaffung deutscher Immobilienaktiengesellschaften mit borsen-
notierten Anteilen (REIT-Gesetz) auseinandergesetzt und gemeinsam
mit dem Vorstand die diesbeziigliche Geschiftsstrategie beraten.

Durch Beschluss vom 7. September 2006 genehmigte der Aufsichtsrat
den Ankauf eines Immobilienpaketes mit 451 Wohnungen und 29.300 m’
Wohnfliche in nordrhein-westfilischen Stidten mit giinstiger Bevolke-
rungs- bzw. Wirtschaftswachstumsprognose.

Durch nachfolgende Beschliisse vom 27. Oktober 2006 und vom
16. November 2006 genehmigte der Aufsichtsrat den Ankauf weiterer
Immobilienpakete an westdeutschen Standorten. Der Aufsichtsrat lief3
sich stets vor seiner Entscheidung vom Vorstand tiber die wesentlichen
Punkte der Ankiufe aufkliren und die erforderlichen Dokumentationen
zur Priifung vorlegen.

13
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Corporate Governance

Personalia

Geschéftsbericht 2006
An unsere Aktiondre

Bericht des Aufsichtsrats

Gegenstand umfassender Beratungen war auflerdem die Erteilung des
Priifungsauftrags an den Abschlusspriifer, die Uberwachung seiner Unab-
hingigkeit sowie die Festlegung seines Honorars.

Der Aufsichtsrat hat regelmifig die gegenwirtige und zukiinftige Anwen-
dung der Corporate-Governance-Grundsitze durch das Unternehmen
erortert. Der Aufsichtsrat hat sich insbesondere tiberzeugt, dass die Gesell-
schaft mit Ausnahme der in der Entsprechenserklirung niedergelegten
Abweichungen die Grundsitze des Corporate-Governance-Kodex in
seiner jeweils aktuellsten Fassung einhilt und umsetzt.

Im Aufsichtsrat der Deutsche REIT AG hat es folgende Verinderungen
gegeben:

Der aus den Mitgliedern Udo Klanten (Vorsitzender), Joachim Miinch
(stellvertretender Vorsitzender) und Martina Hohenstein bestehende

Aufsichtsrat der Gesellschaft legte in der Aufsichtsratssitzung am
19. Mai 2006 sein Mandat mit Wirkung zum 30. Juni 2006 nieder.

Am 25. Juli 2006 beschloss die Hauptversammlung der Gesellschaft,
folgende Personen neu in den Aufsichtsrat zu berufen: Herrn Peter von
der Heydt Freiherr von Massenbach, Herrn Dr. Klaus Hubert Gorg
und Herrn Kaspar Kraemer. In der konstituierenden Sitzung des Auf-
sichtsrats am 25. Juli 2006 wurde Herr Peter von der Heydt Freiherr
von Massenbach zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats und Herr Dr. Klaus
Hubert Gorg zu seinem Stellvertreter gewihlt. Der Aufsichtsrat ver-
zichtete aufgrund der geringen Anzahl seiner Mitglieder auf die Bildung
von Ausschiissen.

Mit Wirkung vom 28. Februar 2007 schied Herr Dr. Klaus Hubert Gorg
aus dem Aufsichtsrat aus. Gleichzeitig wurde Herr Michael Fickus zum
neuen Mitglied des Aufsichtsrates bestellt. Der Wechsel im Aufsichtsrat
erfolgte satzungs- und fristgemifi.

Der Aufsichtsrat dankte Herrn Dr. Gorg fiir sein grofSes Engagement in
der Phase der Umstellung des Geschiftsbetriebs von der ehemaligen
Dolerit-Basalt AG Grundwert- und Beteiligungs-Aktiengesellschaft i.L.
auf die Deutsche REIT AG.

14
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Feststellung Jahresabschluss

Geschiftsbericht 2006
An unsere Aktionire

Bericht des Aufsichtsrats

Im Vorstand der Deutsche REIT AG haben sich folgende Anderungen
ergeben:

Die strategische Neuausrichtung und Fortsetzung der Gesellschaft erfor-
derte eine Neubesetzung des Managements; der Aufgabenbereich der
beiden Abwickler fiel ersatzlos weg. Vor diesem Hintergrund hat einer
der beiden Abwickler der Gesellschaft, Herr Wolfgang Kéllejan, sein
Amt als Abwickler mit Wirkung zum 30. Juni 2006 niedergelegt. Der
Aufsichtsrat der Gesellschaft hat dieser Niederlegung zugestimmt und
zugleich beschlossen, dass die Gesellschaft bis auf Weiteres entsprechend
§ 7 Satz 1 der Satzung der Gesellschaft nur durch einen Abwickler ver-
treten wird.

Am 1. August 2006 bestellte der Aufsichtsrat Herrn Stephan Perthel
und Herrn Jens Liewald - zunichst fiir die Dauer bis zum Ablauf des
31. Dezember 2008 - zu Vorstinden der Gesellschaft.

Der bis dahin als Abwickler der Gesellschaft titige Herr Klaus Jiirgen
Herrmann hat mit gleichem Datum sein Amt niedergelegt. Der Auf-
sichtsrat hat durch Beschluss vom 1. August 2006 der Amtsnieder-
legung zugestimmt.

Die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt, hat den nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und erginzenden Bestimmungen der
Satzung aufgestellten Jahresabschluss der Deutsche REIT AG zum
31. Dezember 2006 sowie den Lagebericht der Deutsche REIT AG
nach § 317 HGB gepriift und mit einem uneingeschrinkten Bestiti-
gungsvermerk versehen.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht wurden nach den
IFRS (International Financial Reporting Standards), wie sie in der
Europiischen Union (EU) anzuwenden sind, und den erginzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
sowie den erginzenden Bestimmungen der Satzung aufgestellt. Der
Konzernabschluss und der Konzernlagebericht wurden ebenfalls von
der KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft, Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt, nach § 317 HGB gepriift und

mit einem uneingeschrinkten Bestitigungsvermerk versehen.

15
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Geschéftsbericht 2006
An unsere Aktiondre

Bericht des Aufsichtsrats

Simtliche Mitglieder des Aufsichtsrates erhielten rechtzeitig vor der
Bilanzsitzung die vorgenannten Unterlagen sowie den Geschiftsbericht.
Der Aufsichtsrat hat sich intensiv mit diesen Unterlagen befasst und
diese gepriift.

Die Berichte des Abschlusspriifers standen allen Aufsichtsratsmitgliedern
zur Verfiigung und wurden in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am
30. April 2007 in Gegenwart des Abschlusspriifers, der tiber die wesent-
lichen Ergebnisse seiner Priifung berichtete, umfassend behandelt. In
dieser Sitzung hat der Vorstand die Abschliisse der Gesellschaft und des
Konzerns erliutert und Umfang, Schwerpunkte und Kosten der Abschluss-

priifung dargelegt.

Nach umfassender Priifung schlieft sich der Aufsichtsrat dem Ergebnis
des Priifungsberichtes an und billigt den Jahresabschluss und den Lage-
bericht fiir das Geschiftsjahr 2006. Diese sind damit gemif3 § 172
AktG festgestellt.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht fiir das Geschiftsjahr
2006 sowie der Wirtschaftspriifungsbericht sind vom Aufsichtsrat ge-
priift worden. Der Aufsichtsrat schlieft sich dem Ergebnis des Priifungs-
berichtes nach eigener Priifung an und billigt den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht.

Der Aufsichtsrat bedankt sich bei den ehemaligen Liquidatoren, dem
Vorstand, den Mitarbeitern und dem ehemaligen Aufsichtsrat fiir die im
Geschiftsjahr geleistete Arbeit.

Koln, den 30. April 2007

&Aqm&ﬁ" %’7%

Der Aufsichtsrat
Peter von der Heydt Freiherr von Massenbach
Vorsitzender
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Das Unternehmen

Deutsche REIT AG im Uberblick

Der Ursprung der Deutsche REIT liegt in der ehemaligen
Dolerit-Basalt AG, einem vor iiber 80 Jahren gegriindeten
Unternehmen. Im Juli 2006 wurde das Unternehmen in

Deutsche REIT AG umfirmiert und als schlanker Immobi-

lienkonzern strategisch neu ausgerichtet.

19



[/I Deutsche REIT AG

Mission

Meilensteine

Holdingstruktur

‘ Deutsche REIT AG

!

|

Deutsche REIT 1 Euro Real Estate
AG GmbH

Deutsche REIT
Wohnen 1
GmbH & Co.KG

Geschéftsbericht 2006
Das Unternehmen

Uberblick

Unser hochstes Ziel ist es, mit unserem Immobilien-Know-how langfristig
Werte fiir unsere Aktionire zu schaffen. Zu diesem Zweck initiieren
und platzieren wir REITs. Wir bauen Bestinde mit aussichtsreichen Wohn-
und Gewerbeimmobilien auf und entwickeln deren Renditepotenzial
durch strategische Portfolioaufbereitung sowie gezielte wertsteigernde
Mafinahmen. In unserer Asset-Management-Gesellschaft verwalten
wir eigene und fremde Bestinde.

1922: Erstmalige Eintragung des Unternehmens Dolerit-Basalt in das
Handelsregister als Aktiengesellschaft; Geschiftszweck: Betrieb von Stein-
briichen sowie die Veredelung und der Handel mit Steinen und Brecher-
produkten; Unternehmenssitz: Koln.

1987: Erginzung des Geschiftsgegenstands um die Verwaltung von Ver-
mogen aller Art, insbesondere von Grundvermégen.

1999: Beginn der Titigkeit als Dienstleistungspartner im Bereich der
Immobilienanlagen und des Managements ,rund um die Immobilie®.

April 2006: Ubernahme von zunichst 75,9 Prozent der Stimmrechts-
anteile der Dolerit-Basalt AG von den Eigentiimern, der Wehrhahn
Gruppe und Sal. Oppenheim, durch die DRB Beteiligungs GmbH &
Co.KG, Kéln, einer Investorengruppe um die heutigen Geschiftsfiihrer
Stephan Perthel und Jens Liewald. Die DRB Beteiligungs GmbH & Co.
KG unterbreitet den tibrigen Aktiondren der Dolerit-Basalt ein freiwil-
liges Ubernahmeangebot.

25. Juli 2006: Die ordentliche Hauptversammlung der Dolerit-Basalt
Grundwert- und Beteiligungs-AG i.L. beschlie8t die Umfirmierung in
Deutsche REIT AG. Die Gesellschaft wird neu ausgerichtet. Schwer-
punkt stellt der Aufbau eines hochwertigen Immobilienportfolios durch
den Ankauf von Qualititsimmobilien mit hoher und nachhaltiger Ren-
dite in wachstumsstarken Ballungszentren dar. Dariiber hinaus will die
Gesellschaft REITs initiieren.
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Vorstandsbereiche

Verkauf

Organisation
Recht

1.6.2007
Jens Liewald Stephan Perthel Dr. Bernhard T.
Wiistner
v v -
Ankauf Strategie

Finanzen

Geschiftsbericht 2006
Das Unternehmen

Uberblick

1. August 2006: Der Aufsichtsrat der Deutsche REIT AG bestellt die
Herren Stephan Perthel und Jens Liewald zu Mitgliedern des Vorstands.

September 2006: Die Deutsche REIT erwirbt das erste Immobilien-
paket. Bei dem Portfolio handelt es sich um 451 Wohnungen mit rund
29.300 m* Wohnfliche. Der Kaufpreis betrigt 18,24 Mio. Euro. Die
Wohnungen liegen in nordrhein-westfilischen Stidten mit giinstiger Be-
volkerungs- bzw. Wirtschaftswachstumsprognose.

Februar 2007: Die Deutsche REIT realisiert ihren ersten groffen Block-
verkauf. Gegenstand ist ein strategisch aufbereitetes Wohnimmobilien-
portfolio, das Gewinn bringend veriuflert wurde. Als Kaufpreis wurden
51,15 Mio. Euro vereinbart. Die Erlose aus der VerdufSerung stirken
die Innenfinanzierungskraft der Deutsche REIT AG und dienen dem
Ankauf neuer Immobilienpakete.

Mirz 2007: Die Deutsche REIT AG hat als zunichst 100 prozentige
Tochtergesellschaft die Deutsche REIT 1 AG mit Sitz in K6ln gegriindet
und fiir diese umgehend Vor-REIT-Status beantragt. Es ist geplant, nach
Ankauf einer Reihe hoch lukrativer Gewerbeimmobilien die Gesellschaft
als REIT an der Bérse notieren zu lassen.

29.Mirz 2007: Der Aufsichtsrat bestellt zum 1. Juni 2007 Herrn Dr.
Bernhard T. Wiistner zum Finanzvorstand .

April 2007: Die Deutsche REIT AG begriifit Swiss Real Estate und die
Investmentbank Silvia Quandt & Cie., die gemeinsam fiinf Prozent der
Unternehemensanteile von der DRB Beteiligungsgesellschaft tiberneh-
men, im Kreis ihrer Investoren.
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Immobilienmarktstrategie

Das Geschadftsmodell der Deutsche REIT AG

Werte mobilisieren uns: Mit drei Geschiftsbereichen ist
die Deutsche REIT AG diversifiziert und flexibel aufge-
stellt, um das Renditepotenzial des deutschen Wohn- und
Gewerbeimmobilienmarkts effektiv zu erschliefSen. Wir
mobilisieren Werte: In schlanken Unternehmensstrukturen
entwickelt und verwertet die Deutsche REIT AG ihre
Assets, um Investoren eine fungible Immobilienanlage mit
nachhaltig attraktiven Renditen zu bieten.
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Wertschépfungsmodell:
3-Sdulen-Strategie

Grundlage: immobilienwirtschaftliches
Know-how

Mit kompetenten Spezialisten
zum Erfolg

Geschiftsbericht 2006
Immobilienmarktstrategie

Wertschépfungsmodell

Die Deutsche REIT AG ist eine klassische Immobilienholding. Unser
Schwerpunkt sind der Aufbau und die Entwicklung eines eigenen, lang-
fristig angelegten Immobilienbestandes. Wir investieren in Wohn- und
Gewerbeimmobilien. Zu unserer flexiblen Wertsteigerungsstrategie
gehort es, Immobilien aufzuwerten, Pakete zu bilden und diese, wenn
sich die Gelegenheit bietet, mit Gewinn zu verduf8ern. Wir werden REITs
auflegen und diese an den Kapitalmarkt bringen. Dabei nutzen wir
die vielfiltigen Moglichkeiten des europiischen Kapitalmarkts. Bei-
spielsweise konnen wir Wohn-REITs, die in Deutschland im aktuellen
Gesetz noch nicht vorgesehen sind, iber Luxemburg oder Grof3britan-
nien auflegen. Wir initiieren deutsche REITs, die in Gewerbeimmo-
bilien oder in gemischte Portfolios investieren. So haben wir Ende Mirz
2007 als zunichst 100 prozentige Tochtergesellschaft die Deutsche
REIT 1 AG gegriindet, die nach Ankauf einer Reihe von hoch lukra-
tiven Gewerbeimmobilien als REIT an der Bérse notieren soll.

Ausgangspunkt unserer Struktur ist das immobilienwirtschaftliche Know-
how der Vorstinde Stephan Perthel und Jens Liewald. Ihre ausschliellich
auf die Immobilienbranche fokussierte Vita weist sie als hochst speziali-
sierte Kenner des deutschen Markts aus. Sie wissen, welche Immobilien
hohe Renditen und/oder hohes Wertsteigerungspotenzial bieten. Herr
Perthel und Herr Liewald verfiigen {iber ein ausgezeichnetes Netzwerk in
der Immobilienbranche, das ihnen einen Wettbewerbsvorsprung beim
Zugang zu Portfolios eroffnet. Aufgrund ihres Immobilien-Know-hows
sind sie in der Lage, fundiert, flexibel und rasch Entscheidungen zu treffen.

Die Deutsche REIT ist eine schlanke Managementholding. Wir machen
nicht alles selbst, sondern arbeiten im immobilienwirtschaftlichen Wert-
schopfungsprozess mit den kompetentesten Spezialisten zusammen.
Das senkt die fixen Personalkosten und erhght die Flexibilitit. Uber
das spezialisierte Know-how erschlieflen wir tiberdies Rationalisierungs-
potenziale. Da wir tiber ein entsprechendes Netzwerk am deutschen
Immobilienmarkt verfiigen, kennen wir kompetente Spezialisten, bei-
spielsweise fiir Hausverwaltung, und sind in der Lage, die jeweils rich-
tigen Spezialisten mit dem entsprechenden Know-how auszuwihlen. In
allen Finanzierungs- und Steuerangelegenheiten sichern wir unsere Ent-
scheidungen durch den Einsatz spezialisierter Berater ab.
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Geschiftsbericht 2006

Immobilienmarktstrategie

Wertschopfungsmodell

Ankaufprozess

Portfoliostrategie

Erste Priifung

- Kontaktaufnahme

- Erste Strategie- und Finanzprifung

- Ggf. Aufnahme des Evaluierungs-
prozesses

Angebotsphase

- Interne Evaluierung
P - Endgiiltige Strategiepriifung
- Erstes indikatives Angebot

Endgiiltige Priifung

+ Legal, Technical, Environmental
P & Social Due Dilligence

- Endgiiltige Finanzprifung

+ Erstes bindendes Angebot

4

Abschluss

+ Verhandlung der vertraglichen und
finanziellen Details

- Vorbereitung der Immobilienibernahme

« Vertragsabschluss

Fokus auf hochrentierliche

Wohnimmobilien

Chancen bei Gewerbeimmobilien

nutzen

Wir legen REITs auf

Beim Aufbau eines langfristigen Bestandes liegt der Schwerpunkt der
Deutsche REIT AG zunichst auf hochrentierlichen Wohnimmobilien
in wachstumsstarken Ballungszentren. Denn Wohnungen in Regionen,
fur die Studien positives Bevolkerungs- und Wirtschaftswachstum prog-
nostizieren, bieten besonderes Wertsteigerungspotenzial. Um dieses zu

entwickeln, fithren wir auch Mafnahmen durch, die das Wohnumfeld

oder die Nebenkostenstruktur verbessern, zum Beispiel Dachausbauten
oder neue Fassaden.

Einen weiteren Schwerpunkt stellen Gewerbeimmobilien dar, die durch

die REIT-Gesetzgebung begiinstigt sind. Aufgrund unseres Immobilien-

Know-hows konnen wie beurteilen, welche Gewerbeimmobilien ertrag-

reich sind und Chancen auf Wertsteigerung aufweisen. Anders als bei

Wohnimmobilien kommt es bei Gewerbeimmobilien vor allem auf Kon-
zept und Mieter an. Diese und andere Faktoren priifen wir genau, wie
beispielsweise Makrolage, Mikrolage und Mietvertrag.

Um unseren Wohnbestand in REITs zu verwerten, kénnen wir die ver-

schiedenen REIT-Modelle im europiischen Ausland nutzen. Gewerbe-

und gemischte Portfolios legen wir in Deutschland als REITs auf. Doch
priifen wir auch hier im Einzelfall, ob in Nachbarlindern méglicherweise
noch bessere Bedingungen fiir das Auflegen von REITs bestehen.

Vervollstindigt wird unsere Positionierung durch die Euro Real Estate
GmbH als eigener Gesellschaft fiir Asset Management. Uber diese

steuern wir unsere eigenen Bestinde, werden aber auch fiir Dritte am

Markt titig.
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[/I Deutsche REIT AG Geschéftsbericht 2006

Der deutsche Markt und REITs

Die Mobilisierung stiller Reserven

G-REIT: Professionalisierungsschub fiir einen Markt
mit grofdem Nachholbedarf

Asset Management: Werttreiber strategischer
Immobilienwirtschaft (Fallstudie Bielefeld)
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Der deutsche Immobilienmarkt
und deutsche REITs

Borsennotierter Immobilienbestand

0,8%

Ertrdge bleibenim REIT
weitgehend steuerfrei

Inzwischen international Standard

Gewinnausschittungsquote REIT

90 %

Von Kérperschaft- und
Gewerbesteuer befreit

Geschiftsbericht 2006
Immobilienmarktstrategie

Deutscher Markt und REITs

Auf dem deutschen Immobilien- und Aktienmarkt gibt es ein neues Anlage-
instrument. Am 23. Mirz 2007 hat der Deutsche Bundestag das Gesetz
zur Einfithrung borsennotierter Real Estate Investment Trusts (REITs)
in Deutschland beschlossen. Am 30. Mirz hat der Deutsche Bundesrat
dem REIT-Gesetz abschlieffend zugestimmt. Das Bundeskabinett hatte
den Gesetzentwurf zur Einfiihrung deutscher REITs im November verab-
schiedet. Das Gesetz tritt riickwirkend zum 1. Januar 2007 in Kraft.

Auslindisches Kapital ist auf dem deutschen Immobilienmarkt unterre-
prisentiert. Ebenso der Anteil von Immobilieninvestitionen in den De-
pots deutscher Anleger. Ein Hauptgrund dafiir stellte bisher der Mangel
an attraktiven Anlageinstrumenten dar. REITs diirften diese Liicke in
Deutschland schlieflen. Zusitzlich bieten sie ein effektives Vehikel fiir die
private Altersvorsorge.

REITs sind steuerlich geférderte Immobilengesellschaften, die in der Regel
bérsennotiert sind. Die Grundkonstruktion besteht darin, dass der REIT
seine Ertrige weitgehend steuerfrei vereinnahmen kann. Im Gegenzug
muss ein REIT seinen Gewinn nahezu vollstindig ausschiitten. Die Aktio-
nire des REIT miissen die erhaltene Dividende anschlieflend versteuern.

Mutterland der REITs sind die USA. Dort wurden REITs bereits 1960
eingefiihrt. Die REIT-Gesetzgebung wurde in den USA mehrfach modi-
fiziert. Inzwischen sind REITs weltweit als Standard fiir Immobilienan-
lagen etabliert. So haben beispielsweise auch europiische Nachbarn wie
Luxemburg, Frankreich oder GrofSbritannien in den letzten Jahren REITs
eingefiihrt. International verbindet sich in dieser Anlageform seit Jahr-
zehnten Rendite mit Sicherheit. So liegt die Kursperformance der US-
REITs auflange Sicht deutlich tiber der aller US-Anlageindices. Die
Dividende ist in etwa viermal so hoch wie die durchschnittliche Dividende
der Aktienmirkte. REITs bieten ihren Aktioniren also eine weitaus héhere
Ausschiittung als herkémmliche Aktien.

Der deutsche REIT (auch German REIT oder G-REIT genannt) ist als
in Deutschland ansissige Aktiengesellschaft ausgestaltet, die zwingend

an der Bérse notiert sein muss. Durch eine dauerhafte Quote von 15 Pro-
zent soll der Streubesitz gesichert werden. Die REIT-AG ist von der
Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit, vorausgesetzt, die Gesellschaft
beschrinkt sich in ihrer Haupttitigkeit auf Erwerb, Bewirtschaftung und
Verkauf von Immobilien und schiittet mindestens 90 Prozent der ausschiit-
tungsfihigen Gewinne als Dividende aus. Die Besteuerung der Ertrige
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Exit Tax begiinstigt Auflegung
von REITs

Deutsche Firmen noch mit hohem
Immobilienbesitz

Geschéftsbericht 2006
Immobilienmarktstrategie

Deutscher Markt und REITs

erfolgt nach Ausschiittung direkt beim Anleger. Das Halbeinkiinftever-
fahren gilt nicht. Mindestens 75 Prozent des Vermogens deutscher
REITs miissen aus Immobilien bestehen, und 75 Prozent der Einnahmen
miissen aus Vermietung und Verpachtung stammen.

An einer deutschen REIT-AG darf sich jeder Aktionir nur mit weniger
als 10 Prozent direkt beteiligen (so genannte Hochstbeteiligungsklausel).
Diese Klausel soll die nach dem Doppelbesteuerungsabkommen héchst-
mogliche Quellenbesteuerung auslindischer Anteilseigner sichern und
negative Auswirkungen auf das deutsche Steueraufkommen vermeiden.
Investoren konnen jedoch mittelbar mehr als 10 Prozent an einem REIT
halten. Dariiber hinaus miissen deutsche REITs zum Ende des Geschifts-
jahres eine Mindesteigenkapitalquote von 45 Prozent aufweisen.

Eine Exit Tax begiinstigt die Aufdeckung stiller Reserven. Gewinne aus
dem Verkauf betrieblicher Immobilien bis Ende 2009 miissen nur zur
Hilfte versteuert werden, wenn die Immobilien an einen REIT verkauft
werden. Bedingung ist, dass sie seit mindestens fiinf Jahren zum Betriebs-
vermogen gehort haben. Hier hat der Bundestag die im Regierungsentwurf
zunichst vorgesehene Haltefrist von zehn Jahren halbiert.

Zur Etablierung von REITs bietet der Gesetzgeber die Méglichkeit von
Vor-REITs. Auch fiir Vor-REITs gilt die Begiinstigung durch die Exit
Tax. Registrierte Vor-REITs genieflen bis zum Ende des auf die Registrie-
rung folgenden Wirtschaftsjahres eine Befreiung von der Begrenzung des
Gesellschaftszwecks und den fir REITs vorgesehen Quoten. Als REIT-
Initator begriifdt die Deutsche REIT diese Regelung. Konsequenterweise
haben wir die Deutsche REIT 1 AG gegriindet, die ausschlieflich gewerb-
lich geprigte Objekte in guten und sehr guten Lagen Deutschlands mit
zum Teil sehr langfristigen Mietvertrigen erwirbt.

Deutsche Unternehmen haben einen im internationalen Vergleich sehr
hohen Eigenbesitzanteil von etwa 73 Prozent. Die Immobilienreserven
der 65 grofiten borsennotierten Gesellschaften in Deutschland werden
auf etwa 80 Milliarden Euro geschitzt. Dies bindet enorm viel Eigen-
kapital, das nicht fiir das jeweilige Kerngeschift zur Verfiigung steht.
Unternehmen konnen nun durch die Exit Tax ihr Immobilienvermégen
steuereftizient auf eine REIT-AG tibertragen. Damit stehen den Unter-
nehmen zusitzliche Mittel zur Stirkung ihres Kerngeschifts zur Verfii-
gung. Die steuerliche Begiinstigung durch die Exit Tax soll stille Reser-
ven mobilisieren und Anreiz geben, REIT-AGs zu schaffen.
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Grof3e Chancen durch
REIT-Einfiihrung

Deutscher REIT 1 AG als kiinftige
Vor-REIT-Gesellschaft gegriindet

Geschiftsbericht 2006
Immobilienmarktstrategie

Deutscher Markt und REITs

Im Gegensatz zu den anderen Lindern sind in Deutschland vor dem
1. Januar 2007 erbaute deutsche Wohnimmobilien aus dem Anwendungs-
bereich des REIT-Gesetzes ausgenommen. Allerdings darf ein REIT
den Neubau von Mietwohnimmobilien finanzieren und auch auslindi-
sche Wohnimmobilien erwerben. Dariiber hinaus fallen — neben reinen
Gewerbeimmobilien — gemischte Immobilien, die zu weniger als 50 Pro-
zent Wohnzwecken dienen, unter die deutsche REIT-Gesetzgebung.
Deutsche Wohnimmobilien kénnen allerdings Bestandteil eines luxem-
burger, franzosischen oder britischen REITs sein.

REITs erhohen die Transparenz des deutschen Immobilienmarkts und
diirften auch zu einer Hoherbewertung des im internationalen Vergleich
glinstig bewerteten deutschen Markts fithren. Dartiber hinaus bietet
die Einfiihrung von REITs grofle Chancen fiir Immobilienunternehmen,
die wie die Deutsche REIT den deutschen Markt gut kennen und tiber
das notwendige immobilienwirtschaftliche Know-how verfiigen. ,In Lin-
dern mit unterentwickeltem Immobilienaktienmarkt kénnten REITs als
Katalysator fiir die Entwicklung einer neuen Aktienklasse gelisteter Im-
mobilienunternehmen wirken®, schreibt Deutsche Bank Research. Gerade
fiir den deutschen Immobilienmarkt eréffnen REITs damit erhebliches
Potenzial. Hinzu kommt, dass REITs als bérsennotierte Unternehmen
eine besonders hohe Transparenz aufweisen. Dartiber hinaus sind REIT-
ihnliche Strukturen fiir Investoren aus den USA, Australien und Asien
ein vertrautes Vehikel. Die Experten der Deutschen Bank dazu wértlich:
»Das konnte helfen, neues Kapital zu gewinnen.“ Insgesamt tragen
REITs also dazu bei, dass sich auslindische Investoren am noch niedrig
bewerteten deutschen Immobilienmarkt engagieren. Da wir den deut-
schen Immobilienmarkt sehr gut kennen, eréffnen sich fiir uns durch die
Einfithrung von REITs besondere Wachstums- und Ertragschancen.

Ende Mirz 2007 haben wir die Deutsche REIT 1 AG als zunichst
100 prozentige Tochtergesellschaft gegriindet. Diese Gesellschaft hat
umgehend den Vor-REIT-Status beantragt. Nach Ankauf einer Reihe
hochwertiger Gewerbeimmobilien soll die Gesellschaft als REIT an der
Borse notieren. Dartiber hinaus planen wir im Geschiftsjahr 2007, wei-
tere REITs beziehungsweise Vor-REITs aufzulegen, um diese spiter an
die Bérse zu bringen.
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Bielefeld: ein Beispiel fiir Wertstei-
gerung gemeinsam mit Mietern und
Kommune

Geschéftsbericht 2006
Immobilienmarktstrategie

Fallstudie Asset Management

Das spezifische Immobilien-Know-how der Deutsche REIT AG kommt
im Bereich Asset Management zum Ausdruck. Bereits vor Erwerb
priifen wir genau und erkennen das Potenzial, das in einer Immobilie
steckt. Nach Erwerb entwickelt unser Asset Management, hiufig in
Zusammenarbeit mit den Mietern und der Kommune, die Immobilie.
Denn mitunter geniigen bereits kleinere bauliche Verinderungen sowie
Maf3nahmen, die fiir eine Aufwertung des Umfelds sorgen, die Zufrie-
denheit der Mieter verbessern und den Wert einer Immobilie erh6hen.
Das nachfolgende Beispiel macht das deutlich.

Die Deutsche REIT hat im zweiten Halbjahr 2006 bei Bielefeld 324
Wohnungen erworben. Der Leerstand war im Vergleich zu anderen von
unserer Gesellschaft erworbenen Objekten tiberproportional hoch. Dies
war jedoch nach einer entsprechenden technischen Uberpriifung (ein-
gehende Due Diligence) darauf zuriickzufiihren, dass das Objekt kein
Wirmedimmverbundsystem aufwies. AufSerdem war das Dach kaltge-
deckt, also ohne Isolierung, wodurch erhchte Nebenkosten anfielen. Die
Anlage machte dariiber hinaus keinen besonders sympathischen Eindruck,
nicht zuletzt auch aufgrund des Zustands und eines doch etwas in die
Jahre gekommenen Erscheinungsbilds.

Unsere Einschitzung war jedoch, dass hier enorme Potenziale liegen,
da es sich um eine weitldufige und gut akzentuierte Anlage handelt. Vor
diesem Hintergrund und aufgrund eines giinstigen Preises, haben wir
uns dann zum Kauf entschlossen. In mehreren internen Evaluierungs-
prozessen haben wir dann folgende Mafinahmen zur Entwicklung der
Wohnungen definiert:

1. neues Farbkonzept mit hellen und freundlichen Farben, die Optimis-
mus ausstrahlen

2. neue attraktive Balkone, die grofer als die bisherigen Balkone sind, das
Gesamterscheinungsbild deutlich verbessern und den Mietern im
Sommer als zusitzliches Zimmer dienen

3. Wirmedimmverbundsystem inklusive Dimmung des Daches fiir eine
deutliche Senkung der Nebenkosten

4. Einfithrung eines Mieterinformationspools und eines Vermietungs-
biiros vor Ort.
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Fallstudie Asset Management

Diese Mafinahmen wurden von unserem Asset Management entspre-
chend kalkuliert und in die Gesamtinvestitionsrechnung tiberfiihrt. Im
Ubrigen befinden wir uns dabei im engen Austausch mit den stidtischen
Behorden, um im Schulterschluss mit diesen die Standortoptimierung
durchzufiihren und zu verwirklichen. So leistet die Kommune etwa durch
neue Straflennamen einen eigenstindigen Beitrag zur nachhaltigen Auf-
wertung der Wohngegend.

Das maf3geschneiderte Konzept hatte Erfolg. Die Mieter der Anlage be-
werten die ergriffenen Maffnahmen durchweg positiv. Die Entwicklung
der Wohnungen hitte sich auch fiir uns als Bestandhalter gelohnt. Nachdem
wir in der Lage waren, die Anlage im Rahmen eines Blockverkaufs Ge-
winn bringend weiter zu veriufSern, setzt unser Asset Management das
Maf3nahmenpaket vollstindig um.

Auch bei anderen Objekten, bei denen es Sinn macht, entwickelt unser
Asset Management durch entsprechende Mafsnahmen Immobilien und
steigert dadurch ihren Wert. Manche Objekte sind bei Erwerb allerdings
in hervorragendem Zustand, und das Umfeld stimmt ebenfalls. In sol-
chen Fillen miissen wir nicht in diesem Umfang titig werden.

Aufgrund unserer langjihrigen Erfahrung und eingehender Priifungen
wissen wir bereits zum Zeitpunkt des Erwerbs, welches Potenzial die
Entwicklung einer Immobilie birgt.
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Finanzmarkt

Die Aktie der Deutsche REIT AG

Transparenz fiir eine nachhaltig positive Dividenden-
und Kursentwicklung
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Lukrative Neuorientierung

Hoéhere Umsatze ab April 2006

Geschéftsbericht 2006
Finanzmarkt

Die Aktie

Auch fur die Aktionire der Deutsche REIT hat sich die Neuausrichtung
der Gesellschaft gelohnt. Der Kurs der Aktie der Deutsche REIT AG
kletterte von 3,60 Euro Ende 2005 um beachtliche 278 Prozent auf
13,60 Euro Ende 2006. Damit war die Deutsche REIT bezogen auf
die Kursentwicklung die erfolgreichste Immobilienaktie Deutschlands.
Der Hochstkurs lag bei 18,00 Euro, der Tiefstkurs bei 3,47 Euro. Nach
Bekanntgabe der geplanten Neuausrichtung der Gesellschaft Anfang
April zog der Kurs der Aktie deutlich an.

Ab April 2006 erhohten sich auch die durchschnittlichen Tagesumsitze
der Aktie. Diese hatten im 1. Quartal 2006 bei nur 1.471 Stiick am Tag
gelegen (Quelle jeweils Bloomberg, alle deutschen Borsen). Im April
gingen durchschnittlich 16.084 Aktien am Tag um, im Mai 8.722.
Danach reduzierten sich die Bérsenumsitze wieder etwas. Im Dezember
2006 lag der durchschnittliche Tagesumsatz bei 3.149 Aktien. Der
durchschnittliche Tagesumsatz von April bis Dezember 2006 lag bei
4.182 Stiick. Ubers Jahr gesehen betrug der durchschnittliche Tages-
umsatz 3.833 Aktien.

Daten zur Aktie

Grundkapital: 6.240.000 EUR
S ERTA
L T8 00 EUR
T 347 EUR
e 3O EOR
e 1360 EUR
Marktkapitalisierung Ende 2006 ... 32,64 Mio.ER
ey SEeeEL 661
e Sel

36



[/I Deutsche REIT A Geschéaftsbericht 2006
Finanzmarkt

Die Aktie

Ausweitung des Streubesitzes geplant

Grof3aktionir der Deutsche REIT AG ist die DRB Beteiligungs GmbH

& Co.KG. Der Anteil der DRB an den Stimmrechten lag Ende 2006
bei 76,6 Prozent. Mittelfristig ist eine Ausweitung des Streubesitzes auf
deutlich mehr als 25 Prozent geplant. Dadurch wird auch die Liquiditit

in der Aktie noch steigen.

Im Mai 2006 hat die DRB, eine Investorengruppe um die Geschifts-
fithrer Stephan Perthel und Jens Liewald, 75,9 % der Stimmrechtsanteile
der Deutsche REIT (der damaligen Dolerit-Basalt Grundwert- und
Beteiligungs-AG i.L.) von der Werhahn Gruppe und Sal. Oppenheim
{ibernommen und den damaligen Aktioniren ein freiwilliges Ubernahme-
angebot unterbreitet. Auf der Hauptversammlung am 25. Juli 2006 wurde

die Umfirmierung in Deutsche REIT AG beschlossen.

Eigene Aktien Deutsche REIT AG 9%

Streubesitz 20,5%

DRB Beteiligungs GmbH & Co.KG 70,5% °
Aktionarsstruktur Deutsche REIT AG zum 31.12.2006 Anteil am Stimmrechts-
Grundkapital anteile
DRB BeteiligungsGmbH & CoKG ——705%  766%
Eigene Aktien DeutscheREITAG  90% . 0,0%
Streubesitz 20,5% 23,4%
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Intensivierung der Kommunikation Nach der Neuausrichtung der Gesellschaft haben wir die Kommunika-
tion mit den Investoren und die Pressearbeit intensiviert. Denn eine
transparente, umfassende und zeihnahe Information ist der Schliissel fiir
Vertrauen. Sie stellt damit die Basis fiir Wertsteigerungen an den
Kapitalmirkten dar. Wir haben das Geschiftsmodell der Deutsche REIT
AG bereits 2006 verschiedenen institutionellen Investoren prisentiert
und sind dabei auf grofies Interesse gestofden. Auch den Kontakt mit Fi-
nanzmedien haben wir gesucht und die Neuausrichtung des Unterneh-
mens vorgestellt. Um hier den Zugang zu allen relevanten Medien zu
erhalten und das Unternehmen optimal prisentieren zu kdnnen, haben
wir Anfang 2007 die edicto GmbH aus Frankfurt mandatiert, die um-
fassendes Know-how in der Finanzkommunikation und fiir Investor
Relations besitzt.

Designated Sponsor Mit der HypoVereinsbank HVB verfiigt die Deutsche REIT AG dartiber
hinaus iiber einen renommierten Designated Sponsor, der stets fiir die
notwendige Liquiditit in unserer Aktie sorgt. Nicht zuletzt fiihrte die
Einbindung eines Designated Sponsors zu geringeren Geld-Brief-Span-
nen, was die Aktie der Deutsche REIT AG fiir Anleger attraktiver macht.
Dariiber hinaus haben sich durch den Designated Sponsor auch die Bor-
senumsitze erhoht.

Finanzkalender 2007

02. Mai Entry & General Standard Konferenz der Deutsche Borse AG
‘IOMalVorIageGeschaftsberlcht ............................................................................................
‘|6JuI| ................................................................................... Hauptversammlung ....................................................................................................
30AugustVorlageHaIbJahresberlcht ..........................................................................................
o s e
D s DeutschesElgenkap|ta|forum(tbc) ...........................................................................
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Positive Resonanz

Aufnahme in den DIMAX

Geschiftsbericht 2006
Finanzmarkt

Die Aktie

Die Intensivierung der Kommunikation fiihrte bereits zu einer positiven
Resonanz, sowohl in der Presse wie auch bei Finanzanalysten. Auch kiinf-
tig hat die Kommunikation mit den Aktioniren, mit Analysten und der
Presse fiir uns einen sehr hohen Stellenwert. Am 2. Mai 2007 prisentiert
sich unser Unternehmen auf der Entry und General Standard Konferenz
der Deutsche Bérse AG in Frankfurt. Im Oktober 2007 nimmt die
Deutsche REIT an einer Immobilienkonferenz der DVFA teil. Die Haupt-
versammlung ist auf den 16. Juli 2007 terminiert. Einen stets aktuellen
Uberblick iiber die anstehenden Finanzmarkttermine erhalten Interessierte
in der Investor Relations Sektion unserer Website, www.deutschereit.de

Per 30. September 2006 ist die Deutsche REIT AG in den deutschen
Immobilienaktienindex DIMAX aufgenommen worden. Per Ende 2006
umfasst dieser Index 66 deutsche Immobilienaktien. Der erste umfassende
Aktienindex fiir deutsche Immobilienaktiengesellschaften E&G-
DIMAX wurde vom Bankhaus Ellwanger & Geiger 1995 aufgelegt.
Die Konstruktion des E&G-DIMAX ist an die Grundiiberlegungen
des Deutschen Aktienindex (DAX) angelehnt. Voraussetzungen fiir die
Aufnahme in den DIMAX sind u.a.: Mindestens 75 Prozent des Um-
satzes und Ertrages stammen aus dem Immobiliengeschift und die Ak-
tien sind borsennotiert im amtlichen Handel, im geregelten Markt oder
im geregelten Freiverkehr.

vom 01.01.2006 -27.04.2007

Hochststand
39,90 Euro

Tiefststand
3,50 Euro
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Im Gesprach

Interview mit dem Vorstand der Deutsche REIT AG ber REITs, den deutschen
Immobilienmarkt und das spezifische Immobilien-Know-how der Gesellschaft

» Wir bekommen Immobilien angeboten, die andere gar
nicht erst auf den Tisch kriegen.”

Stephan Perthel (Jahrgang 1967) betreut die Vorstandsbereiche
Organisation, Strategie und Recht.

Jens Liewald (Jahrgang 1974) ist als Vorstand verantwortlich
fiir Einkauf und Verkauf.
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Herr Perthel, Herr Liewald, das erste
Geschiftsjahr als Deutsche REIT AG ist
vorbei. Ein gutes Jahr aus lhrer Sicht?

42

Geschéftsbericht 2006
Im Gespréach

Vorstandsinterview

STEPHAN PERTHEL: Ja. Wir sind mit 2006 sehr zufrieden. Wir haben
die alte Dolerit Basalt AG aus der Liquidation gefiihrt und in eine
moderne, bestens positionierte Immobiliengesellschaft umgewandelt.
Und obwohl wir erhebliche Anstrengungen unternommen haben, um
die Gesellschaft so aufzustellen, konnten wir das Jahr mit einem Gewinn
vor Steuern von 638.000 Euro beenden. Aber 2006 stellt nur den be-
scheidenen Anfang dar. Denn wir wollen in den kommenden Jahren eine
sehr hohe Wachstumsdynamik vorlegen. Dafiir haben wir eine sehr gute
Ausgangsbasis geschaffen.

JeNns LiewaLD: Man darf dabei nicht vergessen, dass wir operativ erst
ab August titig waren. Wir haben aber in diesem Jahr bereits gezeigt, dass
wir gute Qualitit giinstig einkaufen konnen. Der Proof of Concept ist
spitestens durch unseren Portfolioverkauf im Februar 2007 erbracht
worden. Da haben wir durch deutlichen Veriuferungsgewinn belegen
konnen, dass der Markt unsere Werteinschitzung der Immobilien teilt.
Alles andere hitte uns allerdings auch stark gewundert, schlieflich sind
wir lange genug in diesem Geschift als Fachleute titig,




Sie sagten, 2006 stellt nur den
bescheidenen Anfang dar. Das lasst
jafiir 2007 einiges erwarten.

Eine gute Streuung der
Gewinnherkunft also...

Nun suchen ja auch andere
Unternehmen genau solche
Objekte. Wie gelingt es der
Deutsche REIT AG, hier die
Nase vorn zu haben?

JENs LiIEwALD: So etwas duflern wir als vorsichtige Kaufleute natiirlich
nur, wenn wir hinreichend gut abschitzen kénnen, wo wir aktuell stehen.
Jetzt, im April 2007, wissen wir bereits, dass wir vor gréfleren Transak-
tionen stehen, die uns einen steigenden Bestand an Immobilien aus den
Bereichen Wohnen und Gewerbe bescheren werden und vor allem krif-
tige Gewinne.

STEPHAN PERTHEL: Konkret heifdt das, wir wollen im laufenden Jahr
einen Gewinn vor Steuern in einer Bandbreite von 8 bis 9 Millionen Euro
erwirtschaften. Das ist ein sehr realistisches Ziel und diirfte dem Kapital-
markt eine Indikation vermitteln, wie er die Deutsche REIT AG zu be-
werten hat. Der von uns genannte Gewinn soll sowohl tiber die Wert-
steigerung unseres Bestandsportfolios, das wir derzeit aufbauen, erzielt
werden, als auch durch die Realisierung von Gewinnen aus Veriuferun-
gen von Portfolios sowie mit Mieteinnahmen.

STEPHAN PERTHEL: Wir sind als Unternehmen so positioniert, dass
wir {iber flexible Moglichkeiten verfiigen, um Gewinne zu erzielen, und
auch in unterschiedlichen Marktphasen hochprofitabel arbeiten kénnen.

JENs LiEwaLD: Das resultiert aus unserer Fokussierung auf werthaltige
Immobilien. Werthaltig heifit fiir uns dabei, dass eine Substanz vorhan-
den sein muss, die {iber einen langen Zeitraum lukrative Renditen ermé6g-
licht. Diese Substanz fordern wir gerne ans Tageslicht, indem wir die
Objekte nach dem Kauf entwickeln. Danach treffen wir die Entscheidung,
ob wir Objekte veriufSern oder die Mieten selbst vereinnahmen und auf
diese Weise nachhaltig positiven Cashflow in unser Unternehmen leiten.

STEpHAN PERTHEL: Wir kennen diese Branche mit all ihren Facetten
und mit allen Marktteilnehmern durch 10 - bzw. 15jihrige eigene Titig-
keit als Immobilieninvestoren und —entwickler. Da erkennt man Werte
sehr schnell. Und dass diese Werte tatsichlich durch unsere Gesellschaft
gekauft werden konnen, ist auch eine Frage von enger Vernetzung im Markt.
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Sie nutzen beides jain den Bereichen
Wohnen und Gewerbe gleicher-
maBen. Wie sieht sich die Deutsche
REIT AG hier aufgestellt?

JEns LiEwaLp: Wir setzen darauf, dass uns Objekte angeboten werden,
bevor sie auf dem Markt sind. Zudem nehmen wir kaum an groflen
Bieterverfahren teil. Dafiir ist es unerlisslich, ein tragfihiges Netzwerk

zu haben. Uns werden Immobilien angeboten, die andere gar nicht auf
den Tisch bekommen. Dabei ist es fiir manche Verkiufer auch von Bedeu-
tung, dass wir Objekte bewusst kooperativ mit Mietern und Kommunen
gemeinsam entwickeln und damit fiir alle Beteiligten Werte schaffen.
Das muss schliefSlich kein Widerspruch sein. Wir betrachten Mieter als
Kunden. Die Kundenzufriedenheit schligt sich direkt in der Gewinn- und
Verlustrechnung nieder. Denn nicht nur die Mieth6he ist entscheidend.
Vermietungsstand und Mietaustille sind als Bilanzposten fast noch wich-
tiger. Nehmen Sie das Beispiel Bielefeld. Dort haben wir durch die
Einleitung von Mafdnahmen in den Bereichen Farbkonzept, Erscheinungs-
bild und Wirmedimmung sofort zeigen kénnen, dass Substanzwert
gehoben werden kann. So konnten wir einen attraktiven Verkaufspreis
erzielen. Hier erginzen sich Netzwerk und Immobilienexpertise perfekt.

STEPHAN PERTHEL: Wir sind ein Immobilienkonzern, der auf drei Siu-
len ruht: Wohnimmobilien, REITs-Initiierung fiir Gewerbeimmobilien
und Asset Management. Bei Wohnimmobilien treten wir mit unserer
100 prozentigen Tochter, der Deutsche REIT Wohnen 1 AG selbst als
Investor auf. Das dahinter stehende Konzept aus Kauf, Entwicklung oder
Veriduferung haben wir ja schon skizziert. Bei REITs treten wir als
Initiator auf, der iber Tochtergesellschaften Gewerbeimmobilien-Portfo-
lios biindelt und als Real Estate Investment Trust an die Borse bringt.
Und erginzend zu beiden Bereichen fungiert unser Asset Management.
Das nutzen wir fiir die eigenen Bestinde, aber auch fiir Dritte. Mit
diesem Drei-Siulen-Modells nutzen wir die verschiedenen rechtlichen,
steuerlichen und finanztechnischen Méglichkeiten des europiischen
Kapitalmarkts, um unseren Immobilienbestand optimal zu strukturieren
und so den Wert fiir unsere Anleger zu erhdhen.
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Netzwerk und Immobilienerfahrung
sind die eine Sache, doch kommt es
in lhrem Geschift nicht auch stark auf
die Finanzierungsseite an?

Was bedeutet denn die Einfiihrung
von REITs, die ja Ende Marz 2007
beschlossen wurde, fiir den deutschen
Immobilienmarkt?

Geschéftsbericht 2006
Im Gespréach

Vorstandsinterview

JEns LiEwaLD: Aufjeden Fall. Aufgrund unserer personlichen Erfah-
rung im Bautrigergeschift kalkulieren und verhandeln wir bei den Kondi-
tionen noch hirter als viele andere. Bei einer Ausschreibung waren wir in
der Lage, ohne Probleme einen hohen dreistelligen Millionenbetrag
darzustellen. Die Finanzierung von Immobilien gehort zu unseren Stirken.

StepHAN PERTHEL: REITs bedeuten die grundlegendste Verinde-
rung des deutschen Immobilienmarkts seit dessen Bestehen. Denn durch
REITs wird die Immobilie als Finanzinstrument mobil. Die groflen
deutschen Firmen verfiigen {iber erhebliche stille Reserven in Form eines
betrichtlichen Immobilienstands von iiber 80 Mrd. Euro. Bisher standen
steuerliche Argumente einem Verkauf dieser Bestinde entgegen. Nun
sorgt die Exit-Tax dafiir, dass bei Uberfiihrung der Immobilien in einen
REIT bis 2009 die Mobilisierung der stillen Reserven nur zur Hilfte
besteuert wird. Dies diirfte einen Schub auslésen und fiihrt zu einer Bele-
bung und Professionalisierung des gesamten deutschen Immobilienmarkts.
Und nicht zuletzt zu Preisen, welche die Marktsituation widerspiegeln.

JEns LiEwaLp: Denken Sie an grofSe institutionelle Anleger wie Ver-
sicherungen, die jetzt die Investition in einen REIT auf ihre Immobilien-
quote angerechnet bekommen. Bérsennotierte REITs gehen einher mit
einer viel hoheren Fungibiltit sowie geringeren Risiken und geringeren
Transaktionskosten. Wenn friiher institutionelle Investoren wie Versiche-
rungen eine Immobilie gekauft haben, dann mussten sie zahlreiche spe-
zielle Gutachten in Auftrag geben und vielleicht noch fiir die Abwick-
lung von Mietvertrigen sorgen. Jetzt kaufen sie nur an der Borse einen
REIT-Anteil und sind jederzeit flexibel. Das ist ein enormer Vorteil.
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Welches Gewicht werden REITs
demnach in lhrer Geschiaftsstrategie
haben?

Allgemein wird betont, dass die
Transparenz des Marktes insgesamt
zunimmt. Ist der deutsche Immo-
bilienmarkt bisher nicht transparent?

Ist es nicht ein Nachteil, dass reine
Wohnimmobilien in Deutschland nicht
in REITS umgewandelt werden
konnen?

Geschéftsbericht 2006
Im Gespréach

Vorstandsinterview

STEPHAN PERTHEL: Ein erhebliches Gewicht. REITs sind der ent-
scheidende Impulsgeber fiir den tiefstgreifendsten Strukturwandel in
der Geschichte des deutschen Immobilienmarkts.

JENs LiEwaLD: Die gerade gegriindete Deutsche REIT 1 AG ist erst
der Anfang. Im Bereich der Gewerbeimmobilien {ibernehmen wir eine
Initiatorenstellung fir weitere REITs, die wir an die Bérse bringen.

JENns LiewaLD: Der tiberfillige Professionalisierungsschub fiir den
deutschen Immobilienmarkt ist in diesem Zusammenhang tatsichlich
ein wichtiger Effekt. Mit nur rund einem Prozent bérsennotierten Immo-
bilienbesitzes liegt Deutschland im Vergleich der Industrielinder ganz
hinten. Doch mittlerweile stellen sich immer mehr Immobiliengesell-
schaften den Transparenzanforderungen einer Bérsennotierung. Die
REIT-Kultur installiert neue Transparenz- und Bewertungsstandards
in der Branche. Der Bereich Research erhilt ganz neue Aufmerksamkeit.
Auch wir haben mit der Entwicklung einer eigenen ,Social Due Dilligence’
bereits ein neues Instrument zur sozio-demografischen Analyse von
Mikrostandorten und Mieterstrukturen entwickelt.

STEpHAN PERTHEL: REITs inspirieren die strategisch motivierte
Modellierung neuer Asset-Segmente. Daran setzt zum Beispiel die
spezialisierte Entwicklung eines neuen wirtschaftlicheren und wertorien-
tierten Bestandsmanagements an. Und das Angebot an Objekten fiir
diese neue transparente Immobilienwirtschaft ist grof}: Genossenschaf-
ten und Grofunternehmen dient die halbierte Exit Tax als Anreiz fiir
den Verkaufihrer Liegenschaften. Die Werte und die Entwicklungspoten-
ziale, die in den deutschen Immobilien stecken, werden aufgedeckt. Fiir
privates und institutionelles Kapital aus dem In- und Ausland existiert
endlich ein transparentes Finanzmarktinstrument: Immobilien werden
fur die Investoren zu mobilen Anlagen.

JENs LiewaLD: Fiir uns ist wichtig, dass wir liber unsere europiische
Moglichkeiten im benachbarten Ausland, insbesondere tiber Grof3-
britannien oder Luxemburg, das Thema Wohnen jederzeit im Sinne
unserer Aktionire bearbeiten konnen.
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Sind Sie aber nur in Deutschland
aktiv?

Auf welche Regionen fokussiert sich
die Deutsche REIT AG?

In anderen europdischen Landern sind
die Preise fiir Immobilien in den
vergangenen Jahren kriftig geklettert,
teilweise gar explodiert. Wie beur-
teilen Sie die Perspektiven auf dem
deutschen Immobilienmarkt?

Aber manche ausliandische Investoren
verkaufen bereits wieder?

Koénnen Sie abschlieRend eine
Indikation zum Investitionsvolumen
der Deutsche REIT AGinden
kommenden Jahren geben?

Geschiftsbericht 2006
Im Gesprdach

Vorstandsinterview

STEPHAN PERTHEL: Operativ sind wir, zumindest in den nichsten
Jahren, auf dem deutschen Immobilienmarkt aktiv, auf dem Markt,
den wir sehr gut kennen. Auf dem Kapitalmarkt nutzen wir aber alle
Moglichkeiten, die sich uns international bieten.

STEPHAN PERTHEL: Der deutsche Markt ist regional stark difterenziert,
wir konzentrieren uns auf die Wachstumsregionen. Dabei schauen wir
uns die Kaufkraft in den Regionen an, die Bevolkerungsentwicklung und
die Infrastruktur. Nur wenn damit die Basis fiir eine positive Prognose
gelegt ist, investieren wir. Soziale Brennpunkte oder dauerhaft struktur-
schwache Gebiete interessieren uns nicht.

STEPHAN PERTHEL: Sehr positiv. So gut wie seit 30 Jahren nicht mehr.
Der deutsche Immobilienmarkt ist im internationalen Vergleich stark
unterbewertet. Nun diirften das wieder anziehende Wirtschaftswachs-
tum sowie vor allem der Abbau der Arbeitslosigkeit in den kommenden
Jahren zu einem Preisschub fiihren. Dariiber hinaus trifft ein aufgrund
der niedrigen Neubautitigkeit der letzten Jahre begrenztes Angebot auf
eine nicht zuletzt angesichts einer relativ niedrigen Eigentumsquote bei
Wohnungen wachsenden Nachfrage nach Immobilien.

JEns LiEwaLD: Auslindische Investoren haben erkannt, dass der
deutsche Immobilienmarkt ausgesprochen giinstig bewertet ist, und begon-
nen, zunehmend deutsche Immobilien zu erwerben.

STEPHAN PERTHEL: Was wir bis jetzt gesehen haben, waren die Schnell-
boote. Doch die grofien auslindischen Investoren sind vielfach noch nicht

in Deutschland investiert. Diese beginnen gerade erst, sich am deutschen
Immobilienmarkt zu engagieren.

JENs LiEwaLD: In den kommenden Jahren wollen wir Immobilien im
Volumen von 350 bis 500 Millionen Euro zukaufen. Bis Ende 2007
soll bereits ein deutlich dreistelliger Millionen-Euro-Betrag von uns inve-
stiert worden sein. Ein gutes Stiick der Wegstrecke haben wir bereits
zuriickgelegt — schnell und effektiv. Aber: Wir wollen nicht nur wachsen,
wir wollen auch fiir unsere Aktionire Geld verdienen.
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Konzernlagebericht

1. Geschiftsverlauf und Rahmenbedingungen

2. Erlduterungen zur Ertrags-, Vermoégens- und Finanzlage
3. Abhingigkeitsbericht gem. § 312 AktG

4. Nachtragsbericht

5. Risikobericht

6. Vergiitungsbericht

7. Prognosebericht
8. Berichterstattung zu § 315 Abs. 4 HGB
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1. Geschiftsverlauf und Rahmen-
bedingungen

1.1 Entwicklung von Branche
und Gesamtwirtschaft

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Der deutsche Immobilienmarkt befindet sich in einer positiv strukturier-
ten Umwandlungsphase. Im Wohnbereich setzt sich der positive Trend
bei Ballungszentren weiter fort. Die zurzeit wieder belebte wirtschaftliche
Titigkeit in Deutschland ansissiger Unternehmen fiihrt in den Ballungs-
zentren zu einer verbesserten Arbeitsplatzsituation, die grofitenteils mit
einer entsprechenden Wohnraumnachfrage einhergeht. Dementsprechend
ist unsere Strategie, sich auf Ballungszentren zu konzentrieren, genau rich-
tig. Wihrend bei gewerblichen Immobilien im Biirobereich weiterhin
eine Konsolidierung stattfindet, spiirt man verstirkt das Anziehen von
Nachfrage in der Einzelhandels- und Logistikbranche. Konsequenter-
weise werden wir {iber eine neu gegriindete Tochtergesellschaft in diesen
Bereichen aktiv werden.

Interessant im Wohnungsbereich ist die Tatsache, dass nur 43 7% aller
Wohnungen von Eigentiimern bewohnt werden und insofern die Mehr-
heit zur Miete wohnt, was fiir uns als Wohnungsinvestor von Bedeutung
ist. Positiv ist in diesem Zusammenhang die Tatsache, dass gemif HSH
Nordbank bis 2015 ca. 1,5 Mio. Wohnungen zum Verkauf stehen, sodass
das Marktpotenzial fiir unsere Gesellschaft hier sehr grof ist. Angenehm
ist ebenfalls, dass der Preis fiir Wohnimmobilien seit Ende der 90er Jahre
stabil ist und insofern eine verldssliche Kalkulationsgrundlage darstellt.
Ausdruck der im europiischen Vergleich hohen Qualitit deutscher Woh-
nungen ist auch der durchschnittliche Leerstand von 2-6 % in West-
deutschland. In Ostdeutschland liegt diese Quote mit 8-15% deutlich
hoher. Vor diesem Hintergrund ist ebenfalls unsere Strategie richtig, sich
hauptsichlich in den alten Bundeslindern zu engagieren.

Eingedenk der Tatsache, dass die 65 grofiten borsennotierten Gesell-
schaften in Deutschland {iber ein Immobilienvermogen im Wert von tiber
80 Mrd. Euro verfiigen und sich immer mehr eine Konzentration auf das
Core Business in Deutschland durchsetzt, wird deutlich, iiber was fiir ein
enormes Potenzial der gesamtdeutsche Immobilienraum verfiigt. Allein
die 30 Dax-Unternehmen verfiigen zusammen iiber ein Immobilienbe-
sitzvolumen von aktuell etwa 21,2 % der gesamten Marktkapitalisierung.

Im Ganzen wird deutlich, dass der deutsche Markt im europiischen aber
auch aufereuropiischen Vergleich weiterhin eine herausragende Stellung
einnimmt und daher die Geschiftsaussichten in diesem Segment — bei
richtiger Einkaufs- und Verkaufspolitik — ebenfalls ein enormes Poten-
zial aufweisen.

50



[/I Deutsche REIT AG

1.2 Geschiftstatigkeit

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Nachdem in der au8erordentlichen Hauptversammlung vom 21. Dezember
2004 die Liquidation der Muttergesellschaft beschlossen wurde, hat die
ordentliche Hauptversammlung vom 25. Juli 2006 beschlossen, die Mutter-
gesellschaft fortzusetzen.

Die Deutsche REIT AG ist eine bérsennotierte Immobiliengesellschaft,
die seit der Neuausrichtung mit ihren diversifizierten Instrumenten in
der Lage ist, flexibel Renditechancen zu realisieren, die der deutsche Immo-
bilienmarkt bietet.

Der Deutsche REIT Konzern konzentriert sich dabei auf folgende drei
Geschiftsbereiche:

1. Gewerbliche REIT-Initiierung
2. Wohnportfolios
3. Asset Management.

Der erste Geschiftsbereich des Konzerns zielt darauf ab, das vorhandene
immobilienwirtschaftliche und steuerrechtliche Know-how durch die
Ubernahme der Initiatorenstellung fiir REITs im In- und Ausland zu ver-
werten. Mit der Einfithrung von REITs in Deutschland wird der Kon-
zern seine Geschiftstitigkeit in diesem Bereich aufnehmen, um durch die
Initiierung von REITs in dem Umfang des nunmehr gesetzlich vorge-
gebenen Rahmens Anlegern interessante und steueroptimierte Investi-
tionsmoglichkeiten zu eréffnen. Hierbei soll die Marke der Deutsche
REIT zu einem breit bekannten Qualititsstandard ausgebaut werden.
Eine im Mirz 2007 gegriindete 100% ige Tochtergesellschaft hat bereits
als erste deutsche Gesellschaft Vor-REIT-Status beantragt, um zeitnah als
G-REIT fiir Gewerbeimmobilien an der Bérse gelistet zu werden.
Dariiber hinaus plant der Konzern, seine Geschiftstitigkeit nicht nur auf
den Bereich der nach deutschem Recht anerkannten REITs zu erstrecken,
sondern zukiinftig auch die Initiatorenstellung fiir REITs, die nach den
Rechtsordnungen auslindischer Staaten anerkannt sind, zu tibernehmen,
soweit dabei die Investitionsobjekte in Deutschland gelegene Immobi-
lien einschlieRlich Wohnimmobilien sind. Durch die Ubernahme der
Initiatorenstellung fiir REITs verspricht sich der Konzern zudem eine Stir-
kung des zukunftstrichtigen Asset-Management-Bereichs.

Bei Wohnportfolios als zweitem Geschiftsbereich liegt der Schwerpunkt
auf wachstumsstarken Regionen Deutschlands, in denen Bevolkerungs-
bzw. Wirtschaftswachstum durch Studien fiir die nichsten Jahre prog-
nostiziert werden.
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1.3 Struktur der Deutsche REIT AG

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Grundsitzlich werden beim Bestandsaufbau Marktnihe und schlanke
Entscheidungsstrukturen auch fiir den Ankauf kleinerer Pakete genutzt,
die durch interne und externe Fachleute gepriift werden. Besondere Be-
deutung haben zudem die Qualitit und Quantitit von Mietvertrigen.

Der dritte Bereich der Geschiftstitigkeit ist Asset Management. Der Kon-
zern wird das Asset Management sowohl fiir die im eigenen Bestand gehal-
tenen Immobilien als auch fiir Inmobilien, die im Eigentum von Dritten
stehen, erbringen. So entstehen zusitzlich kontinuierliche Zahlungsstrome.

Ausgangspunkt der Wachstumsstrategie ist der Aufbau eines eigenen,
langfristig angelegten Bestands im Bereich von Wohn- und Gewerbe-
immobilien in Deutschland. Im Ankauf nutzt der Konzern seinen exzellen-
ten Marktzugang, um ein attraktives und renditestarkes Portfolio aufzu-
bauen. Er realisiert dabei auch gezielt die Wertsteigerungspotenziale, die
mit dem Ankauf kleinerer Pakete verbunden sind. Regional ist seine Port-
foliostrategie auf Wachstumsregionen in Deutschland fokussiert.

Blockverkiufe werden vor allem in der Aufbauphase des Konzerns reali-
siert. Der Konzern nutzt lukrative Gelegenheiten zur Verduflerung des
von ihm werthaltig entwickelten Portfolios. Die Steigerung der Liquiditit
und die Erh6hung der Innenfinanzierungskraft durch die dabei erzielten
Gewinne nutzt der Konzern fiir Reinvestitionen, um mit dem Ankauf
neuer Immobilienpakete den Unternehmenswert des Konzerns zu steigern.

Da der Konzern im Geschiftsjahr 2006 noch nahezu ausschlieflich im
Bereich Bestandshaltung und -verwaltung in Nordrhein-Westfalen titig
war, erfolgt noch keine Segmentberichterstattung.

Die Deutsche REIT AG ist die Muttergesellschaft des Deutsche REIT
Konzerns und im Geregelten Markt der Diisseldorfer Borse gelistet.
Unter der Muttergesellschaft waren per 31. Dezember 2006 drei Toch-
tergesellschaften angesiedelt, deren Anteile zu 1007% gehalten werden.
Im Rahmen der Neuausrichtung der Gesellschaft wurde die 100 %ige
Beteiligung an der Miinch Wohnungsverwaltung GmbH, K6ln, verau-
Rert. Eine genaue Darstellung des Beteiligungsbesitzes kann dem An-
hang entnommen werden.

Mehrheitsaktionirin der Deutsche REIT AG mit einem Anteil am Grund-
kapital von 70,5 % und einem Stimmrechtsanteil von 79,5 % ist die DRB
Beteiligungs GmbH & Co. KG, Kéln (Stand 31. Dezember 2006).
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1.4 Umsatzentwicklung

1.5 Immobilienan- und -verkaufe,
Immobilienbestand

1.6 FinanzierungsmalRnahmen

1.7 Mitarbeiter

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Der Umsatz ist gegeniiber dem Vorjahrum TEUR 1.625 (= 59,8%) auf
TEUR 1.092 zuriickgegangen. Diese Entwicklung resultierte nahezu
ausschlieSlich aus dem Verkauf der Miinch Wohnungsverwaltung GmbH
mit Wirkung zum O1. Januar 2006, wodurch die Umsitze aus der
Immobilienverwaltung in Héhe von TEUR 1.552 weggefallen sind.

Die Umsitze aus der Vermietung lagen auf Vorjahresniveau. Die Auswir-
kungen aus den Verkiufen der Objekte in Diisseldorf und Koln wurden
durch den Erwerb der Portfolios in Hagen, Kamen und Essen kompensiert.

Im Oktober und November 2006 wurden 3 Immobilienportfolios mit
insgesamt 451 Wohnungen und 29.300 m* Wohnfliche zu einem
Kaufpreis von 18,24 Mio. Euro erworben. Die Objekte liegen in nord-
rhein-westfilischen Stidten mit glinstiger Bevolkerungs- bzw. Wirt-
schaftswachstumsprognose. Ebenfalls im Oktober und November 2006
wurden ein Objekt in Leverkusen (Opladen) mit insgesamt 56 Wohnun-
gen zu einem Kaufpreis von 2,45 Mio. Euro und 2 weitere Objekte bei
Bielefeld mit insgesamt 460 Wohnungen zu einem Kaufpreis von 10
Mio. Euro erworben. Die Kaufpreiszahlungen fiir diese Objekte waren
erst Anfang 2007 fillig. Der Eigentumsiibergang und die Aufnahme

in unsere Bestinde erfolgte auch Anfang 2007.

Aufgrund der Neuausrichtung der Gesellschaft wurden in 2006 aus dem
Altbestand 2 Objekte in Diisseldorf und Kéln mit einem Verkaufsvolumen
von rd. 1,3 Mio. Euro veriufert.

Zur Finanzierung der erworbenen Portfolios wurden Kredite von
19,95 Mio. Euro aufgenommen.

Zum Bilanzstichtag beschiftigten wir — ohne Vorstand — 2 Mitarbeiter.
Im Jahresdurchschnitt war 1 Mitarbeiter beschiftigt.
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1.8 Wichtige Vorgange des
Geschiftsjahres

1.9 Beurteilung der Geschafts-
entwicklung

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Im April 2006 hat die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG, K6In, mehr
als 757% des stimmberechtigten Kapitals der Muttergesellschaft erwor-
ben. Nachdem in der au8erordentlichen Hauptversammlung vom 21.
Dezember 2004 die Auflosung der Muttergesellschaft beschlossen wurde,
hat die ordentliche Hauptversammlung vom 25. Juli 2006 beschlossen,
die Muttergesellschaft fortzusetzen. Im Zuge der Neuausrichtung der
Gesellschaft wurden Vorstand und Aufsichtsrat neu besetzt, und es wurde
damit begonnen, ein hochwertiges Immobilienportfolio durch den Ankauf
von Qualititsimmobilien mit hoher und nachhaltiger Rendite in wach-
stumsstarken Ballungszentren aufzubauen.

Die Geschiftsentwicklung im Geschiftsjahr 2006 ist insgesamt sehr
giinstig verlaufen. Die mit der Umstrukturierung einhergehenden Kosten
konnten durch das operative Geschift iberkompensiert werden. Dies ist
insbesondere vor dem Hintergrund einer zunehmenden Wettbewerbs-
situation dufSerst positiv zu bewerten, da wir nicht nur mit bérsengeliste-
ten Immobilienaktiengesellschaften in Konkurrenz stehen, sondern auch
mit Immobiliengesellschaften anderer Struktur. Es diirfte jedoch auch
der hohen Kompetenz und Branchenerfahrung der gesamten Fithrungs-
riege zu verdanken sein, dass in relativ kurzer Zeit ein hoher Bekanntheits-
grad — mit weiter deutlich zunehmender Tendenz — unseres Unterneh-
mens entstanden ist. Unser Ziel ist es, sich als tiberaus sachkundiges und
verlissliches Immobilienunternehmen zu positionieren. Vor dem Hinter-
grund der erst kiirzlich erfolgten Neuausrichtung ist ein Vergleich des
Unternehmens zur Branchen- und Marktentwicklung nur sehr begrenzt
moglich. Hierzu wird sinnvollerweise fiir das Geschiftsjahr 2007 mehr
zu berichten sein. Wir gehen von einer weiterhin iiberaus erfreulichen
Entwicklung der Geschiftstitigkeit aus.
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2. Erlduterungen zur Ertrags-,
Vermogens- und Finanzlage

2.1 Ertragslage

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Einen Uberblick iiber die wesentlichen Positionen gibt die nachfolgende

Tabelle:

Umsatzerlose

Jahresergebnis

2006 2005 Verénderung
TEUR TEUR In %
1.092 2.717 -59,8
e I Gg— el
I 5 s
.................................................................................... 535 N Rmm—— T
.................................................................................... 534 [ Emmm—

Der Konzernumsatz ist gegeniiber dem Vorjahr um TEUR 1.625
(=59,8%) auf TEUR 1.092 zuriickgegangen. Ausschlaggebend hierfiir
war der Verkauf der Miinch Wohnungsverwaltung GmbH mit Wirkung
zum O1. Januar 2006, wodurch die Umsitze aus der Immobilienverwal-
tung in Hohe von TEUR 1.552 weggefallen sind. Die Gesamtleistung

ist im Geschiftsjahr nur um 16,2 % gesunken, weil aus der Bewertung
der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien zum beizulegenden
Zeitwert insgesamt ein positives Ergebnis von TEUR 946 erzielt werden
konnte. Im Vorjahr war hier noch ein Verlust von TEUR 172 zu verzeich-
nen. Die deutlichen Zuwichse beim EBITDA (+ 78,0 %) und beim EBIT
(+ 118,9%) resultieren im Wesentlichen aus Einsparungen bei den Perso-
nalkosten von TEUR 862. Aus dem Verkauf der Miinch Wohnungsver-
waltung GmbH konnte ein Ergebnis von TEUR 368 erzielt werden. Die
Steueraufwendungen enthalten hauptsichlich latente Steuern aus der Fair-
value-Bewertung der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien.
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Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

2.2 Vermogenslage

31.12.2006 31.12.2005 Verdnderung

TEUR % TEUR % TEUR

AKTIVA
Anlagevermdgen 26 0,1 1.081 10,3 -1 .055_
Latente Steueranspriiche 16 0,1 0 0,0 16
Langfristige Vermdgenswerte 42 o 0.2 1.081 103 ....01039
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
und andere Vorrite 12.654 39,9 93 0,9

Zur VerdufRerung gehaltene

langfristige Vermogenswerte 15.364 48,4 8.680 83,0 6.684
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte 789 2,5 278 2,7 511
Kurzfristige Vermogenswerte 31.675 99,8 9.377 89,7 22.298
31.717 100,0 10.458 100,0 21.259
31.12.2006 31.12.2005 Verénderung
TEUR % TEUR % TEUR

PASSIVA
Eigenkapital 10291 325 0828 .. 90 . 463
NS L e ... 12451 -~ O 0 i 20 Leieed
Latente Steuerverbindlichkeiten 331 1,0 0 0,0 331_
Langfristige Schulden 19.812 62,4 0 0,0 19.812
Kurzfristige Schulden 1.614 51 630 6,0 984
31.717 100,0 10.458 100,0 21.259

Die Bilanzsumme ist gegeniiber dem Vorjahr um 21,3 Mio. Euro auf
31,7 Mio. Euro angestiegen. Auf der Aktivseite erh6hten sich die zum
Verkauf bestimmten Grundstiicke und andere Vorrite um 12,6 Mio. Euro.

Hier werden die Objekte in Kamen und Essen ausgewiesen, die im

Geschiftsjahr erworben wurden und zum Verkauf im Rahmen der gew6hn-
lichen Geschiftstitigkeit gehalten werden. Die zur Veriduferung gehal-
tenen langfristigen Vermégenswerte erhohten sich um 6,7 Mio. Euro,
was im Wesentlichen mit dem Objekt in Hagen zusammenhingt. Dieses

Objekt wurde ebenfalls in 2006 erworben und sollte urspriinglich als
Finanzinvestition gehalten werden. Auf Grund eines entsprechenden
Angebotes haben wir uns allerdings dann fiir einen Verkauf entschieden.
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2.3 Finanzlage

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Die fliissigen Mittel sind im Vergleich zum Vorjahr um 2,5 Mio. Euro
angestiegen.

Die Erhohung der Passiva resultiert vor allem aus der Aufnahme von
langfristigen Bankdarlehen zur Finanzierung der erworbenen Objekte
in Hagen, Kamen und Essen. Hierdurch erhéhten sich die langfristigen
Schulden auf 19,8 Mio. Euro.

Die Zahlungsbereitschaft war wihrend des Geschiftsjahres und zum
Abschluss-Stichtag stets gegeben. In einer Kurzfassung stellt sich die
Kapitalflussrechnung wie folgt dar:

Konzernergebnis nach Steuern

2006 2005
TEUR TEUR
215

Zahlungsmittel 31.12.

Der negative Cash Flow aus der betrieblichen Titigkeit resultiert im
Wesentlichen aus dem Erwerb der zum Verkauf bestimmten Objekte in
Kamen und Essen.

Der negative Cash Flow aus der Investitionstitigkeit hingt mit dem
Erwerb des Objektes in Hagen zusammen. Aus dem Verkauf der Miinch
Wohnungsverwaltung GmbH wurden Einzahlungen von 1,1 Mio. Euro,
aus dem Verkauf von Investment Properties Einzahlungen von 1,2 Mio.
Euro generiert. Der Cash Flow aus der Finanzierungstitigkeit von 19,7
Mio. Euro resultiert aus der Aufnahme von Bankdarlehen.
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2.4 Gesamtaussage zur wirtschaft-
lichen Lage

3. Abhédngigkeitsbericht
gem. § 312 AktG

4. Nachtragsbericht

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Die wirtschaftliche Situation des Konzerns ist derzeit ausgesprochen
zufrieden stellend. Hierzu trigt nicht nur das Konzernergebnis nach
Steuern des Geschiftsjahres 2006, sondern auch der Abschluss eines
notariellen Kaufvertrages iiber den Verkauf von 1.254 Einheiten mit
einem institutionellen Investor aus den Niederlanden im Februar 2007
bei. Der hier entstehende Gewinn trigt zur weiteren deutlichen Steige-
rung der Innenfinanzierungskraft bei.

Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG, Kéln, hat mitgeteilt, dass sie
mehr als 757% des stimmberechtigten Kapitals erworben hat. Der Vor-
stand hat daher einen Abhingigkeitsbericht aufgestellt und zur Priifung
vorgelegt. Der Abhingigkeitsbericht enthilt folgende Schlusserklirung:
»Unsere Gesellschaft hat bei den im Bericht iiber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen aufgefiihrten Rechtsgeschiften und/oder
Mafinahmen nach den Umstinden, die uns zum Zeitpunkt, in dem die
Rechtsgeschifte vorgenommen oder unterlassen wurden, bekannt waren,
bei jedem Rechtsgeschift eine angemessene Gegenleistung erhalten und
ist dadurch, dass Mafinahmen getroffen oder unterlassen wurden, nicht
benachteiligt worden.“

Nach Schluss des Geschiftsjahres wurden 2 weitere Objekte in Birken-
feld und Essen zu Kaufpreisen von 3,6 Mio. Euro bzw. 2,3 Mio. Euro
erworben. Mitte April 2007 wurden insgesamt 11 Objekte (910 Wohn-
einheiten), u. a. in Bielefeld, Kaiserslautern, Kassel und Augsburg zu
Kaufpreisen von insgesamt 38,35 Mio. Euro erworben. Noch im 1. Quar-
tal 2007 wurden Immobilien aus dem Bestand des Konzerns fiir insge-
samt 59,03 Mio. Euro veriuflert.

Ende Mirz 2007 hat das Mutterunternehmen eine 100%ige Tochter-
gesellschaft mit Sitz in K6In gegriindet, die umgehend den Vor-REIT-
Status nach dem Gesetz tiber deutsche Immobilien-Aktiengesellschaften
mit borsennotierten Anteilen (REITG) beantragt hat. Es ist geplant,
kurzfristig eine Reihe hoch lukrativer Gewerbeimmobilien anzukaufen
und die Gesellschaft dann als REIT an der Borse notieren zu lassen. Mit
dieser Griindung ist die Konzernstruktur entsprechend der Geschifts-
strategie vervollstindigt.

Uber diese Entwicklungen hinaus sind keine weiteren Ereignisse einge-
treten, die fiir den Konzern von wesentlicher Bedeutung sind und zu
einer verinderten Beurteilung des Konzerns fiihren konnten. Der Ge-
schiftsverlaufin den ersten 3 Monaten bestitigt die im Prognosebericht
getroffenen Aussagen.
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5. Risikobericht

5.1 Risikomanagementsystem

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Das Risikomanagementsystem der Deutsche REIT AG befindet sich der-
zeit in der Entwicklung und soll auf die kiinftige operative Titigkeit der
Deutsche REIT AG und ihrer Tochtergesellschaften ausgerichtet werden.

Im Berichtsjahr stellte sich das Risikomanagement-/ Risikofriiherken-
nungssystem wie folgt dar:

Bis Ende Juli 2006 war ein Risikomanagement-/ Risikofriiherkennungs-
system nur rudimentir vorhanden, da es das vorrangige Ziel von Vor-
stand/ Abwicklern und Aufsichtsrat war, das Verm6gen der Gesellschaft
bestmdglich zu liquidieren. Die einzige Tochtergesellschaft der Deutsche
REIT AG wurde riickwirkend zum O1. Januar 2006 veraufSert, so dass
sich die Bilanz im Wesentlichen aus Immobilienvermégen und Eigen-
kapital zusammensetzte. Ein Risikofriiherkennungssystem, das die den
Fortbestand der Aktiengesellschaft gefihrdenden Entwicklung friih-
zeitig erkennt, war daher nicht erforderlich.

In der Hauptversammlung am 25. Juli 2006 haben die Aktionire mehr-
heitlich beschlossen, die Gesellschaft gemifs § 274 Abs. 1 AktG fortzu-
setzen. Ab diesem Zeitpunkt wurden unter Berticksichtigung der Grofle
der Gesellschaft und der noch geringen operativen Titigkeit folgende
MafSnahmen und Regelungen in Bezug auf das Risikomanagement-/
Risikofritherkennungssystem festgelegt:

» anlassbezogenes Berichtswesen an Vorstand und Aufsichtsrat (z. B.
bei Grundstiickstransaktionen)

« Uberwachung der Liquiditit, der Vermégenswerte und der
Ergebnisentwicklung durch den Vorstand personlich

» entwicklungskongruente Berichterstattung an den Aufsichtsrat
hinsichtlich der Vermo6gens-, Finanz- und Ertragslage

* Aufarbeitung der Finanzbuchhaltung fiir Jahresabschlusszwecke

durch BFJM.

Derzeit wird ein periodisches und automatisiertes Berichtswesen aufge-
baut. In diesem Zusammenhang sollen Kennzahlen und Schwellenwerte
(Ergebniszahlen, Liquidititskennziffern) schriftlich festgelegt werden.
Das Berichtswesen soll um verbale Beschreibungen der Entwicklung und
der Analyse der Kennzahlen erweitert werden.

59



[/I Deutsche REIT AG

5.2 Gesamtrisiko

5.3 Gesamtwirtschaftliche und

Branchenrisiken

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Die Deutsche REIT AG hat die notwendigen Mafinahmen und Prozesse
eingeleitet, um Risiken und negative Entwicklungen rechtzeitig erken-
nen und ihnen entgegenwirken zu kénnen. Unter Beriicksichtigung aller
relevanter Einzelrisiken — auch in ihrer Gesamtheit —ist der Fortbestand
des Mutterunternehmens oder des Konzerns nicht gefihrdet. Dem Vor-
stand sind derzeit auch keinerlei Risiken bekannt, die zukiinftig eine
Bestandsgefihrdung erkennen lassen.

Der Konzern ist derzeit ausschlielich am deutschen Immobilienmarkt
titig. Gleichwohl wird das Marktumfeld auch von internationalen konjunk-
turellen Bedingungen beeinflusst. Verinderungen von nicht beeinfluss-
baren externen Faktoren wie Wirtschaftswachstum, Preisentwicklung
und Zinsniveau sind bedeutsam fiir die Verhiltnisse auf dem Immobilien-
markt und den wirtschaftlichen Erfolg des Konzerns. Auch kriegerische
oder terroristische Ereignisse konnen negative Auswirkungen haben. Es
besteht deshalb das Risiko, dass bei einer negativen makrockonomischen
Entwicklung die Geschiftstitigkeit insbesondere in den Bereichen Vermie-
tungen und Immobilienverkiufe negativ beeinflusst wird.

Innerhalb der Immobilienbranche kénnte sich ein Verfall der Immobilien-
preise negativ auswirken. Im Bereich der Portfolioankiufe konnte ein
zunehmender Wettbewerb durch neue nationale oder internationale Nach-
frager die momentan giinstigen Rahmenbedingungen verschlechtern.

Fiir 2007 und 2008 erwarten wir, dass sich die durch Studien prognosti-
zierte Konzentration auf weitliufige Ballungszentren in Deutschland
weiter durchsetzt und damit eine Steigerung der Wertigkeit in Ballungs-
zentren gelegener Objekte einhergeht. Sollten sich diese Studien jedoch
allesamt als falsch herausstellen, konnte hiervon unserer Strategie, in
Ballungszentren Objekte zu kaufen, betroffen sein. Da unsere Geschifts-
bereiche eine gute Diversifizierung aufweisen, fiihlen wir uns gut geriistet,
einer moglicherweisen Senkung der Attraktivitit in einem Bereich durch
eine positive Entwicklung in einem anderen begegnen zu kénnen.
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Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Folgende rechtliche Einflussfaktoren halten wir fiir wesentlich:

Mit Datum vom 23.03.2007 hat der Bundesrat das ,,Gesetz zur Ein-
fithrung von Immobilienfonds mit bérsennotierten Anteilen (Real
Estate Investment Trust (REIT)-Gesetz) verabschiedet. Das Gesetz tritt
riickwirkend zum 01. Januar 2007 in Kraft. Danach sind Aktiengesell-
schaften mit Sitz in Deutschland und Notierung an einem organisierten
Markt der Europiischen Union bzw. des Europdischen Wirtschafts-
raumes, wenn deren Aktiva zu mindestens 75 % aus unbeweglichem Vermo-
gen (im Wesentlichen Grundstiicken) bestehen, das nicht zur Eigen-
nutzung gehalten wird, und unter noch weiteren Voraussetzungen auf
Unternehmensebene von der Kérperschaft- und Gewerbesteuer befreit.
Auf Ebene der Anteilseigner kommt es dann zu einer vollen Versteu-
erung als Einkiinfte aus Kapitalvermogen.

Zur Nutzung dieser steuerlichen Vorteile und zur Wahrung der sich
daraus ergebenden Chancen hat die Muttergesellschaft bereits Ende
Mirz 2007 eine 100%ige Tochtergesellschaft mit Sitz in K6In gegriin-
det, die die im REIT-Gesetz genannten Voraussetzungen erfiillen und
entsprechend am organisierten Markt notiert werden soll.

Weiterhin hat der Gesetzgeber Anfang des Jahres 2007 den Entwurf
des Gesetzes zur Unternehmenssteuerreform 2008 vorgelegt. Das
entsprechende Gesetzgebungsverfahren soll noch im Juli 2007 abge-
schlossen werden, und die geplanten Anderungen sollen im Wesentlichen
ab dem Jahr 2008 greifen. Im Zuge der Unternehmenssteuerreform soll
sich die Gesamtsteuerbelastung der Kérperschaft in Abhingigkeit vom
jeweiligen Gewerbsteuer-Hebesatz auf rd. 29,8 % (jetzt noch rd. 38,7 %)
reduzieren. Daneben ergeben sich aus dem Entwurf aber auch unter
anderem steuerliche Verschirfungen im Bereich der Hinzurechnung von
Finanzierungsanteilen bei der Gewerbesteuer und durch die Einfithrung
der sog. Zinsschranke, die die Regelung zur Gesellschafterfremdfinan-
zierung ablosen soll. Die gesamte Entwicklung des Gesetzgebungs-
verfahrens wird vom Vorstand der Gesellschaft intensiv beobachtet, damit
eventuelle Nachteile fiir die Gesellschaft vermieden werden kénnen
und sich ergebende Chancen rechtzeitig erkannt werden.
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5.4 Konzernspezifische und
Betriebsrisiken

5.5 Liquiditatsrisiko

5.6 IT-Risiken

5.7 Rechtliche Risiken

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Der zukiinftige Erfolg des Konzerns ist in hohem Mafe abhingig vom
Kauf geeigneter Immobilienportfolios. Anderungen der Marktbedingun-
gen konnten es dem Konzern erschweren, solche Immobilien zu ange-
messenen Preisen zu erwerben. Verinderte Bedingungen kénnten auch
dazu fithren, dass urspriinglich getroffene Annahmen sich spiter als un-
zutreffend erweisen.

Neben dem An- und Verkauf von Portfolien plant der Konzern den Auf-
bau eines renditestarken Immobilienbestandes, der durch nachhaltige
Vermietung den Erfolg des Konzerns tragen soll. Es besteht das Risiko,
dass eine solche nachhaltige Vermietbarkeit von Immobilienbestinden
nicht erreicht werden konnte.

Der wirtschaftliche Erfolg des Konzerns hingt mafigeblich von den Fiih-
rungskriften ab. Das geplante Wachstum und die Geschiftsentwicklung
konnten gefihrdet werden, wenn Personen in Schliisselpositionen ausschei-
den und nicht angemessen ersetzt werden konnen oder wenn es nicht ge-
lingt, auch zukiinftig weitere qualifizierte Mitarbeiter einzustellen.

Der Konzern benétigt zur Umsetzung seiner Wachstumsstrategie um-
fangreiches zusitzliches Fremdkapital zum Erwerb weiterer Inmobilien-
objekte. Hier besteht das Risiko, dass das benotigte Fremdkapital nicht
jederzeit in der erforderlichen Hohe zu attraktiven Konditionen beschaftt
werden kénnte. Obwohl der Konzern ab 2007 nachhaltig positive Cash
Flows erwartet, kénnte dieses Szenario ggf. negative Auswirkungen auf
die Wettbewerbsfihigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns haben.

Um unberechtigte Zugriffe und Datenverluste zu verhindern sowie einen
storungsfreien Ablauf unserer I'T-gestiitzten Geschiftsprozesse zu ge-
wihrleisten, schiitzen wir unser IT-System durch zahlreiche technische
Mafnahmen. Zudem findet eine stindige Uberpriifung und Anpassung
an neueste technische Entwicklungen statt.

Zur Zeit gibt es keine wesentlichen Rechtsstreitigkeiten oder geltend
gemachte Schadensersatzanspriiche, die wesentliche negative Einfliisse
auf die Ertragslage des Konzerns haben konnten.

62



[/I Deutsche REIT AG

6. Vergiitungsbericht

6.1 Vergiitung des Vorstands

6.2 Vergiitung des Aufsichtsrats

7. Prognosebericht

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Die Vergiitung der Mitglieder des Vorstands besteht aus erfolgsunabhin-
gigen und erfolgsabhingigen Komponenten sowie aus einer langfristig
am Aktienkurs ausgerichteten Komponente. Die erfolgsunabhingige
Komponente umfasst ein festes Jahresgrundgehalt sowie Nebenleistun-
gen in Form von Sachbeziigen. Die erfolgsabhingige Komponente wird
ab dem Geschiftsjahr 2007 in Form einer Tantieme gewihrt. Die Hohe
der Tantieme ist abhingig vom Ergebnis der gewohnlichen Geschifts-
tatigkeit der Muttergesellschaft. Im Geschiftsjahr 2006 hat jedes Mitglied
des Vorstands als Vergiitung mit langfristiger Anreizwirkung 60.000
Aktienoptionen aus dem Aktienoptionsplan 2006, der insgesamt die
Ausgabe von 240.000 Aktienoptionen vorsieht, erhalten.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten neben dem Ersatz ihrer Aus-
lagen eine feste, nach Ablauf des Geschiftsjahres zahlbare Vergiitung,
Der Vorsitzende erhilt die doppelte, der Stellvertreter die eineinhalbfache
Vergiitung,

Unsere Haupttitigkeit werden die Konzeption und der langfristige Auf-
bau eines eigenen Bestandsportfolios mit hochrentierlichen Immobilien
in den wachstumsstarken deutschen Ballungszentren sein. Nach
Definition einer optimalen Portfoliogréfie belduft sich unser Investitions-
ziel fiir die ersten Jahre auf ein Volumen von mindestens 350 Mio.
Euro. Mit der regionalen und sachlichen Spezialisierung des Portfolios
und dem entsprechend schlanken Wertsteigerungsmanagement
streben wir an, in kurzer Zeit hohe Marktanteile zu erobern und durch
den Exit von Bestandshaltern neue Marktpotenziale zu erschliefSen.

Die kiirzlich erfolgten Zukiufe lukrativer Wohnimmobilien werden
entscheidend dazu beitragen, die Ertrags- und Innenfinanzierungskraft
des Konzerns durch nachhaltige Vermietungserl6se zu stirken.

Mit der riickwirkenden Einfiihrung von REITs in Deutschland zum
01. Januar 2007 wird der Konzern seine Geschiftstitigkeit in diesem
Bereich aufnehmen. Das vorhandene immobilienwirtschaftliche und
steuerrechtliche Know-how soll durch die Ubernahme der Initiatoren-
stellung fiir REITs im In- und Ausland verwertet werden. Wir beabsich-
tigen, einer der bedeutendsten REIT-Initiatoren zu werden. Hierbei
soll die Marke der Deutschen REIT zu einem breit bekannten Quali-
titsstandard ausgebaut werden.

Insgesamt gehen wir fiir die Geschiftsjahre 2007 und 2008 von einem

deutlich verbesserten Konzernergebnis aus.
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8.1

8.2

8.3

8.4

8.5

Berichterstattung zu § 315
Abs. 4 HGB

Gezeichnetes Kapital, Stimm-

rechtsbeschrankungen und
Aktien mit Sonderrechten

Kapitalbeteiligungen und
Stimmrechtskontrolle

Ernennung und Abberufung der
Mitglieder des Vorstands

Satzungsdnderungen

Befugnisse des Vorstands
zur Ausgabe von Aktien

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Das Grundkapital der Deutsche REIT AG belief sich am 31. Dezember
2006 auf 6.240.000 Euro, eingeteilt in 2.400.000 Stiickaktien. Jede
Aktie gewdhrt gemidfd § 17 Abs. 1 der Satzung der Deutsche REIT AG
eine Stimme. Beschrinkungen, die die Stimmrechte oder die Ubertra-
gung von Aktien betreffen, auch wenn sie sich aus Vereinbarungen zwischen
Aktioniren ergeben kénnen, sind dem Vorstand nicht bekannt. Dartiber
hinaus gewihren die Aktien keine Sonderrechte, die Kontrollbefugnisse
verleihen.

Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG, Kéln, hilt am 31. Dezember
2006 iiber 75 % der Stimmrechte. Eine Stimmrechtskontrolle fiir den
Fall, dass die Arbeitnehmer am Kapital beteiligt sind und ihre Kontroll-
rechte nicht ausiiben, ist nicht bekannt.

Der Vorstand der Deutsche REIT AG besteht gemif § 6 der Satzung
aus einer oder mehrerer Personen. Die Zahl der Mitglieder bestimmt der
Aufsichtsrat. Der Vorstand der Deutsche REIT AG besteht derzeit aus
zwei Mitgliedern, die gemif § 84 AktG vom Aufsichtsrat zunichst bis
zum 31. Dezember 2008 bestellt wurden.

Fiir die Anderung der Satzung ist grundsitzlich die Hauptversammlung
zustindig (§ 179 Abs. 1 Satz 1 AktG). Gemif$ § 4 Abs. 4 der Satzung
ist jedoch der Aufsichtsrat ermdchtigt, § 4 der Satzung (Hohe und Ein-
teilung des Grundkapitals; genehmigtes Kapital) zu dndern, soweit von
der Ermichtigung zur Kapitalerh6hung nach § 4 Abs. 2 der Satzung
Gebrauch gemacht bzw. die Ermichtigung nach § 4 Abs. 2 der Satzung
gegenstandslos wird und/ oder die bedingte Kapitalerh6hung nach § 4
Abs. 3 der Satzung durchgefiihrt worden ist. Weiterhin wurde die Ande-
rung der Satzungsfassung, d. h. der sprachlichen Form der Satzung, dem
Aufsichtsrat gemifl § 12 der Satzung tibertragen.

Die Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben, sind in § 4 Abs. 2 der
Satzung geregelt.

Der Vorstand ist ermichtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum
30. Juni 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von
bis zu 960.000 Stiick neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
einmal oder mehrmals gegen Bar- und/ oder Sacheinlage um bis zu
EUR 2.496.000,00 zu erhohen (Genehmigtes Kapital II).
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8.6 Befugnisse des Vorstands zum
Riickkauf von Aktien

8.7 Wesentliche Vereinbarungen
fiir den Fall eines Ubernahme-
angebots

Der Vorstand

Geschéftsbericht 2006

Konzernlagebericht

Der Vorstand ist ferner ermichtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
jeweils tiber den Ausschluss der gesetzlichen Bezugsrechte der Aktionire
zu entscheiden.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 04 Juli 2003 ist der Vor-
stand ermichtigt worden, vom 07. Juli 2003 bis zum 04. Januar 2005
eigene Aktien bis zu 107% des bei der Beschlussfassung vorhandenen
Grundkapitals zu erwerben. Die erworbenen Aktien diirfen zusammen
mit anderen eigenen Aktien zu keinem Zeitpunkt 107% des Grundkapitals
tibersteigen. Die Ermichtigung darf nicht zum Zwecke des Handels in
eigenen Aktien ausgenutzt werden. Der Vorstand wurde ermichtigt, die
erworbenen eigenen Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionire an Dritte gegen Sachleistung
zu verdufSern, insbesondere auch im Zusammenhang mit Unternehmens-
zusammenschliissen und dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmens-
teilen und/oder Beteiligungen an Unternehmen. Der Vorstand wurde
ferner ermichtigt, die erworbenen eigenen Aktien ohne weiteren Haupt-
versammlungsbeschluss einzuziehen.

Die Deutsche REIT AG hat keine wesentlichen Vereinbarungen unter
der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots

abgeschlossen. Entschidigungsvereinbarungen zwischen der Deutsche
REIT AG und den Mitgliedern des Vorstands sowie Arbeitnehmern fiir
den Fall eines Ubernahmeangebots bestehen ebenfalls nicht.

Kéln, den 20. April 2007

Stephan Perthel Jens Liewald
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Konzernabschluss

Konzernbilanz

31.12.2006 31.12.2005
AKTIVA TEUR TEUR
Langfristige Verm6genswerte
Immaterielle Vermdgenswerte 20 18
T I+~~~ 557
AIsFmanzmvestltlongehaltenesImmoblllenvermogenO ........................... 5
Sachanlagen6 ......................... 55
e Steueranspruche ...................................................................................................... o 5
Summe langfristige Vermoégenswerte 42 1.081
Kurzfristige Verm6genswerte
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate 12.654 93
N rungen SRy erungen o Le|5tung B R, == oo T Ve
PR, Ertragsteuerer ; tattungsanspruche .............................................................................. 5 55
Zahlungsm|ttelundZahlungsm|tte|aquwalente ..................................................................... S hze Soe
e t|geVer mogens R -+ === 2o R By
gul kurzfr|st|ge Vermoge I+ i3 R 5
Zur VerdufRerung gehaltene langfristige Vermégenswerte 15.364 8.680
E kurzfr|st|geVermogenswerte ............................................................................. 51 67 R e
Bilanzsumme 31.717 10.458
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31.12.2006 31.12.2005
PASSIVA TEUR TEUR
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 6.240 6.240
Kap| it cklage ............................................................................................................. AR oo < 5ea
Elge R oo K e PR [Py
e s R
Summe Eigenkapital 10.291 9.828
Schulden
Langfristige Schulden
Finanzverbindlichkeiten 19.481 0
s e e, 537 BRI 5
Summe langfristige Schulden 19.812 0
Kurzfristige Schulden
Rickstellungen 0 54
LaufendeErtragsteuerverblndI|chke|tenO ......................... 55
e i e+ &< Soi
o erungen o Lelstungen .................................................................... 360" R Tes
K tlgeVer el oo R 35 B 35
Summe kurzfristige Schulden 1.614 630
Bilanzsumme 31.717 10.458
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Konzernabschluss

Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung

2006 2005

TEUR TEUR
Umsatzerlése 1.092 2.717
R nderung ........................................................................................................ FPPOR oo 55
Ergebnls T T e I+~ 35 5
c rtrage SR ng e R
.g. e Iegenden B oo eceeencoco G HR i35
Ny .t.i.g;.é. betnebllcheErtrage ................................................................................................. o R 153
Summe der betrieblichen Ertrage 2.688 3.055
Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen -487 -416
P e e
Abschrelbungen-17 ........................ Py
A nge e ngaIsFl I <=~~~ R
gehaltenerlmmoblhenzumbelzulegendenZeltwert-34 ...................... o
Ny t|ge betnebllcheAufwendungen ................................................................................ e S s
S ge ....................................................................................................................... 55 R i
Zlnsaufwendungen .......................................................................................................... e R E
c rgebn s gste -+ £35S ot
Steueraufwendungen -304 -106
PR rgebn oo L 330 IR 515
Unverwassertes Ergebnis je Aktie 0,15 0,10
VerwassertesErgebmSJeAktle ............................................................................................ 6ic R e
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Konzernabschluss

Konzern-Kapitalflussrechnung
2006 2005
TEUR TEUR
Konzernergebnis 334 215
+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Vermdgenswerte 17 86
-ErgebmsausdemAbgangvonVermogenswerten-30 ........................... 5
e Ergebms R Bewertung e e oo i R 155
e gebnls S Aktlenoptlonsprogramm ....................................................................... 155 AR 5
S Igswwks ameVeranderungIatenterSteuern .................................................................. 57 R 5
" /_ Sonstlg X zahlungs S meAufwendungen/Ertrage ....................................................... 1o RS 5
e Ergebms i e 3cs I 5
+/- Verinderung der Vorrite, Forderungen und sonstiger Aktiva 13221 121
+/_ Vo ngderVerbmd E ngen ..............................................................................................
und sonstiger Passiva 1.051 -90
B i i I~~~ A 55
Cash flow aus der betrieblichen Téatigkeit -12.544 475

+ Einzahlungen aus dem Verkauf von immateriellen

Vermogenswerten und Sachanlagen 26 15
R |mmater|elleVermogenswerteund Sachanlagen B <<+ R 55
+E|nzah|ungen A Propert|es .................................................. 5 R 5
ST InvestmentProperUes .......................................................................... o5a R 5

+ Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten
Unternehmen 1.123 0

- Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten

Unternehmen -6 0
Cash flow aus der Investitionstatigkeit -4.590 -14
2 e e oo E e L= ORI ........... 19:551 . 0

- Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten -205 -455
Cash flow aus der Finanzierungstatigkeit 19.676 -455
e Rk S S O T (O ORORROOY, ............... 2247 6
Zahlungsmittel 01.01. 326 320
Zahlungsmittel 31.12. 2.868 326
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Konzernabschluss

Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung

Gezeichnetes Kapital- Abzugsposten Konzern- Summe
Kapital Riicklage eigene Anteile Bilanzverluste TEUR
TEUR TEUR TEUR TEUR

Stand 01.01.2005 6.240 6.268 -866 -2.029 9.613
o nergebms ................................................................................................................... B Si
Stand 31.12.2005 6.240 6.268 -866 -1.814 9.828
Stand 01.01.2006 6.240 6.268 -866 -1.814 9.828
A optl o pr ogra e g 55
R nergebnls ................................................................................................................... Saa S5
Stand 31.12.2006 6.240 6.397 -866 -1.480 10.291
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Teil A

1. Grundlagen der Abschlusserstellung

Der Konzernabschluss der Deutsche REIT AG, KéIn (,Mutterunternehmen” oder ,Deutsche REIT AG”) wird nach
den Vorschriften des International Accounting Standards Board (IASB) sowie unter Beriicksichtigung von § 315a
HGB aufgestellt; die Interpretationen des International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) bzw.
des Standing Interpretations Commitee (SIC) wurden dabei beachtet. Alle fiir das Geschaftsjahr 2006 verpflichtend
anzuwendenden International Financial Reporting Standards (IFRS) und International Accounting Standard (IAS)
sind berticksichtigt. Der Konzernabschluss steht damit im Einklang mit den IFRS.

Die Deutsche REIT AG ist nach §§ 290 ff.i. V. m. 315a HGB verpflichtet, einen Konzernabschluss nach IFRS zu er-
stellen. Der Sitz der Gesellschaftist in der GroRe Sandkaul 2, KéIn (Deutschland). Die Deutsche REIT AG ist beim
Handelsregister des Amtsgerichts KIn unter HRB 1175 eingetragen. Das Geschaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.
Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG, Koln, ist mehrheitlich an unserer Gesellschaft beteiligt.

In der ordentlichen Hauptversammlung am 25. Juli 2006 wurde beschlossen, die mit Wirkung zum Ablauf des
31.12.2004 aufgeloste Gesellschaft fortzusetzen. Im Gegensatz zum Vorjahr ist der Konzern daher nicht mehr als
aufzugebender Geschiftsbereich im Sinne von IFRS 5 anzusehen. Die im Vorjahr als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien wurden daher in 2006 zunachst wieder nach IAS 40 umgegliedert.

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie Berechnungsmethoden entsprechen denen, die
auf den Konzernabschluss des Vorjahres angewendet wurden, mit folgender Ausnahme: Fir als Finanzinvestition
gehaltenes Immobilienvermégen wurde bei der Folgebewertung auf das Fair value model (IAS 40.33) iibergegan-
gen. Das Management ist der Auffassung, dass diese Methode einen sachgerechteren Einblick in die Vermdgens- und
Ertragslage des Unternehmens bietet. Eine retrospektive Anpassung der Vorjahresbetrdge wurde vorgenommen. Die
Vergleichbetrige des Jahres 2005 sind so angepasst worden, als ob schon in 2005 und den Vorperioden zum Fair value
bewertet worden wére. Hierdurch ergaben sich keine Auswirkungen zum 071.01.2005. Das Periodenergebnis 2005
hat sich um TEUR 3 erhoht. Das Periodenergebnis 2006 ist um TEUR 498 erhoht (nach TEUR 331 latente Steuern).

Die in den Konzernabschluss einbezogenen Abschlisse der Tochtergesellschaften sind auf den Stichtag des Jahres-
abschlusses der Deutsche REIT AG aufgestellt; ihnen liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
zu Grunde.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert. Nach IAS 1 und der Rech-
nungslegungs-Interpretation Nr. 1 (RIC 1) des Deutschen Rechnungslegungs Standards Committee e.V. wird beim
Ausweis in der Bilanz zwischen lang- und kurzfristigen Vermégenswerten und Schulden unterschieden. Als kurz-
fristig werden Positionen angesehen, wenn sie innerhalb eines Jahres féllig sind oder einem Geschéftszyklus zugeord-
net werden kénnen. Die Kapitalflussrechnung wurde nach der indirekten Methode erstellt. Der Konzernabschluss ist
in EURO aufgestellt. Hierbei handelt es sich auch um die funktionale Wahrung des Konzerns. Geschaftsvorfalle in
fremder Wahrung sind im Berichtsjahr nicht angefallen. Alle Betrage einschlieBlich der Vorjahreszahlen werden nach
kaufméannischer Rundungin TEUR angegeben.
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Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind verschiedene Posten der Konzernbilanz und der Konzern-Gewinn-
und/Verlustrechnung zusammengefasst und im Anhang entsprechend erlautert.

Die Aufstellung des Konzernabschlusses in Ubereinstimmung mit den Regelungen der IFRS erfordert, dass Annahmen
getroffen und Schatzungen vorgenommen werden, die sich auf Héhe und Ausweis der bilanzierten Vermogenswerte
und Schulden, der Ertrage und Aufwendungen sowie der Eventualforderungen und -verbindlichkeiten auswirken.
Die tatsdchlichen Betrage kdnnen von den getroffenen Annahmen und Schatzungen abweichen.

Annahmen und Schétzungen sind insbesondere erforderlich bei der Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte, der
Beurteilung der Notwendigkeit sowie der Hohe einer Wertberichtigung, insbesondere betreffend Immobilien,
Firmenwerte und Forderungen sowie bei dem Ansatz und der Bemessung von Rickstellungen.

Gegenstand der Geschéftstatigkeit der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen ist der Aufbau eines
eigenen, langfristig angelegten Immobilienbestandes, die Ubernahme der Initiatorenstellung fiir REITs im In- und
Ausland sowie das Asset Management fiir eigene und fremde Immobilien. Regional erstreckt sich der Haupttatigkeits-
bereich auf wachstumsstarke Regionen in Deutschland.

Der Vorstand der Deutsche REIT AG hat den Konzernabschluss am 20. April 2007 zur Weitergabe an den Aufsichts-
rat freigegeben. Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den Konzernabschluss zu priifen und zu erkldren, ob er den
Konzernabschluss billigt.

Das IASB hatin den Jahren 2005 bis 2006 folgende neue bzw. iiberarbeitete Standards veroffentlicht, die fir die
Deutsche REIT AG erst ab dem 071. Januar 2007 oder spéater verpflichtend anzuwenden sind. Die Anwendung dieser
Standards setzt voraus, dass die zum jetzigen Zeitpunkt zum Teil noch ausstehende Anerkennung durch die EU erfolgt:

- IFRS 7 (2005) ,Financial Instruments: Disclosures”
- IFRS 8 (2006) ,Operating Segments” (noch nicht von der EU anerkannt)
- Amendment to IAS 1 (2005) ,Capital Disclosures”.

Die Amendments zu IAS 19, 27,39 und IFRS 4 und 6 hatten keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss. IFRS 7
wird nur Auswirkungen auf die erweiterten Anhangangaben haben.

Dariiber hinaus hat das International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) folgende Interpretatio-
nen veroffentlicht, die abdem 071.01.2007 oder spater anzuwenden sind:

- IFRIC 7: ,Applying the Restatement Approach under IAS 29 Financial Reporting in Hyperinflationary Economies”
- IFRIC 8: ,Scope of IFRS 2*

- IFRIC 9: ,Reassessment of Embedded Derivatives”

- IFRIC10: ,Interim Financial Reporting and Impairment” (noch nicht von der EU anerkannt)

- IFRIC11:,IFRS 2 - Group and Treasury Share Transactions” (noch nicht von der EU anerkannt)

- IFRIC12: ,Service Concession Arrangements” (noch nicht von der EU anerkannt)
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Von der Méglichkeit, die Standards und Interpretationen vorzeitig anzuwenden, wurde kein Gebrauch gemacht. Die
Deutsche REIT AG geht davon aus, dass die Anwendung dieser Standards und Interpretationen keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage gehabt hitte.

Der Konzern hatin 2005 fir die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien irrtiimlich beizulegende Zeitwerte von
TEUR 8.766 anstatt TEUR 8.680 angegeben. Eine Korrektur der Bilanzansatze war nicht erforderlich. Da die ent-
sprechenden Immobilien im Geschéftsjahr 2006 zur Position ,Zur Verduerung gehaltene langfristige Vermogens-
werte” umgegliedert wurden, wurde die Vergleichszahl fir das Jahr 2005 dort entsprechend angepasst.

In 2005 wurde versehentlich ein unverwéssertes und verwéssertes Ergebnis je Aktie von EUR 0,07 anstatt von
EUR 0,10 angegeben. Die Vergleichszahlen fir das Jahr 2005 sind entsprechend angepasst worden.

2. Konsolidierungsgrundsatze und Konsolidierungskreis

In den Konsolidierungskreis sind neben der Deutsche REIT AG die folgenden Tochtergesellschaften einbezogen:

Tochtergesellschaft, Sitz Stammbkapital / Anteile ander
Kapital (TEUR) Tochtergesellschaft

Deutsche REIT Wohnen 1 GmbH & Co. K&, KOIN LS LU
Deutsche REIT Wohnen Verwaltungs-GmbH
(vormals DENUS Finfundneunzig Unternehmens- 25 100%

verwaltungs GmbH), Kéln

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, bei denen der Konzern die Kontrolle Gber die Finanz- und Geschafts-
politik hat. In der Regel besteht Kontrollméglichkeit bei einem Stimmrechtsanteil von mehr als 50 %.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an in den Konzernabschluss einbezogen (Vollkonsolidierung), in
dem die Kontrolle auf das Mutterunternehmen iibergegangen ist. Sie werden zu dem Zeitpunkt entkonsolidiert, in
dem die Kontrolle endet.

Die Kapitalkonsolidierung der Miinch Wohnungsverwaltung GmbH, Kéln, die vor dem Zeitpunkt des Uberganges
auf IFRS stattgefunden hat, erfolgte unter Berlcksichtigung der entsprechenden Befreiungsvorschriften des IFRS 1
nach der bisher angewandten Buchwertmethode gem. § 307 Absatz 1 Satz 2 Nr. T HGB. Die Erstkonsolidierung der
Unternehmenszusammenschliisse in 2006 erfolgte gemal$ IFRS 3 nach der Erwerbsmethode durch Verrechnung der
Anschaffungskosten mit dem anteiligen neu bewerteten Eigenkapital der Tochterunternehmen zum Zeitpunkt ihres
Erwerbs. Verbleibende Unterschiedsbetrdge werden nach der Zuordnung von stillen Reserven und stillen Lasten als
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Firmenwert aktiviert. Bei der Schuldenkonsolidierung werden konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten
miteinander aufgerechnet. Konzerninterne Aufwendungen und Ertrage werden ebenfalls miteinander aufgerechnet.
Unrealisierte Gewinne oder Verluste aus Transaktionen lagen nicht vor.

Impairment-Tests hinsichtlich der Firmenwerte wurden zu jedem Stichtag durchgefihrt. Die Firmenwerte aus der
Erstkonsolidierung der Deutsche REIT Wohnen Verwaltungs-GmbH und der Euro Real Estate GmbH von insgesamt
TEUR 6 muRten daraufhin abgewertet werden. Die Deutsche REIT Wohnen | GmbH & Co. KG wurde am 02. August
2006 gegrindet. Die Kapitalanteile der Gesellschaft von TEUR 1 werden zu 100 % von der Deutsche REIT AG
gehalten und waren zum 31. Dezember 2006 voll eingezahlt.

Mit Kauf- und Abtretungsvertrag vom 02. August 2006 hat die Deutsche REIT AG 100 % der Anteile an der
Deutsche REIT Wohnen Verwaltungs-GmbH erworben. Die Anschaffungskosten (Kaufpreis) betrugen TEUR 28
und wurden in bar geleistet. Im Rahmen der Erstkonsolidierung zum Erwerbszeitpunkt (02. August 2006) wurden
weder stille Reserven noch stille Lasten aufgedeckt. Es verblieb jedoch ein Firmenwert von TEUR 3, der mangels
Werthaltigkeit sofort aufwandswirksam abgeschrieben wurde. Der Erwerb der Deutsche REIT Wohnen Verwaltungs-
GmbH hat zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung zu einem Zugang an Zahlungsmitteln von TEUR 25 gefiihrt. Im
Konzernergebnis zum 371. Dezember 2006 ist ein Ergebnisbeitrag der Deutsche REIT Wohnen Verwaltungs-GmbH
von TEUR 1 enthalten.

Mit Kauf- und Abtretungsvertrag vom 07. Dezember 2006 hat die Deutsche REIT AG 100 % der Anteile an der Euro
Real Estate GmbH erworben. Die Anschaffungskosten (Kaufpreis) betrugen TEUR 28 und wurden in bar geleistet.
Im Rahmen der Erstkonsolidierung zum Erwerbszeitpunkt (07. Dezember 2006) wurden weder stille Reserven noch
stille Lasten aufgedeckt. Es verblieb jedoch ein Firmenwert von TEUR 3, der mangels Werthaltigkeit sofort aufwands-
wirksam abgeschrieben wurde. Der Erwerb der Euro Real Estate GmbH hat zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung zu
einem Zugang an Zahlungsmitteln von TEUR 25 gefiihrt. Im Konzernergebnis zum 371. Dezember 2006 ist kein
Ergebnisbeitrag der Euro Real Estate GmbH enthalten.

Unter der Annahme, dass die Erwerbe bereits zum 07. Januar 2006 erfolgt waren, hatten sich der Konzernumsatz
und das Konzernergebnis nicht gedndert, da alle vorgenannten Gesellschaften bis zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung
nicht operativ tatig waren. Die Bilanzen der erworbenen Unternehmen bestanden im Zeitpunkt des Unternehmens-
zusammenschlusses hauptsachlich aus Zahlungsmitteln und Eigenkapital.

Mit Datum vom 05. April 2007 hat die Deutsche REIT AG als Griinderin die Anmeldung einer 100%igen Tochter-
Aktiengesellschaft zur Eintragung ins Handelsregister beantragt. Die Gesellschaft ist eine Immobilien-Aktiengesellschaft
(Real Estate Investment Trust) im Sinne des Gesetzes zur Schaffung deutscher Immobilien-Aktiengesellschaften mit
bérsennotierten Anteilen (REIT-Gesetz). Solange die Gesellschaft hinsichtlich Umsatz- und Vermégensaufteilung,
Borsenzulassung und Eigentimerstruktur die Voraussetzungen des REIT-Gesetzes nicht vollstandig erfillt, ist sie als
Vor-REIT im Sinne des REIT-Gesetzes zu behandeln. Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt EUR 50.000,00 und
ist eingeteiltin 50.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien.
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Mit Kauf- und Abtretungsvertrag vom 30. Marz 2006 hat die Deutsche REIT AG 100 % der Anteile an der Minch
Wohnungsverwaltung GmbH, Kéln, mit Wirkung zum 071. Januar 2006 fir TEUR 1.400 verduRert. Die Entkonsolidie-
rung der Miinch Wohnungsverwaltung GmbH zum 0. Januar 2006 hat sich wie folgt ausgewirkt:

TEUR
Immaterielle Vermégenswerte 18
B ot
e s e by
e e e o
oGl S5
e S
i o
Caufends Erpagsteserverbimdicaiian, o
Gomatis Vorbimdahiar 563
G 35
e e e s < o35
e e o
Gesamtgegenleistung (Barzahlung) 1400
e e s
e e P
T T e e e e e i

Konzerninterne Transaktionen und Posten sowie unrealisierte Gewinne aus Transaktionen zwischen Konzernunter-
nehmen werden eliminiert. Auf temporére Unterschiede aus der Konsolidierung werden die nach IAS 12 erforder-
lichen Steuerabgrenzungen vorgenommen. Im Deutsche REIT-Konzern wurden Lieferungen und Leistungen grund-
sdtzlich zu marktiblichen Bedingungen erbracht.

3. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze
3.1 Immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen

Entgeltlich erworbene Immaterielle Vermogenswerte sind zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt. Das Sach-
anlagevermégen wird zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um planmaRige Abschreibungen
und - soweit zutreffend - kumulierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt (Anschaffungskostenmodell). Die
Anschaffungskosten beinhalten alle Ausgaben, die dem Erwerb direkt zurechenbar sind.
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Bei allen abnutzbaren Vermégenswerten erfolgt die Abschreibung linear, wobei grundsétzlich folgende Nutzungs-
dauern angenommen werden:

Computer-Software 2 bis 5 Jahre
s B 3Jahre
P uge ..................................................................... 6Jah -
Geschaftsausstattung ..................................................... S

Die Restbuchwerte und Nutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag Gberpriift und gegebenenfalls angepasst.

Immaterielle Vermdgenswerte, die eine unbestimmbare Nutzungsdauer haben, werden nicht planmalig abgeschrie-
ben; sie werden jahrlich sowie anlassbezogen auf Wertminderungsbedarf Gberprift. Die Gbrigen immateriellen
Vermégenswerte und Sachanlagen werden auf Wertminderungsbedarf gepriift, wenn entsprechende Ereignisse
bzw. Anderungen der Umstinde anzeigen, dass der Buchwert nicht mehr erzielbar erscheint. Ein Wertminderungs-
verlust wird in der Hohe des den erzielbaren Betrag Gbersteigenden Buchwertes erfasst. Der erzielbare Betrag ist der
hohere Betrag aus dem beizulegenden Zeitwert des Vermégenswertes abziiglich VerduRerungskosten und dem
Nutzungswert. Bei Fortfall der Griinde fiir eine Wertminderung erfolgt eine Wertaufholung bis zu dem fortgefiihr-
ten Buchwert, der sich ohne Erfassung der Wertminderung ergeben hitte.

Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Vermdgenswerten werden als Unterschiedsbetrag zwischen den Ver-
duBerungserlosen und dem Buchwert ggf. abziglich direkt zurechenbarer VerauRerungskosten ermittelt und
erfolgswirksam erfasst.

3.2 Firmenwerte

Die Firmenwerte werden nicht planmélig abgeschrieben, sondern unterliegen einem jahrlichen Werthaltigkeitstest.
Die aus der Erstkonsolidierung der Tochterunternehmen resultierenden Geschifts- oder Firmenwerte sind
vollstandig abgeschrieben.

3.3 Als Finanzinvestition gehaltenes Immobilienvermégen

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sind Immobilien, die zur Erzielung von Mieteinnahmen und/oder zum
Zweck der Wertsteigerung gehalten werden. Die Zugdnge werden mit ihren Anschaffungs- oder Herstellungskosten
bewertet. Die Transaktionskosten werden in die erstmalige Bewertung mit einbezogen. Bei der Folgebewertung
wird das fair value model nach IAS 40.33 gewahlt. Die Ermittlung des fair value erfolgte in der Regel anhand tatséach-
lich vereinbarter Kaufpreise, die mit unabhangigen und sachverstdndigen Kéufern vereinbart wurden.
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3.4 Finanzinstrumente
Finanzielle Vermégenswerte
Die bilanzierten finanziellen Vermégenswerte werden grundsatzlich in die folgenden Kategorien unterteilt:

(a) ,Kredite und Forderungen”
(b) Zur VerduRerung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte
(c) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermégenswerte

,Kredite und Forderungen” sind nicht derivative finanzielle Vermogenswerte mit fixen bzw. bestimmbaren Zahlungen,
die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn der Deutsche REIT-Konzern Zahlungsmittel,
Guter oder Dienstleistungen direkt einem Schuldner bereitstellt, ohne jegliche Absicht, die Forderungen zu handeln.

,Kredite und Forderungen” werden anfanglich zum beizulegenden Zeitwert, welcher in der Regel den Anschaffungs-
kosten entspricht, und an den Folgestichtagen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt.

Bestehen Zweifel, dass Forderungen einbringlich sind, werden angemessene Einzelwertberichtigungen vorgenommen.

Kassenbestdnde und Bankguthaben bei Kreditinstituten werden zum Nennwert ausgewiesen, der aufgrund der
Kurzfristigkeit dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Zur VerduBerung verfiigbare finanzielle Vermoégenswerte sind nicht derivative finanzielle Vermogenswerte, die
entweder dieser Kategorie zuzuordnen sind oder keiner der anderen dargestellten Kategorien zugeordnet wurden.
Sie werden erfolgsneutral durch Verrechnung mit den sonstigen Riicklagen zum beizulegenden Zeitwert bewertet.

Marktibliche Kdufe und Verkdufe von finanziellen Vermégenswerten werden zum Handelstag angesetzt.

Zu jedem Stichtag wird Gberprift, ob objektive Hinweise fiir eine Wertminderung eines finanziellen Vermégens-
wertes vorliegen. Im Falle von Eigenkapitalinstrumenten, die als zur VerduRerung verfiigbare finanzielle Vermogens-
werte klassifiziert sind, ist ein wesentlicher oder andauernder Riickgang des beizulegenden Zeitwertes unter die
Anschaffungskosten als Hinweis auf eine Wertminderung zu sehen. Wenn ein Anzeichen fiir eine dauerhafte Wert-
minderung fiir zur VerduRerung verfiigbare Vermdgenswerte existiert, wird auf den beizulegenden Zeitwert ab-
geschrieben. Die bisher im Eigenkapital erfolgsneutral erfassten kumulierten Verluste werden dann erfolgswirksam
in den Abschreibungen erfasst. Ergebniswirksam erfasste Wertminderungsverluste von Eigenkapitalinstrumenten
werden nicht ergebniswirksam wieder zugeschrieben.

Sofern derivative Finanzinstrumente vorliegen, werden diese zum beizulegenden Zeitwert (Marktwert) angesetzt.
Anderungen des beizulegenden Zeitwertes dieser Derivate werden direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
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Finanzielle Verpflichtungen

Darlehensverbindlichkeiten und Gbrige Verbindlichkeiten werden bei ihrem erstmaligen Ansatz mit ihrem beizulegen-
den Zeitwert angesetzt. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungskosten. Differenzen bei den
Verbindlichkeiten zwischen dem Auszahlungsbetrag (nach Abzug der Transaktionskosten) und dem Riickzahlungs-
betrag werden iber die Laufzeit des Darlehensvertrages grundsatzlich unter Anwendung der Effektivzinsmethode
(Verwendung des urspriinglichen Effektivzinssatzes) verteilt und in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Zu passivierende Derivate werden zum beizulegenden Zeitwert (Marktwert) angesetzt. Anderungen des beizulegen-
den Zeitwertes dieser Derivate werden direkt in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Wesentliche Abweichungen
zwischen den Bilanzwerten und den beizulegenden Zeitwerten bestehen bei den ,Kredite und Forderungen” bzw.
finanziellen Verpflichtungen nicht. Ein Zinsanderungsrisiko besteht fir die finanziellen Verpflichtungen insoweit, als
dass der Zinssatz fiir die aufgenommenen Kredite an den Referenzzinssatz EURIBOR (European Interbank Offered
Rate) zuziiglich einer Marge von 1,05 %-Punkten gekoppelt ist. ,Kredite und Forderungen” sind im Wesentlichen
unverzinslich und kurzfristig fallig.

3.5 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate

Die zum Verkauf bestimmten Grundstlcke werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten oder Nettoverdullerungswert angesetzt.

Die unfertigen Leistungen umfassen die noch nicht abgerechneten umlagefahigen Betriebskosten sowie unfertige
Dienstleistungen.

Die umlageféhigen Betriebskosten werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
oder dem an die Mieter weiterbelastbaren Betrag bewertet. Die unfertigen Dienstleistungen werden auf Basis eines
geschéatzten Fertigstellungsgrades mit den direkt zurechenbaren Personalkosten bewertet. Gemeinkosten werden
nicht einbezogen.

3.6 Steuern

Latente Steueranspriiche fir steuerliche Verlustvortrdge werden in der Hohe angesetzt, mit der es wahrscheinlich ist,
dass die noch nicht genutzten steuerlichen Verluste gegen ein kiinftiges positives steuerliches Einkommen verrechnet
werden kénnen.

Latente Steueranspriiche werden unter Anwendung der Steuersdtze und der Gesetze bewertet, die am Bilanzstichtag
bereits gelten oder im Wesentlichen gesetzlich verabschiedet sind und deren Geltung zum Zeitpunkt der Realisierung
des latenten Steueranspruchs erwartet wird. Fir die Konzerngesellschaften wird ein Steuersatz von 39,9 % angewandt,
der neben dem einheitlichen Kérperschaftsteuersatz und dem Solidaritatszuschlag einen durchschnittlichen Ge-
werbesteuersatz von 18 % beinhaltet.
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Die tatsdchlichen Ertragsteuern sind in dem Umfang, in dem sie noch nicht bezahlt sind als Schuld ausgewiesen. Falls
die bereits gezahlten Betrage fir Ertragsteuern den geschuldeten Betrag Ubersteigen, so ist der Unterschiedsbetrag
als Vermégenswert angesetzt.

3.7 Zur VerduRerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

Im Konzernabschluss werden langfristige Vermégenswerte, die im Wege eines Asset Deals verkauft werden sollen,
entsprechend IFRS 5 gesondert ausgewiesen, sofern ein Verkauf in den nachsten 12 Monaten héchstwahrscheinlich
ist. Im Konzernanlagespiegel werden die Verkaufsobjekte gesondert ausgewiesen. Die Bewertung der zur Einzel-
verdulerung bestimmten Vermégenswerte erfolgt unmittelbar vor der Umklassifizierung nach den bisher einschldgigen
Vorschriften. Im Anschluss werden —mit Ausnahme der nach dem Modell des beizulegenden Zeitwertes bewerteten
als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien - die so ermittelten Buchwerte den Nettozeitwerten (beizulegedem
Zeitwert abziiglich VeriuRerungskosten) des Vermogenswertes bzw. der VerduRerungsgruppe gegeniibergestellt.
Der Ansatz erfolgt zu dem jeweils niedrigeren Wert aus Buchwert und Nettozeitwert. Bei der Folgebewertung ein-
zelner zur VeriuRerung gehaltener langfristiger Vermégenswerte werden nur noch Anderungen des Nettozeitwerts
ggf. berlicksichtigt.

3.8 Riickstellungen

Rickstellungen stellen Schulden dar, die beziglich ihrer Héhe oder ihrer Félligkeit ungewiss sind. Riickstellungen
werden gebildet, wenn der Konzern eine rechtliche oder faktische AuRenverpflichtung hat und es wahrscheinlich ist,
dass die Begleichung der Verpflichtung zu einem Nutzenabfluss fithren wird und die Hohe der Riickstellung ver-
[dsslich bestimmbar ist.

Die Bewertung der Riickstellung erfolgt gemaf3 IAS 37 mit der bestmdglichen Schatzung des Verpflichtungsumfangs.
Rickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr werden abgezinst.

Eventualschulden werden im Konzernabschluss nicht bilanziert; sie werden jedoch im Anhang angegeben, sofern
der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen méglich ist. Eventualforderungen werden ebenfalls nicht im
Konzernabschluss bilanziert; sie werden jedoch im Konzernanhang angegeben, wenn der Zufluss wirtschaftlichen
Nutzens moglich ist.

3.9 Aktienoptionsprogramm

Auf der ordentlichen Hauptversammlung vom 25. Juli 2006 hat die Gesellschaft einen Aktienoptionsplan aufgestellt.
Der Aufsichtsrat wurde ermachtigt, die Einzelheiten der Optionsbedingungen sowie die Ausgabe und Ausgestaltung
der Aktienoptionen festzulegen. Im Rahmen dieses Aktienoptionsplans darf der Aufsichtsrat 240.000 Aktienoptio-
nen an Mitglieder des Vorstandes der Gesellschaft ausgeben. Zum 01. August 2006 wurden den Vorstdnden,
Stephan Perthel und Jens Liewald, je 60.000, insgesamt 120.000 Aktienoptionen, gewahrt.
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Jede Aktienoption gewdhrt dem Berechtigten das Recht zum Bezug jeweils einer auf den Inhaber lautenden Stiick-
aktie der Gesellschaft mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital in Hohe von EUR 2,60 je Aktie. Die Bezugsaktien
nehmen von dem Beginn des Geschéftsjahres an dem Gewinn teil, in dem sie durch ihre Ausgabe entstanden sind.

Die Bezugsrechte aus den Aktienoptionen kénnen erstmals nach Ablauf einer Wartezeit von zwei Jahren ab dem Tag
der Ausgabe der jeweiligen Aktienoptionen ausgeiibt werden. Folglich wurden im Geschéftsjahr 2006 keine Aktien-
optionen ausgeiibt. Die Ausiibung ist nur innerhalb von fiinf Jahren beginnend ab dem Tag der Ausgabe moglich. Die
Ausiibung der Optionsrechte ist ausgeschlossen jeweils in den letzten vier Wochen vor der Veroffentlichung des Zwi-
schenberichtes der Gesellschaft sowie in den letzten drei Monaten vor dem Tag der ordentlichen Hauptversammlung
der Gesellschaft.

Der Ausiibungspreis (Optionspreis) entspricht dem Kurs der Aktie der Gesellschaft, der im Geregelten Markt der
Bérse in Disseldorf zum Bérsenschluss des Tages der Ausgabe der Aktienoption festgestellt worden ist. Der Aus-
Gbungspreis betrdgt mindestens den geringsten Ausgabebetragim Sinne von § 9 Abs. 1 AktG. Eine Ausiibung st nur
moglich, wenn der am Geregelten Markt der Bérse in Disseldorf festgestellte Kurs der Aktie der Gesellschaft am
Borsenschluss des Tages der Ausiibung der Aktienoption 120 von Hundert des Kurses der Aktie der Gesellschaft be-
tragt, derim Geregelten Markt der Bérse in Disseldorf zum Bérsenschluss des Tages der Ausgabe der Aktienoption
festgestellt worden ist.

Die Aktienoptionen sind nicht Gbertragbar und nicht vererblich. Das Bezugsrecht der Aktie darf nur ausgeiibt werden,
solange der Inhaber der Aktienoption in einem ungekindigten Anstellungsverhéltnis mit der Gesellschaft steht.

Damit bestehen bei der Deutsche REIT AG ausschliel3lich Plane beziglich anteilsbasierter Vergiitungen, die in Eigen-
kapitalinstrumenten erbracht werden.

Die Berechnung der Verpflichtungen aus dem Aktienoptionsprogramm erfolgt gemaf$ IFRS 2 anhand finanzmathe-
matischer Methoden auf der Grundlage von Optionspreismodellen (Black Scholes Modell). Die Optionen werden
am Tag der Gewéhrung zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Schwankungen des beizulegenden Zeitwertes auf
Grund von Anderungen der wertrelevanten Marktparameter bzw. der Marktbedingungen fiihren nicht zu einer
Anderung des insgesamt zu erfassenden Aufwandes.

Unter Beriicksichtigung der folgenden Modellannahmen ergibt sich ein beizulegender Zeitwert je ausgegebener
Optionvon EUR 7,04:

Aktienkurs im Gewéhrungszeitpunkt EUR 14,08
e e o5
Fikiinfige Dividendenausschittungan T o
T e T
T e N
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Die Volatilitdt lag in den vergangenen Jahren bei rund 5 %. Die Volatilitat der letzten 250 Tage lag allerdings bei Gber
100 %. Fir die zukiinftige Volatilitdt unterstellt der Vorstand, dass sich die Aktie tendenziell in etwa so entwickelt,
wie in dem Zeitraum seit der Bekanntgabe der Weiterfihrung der Gesellschaftam 19.05.2006. In diesem Zeitraum
ergab sich eine Volatilitdt von rd. 75 %. Da aber zudem davon auszugehen ist, dass sich die Volatilitat zukinftig noch
auf ein geringeres MaR reduzieren wird, konnte eine Volatilitdit von 50 % fir die Berechnung des beizulegenden Zeit-
wertes der Aktienoptionen herangezogen werden. Der ermittelte Optionswert fir alle ausgegebenen Aktienoptionen
in Hohe von TEUR 845 wird als Personalaufwand erfolgswirksam Gber die Sperrfrist der Option, d. h. bis zur Unverfall-
barkeit verteilt und in der Kapitalriicklage erfasst. Fiir das Geschéftsjahr 2006 ergibt sich ein Aufwand von TEUR 129.

3.10 Leasingverhiltnisse

Leasingverhiltnisse, in denen ein wesentlicher Anteil des Nutzens und der Risiken aus dem Eigentum am Leasing-
objekt beim Leasinggeber verbleibt, werden als Operating Leasing klassifiziert. Unter einem Operating Leasing
erhaltene oder geleistete Zahlungen werden Gber die Dauer des Leasingverhiltnisses in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Mietvertrdge iber Immobilien sind Leasingverhéltnisse in diesem Sinne.

Leasingverhaltnisse, bei denen der Leasingnehmer die wesentlichen Risiken und den Nutzen aus dem Leasingobjekt
tragt, werden als Finanzierungsleasing klassifiziert. Derartige Leasingverhaltnisse hat der Konzern weder als Leasinggeber
noch als Leasingnehmer abgeschlossen.

3.11 Gewinnrealisierung

Umsédtze werden zum Zeitpunkt der Leistungserbringung realisiert und zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen
oder zu erhaltenden Gegenleistung bewertet; sie stellen die Betrdge dar, die fir Nettomieten, Umlagenerldse und
Dienstleistungen im normalen Geschéftsablauf zu erhalten sind.

Die Ertragsrealisierung bei VerduRerung von Immobilien erfolgt, wenn die Kriterien gemaR IAS 18.714 a—e erfillt sind.
Der Ubergang der Eigentumsrisiken und -chancen korrespondiert mit den in der deutschen handelsrechtlichen Rech-
nungslegung etablierten Realisierungsgrundsitzen bei Ubergang von Besitz, Gefahr, Nutzen und Lasten sowie Risiken
und Chancen. Sofern der Kaufvertrag zivilrechtlich unter einer auflésenden oder aufschiebenden Bedingung im Sinne
des § 158 BGB steht, werden Ertrdge nur erfasst, wenn mit hinreichender Sicherheit der mit dem Kaufvertrag verbun-
dene wirtschaftliche Nutzen zuflieRt. Dabei wird von einer Wahrscheinlichkeit von mind. 90 % ausgegangen.

Zinsertrage und -aufwendungen werden periodengerecht unter Beriicksichtigung der Anlage- bzw. erhaltenen Dar-
lehensbetrdge und der aufgrund vertraglicher Vereinbarung anzuwendenden Zinssétze abgegrenzt.

86



[/I Deutsche REIT A Geschiftsbericht 2006
Anhang zum Konzernabschluss

Teil A

3.12 Fremdkapitalzinsen
Die Erfassung der Fremdkapitalzinsen erfolgte nach der Benchmark-Methode. Nach dieser wurden die Fremd-

kapitalzinsen in vollem Umfang in der Periode als Aufwand erfasst, in der sie angefallen sind.

4. Erlauterungen zur Konzern-Bilanz
AKTIVA

4.1 Immaterielle Vermégenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte betreffen die Website des Mutterunternehmens. Bei den Abschreibungen han-
delt es sich ausschliellich um planmaRige Abschreibungen.

2006 2005

TEUR TEUR
Anschaffungskosten Stand 01.01. 231 165
P ng o ||d|erungskr o M PR oo 5
5 uga nge .................................................................................................................... PR oo 3
A bgange ...................................................................................................................... o RS 53
G ngen ............................................................................................................... - 55
B o oo AR 55 R 537
Abschreibungen Stand 01.01. 213 136
P ng co ||d|erungskr o M i 5
5 uga nge ...................................................................................................................... 5 55
Abgange ...................................................................................................................... - R R
G ngen ............................................................................................................... & 5
T <+ 5 R 503
Buchwert 31.12. 20 18
T <+ 15 5
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4.2 Firmenwert

2006 2005

TEUR TEUR
Anschaffungskosten Stand 01.01. 981 981
Anderung Konsolidierungskreis (Entkonsolidierung) o8 0
Anderung Konsolidierungskreis (Erstkonsolidierung) 6 0
Abwertung -6 0
Stand 31.12. 0 981
Buchwert 31,02, o 981
Buchwert 01.01. 981 981

Durch die Entkonsolidierung der Miinch Wohnungsverwaltung GmbH ist der zurechenbare Firmenwert von
TEUR 981 abgegangen. Aus der Erstkonsolidierung der Deutsche REIT Wohnen Verwaltungs-GmbH und der Euro
Real Estate GmbH resultieren Firmenwerte von jeweils TEUR 3, die mangels Werthaltigkeit sofort aufwandswirksam
abgeschrieben wurden.
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4.3 Als Finanzinvestition gehaltenes Immobilienvermdgen

2006 2005

TEUR TEUR
Anschaffungskosten Stand 01.01. 0 13.310
Umgllede rung SR uBerung g s oo
langfristige Vermogenswerte 13.312 0
Zugange ................................................................................................................ 575 5
Abgange‘l940 ................................. 5
Umgllede rung R rung gehaltene .............................................................................................................
langfristige Vermogenswerte -18.300 -13.312
o R o R 5
Wertveranderungen Stand 01.01. 0 -4.460
Umghede rung S uBerung g e oo
langfristige Vermogenswerte -4.632 0
P ungendurchfal i Bewertung ........................................................................... Gic I s
A bgange .................................................................................................................. 255 R 5
Umghede rung R rung gehaltene .............................................................................................................
langfristige Vermogenswerte 2.936 4.632
T T <<+ o R 5
Buchwert 31.12. 0 0
Buchwert 01.01. 0 8.850
Beizulegende Zeitwerte 31.12. 0 0

Die Zugénge betreffen die Anschaffungskosten des im November 2006 erworbenen Immobilienportfolios in Hagen.
Die Abgénge zu Buchwerten entfallen auf den unterjahrigen Verkauf der Immobilien in Disseldorf (TEUR 1.100)

und KéIn (TEUR 90).

Die Umgliederungen aus zur VerduRerung gehaltenen langfristigen Vermogenswerten resultieren aus dem Beschluss
der Hauptversammlung vom 25. Juli 2006, die Deutsche REIT AG und somit den Konzern fortzufihren. Die zum
31. Dezember 2006 vorgenommene Umgliederung in die zur VerduRerung gehaltenen Objekte betrifft vier Immo-

bilien in den Stadten Kéln, Dormagen, Leipzig und Hagen.

Die Leerstandsquote der zur VerduBerung gehaltenen Objekte lag im zuriickliegenden Geschéftsjahr zwischen 0,0 %

und 22,5 %.
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4.4 Sachanlagen

2006 2005

TEUR TEUR
Anschaffungskosten Stand 01.01. 206 373
Anderungen Konsolidierungskreis -126 0
UGG S 24
O NOOOOTORNOOINOOOO ................. WM. .cccnmasacca 101
Umbuchungen 0 -90
Stand 31.12. 15 206
Abschreibungen Stand 1.1. 124 225
Anderungen Konsolidierungskreis -80 0
g e 8 47
GGG e R R, ....coccomascacannad 2
e DSOS ..................... 0 20
Stand 31.12. 9 124
Buchwert 31.12. 6 82
Buchwert 01.01. 82 145

Die Sachanlagen beinhalten Geschéaftsausstattungen. Bei den Abschreibungen handelt es sich ausschlieRlich um plan-
maRige Abschreibungen.
4.5 Latente Steueranspriiche

Auf die nutzbaren gewerbesteuerlichen Verlustvortrage von TEUR 86 wurden latente Steuerforderungen von
TEUR 16 bilanziert.
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4.6 Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite

31.12.2006 31.12.2005
TEUR TEUR
Zum Verkauf bestimmte Grundsticke 12.380 0
Unfertige Leistungen 274 93
12.654 93

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke setzen sich aufgeteilt nach Objekten wie folgt zusammen:
31.12.2006 31.12.2005
TEUR TEUR
KM TS0 0
Essen 9.630 0
12.380 0

Die unfertigen Leistungen beinhalten noch nicht abgerechnete Betriebskosten sowie unfertige Dienstleistungen.

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke sind zu Anschaffungskosten bewertet. Abschreibungen auf den beizulegenden
Zeitwert waren nicht notwendig, da die NettoverduRerungswerte der Objekte die Anschaffungskosten Gbersteigen.

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke sind insgesamt mit Sicherheiten (Grundschulden) von TEUR 9.950 be-
lastet. Daneben wurden bestehende und zukinftige Mietforderungen aus den einzelnen Objekten an die finanzierenden

Kreditinstitute abgetreten.
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31.12.2006 31.12.2005

TEUR TEUR

Geleistete Anzahlungen 647 0
. rungen gege - etelllgungsunt R <<+ 5 R ‘8
e ge ....................................................................................................................... S5 R o
.............................................................................................................................. iiz I

Die geleisteten Anzahlungen betreffen Objekte in Oerlinghausen (TEUR 338) und in Lemgo (TEUR 309). Die Rest-
kaufpreise von TEUR 5.275 und TEUR 4.475 sind Ende Januar 2007 zur Zahlung fallig. Ausfallrisiken fir die

geleisteten Anzahlungen bestehen nicht.

Die Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen betrafen im Vorjahr die RheinLand Holding AG.

4.8 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Hier werden im Wesentlichen Kontokorrentguthaben und Festgelder ausgewiesen. Die Zinssétze liegen zwischen
0,5% und 3,39 %. Von den Festgeldern sind TEUR 300 als Sicherheiten verpfandet.
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4.9 Zur VerdulRerung gehaltene langfristige Vermdgenswerte

2006 2005

TEUR TEUR
Anschaffungskosten Stand 01.01. 13.312 0
Umgllede rung e oo oo eeeeecocoroo—<- LR coeeo-ccacae e
gehaltenes Immobilienvermogen -13.312 0
Umghede rung e e oo oo eeeeecocorso——- LR coeeo-ccacan e
gehaltenes Immobilienvermdgen 18.300 13.312
T <+ 5500 13313
Wertveranderungen Stand 01.01. -4.632 0
Umghede rung s = R
gehaltenes Immobilienvermégen 4.632
Umgl|ede rung e oo oo eeeeecocorso——- LR coeoo-ccacan e
gehaltenes Immobilienvermogen -2.936 -4.632
T sae TR “4é3s
Buchwert 31.12. 15.364 8.680
Buchwert 01.01. 8.680 0
Beizulegende Zeitwerte 31.12. 15.364 8.680

Bei den ausgewiesenen Verkaufsobjekten handelt es sich um Immobilien in Kéln, Leipzig, Hagen und Dormagen. Die
notariellen Kaufvertrage wurden Ende 2006 und Anfang 2007 abgeschlossen. Da die Vertrage entweder unter
aufschiebenden Bedingungen stehen oder den Ubergang der wesentlichen Chancen und Risiken erstin 2007 vor-
sehen, wird der wirtschaftliche Eigentumsiibergang voraussichtlich in der ersten Jahreshélfte 2007 entstehen. Bis

April 2007 wurden Kaufvertrége mit Besitziibergang ab Januar 2007 Gber EUR 59,03 Mio. protokolliert.
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PASSIVA
4.10 Eigenkapital

Zur Entwicklung des Eigenkapitals verweisen wir auf den Eigenkapitalspiegel.

a) Gezeichnetes Kapital

Das voll eingezahlte Grundkapital der Deutsche REIT AG betrdgt EUR 6.240.000,00. Es ist eingeteilt in 2.400.000
auf den Inhaber lautende Stickaktien.

b) Genehmigtes Kapital

In der Hauptversammlung vom 25. Juli 2006 wurde beschlossen, das gemalt Satzung genehmigte Kapital aufzuheben.
Gleichzeitig wurde ein neues genehmigtes Kapital geschaffen. Hiernach ist der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital
der Gesellschaft bis zum 30. Juni 2071 mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe von bis zu 960.000 Stiick
neuer, auf den Inhaber lautende Stlickaktien mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital in Héhe von EUR 2,60
je Aktie gegen Bar- und /oder Sacheinlage einmal oder mehrmals, insgesamt jedoch um héchstens EUR 2.496.000,00
zu erhohen.

Die Ermachtigung ist bisher nicht in Anspruch genommen worden.

c) Bedingtes Kapital

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 25. Juli 2006 steht bedingtes Kapital iber EUR 624.000,00 zur Verfligung.
Das bedingte Kapital dient ausschlief3lich der Gewédhrung von Bezugsrechten an Mitglieder des Vorstands im Rahmen
des Aktienoptionsplans.

d) Eigene Anteile

In der Hauptversammlung vom 04. Juli 2003 wurde iber die Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien beschlossen.
Auf Grundlage dieser Beschlussfassung ist die Gesellschaft ab dem 03. Juli 2003 ermachtigt, bis zum 04. Januar 2005
eigene Aktien bis zu 10 % des bei der Beschlussfassung der Hauptversammlung vorhandenen Grundkapitals der
Gesellschaft zu erwerben. Die erworbenen Aktien diirfen zusammen mit anderen eigenen Aktien zu keinem Zeit-
punkt 10 % des Grundkapitals Gbersteigen. Die Ermachtigung darf nicht zum Zwecke des Handels mit eigenen Aktien
ausgenutzt werden.
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Der Vorstand ist erméchtigt, die erworbenen eigenen Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrates unter Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionare an Dritte gegen Sachleistung zu verduRern, insbesondere auch im Zusammenhang
mit Unternehmenszusammenschlissen und dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen und /oder
Beteiligungen an Unternehmen.

Der Vorstand ist ferner erméachtigt, die erworbenen eigenen Aktien ohne weiteren Hauptversammlungsbeschluss
einzuziehen.

Die Muttergesellschaft hat im Geschéaftsjahr 2003 12.630 eigene Aktien im Wert von TEUR 46 sowie im Geschéfts-
jahr 2004 204.352 Stiick im Wert von TEUR 820 erworben. In den Geschéftsjahren 2005 und 2006 hat die Gesell-
schaft keine eigenen Aktien ge- oder verkauft. Der Bestand an eigenen Aktien zum 371.12.2006 betragt 216.982 Stiick
zu Anschaffungskosten von TEUR 866. Dies entspricht einem Anteil von TEUR 564 bzw. 9,04 % am Grundkapital.

e) Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage bestehtin Hohe von TEUR 6.268 gemaR § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB aus Agio-Betrdgen und in
Hoéhe von TEUR 129 aus Aktienoptionen.

4.11 Finanzverbindlichkeiten

Die Finanzschulden betreffen Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und betreffen vier variabel verzinsliche
Darlehen. Die Laufzeiten der Kredite belaufen sich jeweils auf 5 Jahre und sind damit zum 30. September bzw. 30. No-
vember 2011 fallig. Es wurde eine vierteljdhrliche Tilgung von TEUR 103 vereinbart, die erstmalig zum 04. Januar

bzw. zum 071. Marz 2007 zu zahlen ist. Die Zinsen sind ebenfalls vierteljahrlich zu erbringen.

Uber die vereinbarte Tilgung hinausgehende Tilgungsraten sind wahrend der jeweiligen Zinsbindungsperiode nicht
zuldssig.

Die Zinsanpassungen erfolgen auf EURIBOR-Basis zuziiglich einer Marge von 1,05 %. Die Zinssétze lagen zwischen
4,47 % und 4,68 % (2005: 3,16 % und 3,27 %).

31.12.2006 31.12.2005

TEUR TEUR

Langfristig 19.481 0
KT A SIS 205
20.056 205
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Die Darlehen sind durch Grundpfandrechte in Héhe von TEUR 19.950 besichert. Darlber hinaus sind als Sicher-
heiten Mietforderungen abgetreten, Guthaben auf Festgeldkonten in Hohe von TEUR 300 verpfandet und selbst-
schuldnerische Birgschaften durch die Deutsche REIT AG in Hohe von insgesamt TEUR 5.500 abgegeben worden.

Die Grundschuldbestellung beinhaltet die Unterwerfung unter die sofortige Zwangsvollstreckung in die zu belasten-
den oder belasteten Grundstlcke gemaR § 800 ZPO fiir zuletzt zu zahlende Teilbetrdge in Hohe von insgesamt
TEUR 2.715 und der Ubernahme der personlichen Haftung durch die Deutsche REIT Wohnen | GmbH & Co. KG ein-
schlieRlich der Unterwerfung unter die sofortige Zwangsvollstreckung in Héhe von insgesamt TEUR 2.715 in das
gesamte Vermdgen des personlich Haftenden.

Alle Zahlungen an die Kreditgeber werden auf die persénliche Forderung und nicht auf die Sicherheiten angerechnet.
Anspriiche auf Rickgewihr der Sicherheiten kdnnen nur mit Zustimmung der Kreditinstitute abgetreten werden.
4.12 Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen haben sich im Geschéaftsjahr 2006 wie folgt entwickelt:

01.01.2006 Inanspruchnahme Zufiihrung 31.12.2006

TEUR TEUR TEUR TEUR

Provisionen 51 51 0 0
Prozesskosten 3 3 0 0
54 54 0 0

Zum Bilanzstichtag waren —unter Abwadgung aller ersichtlichen Unsicherheiten — keine Rickstellungen zu bilden, da
der Konzern keine rechtlichen oder faktischen Auf3enverpflichtungen hatte, die wahrscheinlich zu einem Nutzen-
abfluss fihren wiirden. Eine separate Erfassung erwarteter diesbeziiglicher Erstattungen war folglich ebenfalls nicht
vorzunehmen.
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4.13 Sonstige Verbindlichkeiten
31.12.2006 31.12.2005
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Mitarbeitern 0 4

Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen
L TR .................. 1. 30
e e ROTORSROR................... 357 . I 46
Erhaltene Anzahlungen 283 0
Sonstige Verbindlichkeiten 89 59
730 139

Die Verbindlichkeiten aus Steuern resultieren in Hohe von TEUR 350 aus Grunderwerbsteuerbescheiden fir
Immobilien, bei denen der notarielle Kaufvertragin 2006 unterzeichnet wurde, der Ubergang von Besitz, Nutzen

und Lasten aber erstim Jahr 2007 stattfindet.

4.14 Laufende Ertragsteuerverbindlichkeiten

31.12.2006 31.12.2005

TEUR TEUR

Korperschaftsteuer 0 42
TR ...................... 0 . 40
0 82

Der Abgang der Ertragsteuerverbindlichkeiten resultiert aus der Entkonsolidierung der Miinch Wohnungs-

verwaltung GmbH.
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4.15 Leasingverhdltnisse

Samtliche Mietvertrage Gber Immobilien, die der Konzern mit seinen Mietern abgeschlossen hat, werden nach IFRS
als Operating Leasing eingestuft. Die Leasingverhaltnisse mit fester Laufzeit sehen in der Regel Verldngerungsoptionen
des Mieters vor. Wesentliche Kaufoptionen fiir den Mieter bestehen nicht.

Bedingte Mietzahlungen wurden im Geschaftsjahr nicht erfasst.

Kinftige Mindestleasingzahlungen aus unkiindbaren Leasingverhéltnissen werden nur in nicht wesentlicher Héhe
anfallen, da die entsprechenden Immobilien zu Beginn des Geschéftsjahres 2007 verduRert wurden.

Nennenswerte Vereinbarungen als Leasingnehmer haben wir nur beziiglich der angemieteten Raumlichkeiten am
Sitz des Mutterunternehmens abgeschlossen. Der Gesamtaufwand betrug TEUR 39 (i. Vj.: TEUR 47). Bedingte

Mietzahlungen und Erl6se aus Untermietverhéltnissen sind wie im Vorjahr nicht angefallen.

Folgende Mindestleasingzahlungen aus unkindbaren Operating-Leasingverhéltnissen werden kiinftig fallig:

2006 2005
TEUR TEUR
OO ................. 114 S -
1 bis 5 Jahre 294 0
Gber 5 Jahre 0 0

Der Konzern ist durch seine Leasingverhaltnisse sowohl als Leasingnehmer als auch als Leasinggeber keinen wesent-
lichen Beschrankungen hinsichtlich Dividenden, Finanzierung oder weiteren Leasingverhiltnissen unterworfen.
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5. Erlduterungen zur Konzern-Gewinn- und -Verlustrechnung

5.1 Umsatzerlose

2006 2005

TEUR TEUR

Erl6se aus Immobilienverwaltung und Vermietung 965 2.514
ErloseausProJektma nagement ...................................................................................... 157 i
o t|ge S e|stungen ................................................................................................. o I e
1.092 2.717

Mieteinnahmen aus Investment Properties, die als operating lease Zahlungen zu qualifizieren sind, wurden inklusive
der Nebenkosten in Hohe von TEUR 765 (i. Vj.: TEUR 962) erzielt.

5.2 Sonstige betriebliche Ertrage

2006 2005
TEUR TEUR
ETiTagE S AIBgCADGANGRIL e oeioeeteetatsnees e AR e 36 . [ 0
i T G L OL e e ORI OO .................... 3 . N 79
Ubrige 28 44
67 123

5.3 Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen
2006 2005
TEUR TEUR
e O N B R 2 o < AU ................... 151 S 151
Betriebskosten 338 202
Aufwendungen fiir Fremdleistungen 8 63
487 416
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5.4 Personalaufwand
2006 2005
TEUR TEUR
L AN NNONORUOOONOOON . ... 236 . Lo
AKTENOPUONEN | et 127 . S 0
OO OO O OO OO OO OO OO OO OOy S . N 201
(davon fiir Altersversorgung) (0) (0)
373 1.235
Im Geschéftsjahr 2006 wurde durchschnittlich 1 Mitarbeiter (i. Vj.: 29) beschiftigt.
Arbeitgeberanteile zur gesetzlichen Rentenversicherung betragen in 2006 TEUR 8 (i. Vj.: TEUR 89).
5.5 Abschreibungen
2006 2005
TEUR TEUR
D g D g T et 11 86
Wertminderungen Geschéfts- oder Firmenwert 6 0
17 86
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5.6 Sonstige betriebliche Aufwendungen

2006 2005

TEUR TEUR

Prifungs-, Rechts- und Beratungskosten 544 81
e chtlgu nge IO ngen .............................................................................. T35 I 55
PRI ptversamml ung e ccecor S PR i5
" eten/Pac S oo o eeeccocoee R 5o R g
Bezoge SRR ngen ............................................................................................. 25 I i
e furAkqmsmo e rrarereeococo L PO oo 5
SonstlgeVerwaltungskosten .......................................................................................... 177 R Sye
Vo, nlag - bgangen ............................................................................................ e 5
-+ o R “
quu oo 5 R 5
Versmherungen ............................................................................................................ SRR oo e
el <<+ I 5
1.048 691

5.7 Zinsertrage und Zinsaufwendungen

Die Zinsertrige betreffen Ertrdge aus Girokonten und Festgeldanlagen von TEUR 25 (i. Vj.: TEUR 4) sowie Verzugs-
zinsen fiir Gberfillige Kaufpreise aus Immobilienverkiufen von TEUR 65 (i. Vj.: TEUR 0).

Die Zinsaufwendungen sind mit TEUR 177 (i. Vj.: TEUR 16) aus langfristigen Darlehen, mit TEUR 2 (i. Vj.: TEUR 0)
aus Girokonten und mit TEUR 2 (i. Vj.: TEUR 0) durch die Abzinsung von Kérperschaftsteuerguthaben angefallen.

Zinsen wurden in Hohe von TEUR 4 (i. Vj.: TEUR 16) gezahlt und in Hohe von TEUR 25 (i. Vj.: TEUR 4) vereinnahmt.
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2006 2005

TEUR TEUR

Latente Steuern 315 0
AP Ertrag R <+ R o
Pt Ertragsteu oo L o RIS s
304 106

Der latente Steueraufwand resultiert aus dem Entstehen von zeitlich begrenzten Unterschiedsbetrdgen zwischen IFRS-

Buchwerten und steuerlichen Buchwerten.

Die steuerliche Uberleitungsrechnung stellt sich wie folgt dar:

2006 2005

TEUR TEUR
IFRS-Ergebnisvor Ertragsteuern 638 318
L . 55
Steuern auf nicht nutzbare laufende Verluste S 0
Aktivierung Korperschaftsteverguthaben AL, 0
Steuereffekte aus Tochterunternehmen -35 -21
Effektiver Steueraufwand 304 106
Effektiver Steuersatzin % 47,65 33,33

Es bestehen steuerliche Verlustvortrage in Hohe von TEUR 1.490, fiir die aufgrund von Realisierungsrestriktionen
keine aktiven latenten Steuern gebildet wurden. Nach der Vorschrift des § 8 Abs. 4 KStG scheiden auch die bis zum
Verlust der wirtschaftlichen Identitdt der Korperschaft entstandenen laufenden Verluste eines Geschéftsjahres zur

steuerlichen Verlustverrechnung aus.
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5.9 Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je durchschnittlich im Umlauf befindlicher Aktie betrdgt 0,15 EUR (i. Vj.: 0,10 EUR). Fiir die Berech-
nung des Ergebnisses je Aktie wurden 2.183.018 Aktien zugrunde gelegt. Eine potentielle Verwéasserung des Ergebnisses
je Aktie konnte sich in Zukunft durch das genehmigte bzw. bedingte Kapital ergeben (vgl. hierzu 4.10 Eigenkapital).

6. Dienstleistungen des Abschlusspriifers

Das fir den Abschlussprifer KPMG im Berichtsjahr als Aufwand erfasste Honorar belauft sich fiir die Abschlussprifung
auf TEUR 35. Die Abschlusspriifung betraf Aufwendungen fir die gesetzlich vorgesehene Prifung des Jahres — sowie
des Konzernabschlusses der Deutsche REIT AG.

7. Segmentberichterstattung

Das liberwiegende Geschiftsfeld des Konzerns liegt in der Immobilienverwaltung eigener und fremder Objekte.
Daneben ist der Konzern in den Geschéftsfeldern Projektentwicklung und Projektmanagement tétig. Diese beiden
Geschéftsfelder erfiillen jedoch nicht die Kriterien fiir berichtspflichtige Segmente gemal3 IAS 14.

Das Geschéftsgebiet des Konzerns ist auf Deutschland begrenzt.

Vor diesem Hintergrund ist weder eine geografische noch eine geschiftsfeldorientierte Segmentierung aussagekraftig.

8. Kapitalflussrechnung

Der Finanzmittelfond enthalt ausschlieRlich Bankguthaben und Kassenbestinde. Im Ubrigen verweisen wir auf die
Kapitalflussrechnung. Von den Zahlungsmittelbestanden unterliegen TEUR 300 einer Verfigungsbeschrankung, da
sie als Sicherheiten verpfandet sind.

9. Finanzrisikomanagement

Das finanzielle Risikomanagementsystem des Konzerns ist eingebettet in das Risikomanagementsystem der Gesell-
schaft, welches im Lagebericht beschrieben ist.
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10. Haftungsverhéltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Verbindlichkeiten aus der Annnahme oder Ausstellung von Wechseln gegeniiber Banken, aus Betriebsspareinrich-
tungen und aus Biirgschafts- und Gewéhrleistungsvertragen sowie sonstige aus der Bilanz nicht ersichtliche
Verpflichtungen wie auch Eventualverbindlichkeiten sind nicht vorhanden.

11. Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und Personen

GemaR IAS 24 wird der Kreis der nahestehenden Personen mit Aufsichtsrat, Vorstand und leitenden Angestellten
sowie nahen Angehérigen dieser Personen definiert.

Zum Kreis der nahestehenden Unternehmen zéhlen auch die Hauptaktiondrin DRB Beteiligungen GmbH & Co. KG
und mit dieser verbundene Unternehmen. Mit der DRB Beteiligungen GmbH & Co. KG wurden im abgelaufenen
Geschéftsjahr neben dem Beteiligungsverhiltnis keine weiteren Geschaftsbeziehungen unterhalten.

Mit dem oben definierten Personenkreis wurden Geschéfte in dem nachfolgend beschriebenen Umfang betrieben.
Aktuell besteht das Management-Team des Deutsche REIT Konzerns nur aus den beiden Vorstandsmitgliedern der
Deutsche REIT AG, die auch Geschéftsfihrer der Tochtergesellschaften sind. Von den Tochterunternehmen wurden
keine Vergltungen fir Unternehmensorgane gezahlt.

Angaben zu den Vergiitungen des Vorstandes sowie des Aufsichtsrates ergeben sich aus dem Lagebericht.

Der Vorstand, Stephan Perthel, ist Gesellschaftergeschaftsfihrer, der AREAL Grundstiicks- und Bautrdgergesellschaft
mbH, KélIn. Fir die von der AREAL Grundstiicks- und Bautrdgergesellschaft erbrachten Leistungen sind unter den son-
stigen betrieblichen Aufwendungen TEUR 25 enthalten, die in voller Héhe als sonstige Verbindlichkeiten erfasst wurden.

Der Vorstand, Jens Liewald, ist Aufsichtsratsmitglied der TIOC AG, Kéln. In den sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen ist ein Betrag von TEUR 49 fiir Beratungs- und Koordinationsleistungen der TIOC AG enthalten.

Der ehemalige Aufsichtsrat, Dr. Klaus Hubert Gorg, ist Partner der GORG Partnerschaft von Rechtsanwilten, Kéln.
In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist ein Betrag von TEUR 78 fir Beratungsleistungen enthalten. Davon
ist ein Betrag von TEUR 15 unter den sonstigen Rickstellungen ausgewiesen.

Die Vergiitung der den genannten Personen nahe stehenden Unternehmen erfolgte jeweils zu marktiiblichen
Konditionen.

Die RheinLand Holding AG, Neuss, war bis Mai 2006 mit mehr als einem Viertel an der Deutsche REIT AG beteiligt.
Die RheinLand-Versicherungsgruppe erhielt fir Miete, Versicherungsschutz und erbrachte Dienstleistungen einen
Betragin H6he von TEUR 61 (i. Vj.: TEUR 56). Von der Gesellschaft wurden Leistungen im Rahmen eines Projekt-
managements in Hohe von TEUR 123 erbracht. Die Abrechnungen erfolgten jeweils zu marktiblichen Konditionen.
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12. Angaben gemiR § 160 Abs. 1 Nr. 8 AktG (Mitteilungspflichtige Beteiligungen)

Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG, Von-Werth-Stralle 1, 50670 K6In, hat der Dolerit-Basalt Grundwert- und
Beteiligungs-Aktiengesellschafti.L. (DOBAG) folgende Mitteilung gemaR § 21 Abs. 1 WpHG gemacht:

»1. Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG hatam 19. Mai 2006 595.000 Stiick Aktien der Dolerit-Basalt Grundwert-
und Beteiligungs-Aktiengesellschafti. L. (nachstehend ,Gesellschaft”) mit ebenso vielen Stimmrechten erworben.
Dies entspricht etwa 24,79 % des Grundkapitals und der Stimmrechte. Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG hat
damitam 19. Mai 2006 die Schwellen von 5 und 10 % aller Stimmrechte der Gesellschaft Gberschritten.

2. Am Montag, dem 22. Mai 2006, erwarb die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG weitere 1.076.526 Stiick Aktien
der Gesellschaft mit ebenso vielen Stimmrechten. Zudem halt die Gesellschaft ausweislich ihres Jahresabschlusses
zum 371. Dezember 2005 zum Bilanzstichtag und nach Kenntnis der DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG bis heute
216.982 Stiick eigene Aktien (9,04 % des Grundkapitals und der Stimmrechte), deren Stimmrechte der DRB
Beteiligungs GmbH & Co. KG (ungeachtet des Umstandes, dass der Dolerit-Basalt Grundwert- und Beteiligungs-
Aktiengesellschafti.L. aus diesen Aktien gemaR § 71b AktG keine Rechte zustehen) seit dem 22. Mai 2006 gemiR
§22 Abs. T Nr. 1 WpHG zuzurechnen sind; insgesamt hélt die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG 1.888.508 Stiick
Aktien der Gesellschaft mit ebenso vielen Stimmrechten, dies entspricht einem Stimmrechtsanteil in Hohe von etwa
78,69 % der Stimmrechte der Gesellschaft. Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG hat damitam 22. Mai 2006 die
Schwellen von 25 %, 50 % und 75 % der Stimmrechte Gberschritten.”

Die RheinLand Holding AG, RheinLandplatz, 41460 Neuss, hat der Dolerit-Basalt Grundwert- und Beteiligungs-
Aktiengesellschafti.L. (DOBAG) gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 22. Mai 2006 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
ander DOBAG am 22. Mai 2006 die Schwellen von 25 %, 10 % und 5 % unterschritten hat. Weiter teilt die Rhein-
Land Holding AG mit, dass sie keine Stimmrechte mehr an der DOBAG hilt. Die Effektenverwaltung Cornel Werhahn
Gesellschaft biirgerlichen Rechts, Kénigstr. 1, 41460 Neuss, hat der Dolerit-Basalt Grundwert- und Beteiligungs-
Aktiengesellschafti.L. (DOBAG) gemaR § 21 Abs. T WpHG am 22. Mai 2006 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der DOBAG am 19. Mai 2006 die Schwellen von 10% und 5 % unterschritten hat. Weiter teilt die Effektenver-
waltung Cornel Werhahn Gesellschaft biirgerlichen Rechts mit, dass sie keine Stimmrechte mehr an der DOBAG hilt.

Die OPPENHEIM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H., Unter Sachsenhausen 2, 50667 Kéln, hat der Dolerit-Basalt Grund-
wert- und Beteiligungs-Aktiengesellschafti.L. (DOBAG) gemiR § 21 Abs. T WpHG am 29. Mai 2006 mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der DOBAG am 22. Mai 2006 die Schwellen von 10 % und 5 % unterschritten hat. Weiter teilt
die OPPENHEIM Kapitalanlagegesellschaft m.b.H. mit, dass sie keine Stimmrechte mehr an der DOBAG hilt.

Die DRB Beteiligungs GmbH & Co. KG mit Sitz in K&In hat der Deutsche REIT Aktiengesellschaft am Dienstag, den
17.April 2007 nach § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am Donnerstag,
den 12. April 2007 die Schwelle von 75 % unterschritten hat. Der Stimmrechtsanteil der DRB Beteiligungs GmbH &
Co. KG betragtam 17. April 2007 74,27 %.

Die Swiss Real Estate GmbH mit Sitz in Zug, Schweiz, hat der Deutsche REIT Aktiengesellschaft am Dienstag, den
17. April 2007 nach § 271 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der Gesellschaft am Donnerstag, den
12. April 2007 die Schwelle von 3 % erreicht hat.
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13. Aufsichtsrat und Vorstand
13.1 Aufsichtsrat

Udo Klanten
(bis 30.06.2006)

Joachim Miinch
(bis 30.06.2006)

Martina Hohenstein
(bis 30.06.2006)

Peter von der Heydt Freiherr von
Massenbach (ab 01.07.2006)

Dr. Klaus Hubert Gorg
(ab 01.07.2006 bis 28.02.2007)

Kaspar Kraemer (ab 01.07.2006)

Geschiftsbericht 2006
Anhang zum Konzernabschluss
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Vorsitzender, Bergisch Gladbach
Versicherungsvorstand

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates
der CreditLife International N.V. Rotterdam /Niederlande

Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrates
der RiMaXX International N.V. Rotterdam /Niederlande

Stellv. Vorsitzender, Kéin
Immobilienkaufmann

Arbeitnehmervertreterin, Frechen
Bilanzbuchhalterin

Vorsitzender, Kéln
Bankkaufmann

Mitglied des Aufsichtsrates der
Delbriick Bethmann Maffei AG, Kéln

Stellv. Vorsitzender, Kéln
Rechtsanwalt

Ké/n
Dipl.-Ing., Architekt BDA

Mitglied des Aufsichtsrates der
Buchler GmbH, Braunschweig

Mitglied des Aufsichtsrates der
Fagus GmbH, Braunschweig
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13.2 Vorstand / Abwickler

Abwickler

Vorstand

14. Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag

15. Corporate Governance

Geschéftsbericht 2006
Anhang zum Konzernabschluss

Teil A

Wolfgang Kéllejan (bis 30.06.2006), Weilerswist
Klaus J. Hermann (bis 01.08.2006), Bergisch Gladbach

Stephan Perthel, Dipl.-Kfm. (ab01.08.2006), Kéln
Jens Liewald, Immobilienkaufmann (ab 01.08.2006), KéIn
Dr. Bernhard T. Wiistner, CPA (ab 01.06.2007), Berlin

Hinsichtlich nicht zu beriicksichtigender Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag verweisen wir auf die Ausfiihrungen im Lagebericht.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Deutsche REIT AG haben die
Erkldrung zu den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deut-
scher Corporate Governance Kodex” gemall § 161 Aktiengesetz im
Internet unter www.deutschereit.de veroffentlicht.

Die Freigabe des Abschlusses zur Veroffentlichung wurde durch den
Vorstand am 20. April 2007 erteilt. Die Veréffentlichung des vorliegen-

den Abschlusses steht unter dem Vorbehalt, dass der Aufsichtsrat der
Gesellschaft diesen genehmigt.

Kéln, den 20. April 2007

Stephan Perthel Jens Liewald
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Anlagespiegel
Anschaffungs- /Herstellungskosten
Stand Zugang Abgang  Umbuchung Stand
01.01.2006 TEUR TEUR TEUR  31.12.2006
TEUR TEUR
Immaterielle Vermégenswerte
Software 231 23 231 23
Firmenwert 981 6 981 6
1.212 29 1.212 0 29
Sachanlagen
Als Finanzinvestition gehaltenes
Immobilienvermégen 0 6.928 1.940 -4.988 0
RGO e 206 [ Yo EEC TR ............ 12, N
Zur VerdulRRerung gehaltene langfristige
Vermégenswerte 13.312 4.988 18.300
13.518 6.932 2.135 18.315
14.730 6.961 3.347 0 18.344
Verbindlichkeitenspiegel
Erwartete Restlaufzeiten
Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1-5)ahre  iiber5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
Finanzverbindlichkeiten 20.056 575 1.873 17.608
UVOTE), - eeeeeeeeeeeecececececececccece 20— (20 N © ©)
Steuerverbindlichkeiten 331 331
T, ... ceconeseeneeececocsssssssnmsesscazassssssseaceeSobinseneaneeccecl ()
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 309 309
(im Vorjahr) (150) (150)
Sonstige Verbindlichkeiten 730 730
(im Vorjahr) (139) (139)
21.426 1.945 1.873 17.608
(576) (576) (0) (0)
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Abschreibungen/Wertverinderungen Buchwerte
Stand Zugang Zuschreibung Abgang  Umbuchung Stand Stand Stand
01.01.2006 TEUR TEUR TEUR TEUR  31.12.2006  31.12.2006  31.12.2005
TEUR TEUR TEUR TEUR
213 3 213 3 20 18
0 6 0 981
213 9 0 213 0 9 20 999
............................ O o B4 98070696 0 0.0
124 8 123 9 6 82
4.632 -1.696 2.936 15.364 8.680
4.756 42 980 873 0 2.945 15.370 8.762
4.969 51 980 1.086 0 2.954 15.390 9.761
Gegebene Sicherheiten
TEUR Art
20.056
...................... (205) ...  Grundschulden, Abtretung
Mietforderungen,
Verpféandung Festgeld
20.056
(205)
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Bestatigungsvermerk

Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der Deutsche REIT AG (bis 1. August 2006: Dolerit-Basalt Grundwert- und Beteiligungs-
Aktiengesellschafti.L.), KéIn, aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung,
Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fiir das
Geschéftsjahr 1. Januar bis 371. Dezember 2006 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 3715a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Auf-
gabe st es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Gber den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die
Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRRe, die sich auf die Darstellung des durch
den Konzernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzern-
lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Geschafts-
tatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen iber mogliche
Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht Gberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss
den IFRS, wie siein der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Ein-
klang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Frankfurtam Main, den 27. April 2007 -
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft

Aktiengesellschaft Dr. Lemnitzer Adams
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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